= URRE=
Arsredovisning 2014

= U E=



Bure Equity AB

Arsstamma 4 maj 2015

Se mer pa sid 63 eller ga in pa foretagets hemsida
www.bure.se

Kommande rapporteringstillfallen

Deldrsrapport januari — mars 2015 28 april
Deldrsrapport januari - juni 2015 18 augusti
Delarsrapport januari - september 2015 11 november

For information kontakta
Henrik Blomquist, vd 08-614 00 20
Max Jonson, CFO 08-614 0020

ARSREDOVISNING 2014 SIDA 2

Innehall

3 Det har &r Bure

4 Aretikorthet

5 Bures substansvérde

6 Ordférande och vd har ordet

8 Bures verksamhet

10  Portféljens utveckling 2014

12 Langsiktig totalavkastning

13 Portfoljbolagen

18  Bureaktien

20  Bolagsstyrning

24 Styrelsen

25  Medarbetare

26 Femarsoversikt

27  Forvaltningsberattelse

32 Rapport Over totalresultat, koncernen

33  Rapport 6ver finansiell stallning, koncernen

35  Resultatrakningar, moderbolaget

36  Balansrakningar, moderbolaget

37  Rapport 6ver forandring i eget kapital, koncernen

38  Rapport 6ver forandring i eget kapital,
moderbolaget

39  Rapport over kassaflode

40  Noter

60  Revisionsberattelse

62  Definitioner

63  Aktiedgarinformation



Det har ar Bure

Bure dr en langsiktig huvudagare av rorelsedrivande
verksamheter. Bure etablerades 1992 och noterades
pa Nasdaq OMX Stockholm 1993. Genom att aktivt
utveckla en diversifierad portfolj av professionelit
forvaltade bolag och verksamheter ar det Bures
malsattning att skapa varde och avkastning till sina

aktieagare.

Vid arsskiftet bestod Bures portfolj av nio
portfoljbolag, varav sex noterade.

Fordelning Bures substansvarde
per 31 december 2014

Bure ar baserat i Stockholm och har sex anstallda.

En liten men effektiv organisation i forening med
en aktiv styrelse gor det mojligt for Bure att snabbt
agera pa nya affarsmaojligheter som uppstar.

Noterade portfdljbolag

B Noterade portfoljbolag

B Onoterade portfoljbolag
W Treasury

69,4 %
13,9%
16,7 %

&
@cavotec Ml MEDCAP W
Nettoomsattning 2118 Nettoomsattning 890
rbsanee 0,000 87 e eiae 1900 eI 8
/ Substansvarde 214 / Substansvdrde 63
MYCRONIC M CARTNERTECH Mkr
Nettoomsattning 1475 Nettoomsattning 2239
sbstanovarge 28,000 8 77 e ece 4,206 &0 44
/ Substansvarde 922 / Substansvarde 137
VY
Vitrolife ¢ XVIVO
Innovative Cell and Tissue Technology Mkr PERFUSION Mkr
Nettoomsattning 51 Nettoomsattning 85
Andel av Bures 2 0 Andel av Bures
, EBIT 143 , 0 EBIT 7
substansvarde 3,8 /O Substansvirde 782 substansvarde S,O /O Substansvirde 166
Onoterade portféljbolag
Bure Financial Investment
Services mkr AB Bure Mkr
Nettoomsattning 50 Nettoomsattning 33
Andel av Bures 0 Andel av Bures
EBIT 50 0 EBIT 26
bst. ard 4 4 bst. ard 1
substansvarde / A) Substansvarde 143 substansvarde 6’ A) Substansvdrde 199
Mercuri
INTERNATIONAL Mkr
Nettoomsattning 490
Andel av Bures
substansvarde 3,5 % EBIT . °
Substansvarde 114

SIDA 3




Aret i korthet

2014 var ett mycket framgangsrikt ar for flera av Bures portféljbolag och
substansvardet per aktie justerat for utdelning 6kade med 41 procent.
Bureaktiens totalavkastning var 43 procent.

Arbetet med att finna nya investeringsobjekt har resulterat i tva nya portféljbolag
— Cavotec och Bure Financial Services. Bure har betydande investeringsbara medel
och arbetar vidare for att hitta nya intressanta portfoljinvesteringar.

Aktiedgarvarde

- Bures substansvirde per aktie uppgick till 46,09 kr (33,47) vid &rets utgang. Okningen
av substansvardet per aktie, justerat for utdelning om 1,00 kr per aktie, uppgick till
40,7 procent sedan arsskiftet.

Bures substansvarde var 3 291 Mkr (2 545) vid arets utgang. Su bsta nsvé rde

Totalavkastningen for Bureaktien var 43,0 procent (21,1) jamfért med SIX Return Index . %
som steg med 15,8 procent (28,0). per aktle
Aktieutdelningen uppgick till 1,00 kr per aktie varav 0,50 kr i extra utdelning, totalt + 41 %

76,1 Mkr.
Bure har under 2014 aterkdpt 4,7 miljoner aktier for 143,1 Mkr.
Moderbolagets resultat efter skatt uppgick till 953,1 Mkr (503,5). Resultatet per aktie

var 12,72 kr (6,40).

Styrelsen foreslar att arsstamman 2015 beslutar om en ordinarie utdelning om
1,00 kr per aktie.

* Justerat for utdelning.

Investeringsverksamheten

.« Cavotec, noterat pa Nasdag OMX Mid Cap, tillkom som portféljbolag. Bure forvarvade
i september aktier i en riktad nyemission till ett varde om 189,2 Mkr. Bures totala innehav Nya portfo |J_
i Cavotec uppgar till 8,2 miljoner aktier vilket motsvarar 10,5 procent av totalt antal

aktier i bolaget. bOIag

Bure Financial Services etablerades som dgarbolag fér investeringar inom den
finansiella sektorn. Aktieposterna i Catella och Fondbolaget Fondita férvarvades under @CA\/OTEC
2014.

Bure forvarvade 19,5 procent i BioLamina, ett bolag verksamt inom forskning kring Bure Financial
och tillverkning av cellkulturreagenser for odling av stamceller. Services

Bure avyttrade 1 miljon aktier i Vitrolife och 300 000 aktier i Xvivo Perfusion till
strategiska investerare samt en mindre aktiepost i PartnerTech till ledningen

i PartnerTech. Total forsaljningslikvid uppgick till 172 Mkr.
Investeringsbara medel var cirka 500 Mkr vid arets utgang.

Bolagens utveckling

+ Stark forbattring av omsattning och rorelseresultat for flertalet portféljbolag.
En summering utan justering for Bures relativa dgarandelar i respektive bolag visar
att portfoljbolagens sammanlagda omsattning 6kade med 13 procent och BU res noterade
rorelseresultatet forbattrades med 148 procent.

Vérdet pd Bures noterade portféljbolag 6kade med 55 procent. De tva storsta pOrth lJ bOIag
innehaven hade starkast utveckling — Mycronics aktiekurs steg med 100 procent + 55 0/

o (0}
och Vitrolifes med 76 procent.
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Bures substansvarde

Substansvardet per aktie uppgick till 46,09 kr (33,47) vid arets utgang
motsvarande en 6kning med 41 procent justerat for utdelningen om 1,00 kr
per aktie.

Vardeskapandet under 2014 var 965 Mkr (509) berdknat som 6kningen av
substansvardet med 746 Mkr justerat for aterlaggning av utdelning och aterkop
av egna aktier om 76 Mkr respektive 143 Mkr.

. Foérandring Substans-
Bures substansvarde per Agar- Substans- Peraktie, Andelav 12man varde, Mkr
31 december 2014 andel varde, Mkr kr substans 2014 (+/-), Mkr 31dec2013
Noterade portféljbolag
Cavotec' 10,5% 214 3,0 6,5% 214 -
MedCap 20,0% 63 09 1,9% -47 110
Mycronic 38,0% 922 12,9 28,0% 461 461
PartnerTech 42,7% 137 1,9 4,2% -4 141
Vitrolife 21,7% 782 11,0 23,8% 244 538
Xvivo Perfusion 225% 166 2,3 5,0% -6 172
Summa noterade portféljbolag 2283 32,0 69,4% 861 1422
Onoterade portféljbolag
Bure Financial Services 2 100,0% 143 2,0 4,4% 143 -
Investment AB Bure?* 100,0% 199 2,8 6,1% -19 218
Mercuri International Group* 99,1% 114 1,6 3,5% 1 113
Summa onoterade portféljbolag 456 6,4 13,9% 125 331
Treasury
Likvida medel och kortfristiga placeringar?® 473 6,6 14,4% -210 683
Finansiella placeringar® 43 0,6 1,3% -31 74
Ovriga tillgangar’ 35 0,5 1,1% 1 35
Summa treasury 551 7,7 16,7 % -241 792
Totalt substansvarde?® 3291 46,09 100,0% 746 2545
Moderbolagets eget kapital 3216
Eget kapital per aktie fordelat pa 71 397 442 aktier® 45,04

1) Cavotec forvdrvades och Bure Financial Services etablerades ar 2014. 2) Varav 90,5 Mkr avser Catella. 3) Avser nettotillgdngar. 4) Avser bokfort varde pa eget kapital
och rantebdrande fordringar. 5) Likvida medel, fonder och kortfristiga placeringar i marknadsnoterade aktier. 6) Avser Vigmed Holding. 7) Avser 6vriga onoterade bolag,
rantebdrande fordringar och 6vriga nettotillgangar. 8) Exkluderar 4 684 068 aterkopta aktier.

Utveckling Bures substansvarde per aktie och borskurs
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Ordforande och vd har ordet

Fran vanster:

. Patrik Tigerschiold, ordférande och
-‘ Henrik Blomquist, verkstéllande direktor.

For Bure blev 2014 ett fantastiskt ar med en substansvardesokning

pa 41 procent per aktie

Henrik: Vad jag tycker &r riktigt roligt ar att Bures substans-
vdrde per aktie har stigit vdasentligt mer an SIX Return Index,
som steg med knappt 16 procent 2014. Det visar att var inves-
teringsstrategi kan generera hog avkastning utan stéd fran en
stark underliggande generell borsutveckling.

Det ar framfor allt tva av portfoljbolagen som

har utmarkt sig positivt under 2014, Vitrolife och
Mycronic. Ar det ndgra speciella orsaker eller ir

det frukten av det langsiktiga arbetet?

Henrik: Stigande borskurser motiveras generellt av hdgre vin-
ster. Det &@r precis vad vi har upplevt i dessa tva bolag. Vitrolife
har under de senaste aren okat sin rorelsevinst markant. De
tre senaste aren har bolagets rorelsevinst gatt fran 50 Mkr
2012 till 80 Mkr 2013 och for att 2014 6ka till 143 Mkr. Mycronic
har samtidigt vant fran ett negativt resultat ar 2012 (-44 Mkr)

ARSREDOVISNING 2014

till ver 275 Mkr i rorelsevinst 2014. Det ar sjalvklartimpone-
rande siffror och fantastiska prestationer som ocksa paverkat
bolagens kursutveckling.

Patrik: Ja, visst dr det en funktion av 1angsiktigt arbete och
engagemang. Vi har varit dgare till dessa bolag i 6ver 15 ar. Att
aktiemarknaden det senaste aret uppvarderat bada bolagen
samtidigt skulle jag vilja hdanfora till ketchupeffekten, dvs
pl6tsligt hdnder allt pa en gang.

Vissa havdar att man med nuvarande laga
ranteldge och kraftfulla penningpolitiska atgarder
bygger tillgangsbubblor. Hur ser ni pa det och
tycker ni bolagsvarderingarna rent generellt ar
utmanande hoga?

Henrik: Att tillgangspriserna for nérvarande &r relativt hoga,
inte minst i USA, rader det nog ingen tvekan om. Manga av
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dagens varderingsmultiplar ligger langt 6ver det historiska
genomsnittet och Gverstiger dessutom de nivaer vi upplevde
vid topparna ar 2000 och ar 2007.

Patrik: Bolagsvarderingarna ar hdga vilket gor det svarare

att gora langsiktiga investeringar. Vi maste tanka pa hur ett
normaliserat ranteldge ser ut om 3-10 ar och hur dagens
varderingar ser ut i det perspektivet. Vilka antaganden om
omsattnings- och vinsttillvaxt krdvs da? Slutsatsen blir att det
arsvartidagens ldge att hitta billiga bolag.

2014 blev ett ar med i princip nollranta och negativt
sentiment kring deflationsrisk och geopolitiska
risker. Hur positionerar ni er i en sadan situation?
Henrik: Vi har under dret kommunicerat var strategi for nya
investeringar som situationsbaserad. Man kan inrymma
mycket i det begreppet men genom att leta efter lite
annorlunda situationer, som faller utanfér de generiska
investeringsmodellerna, ar det var uppfattning att man kan
hitta spannande mojligheter dar nya dgare, nytt kapital och/
eller nya resurser kan bidra till en positiv utveckling. Visst
underlattar det ocksd om man far draghjélp av en positiv
konjunktur och mer gynnsamma makroférhallanden. Vi ser
oss dock som bolagsbyggare och de viktigaste ingredien-
serna for att lyckas med det ar hart arbete, engagemang, tid
och naturligtvis tur!

Patrik: Vi har dven definierat en malbild for vad portféljen
skall innehalla. Utgdngspunkten ar att varje enskilt portfolj-
bolag skall kunna paverka Bures totala substansvarde posi-
tivt men pa lite olika satt. Kortfattat bygger denna strategi
pa att Bure skall inneha olika typer av tillgdngar med olika
avkastningsmajligheter. Allt ifran mer stabila kassaflodes-
genererande bolag till verksamheter med hégre potentiell
avkastning, allt for att kunna hantera balansen mellan risk
och potential.

Ett exempel pa detta &r den lokinvestering vi gjorde 2012.

Det ar en investering i en tillgang som har en begransad
vardeuppsida men som under en ldngre tid kommer att gene-
rera ett bra kassaflode.

En av de nya investeringarna under 2014 ar
Cavotec. Beratta vad det var som lockade er till

att investera i bolaget?

Patrik: Cavotec, som ar en internationellt verksam industri-
koncern, ar en klassisk framgangssaga byggt av svenska
entreprendrer och industrialister. Vi har foljt bolaget och
dess utveckling under ett par ar och blivitimponerade.
Tillsammans med grundarna har vi nu identifierat en roll dar
Bure blir en langsiktig partner som kan delta i det fortsatta
arbetet med att utveckla Cavotec. Bolaget dr byggt pa
principer som vi pa Bure val kdanner igen fran andra av vara
portfoljbolag. Det skall bli enormt roligt att fa vara med och
bidra till den fortsatta utvecklingen av Cavotec.

Henrik: Cavotec har en lang och framgangsrik historia som
komponentleverantor till globala industriféretag. Sedan ett
par ar utvecklar och séljer bolaget egna system till framfor allt
hamnar och flygplatser. Det &r en spannande omvandling dar
bolaget idag har en delvis unik produktportfélj och position
inom ett antal olika globala marknadsnischer.
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Bure investerade aven i finska Fondita som &r

ett fondbolag som forvaltar ett antal aktiefonder
samt lite tidigare dven i Catella, som ocksa bland
annat forvaltar ett antal fonder. Vad &r det inom

det omradet som attraherar?

Patrik: Vid sidan av att bada bolagen &r valskotta och

valdigt framgdangsrika sa har vi en lang erfarenhet ifrdn den
finansiella sektorn. Det @r en bransch som ar under standig
omvandling vilket &r en miljé som vi som dgare tycker dr span-
nande och som 6ppnar upp for mojligheter. Just olika typer av
sparandeformer har dessutom en attraktiv affarsdynamik som
bygger pa goda relationer, langsiktighet och ett konkurrens-
kraftigt produktutbud.

Under 2014 har ni aterkopt 6,2 procent av

Bures egna aktier, varfor det?

Henrik: Vi kan glddjande konstatera sa hér i efterhand att det
har varit en valdigt bra afféar for Bures aktiedgare. Snittpriset
pa de dterkopta aktierna ar 30,55 kr att jamfora med kursen
i skrivande stund som ar ca 48 kr. Att anvanda olika typer

av aktiedgarvanliga verktyg sasom aterkop, utdelning och
inldsen &r en prioritering for oss. En del av var strategi for att
uppna malsattningen att vara ett konkurrenskraftigt inves-
teringsalternativ pa marknaden, dr att Bure betraktas som
aktiedgarorienterat och aktiedgarvanligt.

Hur ser ni pa investeringsklimatet for 2015?

Henrik: Bérsens inledning 2015 har varit enastaende,

SIX Return Index har stigit med drygt 15 procent pa tva
manader. Rddande ranteldge, expansiv penningpolitik,
kraftigt oljeprisfall och svagare krona skapar goda férut-
sattningar for en stark aktiemarknad dven fortsattningsvis
under 2015. Tittar man dock tillbaka pa 2014 tycker jag att
borsnedgangen i oktober sticker ut. Det var en relativt kraftig
nedgang, mer dn 10 procent, och den skedde valdigt fort. For
mig tyder det pd att marknaden &r kanslig sa nar och om det
vander kommer det att ske hastigt. Personligen tycker jag

att jakten pa avkastning, och framfor allt kanske tillvéxt, som
vi upplever just nu dr val 6verdriven vilket gor att risken ar
mycket hégre nu an under 2014.

Patrik: Som Henrik sdger finns det en hel del positiva faktorer
som kan driva pa en fortsatt borsuppgang. Mot detta star det
faktum att rantemarknaden, med unikt laga rantor, ar politiskt
styrd vilket leder till en odverblickbar felallokering av kapital
och valdsamt 6verdrivet risktagande genom fér hég skuld-
sattning. Jag skulle trots detta vilja beskriva oss som forsiktigt
optimistiska. Vi kommer dock halla fast vid att Bures moder-
bolag skall vara skuldfritt. Det innebar ocksa att vi kommer
vara forsiktiga med att addera nya typer av risker till portfol-
jen utan istéllet fokusera pa de mojligheter viredan har i Bure.




Bures verksamhet

Affarsidé och mal

Bure dr en langsiktig huvudagare av rorelsedrivande verk-
samheter. Genom djupt engagemang med vardedrivande
initiativ och aktiviteter stodjer Bure verksamheterna att bli
framgangsrika i sina respektive affarer.

Malsattningen ar:
« Att skapa langsiktigt uthallig totalavkastning till Bures
aktiedgare.

« Attvara ett konkurrenskraftigt investeringsalternativ pa
marknaden.

Bures affarsmodell
Bures verksamhet och arbete bygger pa féljande strategiska
fundament:

Professionell bolagsstyrning

Bure bidrar till portféljbolagens langsiktiga utveckling och
tillvaxt genom att skapa stabila strukturer och bra samspel
mellan dgare, styrelse och ledning. Som huvuddgare med
tydlig agenda och fokus pa respektive innehavs langsiktiga
affdrsstrategi och vardedrivare har Bure en hdg nérvaro i
portféljbolagen, fraimst genom ett aktivt styrelsearbete.

Metodisk riskhantering

Bure fokuserar pa att skapa en langsiktig balans mellan
operativ och finansiell risk. Moderbolaget ska i huvudsak vara
obelanat medan rérelsebolagen ar beldnade med hénsyn

till operativ risk. Bures totala riskprofil reduceras genom att
portféljbolagen ar verksamma i olika branscher och befinner
sig i olika mognadsfaser.

Resurseffektivitet

Bure tillampar ett metodiskt arbetssatt i kombination med
kostnadsmedvetenhet. Bures organisation ser till att dela
kunskap och natverk med och mellan portféljbolagen.

Aktiv portféljforvaltning

Bure arbetar kontinuerligt med att utvdrdera och granska
portféljsammansattningen med avseende pa varde, potential
och risk samt malbild for portfoljen.

Bure &r en situationsbaserad investerare

Med en liten men effektiv organisation kan Bure snabbt agera
pa nya affarsmojligheter som uppstar. Bure séker bland annat
efter speciella situationer som faller utanfér andra investera-
res modeller. Bure identifierar och foljer intressanta branscher
och féretag och utvarderar potentiella investeringar opportu-
nistiskt, i ordets positiva bemarkelse, utifran de unika situatio-
ner som bolagen befinner sig i vid investeringstillfallet.

Vid utvardering av verksamheter och potentiella investe-
ringar analyserar Bure afféarsmojligheter med utgangspunkt
fran struktur, marknad, affarsmodell, finansiell stélining samt
ledning och styrelse. Dartill ar det betydelsefullt att tydligt
identifiera vilken roll Bure ska spela pa kort och lang sikt for
att bereda mojlighet for Bure att aktivt paverka och som
langsiktig huvuddgare bygga framgangsrika strukturer.

Overgripande investeringskriterier

Vid saval nya som befintliga investeringar anvander sig Bure
av ett strukturerat arbetssatt med bland annat tydlig identi-
fiering av olika vardedrivare. Bures 6vergripande investerings-
kriterier ar:

« Varje investering ska ge en arlig avkastning som Overstiger
12 procent.

» Innehavet ska vara betydande och ha en tillrackligt
stor vardedkningspotential for att kunna bidra till den
langsiktiga vardetillvéxten i Bure.

+ Bure ska vara tillrdackligt stor dgare med en tydlig roll for att
aktivt kunna paverka.

Exitstrategi

Bure haringen faststalld exitstrategi och ar inte tvingade att
avyttra portfoljbolag inom en viss tid. Avyttringar kan ske nar
en ny dgare kan tillféra nadgot till respektive bolags utveckling.
Det ar viktigt att Bure som agare har en langsiktig strategi och
dgaragenda, det vill sdga tydlig malsattning och aktivitets-
plan, for respektive portfoljbolag. Dessa utvdrderas kontinu-
erligt av Bure med betoning pa varde, potential och risk.

Malbild for portfoljen

Inom ramen for Bures affarsmodell har en malbild fér portféljen definierats
for att balansera portféljen utifran ett riskperspektiv. Bilden beskriver
schematiskt hur Bures portfélj av bolag skulle kunna se ut. De tre

olika kategorierna bestar av:

Bolag med
hog potentiell
avkastning

«  Malavkastande bolag - uppfyller Bures grundldaggande
investeringskriterier med en malavkastning om 12 procent.

+ Bolag med hog potentiell avkastning - har ofta hogre
operationell risk (exempelvis teknologi- eller marknadsrisk).

+ Kassaflodesgenererande bolag - ofta bolag med stabila
affarsmodeller med direktavkastning.

Malavkastande
bolag

ARSREDOVISNING 2014
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Ett foretags utvecklingskurva Bure investerar exempelvis i

« Bolag somaribehov av expansionskapital for att vaxa
internationellt eller bredda sin produktportfolj genom
exempelvis accelererad FoU eller foretagsforvarv. Dessa
bolag befinner sig ofta i en tidigare fas och kan vara
Idnsamma i sig, men har behov av extern finansiering for
att skapa tillvaxt.

Strategisk
aterhdmtning . ‘

| Storlek.

Expansions-
omrade
‘ »
&

+ Bolag somav olika anledningar har kommit till en punkt
dér de aribehov av en strategisk aterhamtning och/eller
eventuell omlaggning av den strategiska inriktningen.
Dessa bolag dr ofta undervarderade och i behov av
strategisk, operationell och/eller ledarskapsférandring.

| S
Afférs- Tillvaxt Mognad Fornyelse eller Tid
idé/Sadd kontraktion

Aktivt och langsiktigt dgande

Bures affarsmodell bygger pa djupt engagemang och hég narvaro i portfoljbolagen. Det innebar att Bure fortlopande bygger
upp stor kompetens om de branscher dar portféljbolagen dr verksamma. Bure bedomer varje investering och affarsméjlighet
Over en tidsperiod om 3-5 ar, men investeringshorisonten kan vara langre. Om nya intressanta affarsmojligheter uppstar med
tiden kan Bure fortsatta att dga bolaget. | dagens portfolj finns flera verksamheter dér Bure varit involverad under lang tid och
bidragit till att bygga framgangsrika bolag.

Bure som Antal Styrelse-

Bures  enskilt storsta ledaméter ordférande fran Ursprunglig
Bolag agarandel dgare fran Bure Bure investering
Noterade
Cavotec 10,5% Ja 1 Nej 2014
MedCap 20,0% Ja 1 Nej 2013
Mycronic 38,0% Ja 1 Ja 1986/2009"
PartnerTech 42,7% Ja 2 Ja 1998
Vitrolife 21,7% Ja 1 Nej 1984/2000?
Xvivo Perfusion 22,5% Ja 2 Ja 2000/20123
Onoterade
Bure Financial Services 100,0% Ja 3 Ja 2014
Investment AB Bure 100,0% Ja 2 Ja 20124
Mercuri International 99,1% Ja 3 Nej 1998

1) Avser ursprunglig investering i Mydata och samgaende med Micronic.

2) Avser ursprunglig investering i Fermentech Medical och samgdende med Vitrolife.
3) Avser ursprunglig investering och Lex Asea utdelning fran Vitrolife.

4) Avser lokinvestering
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Portféljens utveckling 2014

Utveckling av substansvardet

Bures portfélj bestod av nio bolag vid utgangen av 2014.
Under aret tillkom tva portféljbolag — Cavotec och Bure
Financial Services.

Substansvardet 6kade med 746 Mkr till 3 291 Mkr jamfoért med
2 545 Mkr den 31 december 2013.

Vardeskapandet under 2014 var 965 Mkr (509) berdknat som
okningen av substansvardet med 746 Mkr samt aterldaggning
av utdelning och aterkdp av egna aktier om 76 Mkr respektive
143 Mkr. Av vardeskapandet om 965 Mkr utgor vardedk-
ningen fran noterade portfoljbolag 815 Mkr. | vérdeskapan-
det ingdr dven utdelningar fran noterade portféljbolag om
101 Mkr och realisationsresultat och utdelningar fran kortfris-
tiga placeringar om 55 Mkr.

Mkr
3500 965 3291

3000

2 545
2500 76 ]

2000

1500

1000

500

Védrde-  Substans-
skapande vdrde 2014

Substans- Utdelning  Aterkop
vdrde 2013

Substansvardet per aktie uppgick till 46,09 kr vid arets utgang
vilket justerat for aktieutdelning motsvarar en 6kning med
40,7 procent under 2014.

Fordelning substansvarde per 31 december 2014 och 2013

Noterade portféljbolag

Vérdet pa noterade portfoljbolag 6kade under perioden med
861 Mkr till 2 283 Mkr. Av 6kningen svarade vardeuppgang i
noterade portfoljbolag for 815 Mkr och nettoinvesteringar i
aktier for 47 Mkr.

Noterade portféljbolag svarade for 69,4 procent av substansen
jamfoért med 55,9 procent vid 2014 ars borjan.

Noterade portfoljbolags vardeutveckling

Mycronic, 461 Mkr
I .
Vitrolife, 403 Mkr
Xvivo Perfusion, 6 Mkr
PartnerTech, -3 Mkr

Cavotec, -4 Mkr

MedCap, -48 Mkr

-100 0 100 200 300 400 500

Innehavet i Mycronic 6kade i varde med 461 Mkr och uppgick
till 922 Mkr vid arets slut. Aktiekursen steg med 100,0 pro-
cent under 2014. Totalavkastningen inklusive utdelning var
120 procent.

Vitrolifes vardeuppgang var 403 Mkr. Under 2014 avyttrades
aktier for 159 Mkr. Innehavet i Vitrolife uppgick till 782 Mkr vid
arets slut. Aktiekursen steg med 76,1 procent under 2014.

2014
Cavotec 6,5 %

MedCap 1,9 %
., Mycronic 28,0 %

Treasury 16,7 %

Mercuri
International
Group 3,5 %

Investment AB
Bure 6,1 %
Xvivo I

Perfusion 5,0 %

Bure Financial
Services 4,4 %

PartnerTech 4,2 %

Vitrolife 23,8 %

B Noterade portfoljbolag 69,4 %
[l Onoterade portfoljbolag 13,9 %
W Treasury 16,7 %
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2013
MedCap 4,3 %

Treasury 31,1 % .

Mycronic 18,1 %

PartnerTech
55%

Mercuri

International '
Group 4,4 %
Investment AB
Bure 8,6 %

Xvivo Perfusion 6,8 %

Vitrolife 21,1 %

B Noterade portféljpbolag 559 %
[ Onoterade portfdljbolag 13,0 %
m Treasury 311 %
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Xvivo Perfusions vardeuppgang var 6 Mkr. Under 2014 avytt-
rades aktier for 12 Mkr. Innehavet i Xvivo Perfusion uppgick
till 166 Mkr vid arets slut. Aktiekursen steg med 2,4 procent
under 2014.

PartnerTechs vardeminskning uppgick till 3 Mkr. Under 2014
avyttrades aktier for 1 Mkr. Innehavet i PartnerTech uppgick
till 137 Mkr vid arets slut. Aktiekursen sjonk med 2,3 procent
under 2014.

Cavotec vardeminskning uppgick till 4 Mkr. Innehavet forvar-
vades under aret for 218 Mkr och uppgick till 214 Mkr vid arets
slut. Bure férvdrvade merparten av innehavet i september
2014. Aktiekursen sjonk med 17,2 procent under helaret 2014.

MedCaps vardeminskning uppgick till 48 Mkr. Under 2014
forvarvades aktier for 0,4 Mkr. Innehavet i MedCap uppgick
till 63 Mkr vid arets slut. Aktiekursen sjonk med 43,2 procent
under 2014.

Onoterade portfoljbolag
Vardet pa onoterade portfoljbolag 6kade med 125 Mkr till
456 Mkr jamfort med 331 Mkr den 31 december 2013.

Bure Financial Services etablerades 2014. Bolaget, som inne-
har aktieposter om 10,4 procent i Catella och 20,1 procent i
Fondbolaget Fondita, varderades till 143 Mkr vid drets slut.

Investment AB Bures substansvdrde, som justerats ned till
foljd av aterbetalning av lan till moderbolaget, uppgick till
199 Mkr.

Mercuris substansvarde om 114 Mkr var ofdrandrat jamfort
med féregaende ar.

Onoterade portfoljbolag svarade for 13,9 procent av substan-
sen jamfort med 13,0 procent vid 2014 ars borjan.

Treasury

Vardet pa tillgangar i Treasury minskade med 241 Mkr till
551 Mkr. Férandringen beror framst pa forvdrv av aktier i
Cavotec, Fondita, Catella, aterkdp av egna aktier, aktieutdel-
ning samt forsaljning av aktier i Vitrolife och férvaltnings-
kostnader. Tillgdngar i Treasury svarade for 16,7 procent av
substansen jamfért med 31,1 procent vid 2014 ars borjan.

Aterkop och aktieutdelning 2014
Under 2014 aterkopte Bure 4 684 068 aktier, vilket motsvarar
6,2 procent av totalt antal utestdende aktier.

Aterkopen har skett till en snittkurs om 30,55 kr per aktie.
Under aret aterkdptes aktier for 143,1 Mkr. Antalet utestdende
aktier exklusive aterkdpta aktier uppgick till 71 397 442 den
31 december 2014.

Arets utdelning uppgick till 0,50 kr per aktie i ordinarie utdel-
ning och 0,50 kr per aktie i extra utdelning. Totalt utdelnings-
belopp var 76,1 Mkr.

Resultatutveckling i portfoljbolagen

Flertalet portfoljbolag forbattrade saval omsattning som
resultat under 2014. En summering utan justering fér Bures
relativa dgarandelar i respektive bolag visar att portféljbola-
gens sammanlagda omséttning 6kade med 13 procent och
rorelseresultatet forbattrades med 148 procent.
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Portféljbolagen

Helar 2014 och 2013
Noterade
Mkr 2014 2013
Nettoomsattning 2118 2036
@CAVOTEC EBIT 114 94
EBIT-marginal 54% 4,6%
Agarandel 10,5% -
P Nettoomsattning 890 651
§s EBIT 8 32
MEDCAP EBIT-marginal 09% 5,0%
Agarandel 20,0% 22,1%
Nettoomsattning 1475 997
EBIT 277 32
MYCQON'C EBIT-marginal 187% 32%
Agarandel 380% 380%
Nettoomsattning 2239 2237
EBIT -44 32
PARTNERTECH  EgiT-marginal 20% 1,4%
Agarandel 42,7% 43,0%
Nettoomsattning 511 453
Vitrolife ’( EBIT . 143 80
Innovative Cell and Tissue Technology EBIT-marginal 28,1% 17,8%
Agarandel 21,7% 28,8%
Nettoomsattning 85 69
X\m/O EBIT 7 11
PERFUSION EBIT-marginal 79% 15,6%
Agarandel 22,5% 26,3%
Onoterade
Mkr 2014 2013
Nettoomsattning 50 -
Bure Financial  EsIT 50 -
Services EBIT-marginal 100,0% -
Agarandel 100,0% -
Nettoomsattning 33 33
Investment EBIT 26 12
AB Bure EBIT-marginal 778% 36,6%
Agarandel 100,0% 100,0%

Mercuri

Nettoomsattning
EBIT
EBIT-marginal
Agarandel

490 483

9 -56
1,8% -11,6%
99,1% 99,1%

1) MedCap avser perioden februari - januari respektive ar.




Langsiktig totalavkastning

Ett av Bures framsta mal ar att skapa langsiktigt uthallig totalavkastning till
Bures aktiedagare. Genom tillvaxt i substansen, det vill saga att de tillgangar Bure
forfogar over okar i varde, skapas maojligheter till avkastning. Totalavkastningen
ar ett matt pa hur aktiemarknaden varderar Bureaktien och dess substansvarde
samt utskiftningar av tillgangar till Bures aktiedgare. Utskiftningarna kan ske
genom utdelning av kontanta medel och aktier i bolag eller genom inlésen och

aterkop av aktier.

Kr
2000

+1675% f
1500 rr[vﬂ\‘ N/i.
1000

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

= Bure

En investering i Bure &r 1993 har givit en totalavkastning om +1 675 procent under perioden 1993-2014, vilket motsvarar en arlig avkastning om
14,5 procent. | berdkningsmodellen aterinvesteras kontantutdelningar i nya Bureaktier. Utdelade aktier varderas till marknadsvarde. Om utdelade aktier

avnoteras t.ex. genom uppkop aterinvesteras likviden i nya Bureaktier.

Totalavkastning inklusive utdelning av bolag

Bure definierar totalavkastning inklusive utdelning av bolag
som en kombination av Bureaktiens kursutveckling, kontanta
medel som skiftas ut samt marknadsvéarde pa de bolag som
delats ut. Metodiken som anvdnds innebar att utdelade kon-
tanta medel dterinvesteras i Bureaktien. Vad géller bolag som
delas ut antas aktiedgarna behalla de erhallna aktierna till och
med den tidpunkt da aktien eventuellt avnoteras, varefter
likviden aterinvesteras i Bureaktien. Sedan Bure noterades

pa Nasdag OMX 1993 har aktiedgarna totalt erhallit en arlig
avkastning om 14,5 procent.

Tillvaxt i substansvardet

Substansvardet &r summan av Bures nettotillgangar och kan
sdgas vara resultatet av ett langsiktigt bolagsbyggande. |
substansen ingar noterade tillgangar som varderas till mark-
nadsvarde medan onoterade tillgangar normalt redovisas till
anskaffningsvarde. For onoterade tillgdngar innebar detta att
vardet inte realiseras forran tillgangarna saljs eller Bure erhal-
ler utdelningar darifran.

Aktiedagarvanliga atgarder

Det finns ett antal aktiedgarvénliga atgarder att anvanda
sig av for att Over tid mojliggora att aktiedgarna far ta del av
vardet pa Bures tillgdngar direkt utéver aktiemarknadens
vardering av Bureaktien.

Vid kontanta utdelningar skiftas kontanta medel ut medan
vid utdelning av bolag skiftas aktier i ett specifikt bolag ut till

ARSREDOVISNING 2014

aktiedgarna. Sedan 1993 har Bure delat ut 3,0 mdkr i kontanta
medel samt aktier i bolagen Capio, Observer (senare Cision)
och AcadeMedia till ett varde om 6ver 5,2 mdkr vid utdel-
ningstillfallet - totalt 8,1 mdkr.

Ytterligare en form av utskiftning ar inlésen av aktier och
aterkop av aktier. Forenklat 6kar detta forfarande vardet pa
kvarvarande aktier. Under arens lopp har Bure genomfért
inlésenprogram och aterkdpt aktier och optioner fér 3,5 mdkr.

Totalt har Bure sedan start saledes skiftat ut éver 11,6 mdkr
till sina aktiedgare - vilket motsvarar 4,2 ganger bérsvardet vid
arsskiftet 2014/2015.

Total utskiftning till Bures aktiedgare 1993-2014:
11,6 mdkr

Aterkép; 1,8 mdkr Utdelning, kontant;

3,0 mdkr

Inlésen; 1,7 mdkr

Utdelning, aktier; 5,2 mdkr
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Noterade innehav

Andel av Bures
substansvarde

@cavotec

www.cavotec.com

Cavotec dr en global industrikoncern som levererar kraftover-
foring, distribution och kontrollteknologi som utgor lanken
mellan fast och mobil utrustning i hamnar och sjofart, flygplatser,
gruvor och tunnlar samt automation och industri.

6,5 %

<,
&g
N

Andel av Bures
substansvarde

1,9%

MedCap dger och utvecklar bolag inom Life Science som har
betydande utvecklingspotential.

MEDCAP

www.medcap.se

Nyckeltal Nyckeltal Feb14 Feb13 Feb12
EURm 2014 2013 2012 Mkr -jan15 -jan14 -jan13
Nettoomsattning 233 228 220 Nettoomsattning 890 651 341
Rérelsens kostnader -220 217 -202 Rorelsens kostnader -882 -618 -319
EBIT 12,6 10,5 18,0 EBIT 8,0 324 21,7
EBIT-marginal 54% 4,6 % 8,2% EBIT-marginal 0,9% 5,0% 6,4%
Finansnetto 3,7 -1,6 -1,7 Finansnetto 3,4 -9,0 0,3
Resultat fore skatt 16,2 8,9 16,2 Resultat fore skatt 11,4 23,3 21,9
Skatt -6,0 1,5 -4,0 Skatt -0,1 -3,2 -4,1
Periodens resultat 10,2 10,5 12,2 Periodens resultat 11,3 20,2 17,8
Nettolaneskuld(-)/fordran(+) -20 -36 -25 Nettolaneskuld(-)/fordran(+) -57 -154 7
Balansomslutning 242 220 211 Balansomslutning 535 522 329
Eget kapital 138 109 107 Eget kapital 270 210 194
Kassaflode fran I6pande verksamhet -1 -3 12 Kassaflode fran l6pande verksamhet 62 29 6
Medeltal anstallda 1019 1001 891 Medeltal anstallda 266 - -

Fakta per 31 december 2014 Bolagets storsta aktiedgare

Fakta per 31 december 2014 Bolagets storsta aktiedgare

Bokfort varde: 214 Mkr Bure Equity 10,5% Bokfort varde: 63 Mkr Bure Equity 20,0%
Forvarvstidpunkt: Ar 2014 Michael Colaco 9,8% Forvarvstidpunkt: Ar 2012 Bengt Julander 19,7%
0 i 0
Styrelseledamot fran Bure: et 9:2% Styrelseledamot fran Bure: el Telblizs 46%
Patrik Tigerschiold, ledamot Ovriga 70,5% Henrik Blomquist, ledamot Ovriga 55,7 %
Cavotec utveckling, fran oktober 2011 MedCap utveckling, 5 ar
Kr Omsatt ar:jtal aktier i tusental Kr Omsatt antal aktier i tusental
per mana - per manad -
40— Cavotec (Totalavkastning) -1 3500 5 MedCap (Totalavkastning) 15000
351 weturn Index — 3000 4 SIX Return Index 12000
301 2500 5000
2000 3
25 -
1500 2 6 000
20
| ; | 1000 1 3000
15 | ! - 500
1ol : : 0 0 0
2011 2012 2013 2014 2010 2011 2012 2013 2014
Viktiga handelser 2014 Viktiga handelser 2014

« Cavotec SA, noterat pa Nasdaq OMX Mid Cap, blev ett
portféljbolag i september 2014 efter forvarv av 7,14 miljoner
aktier i en riktad nyemission till ett varde om 189,2 Mkr.

« Bure forvarvade ytterligare aktier i Cavotec under det fjarde
kvartalet 2014 och dgarandelen uppgick till 10,5 procent vid
arets utgang.

+ Sedan investeringen gjordes i september har aktiekursen
fallit med 1,9 procent. Aktiekursen sjonk med 17,2 procent
under 2014.
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+ Nettoomsattningen under 2014 6kade med 36,7 procent
till 890 Mkr (651).

+ Rorelseresultatet minskade med 24,3 Mkr till 8,0 Mkr (32,4),
framst till foljd av lagre forsaljning inom Unimedic och svag
resultatutveckling inom Abilia.

- Kassaflodet fran den I6pande verksamheten forbattrades
framst till foljd av minskad rorelsekapitalbindning inom
Unimedic.

+ Aktiekursen sjonk med 43,2 procent under 2014.




MYCRONIC

www.mycronic.com

Andel av Bures
substansvarde

Mycronic utvecklar och tillverkar laserbaserade ménsterritare
for framstallning av fotomasker samt avancerad ytmonterings-
utrustning for flexibel elektronikproduktion.

28,0%

PARTNERTECH

ATRUSTED INDUSTRIAL PARTNER
www.partnertech.com

Andel av Bures
substansvarde 4,2 %

PartnerTech utvecklar och tillverkar avancerade produkter i
samarbete med ledande B2B foretag. PartnerTechs erbjudande i
form av produktutveckling, produktion, logistik och eftermarknads-
tjdnster understdds av kundcenter och fabriker i Europa,

Nordamerika och Asien.

Nyckeltal Nyckeltal

Mkr 2014 2013 2012 Mkr 2014 2013 2012
Nettoomsattning 1475 997 1354 Nettoomsattning 2239 2237 2242
Rorelsens kostnader -1 199 -965 -1375 Rorelsens kostnader -2282 -2 205 -2218
EBIT 276,5 32,3 21,4 EBIT -43,7 31,7 24,1
EBIT-marginal 18,7 % 3,2% -1,6% EBIT-marginal -2,0% 1,4% 11%
Finansnetto 1,6 3,6 6,8 Finansnetto -8,7 -11,9 21,1
Resultat fore skatt 278,1 35,9 -14,6 Resultat fore skatt -52,5 19,8 31
Skatt -11,8 -22,1 294 Skatt -2,3 -13,1 -11,0
Periodens resultat 266,2 13,7 -44,0 Periodens resultat -54,8 6,7 -79
Nettolaneskuld(-)/fordran(+) 661 487 579 Nettolaneskuld(-)/fordran(+) -263 -182 2215
Balansomslutning 1600 1402 1472 Balansomslutning 1296 1163 1118
Eget kapital 1207 1165 1168 Eget kapital 418 467 456
Kassaflode fran I6pande verksamhet 418 -47 70 Kassaflode fran I6pande verksamhet -47 72 124
Medeltal anstéllda 508 514 560 Medeltal anstallda 1437 1378 1354

Fakta per 31 december 2014

Bolagets storsta aktiedgare

Fakta per 31 december 2014

Bolagets storsta aktiedgare

Bokfort véarde: 922 Mkr

Forvarvstidpunkt: Ar 2010 via
Skanditek

Styrelseledamot fran Bure:
Patrik Tigerschiold, ordférande

Bure Equity 38,0%
SHB Fonder 7,3%
Nordea Fonder 4,3%
Ovriga 50,4%

Bokfort varde: 137 Mkr

Forvarvstidpunkt: Ar 2010 via
Skanditek

Styrelseledamot fran Bure:
Bengt Engstrom, ordférande
Gosta Johannesson, ledamot

Bure Equity 42,7 %
AB Traction 23,2%
Avanza Pension 7,6%
Ovriga 26,5%

Mycronic utveckling, 5 ar

PartnerTech utveckling, 5 ar

Kr

Omsatt antal aktier i tusental

30— per manad 15000
Mycronic (Totalavkastning)

o5 SIX Return Index 12 000

9000

6000

3000

5 0

2010 2011 2012 2013 2014

Viktiga handelser 2014

+ Orderingangen 6kade med 93 procent till 2 028 Mkr
(1 053). Affarsomrade PG erholl 8 order pa maskritare och
orderingdngen steg med 177 procent. Inom affarsomrade
SMT 6kade orderingdangen med 27 procent.

« Nettoomsattningen under 2014 var 1 475 Mkr (997) vilket
motsvarar en 6kning med 48 procent.

« Rorelseresultatet uppgick till 276,5 Mkr (32,3), vilket
motsvarar en rorelsemarginal pa 18,7 procent (3,2).

+ Aktiekursen steg med 100,0 procent under 2014.

ARSREDOVISNING 2014

Kr

Omsatt antal aktier i tusental
per méanad

50 ™ partnertech (Totalavkastning) 7 1000
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40 800
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Viktiga handelser 2014

» Nettoomsattningen under 2014 var 2 239 Mkr (2 237).

- Rorelseresultatet minskade till -43,7 Mkr jamfort med
31,7 Mkr foregdende ar. Rorelseresultatet for de tre
affairsomradena forsamrades jamfért med foregaende
ar. Resultatet for affairsomradet Metal Precision
paverkades negativt av betydande reserveringar for
omstruktureringsprogram och nedskrivning av goodwill.

+ Aktiekursen sjonk med 2,3 procent under 2014.
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~\
\fitrOlife ﬂ Andel av Bures Xv I vo

23 8 (y Andel av Bures 5 O (y
Innovative Cell and Tissue Technology substansvarde 7 O PERFUSION substansvarde J O
www.vitrolife.com www.xvivoperfusion.com
Vitrolife ar en internationellt verksam medicinteknikkoncern. Xvivo Perfusion ar en internationellt verksam medicinteknik-
Vitrolife utvecklar, producerar och marknadsfér produkter for koncern fokuserad pa att utveckla optimerade |6sningar for
fertilitetsbehandling. organ, vavnader och celler i samband med transplantation.
Nyckeltal Nyckeltal
Mkr 2014 2013 2012 Mkr 2014 2013 2012’
Nettoomséttning 511 453 362 Nettoomséttning 85 69 57
Rérelsens kostnader -367 -372 -312 Rérelsens kostnader 78 -58 -50
EBIT 143,3 80,4 49,7 EBIT 6,7 10,8 74
EBIT-marginal 281% 178%  13,7% EBIT-marginal 79%  156%  13,0%
Finansnetto 3,6 -0,6 0,0 Finansnetto 0,0 -0,1 oS
Resultat fore skatt 146,9 79,8 49,7 Resultat fore skatt 6,7 10,7 6,0
Skatt -37,5 231 23,2 Skatt -3,0 2,7 2,5
Periodens resultat 109,5 56,7 26,5 Periodens resultat 37 81 35
Nettoldneskuld(-)/fordran(+) 28 15 -63 Nettolaneskuld(-)/fordran(+) 48 23 -1
Balansomslutning 972 485 462 Balansomslutning 202 128 15
Eget kapital 703 316 279 Eget kapital 176 97 89
Kassaflode fran Iopande verksamhet 146 106 58 Kassaflode fran I6pande verksamhet ot 13
Medeltal anstéllda 242 234 215 Medeltal anstallda 16 13 9
1) Data avseende 2012 presenteras pro forma. 1) Data avseende 2012 presenteras pro forma.
Fakta per 31 december 2014 Bolagets storsta aktiedgare Fakta per 31 december 2014 Bolagets storsta aktiedgare
Bokfort varde: 782 Mkr Bure Equity 21,7% Bokfort varde: 166 Mkr Bure Equity 22,5%
Férvéljvstidpunkt: Ar 2010 via Thomas Olausson 8,5% Ft?rvé_rvstidpunkt: Lex Asea utdelning  andelsbanken Liv 59%
Skanditek - fran Vitrolife 2012
William Demant o
Styrelseledamot fran Bure: Invest A/S 8,1% Styrelseledamot fran Bure: Eccenovo 2,8%
Fredrik Mattsson, ledamot . Fredrik Mattsson, ordférande, .
Ovriga 61,7% Gosta Johannesson, ledamot Ovriga 68,8%
Vitrolife utveckling, 5 ar’ Xvivo Perfusion utveckling, fran okt 2012
Kr Omsatt arzjtal aktier i tusental Kr Omsatt arzjtal aktier i tusental
o per mana _ o per mana _
250 Mlife (Totalavkastning) 2000 50 Xv_Wc> Perfustion (Totalavkastning) 2500
200 SIX Return Index 2 Weturn Index ‘
1500 - : 2000
150 30 1500
1000
100 20 — 1000
50, 500 0 500
0 0 0 5 5 0
2010 2011 2012 2013 2014 2012 2013 2014
1) Inklusive utdelning av Xvivo Perfusion 2012.
Viktiga handelser 2014 Viktiga handelser 2014
« Nettoomsattningen under 2014 6kade med 12,8 procent till » Nettoomsattningen under 2014 uppgick till 85 Mkr (69)
511 Mkr (453). vilket ar en 6kning med 22,9 procent.
+ Rorelseresultatet uppgick till 143,3 Mkr (80,4), motsvarande + Rorelseresultatet var 6,7 Mkr (10,8) motsvarande en
en rorelsemarginal om 28,1 procent (17,8). Kostnader marginal om 7,9 procent (15,6). Kostnader hanforliga till
hanforliga till forvarvet av Unisense FertiliTech A/S har tvisten om tre Vivoline patent/patentansdkningar har
belastat resultatet med 15 Mkr. belastat resultatet med 4,3 Mkr.
« Vitrolife forvarvade samtliga aktier i Unisense FertiliTech « Xvivo har erhallit marknadsgodkannande for STEEN
A/S, marknadsledare inom embryodvervakning, time-lapse, Solution och XPS av FDA, vilket m&jliggor forsaljning av
for IVF. Férvarvet delfinansierades med en nyemission om STEEN Solution, XPS och tillhérande engangsartiklar i USA.
1,9 miljoner aktier. « Aktiekursen steg med 2,4 procent under 2014.

« Aktiekursen steg med 76,1 procent under 2014.
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Onoterade innehav

Bure Financial Investment
I Andel av Bures Andel av Bures
Se rVI CeS substansvarde 4,4 % AB BU re substansvarde 6,1 %
www.bure.se www.bure.se
Bure Financial Services &r ett heldgt dotterbolag som investerar Investment AB Bure &r ett heldgt dotterbolag som dger och
i finansiella verksamheter och tillgangar. Verksamheten bedriver uthyrning av lok. Verksamheten etablerades 2012.

etablerades i oktober 2014.

Nyckeltal Nyckeltal
Mkr 2014 2013 2012 Mkr 2014 2013 2012
Nettoomsattning' 49,5 - - Nettoomsattning 334 33,1 -
Rorelsens kostnader 0 - - Rorelsens kostnader -74 -21,0 -29
EBIT 49,5 - - EBIT 26,0 12,1 29
EBIT-marginal 100,0% - - EBIT-marginal 778%  36,6% -
Finansnetto - - - Finansnetto -7,0 -9,2 -1,8
Resultat fore skatt 49,5 - - Koncernbidrag 279 - -
Skatt - - - Bokslutsdisposition -46,8 - -
Periodens resultat 49,5 - - Resultat fore skatt 0,0 29 -4,7
Skatt - - -
Nettolaneskuld(-)/fordran(+) -101 - - Periodens resultat 0,0 29 47
Balansomslutning 143 - -
Eget kapital 43 - - Nettolaneskuld(-)/fordran(+) -136 -189 -227
Kassaflode fran I6pande verksamhet 0 - - Balansomslutning 207 236 243
Medeltal anstéllda 0 - - Eget kapital 14 25 n
1) Intdkterna om 49,5 Mkr avser verklig vérde forandring pa innehavet i Catella och Kassaflode fran [6pande verksamhet 25 17 2
resultatandelar fran Fondita. Medeltal anstilida 0 0 0
Fakta per 31 december 2014 Bolagets storsta aktiedgare Fakta per 31 december 2014 Bolagets storsta aktiedgare
Bokfort varde: 143 Mkr Bure Equity 100,0% Bokfort varde: 199 Mkr' Bure Equity 100,0%
Forvarvstidpunkt: Etablerat 2014 Forvarvstidpunkt: Etablerat 2012
Styrelseledamot fran Bure: Styrelseledamot fran Bure:
Patrik Tigerschiold, ordférande Henrik Blomquist, ordférande
Henrik Blomquist, ledamot Fredrik Mattsson, ledamot

Max Jonson, ledamot

1) Avser nettotillgdngar i Investment AB Bure.

Viktiga handelser 2014 Viktiga handelser 2014

« Bure Financial Services etablerades som dgarbolag for « Lokuthyrningsaffaren har fortgatt enligt plan under 2014.
innehaven i Catella och Fondbolaget Fondita. + Nettoomséattning om 33,4 Mkr (33,1) samt ett rorelseresultat

+ Innehaveti Catellaom 10,4 procent av kapitalet och om 26,0 Mkr (12,1) visar att verksamheten ér tillbaka pa ratt
10,8 procent av résterna forvarvades under 2014. spar efter att kunden genomgatt féretagsrekonstruktion

« Bure Financial Services forvarvade 20,1 procent under slutet av 2013 och forsta halvaret 2014.
i Fondbolaget Fondita i Finland. Bolagetingar i + Nettolaneskulden &r en intern skuld till moderbolaget och
rakenskaperna fran den 1 oktober 2014. har under dret minskat enligt plan.

+ Investment AB Bure erhéll ett koncernbidrag om
27,9 Mkr fran Bure Equity och gjorde skattemaéssiga
overavskrivningar pa loken om 46,8 Mkr under 2014.
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Mercurl Andel av Bures 3’5 %

INTERNATIONAL substansvarde
www.mercuri.se

Mercuri International dr ett ledande konsult- och utbildnings-
foretag inom forsaljning och ledarskap med internationell

verksamhet.

Nyckeltal

Mkr 2014'" 2013'" 2012
Nettoomsattning 490 483 504
Rorelsens kostnader -482 -538 -601
EBIT? 8,6 -55,9 -96,9
EBIT-marginal 1,8% -11,6% -182%
Finansnetto -4,8 73 77
Resultat fore skatt 3,8 -63,2  -104,6
Skatt -4,0 -3,8 -5,4
Periodens resultat -0,2 -67,0 -110,0
Nettolaneskuld(-)/fordran(+) -89 -78 -65
Balansomslutning 359 343 420
Eget kapital 90 82 152
Kassaflode fran [opande verksamhet 4 7 5
Medeltal anstallda 31 338 347

1) Data exkluderar avyttrad verksamhet i Norge, Estland, Kroatien, Slovakien,
Slovenien och Tjeckien.
2) Nedskrivning av goodwill ingar med 57 Mkr ar 2013 och 102 Mkr ar 2012.

Fakta per 31 december 2014 Bolagets storsta aktiedgare
Bokfort varde: 114 Mkr! Bure Equity 99,1%
Forvarvstidpunkt: Ar 1998 Ovriga 09%

Styrelseledamot fran Bure:
Patrik Tigerschiold, ledamot
Eva Gidlof, ledamot

Fredrik Mattsson, ledamot

1) Avser bokfort vérde pa eget kapital och rantebarande fordringar.

Viktiga handelser 2014

+ Nettoomsattningen 6kade med 1,6 procent till 490 Mkr
(483) under 2014.

+ Rorelseresultatet uppgick till 8,6 Mkr (-55,9).
Omstruktureringsatgarder har belastat arets resultat med
10,7 Mkr (3,7). Resultatet 2013 belastades med nedskrivning
av goodwill om 57 Mkr.

« Konverteringen av dotterbolagen i Slovenien, Slovakien,
Kroatien samt Tjeckien till franchisebolag dr genomford.
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Bureaktien

Bureaktien ar noterad pa Nasdagq OMX Stockholm under
Mid Cap-segmentet.

Aktiestruktur

Aktiekapitalet i Bure uppgick per den 31 december 2014 till
535,5 Mkr (535,3) fordelat pa 76 081 510 stamaktier. Varje aktie
har ett kvotvarde pa 7,04 kr. Samtliga aktier dger lika rostratt
samt ratt till bolagets tillgangar och vinst.

Aktiedagare

Antalet aktiedgare i Bure uppgick per den 31 december 2014
till 19 315 (18 955). Av Bures aktiedgare agde 67,6 procent (65,1)
farre an 500 aktier. Andelen utldndska investerare uppgick till
28,2 procent (29,0). De tio storsta dgarna innehade vid arsskif-
tet tillsammans 55,9 procent (51,4) av kapitalet och résternaii
Bure.

Agarstruktur

B Svenska privatpersoner: 45,0 %
B Svenska institutioner: 26,8 %
m Utldndska dgare: 28,2 %

Kursutveckling
Under 2014 steg aktiekursen med 38,1 procent. Bures aktie-

kurs vid utgangen av aret var 35,90 kr (26,00). Som hdgst beta-

lades Bures aktie med 36,80 kr och som lagst med 25,80 kr.
Under 2014 uppgick totalavkastningen for Bureaktien till
43,0 procent. Totalavkastningen ar ett matt pa den totala
aktieutvecklingen inklusive aterinvesterad utdelning.

Utveckling totalavkastning 10 ar

Totalavkastningen i Bures aktie kan jamforas med totalavkast-
ningsindex SIX Return Index som uppgick till 15,8 procent. Vid
utgangen av 2014 uppgick Bures borsvarde till 2 731 Mkr.

Handelsvolym

Under 2014 omsattes 22 849 934 aktier (30 839 977) pa
Nasdag OMX Stockholm till ett vérde av 687 Mkr (727), vilket
innebdr att 30 procent av Bures aktier omsattes. | genomsnitt
handlades 91 767 aktier (123 360) per handelsdag. Under aret
gjordes 30 063 avslut (29 260) i Bureaktien.

Utdelning 2014

Under 2014 utbetalades en ordinarie utdelning om 0,50 kr per
aktie och en extra utdelning om 0,50 kr per aktie. Styrelsen
avser foresld arsstamman 2015 att besluta om en ordinarie
utdelning om 1,00 kr per aktie.

Aterkop av aktier

Arsstamman 2014 beslutade att ge styrelsen mandat att fram
till néstkommande drsstamma forvarva upp till 10 procent
av det totala antalet aktier. Under aret har 4 684 068 aktier
forvarvats, vilket innebar att Bure vid arets utgang dgde
egna aktier motsvarande 6,16 procent av roster och kapital.
Styrelsen avser foresla drsstdmman 2015 att dessa aktier
makuleras.

Kr
100 —

Antal omsatt aktier, i tusental

~ 115000
12 000
9000
6 000
—— Bure (Totalavkastning)
3000
—— SIX Return Index
Omesatt antal aktier i tusental
0 per manad

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
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Optionsprogram 2012 Bures storsta aktiedgare per den 31 december 2014
Arsstamman 2012 beslutade om ett incitamentsprogram

Antal

;}/;eggode ut.givan_cli_e all(v Fecknin?(sppl(tionir. ';ootalt ticknasgs Agare aktier Andel

optioner. Teckning av aktie kan ske fran och med den - i an o
1 juni 2014 till och med den 1 juni 2015 till en teckningskurs Drg g el otk 9225563 12.1%
om 29,75 kr. Fullt utnyttjande av samtliga teckningsoptioner Nordea Investment Funds 8221065 10,8%
innebdr en 6kning av aktiekapitalet med 5 388 781 kr. Patrik Tigerschidld 6014 605 7,9%
Bure har i december 2014 aterkdpt 789 000 tecknings- Familjen Bjorkman 5233162 6,9%
opti?ner fran Optionsprognram 201? fran a?stéllda, tidigare Bure Equity AB 4684 068 6,2%
anstalllda och .styrelse?rdfo'r'anden. i Bure for 4,3 Mkr SIX SIS AG, WSIMY 2639914 3,5%
Teckningsoptionerna dterkdptes till marknadsmdssiga .
villkor. Verkstallande direktéren valde vid samma tidpunkt Fjarde AP-fonden 2286954 3,0%
att teckna 30 000 aktier med hjalp av teckningsoptioner. Unionen 1586 891 2,1%
Optionsprogram 2012 dr dérmed avslutat. Lansforsakringar Fondférvaltning AB - 1 342 469 1,8%
Anstilldas dgande i Bure CBNY-DFA-INT SML CAP V 1245 863 1,6 %
Bures anstéllda uppmuntras till en samsyn med bolagets Summa 10 stérsta dgare 42480554  559%
aktiedgare. Den 31 december 2014 uppgick anstalldas dgande Ovriga 33600 956 44,2 %
till 83 500 aktier. For mer information om anstalldas aktie- Totalt 76 081510 100%

innehav se sid 25.

Aktiedgarstruktur per den 31 december 2014

Antal Antal
Storleksklasser agare aktier  Andel
1- 500 13061 1685116 67,6%
501 - 1000 2 844 2300424 14,7 %
1001 - 5000 2672 6 006 398 13,8%
5001 - 10000 381 2871533 2,0%
10001 - 15000 120 1535895 0,6 %
15001 - 20000 51 930 148 0,3%
20001 - 186 60751996 1,0%
Summa 19315 76 081510 100 %
Data per aktie 2014 2013 2012 201 2010
Substansvarde per aktie, kr 46,1 33,5 27,1 25,0 27,0
Aktiekurs, kr 35,9 26,0 22,0 16,0 32,8
Utdelning, kr 1,0 0,5 0,3 - 9,8
Direktavkastning 2,8% 1,9% 1,4% - 29,9%
Totalavkastning 43,0% 21,0% 39,8% -43,5% 28,1%
Aktiekurs i procent av substansvarde per aktie 78% 78% 81% 64 % 122%
Moderbolagets eget kapital/aktie, kr 42,3 30,6 25,8 23,2 26,0
Antal aktier, tusental 76 082 81102 81357 85328 89 646
Genomsnittligt antal aktier, tusental’ 74947 78 649 81224 86115 86524

1) 2014 &r genomsnittligt antal aktier berdknat exklusive 4 684 068 st aterkdpta aktier.
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Bolagsstyrning

Valberedning

Forslag

4

Aktiedgarna genom
bolagsstamma

Utser

Styrelsen

Ersattningsutskott

h
h

h

Revisionsutskott

Placeringsutskott

Koncernledning

Bolagsstyrningsrapport 2014

Bolagsstyrningen i Bure Equity AB utgar fran svensk lagstift-
ning, framst den svenska Aktiebolagslagen samt Regelverk for
emittenter utfardat av Nasdag OMX Stockholm. Bure tillampar
vidare de reviderade reglerna i Svensk kod fér bolagsstyrning
("Koden”) fran den 1 februari 2010. Reglerna tillampas suc-
cessivt i den omfattning som foreskrivs i Koden och i den takt
radgivande organ (exempelvis Kollegiet for svensk bolags-
styrning) utfardar uttalanden och rekommendationer i speci-
fika fragor réorande Koden. Bure tilldmpar Koden och redovisar
inte nagra avvikelser fran Koden for rakenskapsaret 2014
forutom vad avser bolagets sarskilda granskningsfunktion

(se avsnitt "Avvikelser fran bolagsstyrningskoden” nedan). For
ytterligare information angdende bolagsstyrningsfragor som
inte behandlas i denna bolagsstyrningsrapport hanvisas till
www.bure.se.

Aktiekapital

Bure dr sedan 1993 noterat pa Nasdaq OMX Stockholm.
Aktiekapitalet uppgick till 535,5 Mkr vid arsskiftet fordelat pa
76 081 510 stamaktier. Bolagets stamaktier ger ratt till en rost
per aktie. Alla aktier medfor samma ratt till andel av bolagets
tillgdngar och berattigar till lika utdelning.

Vid slutet av 2014 hade Bure 19 315 aktiedgare enligt sta-
tistik fran Euroclear Sweden. De tio storsta dgarna svarade

for 55,9 procent av aktierna. Dag Tigerschidld dodsbo var
Bures enskilt storsta aktiedgare med 12,1 procent av aktierna.
Andelen aktier som dgdes av fysiska eller juridiska personer
utanfor Sverige uppgick till 28,2 procent. Pa arsstamman 2014
bemyndigades, fram till och med nésta arsstamma, styrelsen
att forvarva upp till 10 procent av utestaende aktier i bolaget.
Bure innehade 4 684 068 egna aktier motsvarande 6,16 pro-
cent av det totala antalet aktier per den 31 december 2014.

ARSREDOVISNING 2014
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Kontroll

Bolagsstamma

Arsstamman &r Bures hogsta beslutande organ och ska
sammankallas i Stockholm eller Géteborg en gadng om aret
fore juni manads utgang. Kallelsen till arsstdamma ska enligt
gallande bolagsordning offentliggdras tidigast sex veckor och
senast fyra veckor fore stimman och till extra bolagsstamma
tidigast sex veckor och senast tre veckor fore stamman.
Kallelse ska alltid ske genom annonsering i Post- och Inrikes
Tidningar samt genom kungorelse i Svenska Dagbladet.

For att fa ett drende behandlat vid en arsstamma ska aktie-
agaren inkomma med en skriftlig begéran till styrelsen i sa
god tid att drendet kan tas upp i kallelsen till stamman. Bures
bolagsordning innehaller inga begrénsningar i fraga om hur
manga roster varje aktiedgare kan avge vid bolagsstamman.
Samtliga aktiedgare som ar registrerade i Euroclear Swedens
aktiedgarregister och som till bolaget anmalt deltagande i tid
har ratt att delta i stdmman och rosta for sitt totala innehav
av aktier. Bitrade at aktiedgare far folja med vid stamman om
aktiedgare anmaler sadan.

Arsstaimman 2014

Arsstamman 2014 dgde rum den 24 april i Stockholm. Vid
stdamman var 101 aktiedgare, ombud eller bitrdden narva-
rande som sammantaget representerade 49,23 procent av
rosterna och kapitalet. Bures styrelse, ledning samt revisor var
narvarande. Verkstallande direktérens anférande publicera-
desisin helhet pa hemsidan dagen efter stamman.

Valberedning

Den 30 september 2014 offentliggjordes valberedningens
sammansattning. Valberedningen har tillsatts i enlighet
med den instruktion for valberedningen som faststall-
des av Bures arsstaimma 2014. Enligt denna instruktion
ska styrelsens ordférande senast vid utgangen av tredje
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kvartalet varje ar tillse att bolagets tre storsta aktiedgare
erbjuds att vardera utse en ledamot att inga i valbered-
ningen. Om en av de tre aktiedgarna avstar fran att utse
ledamot i valberedningen kontaktas nastféljande aktiea-
gare i dgarandel med uppdrag att utse ledamot i valbered-
ningen. Mandatperioden ar ett ar. Dessutom ska styrelsens
ordférande ingad i valberedningen. Ingen ersdttning utgar
for arbetet i valberedningen.

Valberedningen bestar av:

« Patrik Tigerschiold foretradande familjen Tigerschiold.
- Bengt Belfrage féretradande Nordea Investment Funds.
« PerBjorkman foretradande familjen Bjorkman.

Valberedningen ska bereda och till bolagsstamman lamna
forslag till:

« Valav ordférande pa stamman.

« Valav och arvode till styrelsens ordférande respektive
ledaméter i bolagets styrelse.

«  Val av och arvode till revisor och revisorssuppleant
(i forekommande fall).

«  Principer for tillsattande av kommande valberedning.

Revisorer valdes pa arsstamman 2014 fér en mandatperiod
pa ett ar. Infor drsstamman 2015 har valberedningen haft fyra
protokollférda moten. Valberedningens forslag, redogorelse
for valberedningens arbete infor arsstdamman samt komp-
letterande information om féreslagna styrelseledamoter
kommer att finnas tillgangligt pad hemsidan i samband med
kallelsen till drsstdamman.

Styrelsen

Samtliga ledamoter i styrelsen utses av aktiedgarna vid
arsstamman med en mandatperiod fran arsstamman fram
till och med slutet av nasta arsstamma. Enligt bolagsord-
ningen ska Bures styrelse besta av lagst fem och hogst nio
ledamoter.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvalt-
ning av bolagets angeldgenheter, dock ej i den I6pande
verksamheten. | styrelsens uppgifter ingar att bedéma
bolagets ekonomiska situation, fortlépande kontrollera
arbetet, faststélla en arbetsordning, utse en vd samt ange
arbetsférdelningen.

P& drsstamman den 24 april 2014 valdes Patrik Tigerschiold
(omval) till ordférande, Hans Bidrck (omval), Carl Bjorkman
(omval), Bengt Engstrom (nyval), Eva Gidl6f (omval) och
Mathias Uhlén (omval) till ledaméter. Hakan Larsson undan-
bad sig omval. Uppgifter om styrelseledamoterna och
verkstdllande direktoren presenteras i slutet av bolagsstyr-
ningsrapporten. CFO Max Jonson har fullgjort styrelsens
sekreterarfunktion. Verkstéllande direktdren dr inte ledamot
av styrelsen. Av bolagets sex ledamaéter ar fyra oberoende

i forhdllande till bolaget, bolagsledningen och till bolagets
storre aktiedgare, en dr oberoende i forhallande till bolaget,
bolagsledningen och beroende till bolagets storre aktiedgare
och en ar beroende i forhallande till bolaget, bolagsledningen
och till bolagets storre aktiedagare. En beskrivning av styrelse-
ledamoternas samt verkstallande direktdrens aktieinnehav
och andra uppdrag redovisas pa sid 24-25.
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Styrelsens arbete

Styrelsens arbete innefattar att utveckla bolagets strategi

och afférsplan pa ett sddant satt att aktiedgarnas intres-

sen langsiktigt tillgodoses pa badsta mojliga satt. Styrelsens
arbete regleras enligt en arbetsordning, vilken faststalldes vid
styrelsens konstituerande sammantrade den 24 april 2014.
Styrelsens arbete féljer en arlig plan med fasta beslutspunkter
som faststalls i anslutning till konstituerande styrelseméte.
Arbetsordningen innebar i korthet att styrelsen ansvarar for
bolagets organisation och forvaltning av bolagets angeldagen-
heter. Styrelsens arbetsordning innehaller bland annat upp-
gifter om ansvarsfordelningen mellan styrelsen, ordféranden,
verkstédllande direktoren och styrelsens utskott.

Styrelsen kontrollerar fortldpande bolagets och koncernens
ekonomiska situation sa att styrelsen kan fullgora den upp-
foljningsskyldighet som féljer av lag, Regelverk for emittenter
utfardat av Nasdag OMX Stockholm och god styrelsesed.
Enligt arbetsordningen ska styrelsen ta beslut i fragor som
inte ingariden I6pande férvaltningen eller ar av stor bety-
delse, sdsom vdsentliga finansiella dtaganden och avtal samt
betydande forandringar av organisationen.

Bures styrelse faststaller och dokumenterar drligen bolagets
mal och strategier. Arligen behandlas dessutom marknadsfra-
gor, strategifragor och budget. Styrelsen faststaller bolagets
finanspolicy, attestratt, delegeringsordning och beslutsord-
ning. Styrelsen har uppréttat en sarskild instruktion om
ansvar och befogenheter for vd i Bure samt far kontinuerligt
rapporter och uppdateringar om verksamheten fran ledning-
en. Informationsmaterial och beslutsunderlag infor styrelse-
madtena utsands normalt en vecka fore varje styrelsemote.

Bolagets revisorer deltar minst en gang per ar vid styrelse-
motena for att [dmna en redogdrelse fran drets revision samt
ge sin syn pa bolagets interna kontrollsystem. Revisorerna
rapporterar sina iakttagelser fran arets granskning direkt till
styrelsen. En gang per ar tréffar revisorn styrelsen utan nar-
varo frdn ndgon i bolagsledningen.

Styrelsens arbete under 2014

Enligt arbetsordningen sammantrader styrelsen minst sex
ganger per ar samt darutover vid behov. Under det gdngna
verksamhetsaret hade styrelsen tolv moten varav tio ordinarie
moten och tva extra moéten. Se styrelsendrvaro i tabell nedan.

Viktigare fragor som behandlades under verksamhetsaret var
bland annat:

«  Ekonomisk uppféljning av verksamheten

« Diskussioner och beslut avseende portféljen
+ Beredning av utdelningsforslag

+ Utveckling av bolagets strategiska inriktning
+ Mandat for aterkop av egna aktier

+ Revisions-, placerings- och ersattningsutskottsarenden,
som beskrivs under "Utskottsarbete” nedan.

Bolagets revisor har medverkat i tva styrelsemoten, varav
ett utan att representanter fran bolagsledningen varit
ndrvarande.

Det totala styrelsearvodet i Bure Equity AB beslutat pa ars-
stdamman 2014 &r 1 925 000 kr, varav styrelsens ordférande
erhaller 800 000 kr.




Utvardering av styrelsen

Styrelsen genomfdr en gang per ar en systematisk utvarde-
ring dar ledamoterna ges mojlighet att ge sin syn pa arbets-
former, styrelsematerial, sina egna och 6vriga ledaméters
insatser i styrelsens arbete i syfte att utveckla styrelsearbetet
samt forse valberedningen med ett relevant beslutsunderlag
infor drsstamman.

Utskottsarbete

| styrelsens arbetsordning ingar instruktioner for revisions-
utskott, ersattningsutskott och placeringsutskott. Revisions-
utskottets och ersattningsutskottets arbete fullgérs av hela
styrelsen.

Revisionsutskott

Revisionsutskottet ansvarar for fragor om revision, intern kontroll
och genomgang av bokslut och deldrsrapporter. Utskottet ska
aven utvdrdera revisorernas arbete samt forbereda for val av nya
revisorer nar det ar aktuellt. Hela revisionsutskottet har samman-
tratt med bolagets revisor vid tva tillféllen under aret.

Ersattningsutskott

Ersattningsutskottet ska bereda fragor om ersattningar i form
av 16n, pensioner och bonus eller andra anstallningsvillkor for
vd och personal som rapporterar direkt till vd. Beslut om prin-
ciper for ersattningar till vd och bolagsledningen faststalldes

pa arsstamman 24 april 2014.

Placeringsutskott

For att aktivt forvalta Bures likvida medel och kortfristiga
placeringar har styrelsen tillsatt ett placeringsutskott.
Placeringsutskottets huvudansvar ar att fortldpande utvar-
dera forvaltningen av placeringarna med hansyn till risk och
avkastning. | placeringsutskottet ingar Patrik Tigerschidld,
Hans Biorck samt verkstallande direktor Henrik Blomquist.
Placeringsutskottets mandat regleras av bolagets finans-
policy. Under det gdngna verksamhetsaret hade place-
ringsutskottet atta moten pa vilka samtliga deltagare varit
ndrvarande.

Principer for ersattning till ledande
befattningshavare

Arsstamman faststller principer for ersattning till ledande
befattningshavare. Forslag tas fram av ersattningsutskottet.
Huvudprincipen ar att erbjuda marknadsmassiga ersattningar
och anstéllningsvillkor. Den totala ersattningen utgors av fast
grundlon, rorlig 16n, pensionsformaner samt dvriga formaner.
En redogorelse for de principer som géllt under 2014 finns

Narvaro vid styrelsemoten under 2014

i forvaltningsberattelsen. Information om ersattningen till
verkstéllande direktoren samt 6vriga ledande befattnings-
havare under 2014 redogors i not 35.

Finansiell rapportering

Bures redovisning ar baserad pa lagar, forordningar, regler,
avtal och rekommendationer som géller for noterade bolag
pa Nasdagq OMX Stockholm. En ndrmare beskrivning av redo-
visningsprinciperna finns i not 1 i drsredovisningen. Revis-
ionsberattelsen for verksamhetsaret 2014 ingar vidare i arsre-
dovisningen. Det sker regelbundet en kommunikation mellan
styrelsen och revisorerna. Styrelsen utvdrderar [6pande att
ekonomi- och finansorganisationen &r ratt dimensionerad
och har tillrdckligt med resurser.

Moderbolaget ger varje ar ut instruktioner om vilken information
som ska rapporteras fran dotterbolagen samt 6vriga portféljbo-
lag. linformationen ingar bland annat resultat- och balansrak-
ningar, kassaflddesanalyser samt viktiga nyckeltal. Vid rsbokslut
rapporteras ett mer omfattande rapportpaket av dotterbolagen.
Rapporteringen sker i ett gemensamt koncernredovisnings-
system med inbyggda kontroller for att sakerstalla kvaliteten.

I enlighet med de krav som anges i noteringsavtalet med
Nasdaq OMX Stockholm rapporterar bolaget finansiell
information i form av delarsrapporter, bokslutskommuniké,
arsredovisning samt pressmeddelande i samband med vasent-
liga handelser.

Avvikelser fran bolagsstyrningskoden

Enligt Kodens bestammelser punkt 7.4 ska styrelsen arligen
utvardera behovet av en sarskild granskningsfunktion (intern-
revision). Styrelsens uppfattning ar att det fér narvarande inte
foreligger nagot behov av en sadan funktion i verksamheten.
Det finns instruktioner och en |6pande utvardering sker av att
ansvariga personer i organisationen har den kompetens och
de stodresurser som krévs for att fullgora arbetet i samband
med framtagandet av finansiella rapporter. | portféljbolagens
styrelser finns Bure representerat via bolagsansvarig for inne-
havet. Beroende pa dgarandel finns dven mojlighet att utse
mer @n en ledamot som representerar Bure.

Bures innehav finns idag representerade i olika branscher
med geografisk spridning. Darfér bedoms det lampligare
att besluta for varje enskiltinnehav separat an att inrdtta en
internrevision pa koncernniva. Behovet att inféra en intern-
revisionsfunktion fér moderbolaget maste darfor betraktas
som litet.

Styrelsemoten Ersattning tkr Innehav aktier

Patrik Tigerschiold, ordférande
Hans Biorck

Carl Bjérkman

Bengt Engstrom

Eva Gidlof

Mathias Uhlén

11/12 800 6014605
11/12 225 25000
10/12 225 2945412
11/12 225 7000
12/12 225 5000
11/12 225 36 500
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Information om revisorer

Till revisorer i Bure &r utsedda revisionsbolaget Ohrlings
PricewaterhouseCoopers AB ("PwC"). PwC har utsett Michael
Bengtsson, 55 ar, till huvudansvarig revisor. Michael ar utéver
revisor i Bure Equity AB dven revisor i bland annat Indutrade
AB, Betsson AB och Carnegie Investment Bank AB. For infor-
mation om ersattningar till PwC, se not 9.

Styrelsens beskrivning av intern kontroll

avseende den finansiella rapporteringen for
rakenskapsaret 2014

Styrelsen ansvarar enligt den svenska Aktiebolagslagen och
Svensk kod for bolagsstyrning fér den interna kontrollen.
Denna beskrivning har uppréttats i enlighet med Svensk
kod for bolagsstyrning, punkt 7.4 och ar ddrmed avgran-
sad till intern kontroll avseende den finansiella rapporter-
ingen. Denna beskrivning utgér inte del av de formella
arsredovisningshandlingarna.

Kontrollmiljo

| styrelsens arbetsordning och instruktioner for verkstal-
lande direktoren sakerstalls en tydlig roll- och ansvarsfordel-
ning till gagn for en effektiv hantering av verksamhetens
risker. Styrelsen har vidare faststéllt ett antal grundldaggande
riktlinjer av betydelse for arbetet med den interna kontrol-
len, bland annat markerar styrelsen vikten av att det finns
tydliga och dokumenterade instruktioner och policyer i
saval moderbolag som dotterbolag. Bolagsledningen rap-
porterar regelbundet till styrelsen utifran faststallda rutiner.

Uppfoljning

Styrelsen utvdrderar kontinuerligt den information som
bolagsledningen lamnar. Arbetet innefattar bland annat att
sakerstalla att atgarder vidtas rérande de eventuella brister
och forslag till atgarder som framkommit vid den interna och
externa revisionen.

Stockholm den 19 mars 2015
Styrelsen Bure Equity AB (publ)

Bolagsledningen ansvarar for det system av interna kontroller
som kravs for att hantera vdsentliga risker i den I6pande verk-

samheten. Har ingar bland annat riktlinjer for olika befatt-
ningshavare for att de ska forsta och inse betydelsen av sina
respektive roller for uppratthallandet av god intern kontroll.

Riskbedémning och kontrollaktiviteter

Bolaget har utarbetat en modell fér beddmning av risken

for fel i den finansiella rapporteringen i vilkken man har
identifierat ett antal omraden dar risken for vasentliga fel ar
forhojd. Sarskild vikt har lagts vid att utforma kontroller for at
forebygga och upptacka brister pa dessa omraden. Omraden
dar vasentliga brister noteras atgardas I6pande.

Information och kommunikation

t

Vasentliga riktlinjer, manualer med mera av betydelse for den

finansiella rapporteringen uppdateras och kommuniceras
till berérda medarbetare I6pande. Det finns saval formella
som informella informationskanaler till bolagsledningen och
styrelsen for vasentlig information fran medarbetarna. For
extern kommunikation finns riktlinjer som sakerstaller att

bolaget lever upp till hogst stallda krav pa korrekt information

till marknaden.
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Styrelsen

Patrik Tigerschiold, Stockholm,
f. 1964, civilekonom

Styrelseordférande sedan 2013

(@ven under perioden 2004-2009)
Verkstallande direktér 2010-april 2013*
Styrelseordférande i Mycronic AB,
Foreningen for god sed pa aktie-
marknaden, Aktiemarknadsbolagens
forening och Bure Financial Services AB.

Styrelseledamot i Stockholms
Universitet, Cavotec SA och Mercuri
International Group AB.
Aktieinnehav Bure, egna samt
narstdendes: 6 014 605 st.
Beroende i forhallande till bolaget
och bolagsledningen. Beroende

i forhallande till bolagets storre
aktiedgare.

Bengt Engstrom, Stockholm,

f. 1953, civilingenjor

Ledamot sedan 2014
Styrelseordférande i PartnerTech AB
och ScandinavianExecutive AB.
Styrelseledamot i ScandiNova AB,
Prevas AB, Advania AB, Adinvest AB,
Avaj International Holding AB och
PicShare AB.

Aktieinnehav Bure, egna samt
narstdendes: 7 000 st.

Oberoende i forhallande till

bolaget och bolagsledningen och
oberoende i férhallande till bolagets
storre aktiedgare.

* Anstalld i Skanditek 1999-2010

ARSREDOVISNING 2014

Hans Biorck, Stockholm,

f. 1951, civilekonom

Ledamot sedan 2012
Styrelseordforande i Crescit Asset
Management AB.

Styrelseledamot i Trelleborg AB,
Dunkerska Stiftelserna och LKAB
samt radgivare till vd for Skanska AB.
Aktieinnehav Bure, egna samt
narstaendes: 25 000 st.

Oberoende i férhallande till

bolaget och bolagsledningen och
oberoende i férhallande till bolagets
storre aktiedgare.

Eva Gidlof, Stockholm, f. 1957,
fil. kand./samhallsvetarexamen

Ledamot sedan 2010

Styrelseledamot i Connecta AB

(t o m augusti 2014), Nordic
Service Partners AB, SBC AB,
Mercuri International Group AB,
Stockholms Handelskammare och
ForsakringsGirot AB.
Aktieinnehav Bure, egna samt
narstdendes: 5 000 st.

Oberoende i forhallande till
bolaget och bolagsledningen och
oberoende i férhallande till bolagets
storre aktiedgare.
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Carl Bjorkman, Stockholm,

f. 1970, civilingenjor

Ledamot sedan 2010
Styrelseordforande i Cality Invest AB.
Styrelseledamot i Staketsholms
Forvaltnings AB, Johan Bjorkmans
Allménnyttiga Stiftelse for Ekonomisk
Forskning och FPG Media AB.
Aktieinnehav Bure, egna samt
narstaendes: 2 945 412 st.
Oberoende i forhallande till

bolaget och bolagsledningen och
beroende i férhallande till bolagets
storre aktiedgare.

Mathias Uhlén, Stockholm, f. 1954,
teknologie doktor och professor i
mikrobiologi, KTH

Ledamot sedan 2010
Styrelseordforande i Atlas Antibodies AB
och Antibodypedia AB.

Styrelseledamot i Affibody Holding

AB, SweTree Technologies AB, Alligator
AB, Novozymes A/S och Stiftelsen
Vetenskapsstaden.

Ledamot av Kungliga vetenskaps-
akademien (KVA), Ingenjorsvetenskaps-
akademien (IVA) och National Academy
of Engineering (NAE) i USA.

Aktieinnehav Bure, egna samt
narstadendes: 36 500 st.

Oberoende i forhallande till bolaget

och bolagsledningen och oberoende i
forhallande till bolagets storre aktiedgare.



Medarbetare

Frén vanster: Philip Nyblaeus, Fredrik Mattsson, Gosta Johannesson, Max Jonson, Henrik Blomquist, Angela Elliot och Oskar Hornell.

Henrik Blomquist
Stockholm, f. 1971, ekonomutbildning

Verkstallande direktor
Anstalld sedan 1999*

Erfarenhet fran investeringsverksamhet
samt foretagsutveckling.

Styrelseordforande i Investment AB Bure
och Cavena Image Products AB.

Styrelseledamot i MedCap AB,
Bure Financial Services AB,
The Chimney Pot AB m.fl.

Aktieinnehav Bure, egna samt
ndrstaendes: 33 000 st.

Philip Nyblaeus
Stockholm, f. 1982

Analytiker
Anstalld sedan 2011

Styrelsesuppleant i Investment AB Bure.

Aktieinnehav Bure, egna samt
narstaendes: 500 st.

Oskar Hornell
Stockholm, f. 1987

Analytiker
Anstalld sedan januari 2015.

* Anstalld i Skanditek fram till 2010

Max Jonson

Stockholm, f. 1968

CFO

Anstalld sedan 2013
Styrelseledamot i Bure Financial
Services AB mfl.

Aktieinnehav Bure, egna samt
narstaendes: 10 000 st.

GoOsta Johannesson

Stockholm, f. 1959

Senior Advisor

Konsult sedan april 2013
Styrelseledamot i PartnerTech AB, Xvivo
Perfusion AB, Axiell Group AB och
Interflora AB m fl.

Aktieinnehav Bure, egna samt
narstaendes: 5 000 st.
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Fredrik Mattsson
Stockholm, f. 1972

Investeringsansvarig

Anstélld sedan 2009 *
Styrelseordférande i Xvivo

Perfusion AB och Celemiab Group AB.
Styrelseledamot i Vitrolife AB, Mercuri
International Group AB, Investment
AB Bure mfl.

Aktieinnehav Bure, egna samt
ndrstaendes: 40 000 st.

Angela Elliot

Stockholm, f. 1956
Vd-assistent

Anstalld sedan december 2014




Femarsoversikt

Data per aktie' 2014 2013 2012 2011 2010
Substansvérde, kr 2 46,1 33,5 27,1 25,0 27,0
Aktiekurs, kr 359 26,0 22,0 16,0 32,8
Aktiekurs i procent av substansvardet 78% 78% 81% 64 % 122%
Moderbolagets eget kapital per aktie, kr 42,3 30,6 25,8 23,2 26,0
Moderbolagets eget kapital per aktie exkl. aterkdpta aktier, kr 45,0 32,6 25,9 24,3 26,0
Koncernens eget kapital per aktie, kr 43,4 31,6 26,0 27,2 29,2
Koncernens eget kapital per aktie exkl. aterképta aktier, kr 46,2 33,7 26,2 28,6 29,2
Moderbolagets resultat per aktie, kr? 12,7 6,4 1,6 -1,3 2,3
Koncernens resultat per aktie, kr? 12,8 6,6 -1,7 -0,6 6,6
Antal aktier, tusental 76 082 81102 81357 85328 89 646
Antal utestdende optionsratter, tusental - 1359 1619 800 260
Totala antalet aktier inklusive utestdaende optionsratter, tusental 76 082 82 461 82976 86128 89906
Antal aktier exkl. aterkopta aktier, tusental 71397 76 052 81102 81357 89 646
Genomsnittligt antal aktier, tusental 74947 78 649 81224 86 115 86 524
Nyckeltal

Utdelning, kr per aktie 1,0 0,5 0,3 - 9,8
Direktavkastning 2,8% 1,9% 1,4% - 29,9%
Totalavkastning 43,0% 21,0% 39,8% -43,5% 28,1%
Borsvarde, Mkr 2731 2109 1784 1302 2940
Substansvarde, Mkr 3291 2545 2195 2035 2557
Avkastning pa eget kapital 33,5% 21,8% 8,4 % -5,2% 10,9%
Moderbolagets resultat och stéllning

Exitresultat, Mkr 132 2 275 2 226
Resultat efter skatt, Mkr 953 503 128 -112 197
Balansomslutning, Mkr 3233 2659 2170 2091 2462
Eget kapital, Mkr 3216 2479 2134 1978 2330
Soliditet 99% 93% 98 % 95% 95%
Likvida medel och kortfristiga placeringar, Mkr 473 683 829 476 705
Koncernens resultat och stallning

Nettoomsattning, Mkr 537 549 549 806 792
Nettoresultat efter skatt, Mkr 961 507 -142 -54 569
Balansomslutning, Mkr 3545 2814 2438 2620 2976
Eget kapital, Mkr 3302 2560 2113 2325 2620
Soliditet 93% 91% 87% 89% 88%
Nettolaneskuld (-)/fordran (+), Mkr 626 552 907 593 730
Medeltal anstéllda, antal 336 612 659 664 704

1) Samtliga historiska tal per aktie ar justerade for emissioner med korrektionsfaktor enligt IAS 33.

2) Substansvardet bestar av marknadsvérde av Bures noterade innehav samt bokfért varde i moderbolaget pa onoterade innehay, nettotillgangar samt likvida medel.

3) Ingen utspadningseffekt per den 31 december 2014.
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktoren i Bure Equity AB (publ), org. nr. 556454-8781, med séte i Stockholm, avger harmed
arsredovisning och koncernredovisning for verksamhetsaret 2014.

Verksamhet och
inriktning

Bure dr en langsiktig huvuddgare av rorelsedrivande verksamheter. Bure etablerades 1992 och
noterades pa Nasdagq OMX Stockholm 1993. Genom att aktivt utveckla en diversifierad portfolj
av professionellt forvaltade bolag och verksamheter dr det Bures malsattning att skapa varde
och avkastning till sina aktiedgare.

Viktiga handelser 2014

Forvarv

Avyttringar

Ovrigt

Bure forvarvade i september 7,14 miljoner aktier i Cavotec SA, noterat pa Nasdaq OMX Mid Cap,
i en riktad nyemission till ett varde om 189,2 Mkr. Bures totala innehav i Cavotec uppgar till
8,2 miljoner aktier vilket motsvarar 10,5 procent av totalt antal aktier i bolaget.

Bure tréffade avtal med Livrdanteanstalten Hereditas i juni om att férvarva 20,1 procent i
Fondbolaget Fondita Ab, en ledande oberoende forvaltare av aktiefonder i Finland. Bure
fullfoljde forvarvet av 20,1 procenti Fondbolaget Fondita Ab i oktober 2014 efter godkdnnande
fran Finansinspektionen i Finland.

Bure forvarvade i mars 8,15 miljoner aktier motsvarande 9,98 procent i Catella AB, noterat pa
Nasdaq OMX First North, till ett varde om 48,3 Mkr. Bure har darefter forvarvat ytterligare aktier
och innehar 10,4 procent av kapitalet och 10,8 procent av résterna.

Bure forvarvade i december 19,5 procent i BioLamina AB, ett bolag verksamt inom forskning
kring och tillverkning av cellkulturreagenser fér odling av stamceller.

Bure avyttrade under aret 1 miljon aktier i Vitrolife for 159,0 Mkr, 0,3 miljoner aktier i Xvivo
Perfusion for 12,3 Mkr samt 38 860 aktier i PartnerTech for 0,9 Mkr till ledningen i PartnerTech.

Bure avyttrade i majinnehavet i Theducation AB motsvarande en dgarandel om 79,8 procent till
ett bolag kontrollerat av Anne Lindblad Danielson i enlighet med beslut taget pa arsstammanii
Bure den 24 april 2014. Transaktionen medfdrde obetydliga resultateffekter.

Bure aterkopte 4 684 068 egna aktier under 2014 vilket motsvarar 6,2 procent av det totala
antalet utestdende aktier. Styrelsen avser att foresla arsstdmman 2015 att aterkdpta aktier
makuleras.

Koncernens resultat och finansiell stallning

Resultat for helaret

Koncernens intakter var 1 536 Mkr (1 140).
Dotterbolagens nettoomsattning var 537 Mkr (549).
Utdelningar uppgick till 107 Mkr (25).

Exitresultat fran portféljbolag var 132 Mkr (2) varav merparten hanforligt till forséljning av
aktier i Vitrolife.

Realisationsresultat fran kortfristiga placeringar var 51 Mkr (22).

Verklig vérde forandring uppgick till 684 Mkr (542) varav noterade portféljbolag 684 Mkr
fordelat pa Cavotec -4 Mkr, MedCap -48 Mkr, Mycronic 461 Mkr, PartnerTech -3 Mkr, Vitrolife
278 Mkr och Xvivo Perfusion 0 Mkr, reversering av nedskriven fordran pa 1 Mkr samt varde-
minskning fran finansiella och kortfristiga placeringar 2 Mkr.

Resultatandelar i intressebolag uppgick till 19 Mkr (-8).

Koncernens rorelseresultat var 986 Mkr (506).

Finansnettot var 0 Mkr (1).

Koncernens resultat efter finansiella poster var 985 Mkr (507).

Resultatet efter skatt for kvarvarande verksamhet uppgick till 965 Mkr (504).
Resultatet for verksamhet under avveckling var -4 Mkr (3).

Resultatet efter skatt var 961 Mkr (507).

| 6vrigt totalresultat ingick omrakningsdifferenser med 8 Mkr (0).
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Finansiell stallning

Andrad redovisnings-
princip for 2014
i koncernen

Eget kapital i koncernen uppgick vid arets utgang till 3 302 Mkr (2 560) och soliditeten till

93 procent (91). Koncernen hade vid utgangen av aret en redovisad nettoldnefordran pa

626 Mkr (552), vilken bestod av rantebarande tillgangar pa 695 Mkr (618) och réantebarande
skulder pa 68 Mkr (66). Vid arets utgang uppgick koncernens eget kapital per aktie till 43,40 kr
jamfort med 31,57 kr per aktie per den 31 december 2013.

IAS 28 “Investeringar i intresseforetag” beskriver hur intresseféretag ska redovisas. Standarden
har @ndrats sa att det inte langre finns en begransning for koncernen att vardera sina intresse-
foretag till verkligt varde. Den tidigare standarden kravde att redovisning till verkligt varde
kunde enbart ske om designering till verkligt vérde gjordes vid den initiala redovisningen. Den
nya standarden innebér att man alltid kan valja att vérdera sina innehav till verkligt varde
forutsatt att man ar ett féretag som enligt standarden far vérdera intresseforetag till verkligt
varde, vilket koncernen ar. Standarden har tillampats for forsta gangen for rakenskapsaret som
paborjades 1 januari 2014 och koncernen har beslutat att vardera samtliga innehav i marknads-
noterade intresseforetag till verkligt varde, vilket har lett till en retroaktiv omrakning varvid
ingdende eget kapital per 1 januari 2013 6kat med 70,7 Mkr och resultatrakningen fér 2013
paverkats med en positiv vardeférandring om 327,0 Mkr.

Moderbolagets resultat och finansiell stallning

Resultat for helaret

Finansiell stallning

Bures forlustavdrag

Personal och I6ner

Vasentliga risker och
osakerhetsfaktorer

ARSREDOVISNING 2014

Resultat efter skatt var 953 Mkr (503).

Utdelningar uppgick till 275 Mkr (28) varav 103 Mkr fran noterade portféljbolag, 168 Mkr fran
ovriga bolag varav dotterbolagen Skanditek, G. Kallstrom & Co och Cindra 167 Mkr och Valot
Group 1 Mkr samt 5 Mkr fran kortfristiga placeringar.

Exitresultat uppgick till 132 Mkr (2) varav merparten hanforligt till forsaljning av aktier i Vitrolife.
Realisationsresultatet fran kortfristiga placeringar var 51 Mkr (22).

Verklig vérde forandring uppgick till 529 Mkr (465) varav noterade portféljbolag 684 Mkr
fordelat pa Cavotec -4 Mkr, MedCap -48 Mkr, Mycronic 461 Mkr, PartnerTech -3 Mkr, Vitrolife
278 Mkr och Xvivo Perfusion 0 Mkr, 6vriga bolag -114 Mkr bestdende av nedskrivning av aktier
i dotterbolagen Skanditek och G. Kallstrom & Co pa 115 Mkr och reversering av nedskriven
fordran pa 1 Mkr samt vardeminskning fran finansiella och kortfristiga placeringar 41 Mkr.

Forvaltningskostnaderna uppgick till 40 Mkr (31). Finansnettot var 12 Mkr (17).

Bure har under aret eliminerat internskulder mellan moderbolaget och dotterbolagen

G. Kallstrom & Co och Skanditek. Bure har dérvid erhallit utdelningar fran dotterbolagen om
167 Mkr och skrivit ned vardet pa aktier i dotterbolag med 115 Mkr. Nettoresultatet av transak-
tionerna medforde att eget kapital i moderbolaget 6kade med 52 Mkr.

Moderbolagets eget kapital uppgick vid arets utgang till 3 216 Mkr (2 479) och soliditeten till
99 procent (93). Likvida medel och kortfristiga placeringar i moderbolaget uppgick vid arets
utgang till 473 Mkr (683) varav kortfristiga placeringar 296 Mkr (609). Externa rantebarande
fordringar uppgick till 18 Mkr (17). Fordringar pa dotterbolag uppgick till 319 Mkr (284).

Burekoncernen innehade foérlustavdrag vid utgangen av 2014 uppgdende till 707 Mkr varav
489 Mkr avser moderbolaget. Samtliga underskott harror fran Sverige och ar eviga. Fusionen
med Skanditek Industriférvaltning, som skedde 2010, innebar att férlustavdrag pa 110 Mkr
tillférdes moderbolaget. Merparten av forlustavdragen i moderbolaget ar sparrade till och med
utgangen av ar 2015 med anledning av fusionen mellan Bure och Skanditek. Dotterbolagens
forlustavdrag kommer att kunna utnyttjas mot vinster i vissa heldgda dotterbolag. Uppskjuten
skattefordran baserad pa forlustavdrag i koncernen har vérderats till 17 Mkr (14).

Uppgifter om medelantal anstéllda och ledande befattningshavares I6ner och férmaner
framgar av not 33-35.

Mot bakgrund av de snabba férandringarna pa de finansiella marknaderna laggs sarskild vikt
vid att folja effekterna pa Bures investeringar och deras vardering.

Likviditetsrisk ar risken att koncernen inte kan finansiera ldanebetalningar eller andra finansiella
ataganden i den takt de forfaller till betalning antingen med egna medel eller ny finansiering.
Inga vasentliga forandringar av moderbolagets och koncernens risker och osdkerhetsfaktorer
har skett under aret. Koncernen hade vid arets utgang en nettolanefordran pa 626 Mkr (552).
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Finansiell
riskhantering

Kanslighetsanalys

Finansiella mal och
strategi

Agarférhéllanden och
Bureaktien

Aktiekapital och
antal aktier

Innehav av egna aktier

Koncernen ar exponerad for ett antal olika finansiella risker daribland prisrisk pa aktier,
valutarisk, ranterisk och likviditetsrisk. Bure har ett antal grundlaggande principer for hantering
av risker. Enligt Bures finanspolicy ska moderbolaget i princip vara skuldfritt. Darutover ska
varje portfoljbolag vara sjalvstandigt fran moderbolaget, vilket innebar att moderbolaget inte
har ansvar for portféljbolagens forpliktelser och att portfoljbolagen har ett sjalvstandigt ansvar
for sin egen finansiering. Respektive portféljbolags finansiering ska vara vél anpassad efter
bolagets individuella situation. Utforligare beskrivning av den finansiella riskhanteringen
aterfinns i not 21, Finansiella instrument.

For att aktivt forvalta Bures likvida medel och kortfristiga placeringar har styrelsen tillsatt ett
placeringsutskott. Placeringsutskottets huvudansvar &r att fortldpande utvérdera férvaltning-
en av placeringarna med hansyn till risk och avkastning. | placeringsutskottet ingar Patrik
Tigerschiold, Hans Bidrck samt verkstallande direktér Henrik Blomquist. Placeringsutskottets
mandat regleras av bolagets finanspolicy.

Den underliggande kostnaden dr som regel genererad i samma valuta som intdkterna, varfor
transaktionsexponeringen ar begransad. Da koncernen via dotterbolag har investeringar i
utlandet ar koncernens rapport 6ver finansiell stallning samt rapport 6ver totalresultat utsatt
for omrakningsdifferenser vid omrakning av de utldandska dotterbolagens rakenskaper.
Noterade portféljbolag med betydande internationell férséljning har en valutaexponering mot
framst euro och USD.

Koncernens resultat paverkas av en rad faktorer. Nedan redovisade faktorer ska endast ses som
indikationer och inkluderar €j till ndgon del kompenserande atgarder som kan vidtas vid en viss
handelseutveckling. Bures kanslighet for finansiella faktorer kan framst indelas i prisrisk pa aktier,
rantekanslighet och valutakanslighet. Med prisrisk pa aktier avses risken att vardet pa aktier
noterade pa marknadsplats kan férandras. Baserat pa marknadsvardet pa noterade innehav per
den 31 december 2014 om 2 283 Mkr skulle en genomsnittlig minskning av priset pa noterade
portfoljbolag med en procent paverka koncernens resultat fore skatt med 23 Mkr. En procents
forandring i rantan bedéms i det korta perspektivet paverka koncernens resultat med 6 Mkr.
Valutakansligheten gentemot olika valutor beddms vara relativt begransad. Den viktigaste
valutan, utéver den svenska kronan, ar euron. Andelen av koncernens nettomsattning i euro
uppgar till 40 procent. En forandring i euron pa fem procent beddms paverka resultatet med 1 Mkr.
Resultatpaverkan av en férandring i Bures omsattning varierar beroende pa vilket av bolagen som
forandringen avser. | en del av bolagen dr marginaleffekten av en omsattningsforandring i det
korta perspektivet relativt hog. Det beror pa orsaken till omsattningsforandringen, exempelvis ar
det stor skillnad pa en volymokningseffekt jamfért med en priseffekt.

Bures affarsidé ar att forvarva, utveckla och avyttra rorelsedrivande verksamheter for att ge
aktiedgarna avkastning pa investerat kapital och att portféljbolagen kontinuerligt ska utveckla
sina respektive affarer pa ett framgangsrikt satt. Malet &r att den potentiella vardetillvaxten i
varje enskild investering tydligt ska kunna bidra till den [angsiktiga vardetillvaxten av Bures
borsvarde. Varje enskild investering ska ge en genomsnittlig arlig avkastning pa 12 procent.
Moderbolaget ska i princip vara skuldfritt och portféljbolagen ska dver tid ha en skuldsattning
som ar adekvat i forhallande till bedomd rorelserisk.

Bure dr noterat pa Nasdaq OMX Stockholm, under Mid Cap-segmentet. Bures stdrsta dgare per
den 31 december 2014 var Dag Tigerschiolds dédsbo med 12,1 procent, Nordea Investment
Funds med 10,8 procent, Patrik Tigerschidld med 7,9 procent samt familjen Bjorkman med

6,9 procent. Per den 31 december 2014 hade Bure 19 315 aktiedgare.

Bures aktiekapital uppgick den 31 december 2014 till 535,5 Mkr fordelat pa 76 081 510 aktier, vilket
motsvarar ett kvotvarde pd 7,04 kr. Det foreligger inga begrdnsningar i ratten att 6verlata aktier
enligt bolagsordningen och, savitt styrelsen kdnner till, inte heller nagra vasentliga avtal som
bolaget dr parti och som far verkan eller andras eller upphor att gélla om kontrollen 6ver
bolaget forandras som foljd av ett offentligt uppkdpserbjudande.

Bures drsstamma 2014 beslutade att ge Bures styrelse mandat att forvarva upp till tio procent
av det totala antalet aktier i Bure Equity AB.

Per den 31 december 2014 innehade Bure 4 684 068 egna aktier, vilket motsvarar 6,2 procent av
totalt antal utestaende aktier. Aterkdpen har skett till en snittkurs om 30,55 kr per aktie. Antalet
utestaende aktier exklusive aterkopta aktier uppgick till 71 397 442 den 31 december 2014.
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Styrelsen innehar fér ndrvarande mandat att férvarva egna aktier om maximalt 10 procent av
utestdende antal aktier i bolaget. Styrelsen kommer att féresla drsstamman att ge styrelsen
nytt mandat att intill tiden for arsstamman 2016 aterkopa egna aktier om maximalt 10 procent
av utestaende antal aktier i bolaget.

Principerna om ersattning faststalldes vid Bures drsstdamma den 24 april 2014 och &r som féljer:
Ersattning till verkstallande direktéren och andra ledande befattningshavare utgoérs av
grundlon, rérlig ersattning samt pension. Med andra ledande befattningshavare avses
ekonomichef och en investeringsansvarig.

Fordelning mellan grundlon och rérlig 16n (bonus) ska sta i proportion till befattningshavares
ansvar och befogenheter.

Den rérliga [6nen for verkstallande direktoren uppgar till 100 procent av arslonen. For 6vriga
ledande befattningshavare uppgar rorlig 16n till mellan 50 och 100 procent av en arslon.

Den rorliga lonen for verkstéllande direktoren och andra ledande befattningshavare baseras
pa utfallet av fyra kvantitativa parametrar i relation till faststallda mal.

De kvantitativa parametrarna ar hanforliga till faststallda mal for ett urval av portféljbolagen,
Bure-aktiens kursutveckling och substansvardesutvecklingen per aktie.

Ovriga ledande befattningshavare innehar dven en diskretionér parameter dar utfallet
utvarderas mot individuellt uppsatta mal.

Alla pensionsférmaner dr avgiftsbestamda. For ytterligare information se not 35, “Ersattningar
till ledande befattningshavare”.

Bure har i december 2014 dterkopt 789 000 teckningsoptioner fran Optionsprogram 2012 fran
anstallda, tidigare anstallda och styrelseordféranden i Bure for 4,3 Mkr. Teckningsoptionerna
aterkoptes till marknadsmassiga villkor. Verkstallande direktéren valde vid samma tidpunkt att
teckna 30 000 aktier med hjalp av teckningsoptioner. Optionsprogram 2012 dr darmed avslutat.
Styrelseordféranden har sedan arsstamman i april 2014 tillhandahallit konsulttjanster till Bure
enligt avtal.

Det har inte intréffat ndgon vasentlig hdandelse efter arets slut.

Bure lamnar ingen prognos pa framtida resultat med hansyn tagen till Bures
verksamhetskaraktar.

Bolagets arsredovisning kommer att framldggas for faststallande vid arsstdmma den 4 maj 2015.
For arsstdmman att ta stéllning till star foljande vinst enligt moderbolagets balansrékning:

1727037 214 kr
953 101 760 kr
2680 138 974 kr

Balanserade vinstmedel
Arets resultat

Styrelsen foreslar att resultatet fordelas enligt foljande:
Till aktiedgarna utdelas 1,00 kr i ordinarie utdelning per aktie, totalt’
I ny rékning 6verfores

70833710 kr
2609 305 264 kr

1) Utdelning gors ej for de 5 247 800 aktier som bolaget innehar.
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Undertecknade forsakrar att koncern- och arsredovisningen har upprattats i enlighet med internationella redovisningsstandar-
der IFRS, sadana de antagits av EU, respektive god redovisningssed och ger en rattvisande bild av koncernens och foretagets
stallning och resultat, samt att forvaltningsberéttelsen ger en rattvisande 6versikt dver utvecklingen av koncernens och
foretagets verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osdkerhetsfaktorer som de féretag som ingar

i koncernen star infor.

Stockholm den 19 mars 2015

Patrik Tigerschiold Hans Biorck Carl Bjorkman
Ordférande
Bengt Engstrom Eva Gidlof Mathias Uhlén

Henrik Blomquist
Verkstallande direktor

Var revisionsberattelse har [dmnats den 19 mars 2015
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Michael Bengtsson
Auktoriserad revisor
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KONCERNEN

Rapport over totalresultat

Not

32
3,14

8,9
34,35

10,12,13

ARSREDOVISNING 2014

1

25

23

Koncernen
Mkr 2014 2013
Kvarvarande verksamhet
Rorelsens intakter
Nettoomsattning 536,6 548,9
Ovriga rorelseintdkter 7,1 8,0
Utdelningar 107,3 24,8
Exitresultat 1321 1,9
Realisationsresultat kortfristiga placeringar 50,7 22,2
Verkligt vérde 683,7 541,6
Resultatandelar i intresseféretag 18,8 -7.9
Summa intdkter 1536,3 1139,5
Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader -204,2 -184,9
Personalkostnader -310,9 -322,7
Avskrivningar och nedskrivningar materiella anldaggningstillgangar -17,4 -22,7
Avskrivningar och nedskrivningar immateriella anldggningstillgangar 0,0 -57,4
Ovriga rérelsekostnader -18,2 -45,4
Summa rorelsens kostnader -550,7 -633,1
Rorelseresultat 985,5 506,5
Réanteintakter och liknande resultatposter 8,7 18,6
Rantekostnader och liknande resultatposter -8,9 -17,6
Resultat efter finansiella poster 985,3 507,5
Skatt pa arets resultat -20,4 -3,8
Arets resultat for kvarvarande verksamhet 964,9 503,6
Verksamhet under avveckling 4,2 3.2
Arets resultat 960,7 506,9
Ovrigt totalresultat
Poster som senare kan aterforas i resultatrakningen
Omrakningsdifferenser 8,2 0,2
Ovrigt totalresultat for aret, netto efter skatt 8,2 0,2
Totalresultat for aret 969,0 507,0
érets resultat hanforligt till innehavare av icke bestdmmande inflytande -0,8 -9,2
Arets resultat hanforligt till innehavare av aktier i moderbolaget 961,5 516,1
Totalresultat hanforligt till innehavare av icke bestammande inflytande -0,8 -9,2
Totalresultat hanforligt till innehavare av aktier i moderbolaget 969,7 516,2
Genomsnittligt antal utestdende aktier, tusental ' 74 947 78 649
Hanforligt till moderbolagets aktiedgare i kvarvarande verksamhet, kr 12,87 6,53
Hanforligt till moderbolagets aktiedgare i verksamhet under avveckling, kr ~ -0,04 0,03
Resultat per aktie, kr' 12,83 6,56

1) Ingen utspadningseffekt per den 31 december 2014 och 2013.
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KONCERNEN

Rapport dver finansiell stallning

Koncernen
Not  Mkr 31dec2014 31dec2013
ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Immateriella anlaggningstillgangar
10  Patent, licenser m.m. 8,1 11,2
11 Goodwill 102,8 106,8
Summa immateriella anlaggningstillgangar 110,9 117,9
Materiella anlaggningstillgangar
12 Byggnader, mark och markanlaggningar 2,2 2,2
13 Inventarier, verktyg och installationer 208,2 215,1
Summa materiella anlaggningstillgangar 210,4 217,3
Finansiella anldaggningstillgangar
29  Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakning 2283,5 14224
30 Placeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 64,3 51
Andra langfristiga vardepappersinnehav 113,0 9,2
15 Andra langfristiga fordringar 36,6 20,3
7  Uppskjuten skattefordran 16,6 14,0
Summa finansiella tillgangar 2513,9 1465,9
Summa anldggningstillgangar 2835,2 1801,1
OMSATTNINGSTILLGANGAR
Varulager m.m. 3,6 39
21 Kundfordringar 116,3 98,3
15 Ovriga kortfristiga fordringar 11,4 10,1
Aktuell skattefordran 74 6,4
16  Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 16,4 16,7
Finansiella placeringar 43,0 74,4
21 Kortfristiga placeringar 295,7 610,2
Kassa och bank 215,9 138,7
25  Verksamhet under avveckling - 54,5
Summa omsattningstillgangar 709,7 1013,2
SUMMA TILLGANGAR 3544,9 2814,3
varav rdntebdrande 694,7 617,9
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KONCERNEN

Rapport dver finansiell stallning

Koncernen
Not  Mkr 31dec2014 31dec2013
EGET KAPITAL
Aktiekapital 535,5 5353
Ovrigt tillskjutet kapital 714,6 713,9
Andra reserver -73,0 -81,2
Balanserade vinstmedel inkl. arets resultat 21239 1379,0
Summa eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 3301,0 2546,9
Eget kapital hanférligt till innehavare av icke bestimmande 0,7 13,1
inflytande
24 Summa eget kapital 3301,7 2560,0
SKULDER
Langfristiga skulder
7 Uppskjuten skatteskuld 10,3 0,2
17  Avsattningar 33,1 24,9
21 Skuld till kreditinstitut 13 13
Ovriga l&ngfristiga skulder 14 1,8
Summa langfristiga skulder 46,1 28,2
varav rdntebdrande 22,7 17,5
Kortfristiga skulder
21 Skuld till kreditinstitut 45,7 48,1
Forskott fran kunder 21,0 21,0
Leverantorsskulder 18,6 21,0
7  Aktuell skatteskuld 2,5 2,7
Ovriga kortfristiga skulder 25,0 22,5
18  Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 84,2 80,9
Summa kortfristiga skulder 197,0 196,3
varav rédntebdrande 45,7 48,2
SUMMA SKULDER 2431 224,5
25  Verksamhet under avveckling - 29,7
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 3544,9 2814,3
19  Stdllda sakerheter 119,6 93,7
20  Eventualférpliktelser 14 23
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MODERBOLAGET

Resultatrakningar

Moderbolaget

Not  Mkr 2014 2013
RORELSENS INTAKTER
Investeringsverksamheten
32 Utdelningar:
Portféljbolag 101,3 3,6
Ovriga bolag 169,1 12,9
Kortfristiga placeringar 4,6 11,8
3 Exitresultat 132,1 1,5
Realisationsresultat kortfristiga placeringar 50,7 22,4
5  Verkligt varde:
Portféljbolag 684,0 541,5
Ovriga bolag -113,7 -119,0
Kortfristiga placeringar -41,1 42,1
Ovriga intikter 0,6 0,2
Summa intakter 987,8 516,9
Rorelsens kostnader
34,35  Personalkostnader -21,0 -16,3
8,9  Ovriga externa kostnader -19,0 -14,3
13 Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar -0,3 -0,1
Summa rérelsens kostnader -40,3 -30,8
Resultat fore finansiella intédkter och kostnader 947,4 486,1
Finansiella intdkter och kostnader
6  Ranteintakter och liknande resultatposter 11,9 17,6
6  Rantekostnader och liknande resultatposter -0,1 -0,2
Summa finansiella intakter och kostnader 11,8 17,4
Resultat fore skatt 959,2 503,5
7 Skatt pa arets resultat -6,1 -
Arets resultat’ 953,1 503,5
23 Genomsnittligt antal utestaende aktier, tusental ? 74947 78 649
Resultat per aktie, kr?2 12,72 6,40
Medelantal anstallda 6 7

1) Overensstdimmer med Totalresultat.
2) Ingen utspadningseffekt per 31 december 2014 och 2013.

SIDA 35




MODERBOLAGET

Balansrakningar

Moderbolaget
Not  Mkr 31dec2014 31dec2013
ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Materiella anlaggningstillgangar
13 Inventarier, verktyg och installationer 3,2 0,4
Summa materiella anlaggningstillgangar 3,2 0,4
Finansiella anlaggningstillgangar
14,27,28  Andelarikoncernforetag 83,5 170,8
14,29  Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakning 22835 1422,4
14,30  Placeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden - -
15 Ovriga langfristiga fordringar 16,2 15,2
Fordringar hos koncernféretag - 58,3
Ovriga finansiella tillgéngar - 24
Summa finansiella anlaggningstillgangar 2383,3 1669,1
Summa anlaggningstillgangar 2386,4 1669,4
OMSATTNINGSTILLGANGAR
Kortfristiga fordringar
Eordringar hos koncernforetag 318,6 225,9
15 Ovriga kortfristiga fordringar 7,7 37
Aktuella skattefordringar 1,2 1,6
16  Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 3,0 0,7
Summa kortfristiga fordringar 330,7 231,9
Ovriga noterade innehav 43,0 74,4
21 Kortfristiga placeringar 295,7 609,3
Likvida medel 177,2 73,9
Summa omsattningstillgangar 846,4 989,5
SUMMA TILLGANGAR 3232,8 2658,9
varav rdntebdrande tillgangar 651,0 837,3
EGET KAPITAL
Bundet eget kapital
Aktiekapital 535,5 535,3
Summa bundet eget kapital 535,5 535,3
Fritt eget kapital
Balanserad vinst 1727,0 1440,2
Arets resultat 953,1 503,5
Summa fritt eget kapital 2680,1 1943,7
24 Summa eget kapital 3215,7 2479,0
SKULDER
Langfristiga skulder
Ovriga langfristiga skulder 1,1 1,1
Summa langfristiga skulder 1,1 1,1
Kortfristiga skulder
Leverantdrsskulder 23 0,9
Skulder till koncernféretag - 165,2
Ovriga kortfristiga skulder 3,5 04
18  Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 10,3 12,4
Summa kortfristiga skulder 16,1 178,9
varav rdntebdrande skulder - -
Summa skulder 17,2 180,0

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 3232,8 2658,9

19  Stallda sakerheter
20  Ansvarsforbindelser - -
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KONCERNEN

Rapport 6ver forandring i eget kapital

Innehavare
Balanserade avicke
Koncernen Aktie- Ovrigt tillskj. vinstmedel | bestimmande Totalteget
Mkr kapital kapital Reserver inkl.arets res. inflytande kapital
Ingdende balans per 1 januari 2013 535,3 713,9 -81,4 997,4 22,4 2187,6
Periodens totalresultat - - 0,2 189,0 -9,2 180,0
Makulering av aktier -1,7 - - - - -1,7
Fondemission 1,7 - - - - 1,7
Férandrad redovisningsprincip IAS 28 - - - 3514 - 3514
Kontantutdelning - - - -40,6 - -40,6
Aterkop av egna aktier - - - -118,3 - -118,3
Eget kapital per 31 december 2013 535,3 713,9 -81,2 1379,0 13,1 2560,0
Ingaende balans per 1 januari 2014 535,3 713,9 -81,2 1379,0 13,1 2560,0
Periodens totalresultat - - 8,2 961,5 -0,8 969,0
Makulering av aktier -333 - - - - -33,3
Fondemission 33,3 - - - - 333
Nyemission 0,2 0,7 - - - 09
Kontantutdelning - - - -76,1 - -76,1
Aterkop av egna aktier - - - -143,1 - -143,1
Aterkop teckningsoptioner - - - -4,3 - 4,3
Transaktion med minoritet - - - 6,9 -11,6 -4,7
Eget kapital per 31 december 2014 535,5 714,6 -73,0 21239 0,7 3301,7
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Rapport dver forandring i eget kapital

Aktie Fritt eget Summa eget
Mkr kapital kapital kapital
Ingdende balans per 1 januari 2013 535,3 1599,0 2134,3
Arets resultat - 503,5 503,5
Makulering av egna aktier -1,7 - -1,7
Fondemission 1,7 - 1,7
Aterkop av egna aktier - -118,3 -118,3
Kontant utdelning - -40,6 -40,6
Eget kapital 31 december 2013 535,3 1943,7 2479,0

Aktie Fritt eget Summa eget
Mkr kapital kapital kapital
Ingaende balans per 1 januari 2014 535,3 1943,7 2479,0
Arets resultat - 953,1 953,1
Makulering av egna aktier -33,1 - -33,1
Fondemission 33,1 - 33,1
Aterkop av egna aktier - -143,1 -143,1
Kontant utdelning - -76,1 -76,1
Nyemission 0,2 0,7 09
Aterkop teckningsoptioner - -4,3 -4,3
Koncernbidrag, skatt - 6,1 6,1
Eget kapital 31 december 2014 535,5 2680,1 3215,7

ARSREDOVISNING 2014
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Rapport dver kassaflode

Koncernen' Moderbolaget
Not  Mkr 2014 2013 2014 2013
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 981,1 512,7 959,2 503,5
10,11,12,13  Avskrivningar och nedskrivningar materiella 17,6 84,4 0,3 0,1
och immateriella anldggningstillgdngar
Verkligt varde kortfristiga placeringar 41,1 -42,1 411 -42,1
Verkligt varde portféljbolag -723.3 -500,6 -570,4 -422,5
4 Resultatandel i intressebolag -18,8 79 - -
Ovriga e] kasssaflddespaverkande poster (netto) -115,0 2,2 -57,1 -3,4
Betald skatt 9,7 2,7 -5,7 -0,1
Kassaflode fran den Iopande verksamheten 192,4 67,2 367,4 35,5
fore forandringar av rorelsekapital
Kassaflode fran forandring av rérelsekapital
Férandring av varulager 0,3 0,2 - -
Férandring av kortfristiga fordringar 15,7 20,3 -3,0 6,5
Férandring av avsattningar 3,1 3,0 - -
Férandring av kortfristiga skulder -21,5 -30,2 24 -10,5
Kassaflode fran forandring av rérelsekapital -2,4 -6,7 -0,6 -4,0
Kassaflode fran den Iopande verksamheten 190,0 60,5 366,8 31,5
Investeringsverksamheten
12,13 Forvarv av 6vriga anldggningstillgangar -6,8 -9,9 -2,5 0,0
Avyttring av 6vriga anlaggningstillgangar 9,7 17,3 0,0 0,0
14 Investering i portfoljbolag -339,5 -27.1 -246,6 -175,9
Avyttring av portfoljbolag 108,1 04 108,2 04
Lamnade lan -20,0 0,0 -126,8 -33,0
Amortering av fordringar 1,0 28,9 87,9 58,0
Investering i kortfristiga placeringar, netto 344,1 -204,6 304,0 -203,7
Kassafléde fran investeringsverksamheten 96,6 -195,0 124,3 -354,2
Finansieringsverksamheten
Upptagna lan 9,9 04 -165,2 155,3
Amortering av skulder -12,2 -46,6 0,0 9,3
Aterkop av aktier -143,1 -118,3 -143,1 -118,3
Utdelning till aktiedgare -76,1 -40,6 -76,1 -40,6
Aterkop av teckningsoptioner -4,3 - -4,3 -
Nyemission 0,9 - 0,9 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten ~ -224,9 -205,0 -387,7 5,7
Arets kassaflode 61,6 -339,5 103,3 -317,1
Likvida medel vid arets borjan 151,5 490,8 73,9 390,9
Arets kassaflode 61,6 -339,5 103,3 -317.1
Omrakningsdifferenser 2,8 0,2 - -
25  Likvida medel i verksamhet under avveckling - -12,8 - -
Likvida medel vid arets slut 215,9 138,7 177,2 73,9
Betalda rantor 0,0 0,0 0,0 0,0
Erhallna rantor 04 0,9 7,7 0,7

1) I koncernens kassafléde ingar Theducation under 2014 och 2013.
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Noter

Not 1 - Redovisningsprinciper

Allman information

Grund for rapportens
upprattande

Koncernredovisning

Andel och transaktioner med
innehavare av icke
bestammande inflytande

Omrakning av utlandsk valuta

Rorelseforvarv

ARSREDOVISNING 2014

Bure Equity AB (publ), org. nr. 556454-8781 med sate i Stockholm. Besdksadressen till huvudkontoret &r
Nybrogatan 6, Stockholm. Moderbolaget ar noterat pa Nasdag OMX Stockholm.
Denna koncernredovisning har den 19 mars 2015 godkants av styrelsen.

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med International Financial Reporting Standards
(IFRS), sadana som de antagits av EU. | tillagg till IFRS tillampas Radet for finansiell rapporterings
rekommendation RFR 1; Kompletterade redovisningsregler fér koncerner samt RFR 2; Redovisning for
juridiska personer.

Koncernredovisningen har upprattats enligt anskaffningsvardesmetoden forutom vad betréffar finansiella
tillgdngar som vérderas till verkligt varde i arets resultat. Att uppratta rapporter i 6verensstammelse med
IFRS kraver att ledningen gor ett flertal uppskattningar, antaganden och bedémningar. De omraden

som innefattar en hég grad av beddmning, som ar komplexa eller sddana omraden dar antaganden och
uppskattningar paverkar redovisat resultat och balans angesinot 11.

Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med IAS 27, Koncernredovisning och med tillampning

av forvarvsmetoden i enlighet med IFRS 3, Rorelseforvarv.

Koncernredovisningen omfattar, forutom moderbolaget, samtliga bolag i vilka moderbolaget har ett
bestammande inflytande. | normalfallet galler detta for foretag dar Bures rostetal direkt eller indirekt
uppgar till mer an 50 procent. Bolag som férvarvats under aret konsolideras fr.o.m forvarvsdagen.
Dotterbolag som avyttrats under aret konsolideras t.o.m. tidpunkten da de avyttras. Intresseféretag
konsolideras i enlighet med IAS 28, Innehav i intresseféretag med hjélp av kapitalandelsmetoden
alternativt vérderas till verkligt varde i arets resultat avseende noterade bolag. Intresseféretag utgor
under normala omstandigheter foretag, vari Bure har ett betydande inflytande, det vill sdga ndr rostetalet
uppgar till mellan 20 och 50 procent. Fér innehavet i Valot Group tillampas inte kapitalandelsmetoden da
Bure har obetydlig andel av vérdeférandring av eget kapital. Kapitalandelsmetoden innebér att aktiernas
anskaffningsvarde, med tillagg for koncernens andel av intresseféretagens resultat efter avdrag for
erhallna utdelningar, redovisas under rubriken "Placeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden”i
koncernens balansrakning. | koncernens totalresultat utgors “Resultatandelar i intresseforetag” av Bures
andel av intresseforetagens redovisade nettoresultat enligt kapitalandelsmetoden. Noterade innehav
redovisas som finansiella instrument under rubriken “Finansiella tillgdngar véarderade till verkligt varde via
resultatrakning”i balansrakningen och varderas till verkligt varde 6ver resultatrakningen i enlighet med
IAS 39 och IAS 28 punkt 1.

Innehav av icke bestammande inflytande &r den del av resultatet och nettotillgdngarna i deldagda
dotterforetag som tillkommer andra dgare. Denna andel av resultatet inkluderas i redovisat resultat

i koncernens rapport over totalresultat och dess andel av nettotillgangarna redovisas i eget kapital

i koncernbalansrakningen. Upplysning lamnas om hur stor del av respektive post som hanfor sig till
moderforetagets aktiedgare respektive till innehavare av icke bestammande inflytande. Vid avyttring
av andelar, dér erhallen kopeskilling avviker fran det redovisade vardet av den salda andelen av
nettotillgdngarna, sker redovisning in i eget kapital.

Poster som redovisas i de finansiella rapporterna som koncernbolagen upprattar ar uttryckta i den valuta
som anvands i den ekonomiska miljo dar respektive foretag huvudsakligen &r verksamt (funktionell
valuta). Koncernredovisningen uttrycks i svenska kronor, som ar moderbolagets funktionella valuta

och rapporteringsvaluta. Transaktioner uttryckta i utlandsk valuta omréknas till svenska kronor till
transaktionsdagens kurs. Valutakursvinster och férluster som uppkommer ndr monetéra tillgangar och
skulder uttryckta i utlandsk valuta omréknas till balansdagens kurs, redovisas i arets resultat. Goodwill
och andra immateriella tillgdngar som uppkommit vid forvarv av en utlandsverksamhet hanteras som
tillgangar i denna verksamhet och omréknas till balansdagens kurs.

De utldndska dotterbolagens tillgangar och skulder omraknas till balansdagens valutakurs och intdkter
och kostnader omraknas till drets genomsnittskurs. Berdknade omrakningsdifferenser redovisas som
dvrigt totalresultat. Aven &ver- och undervérden som uppkommit i samband med rérelseférvary och som
avser tillgangar i utlandsk valuta omréaknas enligt dagskursmetoden.

Kursvinster och kursforluster pa finansiell tillgangar och skulder redovisas som finansiell intakt eller
kostnad. Kursvinster och kursforluster pa rorelsetillgdngar och rorelseskulder redovisas i rérelseresultatet.

Rorelseforvarv redovisas i enlighet med forvarvsmetoden vilken innebér att samtliga forvarvade
tillgangar och skulder varderas till verkliga vérden vid forvarvstidpunkten. De verkliga vérdena inkluderar
dven andel hanforlig till innehavare av icke bestammande inflytande i tillgdngarna och skulderna.
Identifierbara tillgangar och skulder innefattar dven tillgangar, skulder och avsattningar som inte framgar
av den forvarvade rorelsens balansrakning.

Négra avsattningar far inte goras for planerade omstruktureringsatgarder i anslutning till forvarvet,

sa kallade omstruktureringsreserver. Skillnaden mellan anskaffningsvardet och férvarvad andel av
nettotillgdngarna redovisas som goodwill i den omfattning som inte andra identifierbara och separerbara
immateriella tillgangar har kunnat identifieras. Eventuell goodwill ar ytterst bestaende av de synergier
som den forvarvade rorelsen forvantas ge upphov till inom den existerande verksamheten.
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Samtliga immateriella tillgangar som forvarvas exklusive goodwill skrivs planmaéssigt av. Varje enskild
immateriell tillgang (exkl goodwill) skrivs av 6ver sina respektive nyttjandeperioder vilka I6pande
bedéms. Om en immateriell tillgdng beddms av en obestdmbar nyttjandeperiod gors inga planméssiga
avskrivningar. En bedéomning som resulterar i att en immateriell tillgangs nyttjandeperiod ar att betrakta
som obestambar beaktar alla relevanta forhallanden och grundas pa att det inte & mojligt att bedoma
en bortre tidsgrans for det nettokassaflode som tillgdngen genererar. Goodwill antas generellt ha

en obestambar nyttjandeperiod. Det finns inga andra tillgdngar med obestambar nyttjandeperiod i
koncernen.

Forvarvad goodwill redovisas som anlaggningstillgdng och dess varde skall nedskrivningstestas minst
arligen. Eftersom goodwill inte kan testas for nedskrivning skiljt fran andra tillgangar maste goodwill
fordelas till s kallade kassagenererande enheter till vilka ett separerbart kassafléde kan identifieras. Aven
andra koncernmassiga tillgangar och skulder kan allokeras till de aktuella kassagenererande enheterna.
De kassagenererande enheter till vilka goodwill fordelats utgors av den lagsta nivan inom koncernen som
goodwill 6vervakas. Den ldgsta nivan i enlighet med standarden kan inte vara en hdgre organisatorisk
niva an ett segment i enlighet med IFRS 8, Rorelsesegment. Ett nedskrivningsbehov foreligger nér den
kassagenererande enhetens atervinningsvarde understiger dess redovisade varde. En nedskrivning redovisas
da i koncernens totalresultat. | de fall en kassagenererande enhets atervinningsvarde understiger dess
redovisade varde skall forst och framst redovisad goodwiill skrivas ned. Om detta varde i sin tur understiger
differensen mellan dtervinningsvarde och redovisat varde skall 6vriga tillgangar skrivas ned pro rata.

I balansrakningen redovisas immateriella tillgdangar som antingen har férvarvats genom ett rérelseforvarv
(se ovan), separata kop samt immateriella tillgangar som upparbetats i verksamheten. En immateriell
tillgdng redovisas i balansrakningen om den kommer att ge upphov till framtida ekonomiska férdelar och
dessa kommer att tillfalla Bure samt att anskaffningsvardet kan berdknas pa ett tillforlitligt satt. Koncernen
bedriver for narvarande ingen forskning och utvecklingsverksamhet. Nagra internt upparbetade
immateriella tillgdngar redovisas séledes inte i balansrakningen.

Materiella anldaggningstillgangar redovisas till sina respektive anskaffningsvarden med avdrag for
ackumulerade av- och nedskrivningar. Avskrivningar har berdknats pa det avskrivningsbara beloppet,
vilket normalt sett utgors av tillgangarnas ursprungliga anskaffningsvarden och i tillampliga fall reducerat
med berdknat restvarde. Avskrivning sker linjart over tillgdngarnas nyttjandeperioder.

Ovriga immateriella anldggningstillgdngar 20-33 procent.

Ovriga maskiner och inventarier 20-33 procent.

Datorer 33 procent.

Lok 3,3 procent.

Ett leasingavtal kan antingen klassificeras som finansiellt eller operationellt. Ett avtal klassificeras som ett
finansiellt leasingavtal om det innebar att de ekonomiska férdelar och ekonomiska risker som forknippas
med dgandet av objektet i allt vasentligt Gverfors fran leasegivaren till leasetagaren. Ett leasingavtal
klassificeras som operationellt om det inte innebar att dessa fordelar och risker i allt vasentligt overfors
till leasetagaren. Ett finansiellt leasingavtal redovisas som en anldaggningstillgdng och finansiell skuld i
balansrakningen. Leasingavgiften bestar av ranta och planmdssiga avskrivningar. Den leasade tillgangen
skrivs av sdsom om den hade forvérvats separat. Leasingavgifter avseende operationella leasingavtal
kostnadsfors I6pande i koncernens totalresultat.

Vissa mindre finansiella leasingavtal avseende tjanstebilar och kontorsutrustning redovisas som
operationella leasingavtal.

Klassificering av finansiella tillgangar och skulder.
Finansiella instrument klassificeras i foljande kategorier:

1. Finansiella tillgdngar som varderas till verkligt varde Gver arets resultat. Denna grupp bestar i sin tur
av tva undergrupper:
- Finansiella tillgdngar och skulder som innehas for handel. | den kategorin inkluderas for Bures
vidkommande finansiella derivat med positiva varden.
- Finansiella tillgangar som i enlighet med den sa kallade fair value option initialt klassificerats i
denna undergrupp. Sadana tillgangar redovisas som omsattningstillgangar och vardeférandringar
redovisas till verkligt varde direkt i 6vrigt totalresultat.

2. Placeringar som halles till forfall.

3. Lane- och kundfordringar: | denna kategori inkluderas likvida medel, kundfordringar, ldnefordringar
och upplupna intakter. De klassificeras som omséattningstillgdngar med undantag av poster med en
forfallodag mer @n 12 manader efter balansdagen.

Lanefordringar, kundfordringar och upplupna intékter vérderas till sina upplupna anskaffningsvarden
med avdrag for befarade forluster. Reserveringar for osékra fordringar gors baserat pa en individuell
beddmning av varje kund/motparts betalningsférmaga och nér det finns objektiva bevis for att
koncernen inte kommer att erhdlla betalning for forfallna belopp. Vid bedémning av forlustrisken
beaktas vardet av eventuella erhallna sakerheter. For de fall atervinning sker av reserverat belopp
aterfors reserveringen over arets resultat.
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4. Finansiella tillgangar tillgangliga for forsaljning: Denna kategori inkluderar tillgangar som inte ar
derivat och inte klassificerats i nagon av de ovan namnda kategorierna. Koncernen klassificerar
innehav i aktier och andra vardepapper sasom tillgangliga till forsaljning. Tillgangar i denna kategori
redovisas som anlaggningstillgangar om inte ledningens avsikt ar att avyttring kommer att ske inom
den kommande tolvmanadersperioden. Finansiella tillgangar tillgangliga for forsaljning varderas till
verkligt varde. Vid avyttring omfors eventuell orealiserad vinst/forlust till drets resultat. | forsta hand
faststalls vardet baserat pa marknadsnoteringar. Om sadant inte finns faststalls det verkliga vardet
genom alternativa varderingsmetoder t.ex. kassaflodesvarderingar.

5. Finansiella skulder redovisade till verkligt varde Gver arets resultat. | den kategorin inkluderas for
Bures vidkommande finansiella derivat med negativa varden.

6. Ovriga finansiella skulder: Dessa skulder redovisas netto i balansrakningen med avdrag fér eventuella
transaktionskostnader. | denna kategori inkluderas skulder hanforliga till redovisningen av finansiella
leasingkontrakt, lan med fast respektive rorlig ranta samt leverantérsskulder och upplupna kostnader.
Skulder med I6ptid kortare tid &n 12 manader redovisas som kortfristiga, i annat fall redovisas de som
langfristiga.

Vid varje balansdag bedémer ledningen om det finns objektiva bevis for nedskrivningsbehov av en
finansiell tillgéng. En finansiell tillgdng som ér tillganglig for forsaljning skrivs ned om den identifierade
vardenedgangen ar betydande eller varaktig.

Koncernen &r exponerad for olika finansiella risker sasom valutarisk, réanterisk och 6versiktlig likviditetsrisk.
Bure har en 6vergripande malsattning som regleras i upprattad finanspolicy. Eftersom dotterbolagen &r
oberoende av varandra har det upprattats finanspolicyer for vart och ett av dotterbolagen. Utforligare
beskrivning av den finansiella riskhanteringen aterfinns i not 21, Finansiella instrument.

Varulagret varderas enligt lagsta vardets princip till det Iagsta av anskaffningsvardet och
nettoforsaljningsvardet.

En avsattning redovisas nar koncernen har en forpliktelse, legal eller informell, till foljd av historiska
handelser och da det ar sannolikt att en utbetalning kommer att kréavas for att fullgora forpliktelsen

och att dess vdrde gar att mata tillforlitligt. | de fall da foretaget forvantar sig att en gjord avsattning ska
ersattas av utomstaende, exempelvis inom ramen for ett forsakringsavtal, redovisas denna som en separat
tillgang, men forst nar det ar sa gott som sakert att ersattningen kommer att erhallas. Om avsattningen
ska regleras senare an om tolv manader ska den framtida betalningen nuvardeberdknas. Berdkningen ska
goras med hjalp av en diskonteringsranta som speglar kortsiktiga marknadsférvantningar med hansyn
tagen till transaktionsspecifika risker. Lopande kapitalisering av avsattningen redovisas i totalresultatet.
En avsattning till omstruktureringsreserv redovisas under den period da koncernen blir réttsligt eller
informellt bunden till planen och motparterna har upparbetat en valgrundad forvantan. Avsattning
redovisas enbart for de utgifter som uppstar som en direkt effekt av omstruktureringen och som &r en
effekt av kvarstaende kontraktuella forpliktelser utan varaktig ekonomisk nytta eller som utgors av ett vite
till foljd av forpliktelsens uppsagning.

Forsaljning av varor redovisas som intdkt ndr vasentliga risker och férméner, som ar forknippade med
varornas dgande, 6vergar till koparen. Intakter fran tjansteuppdrag redovisas nar de kan berdknas pa ett
tillforlitligt satt och det ar sannolikt att ekonomiska fordelar, som ar forknippade med uppdraget, kommer
att tillfalla koncernen och att de utgifter, som forvantas uppkomma som en f6ljd av uppdraget, kan
berdknas pa ett tillforlitligt satt.

En intékt for bedriven tjansteverksamhet redovisas nar samlade intakter och kostnader pa utférda projekt
kan berdknas tillforlitligt och det anses sannolikt att de ekonomiska fordelarna hanforliga till det specifika
uppdraget kommer att tillféras bolaget. Fardigstéllandegraden av ett pagaende tjansteuppdrag faststalls
genom att nedlagda kostnader for projektet jamfors med de berdknade totalkostnaderna for projektet.

| enlighet med regelverket om successiv vinstavrakning redovisas berdknad ersattning for utfort men

ej fakturerat arbete for tjansteuppdrag under rubriken "Fordringar”. For de fall dar fakturerat belopp
Overstiger utfort arbete redovisas dessa under rubriken “Skulder” som erhallna forskott.

Lanekostnader redovisas som kostnader for den period for vilken de héanfors till. | de fall som
lanekostnader uppstar i anslutning till upprattande av kvalificerande tillgangar kapitaliseras dessa utgifter
som en del av tillgdngens anskaffningsvarde.

Kostnader for avgiftsbestamda pensionsplaner kostnadsfors i takt med att premier erlaggs.

En anldaggningstillgang eller grupp av tillgangar och skulder (avyttringsgrupp) som huvudsakligen
kommer att atervinnas genom avyttring och inte genom att fortsatt nyttjas i verksamheten sarskiljs och
redovisas som separat kategori i balansrakningen som Tillgangar for forséljning eller Verksamhet under
avveckling. En avvecklad verksamhet &@r en del av verksamheten som har avyttrats eller ar tillganglig

for forsaljning enligt en samordnad plan och som dessutom utgor en sjalvstandig rorelsegren eller en
vasentlig verksamhet inom ett geografiskt omrade. Tillimpningen av IFRS 5 har ingen annan inverkan
pa foregaende ars finansiella rapporter @n en andring i presentationen av resultatrakning, balansrakning
och kassafloden. For avvecklade verksamheter innebar detta att resultatet efter skatt fran avvecklade
verksamheter anges pa en rad i totalresultatet.
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Bures verksamhet f6ljs upp och styrs av koncernledningen baserat pa enskilda bolagsinnehav vilka darfor
ar att betrakta som rorelsesegment. Handeln mellan rérelsesegmenten ar begransad.

Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder redovisas nar det foreligger temporara skillnader mellan
bokfort varde och skattemassigt véarde pa tillgangar och skulder. Uppskjutna skattefordringar hanforliga
till forlustavdrag har redovisats i den utstrackning som det ar sannolikt att avdragen kan avraknas mot
framtida 6verskott vid beskattning. Arets skattekostnader avser aktuell skatt som beriknats pa arets
beskattningsbara resultat och uppskjuten skatt. Bures andel av intressebolagens skatt inkluderas i posten
resultatandelar i intresseforetag.

Med likvida medel avses banktillgodohavanden.

Koncernen gor uppskattningar och antaganden om framtiden. De uppskattningar for redovisnings-
andamal som blir foljden av dessa kommer, definitionsmassigt, sallan att motsvara det verkliga resultatet.
De uppskattningar och antaganden som innebér en betydande risk for vasentliga justeringar i redovisade
varden for tillgangar och skulder under ndstkommande rakenskapsar kommenteras nedan.

Materiella anlaggningstillgangar och immateriella tillgangar, forutom de som har en obestambar
nyttjandeperiod, skrivs av 6ver den period da de kommer att generera intakter, det vill séga

deras nyttjandeperiod. Om det finns en indikation pa att en tillgdng har minskat i varde berdknas
tillgangens atervinningsvarde vilket utgors av det hogre av tillgdngens verkliga varde reducerat

med forsaljningskostnader och dess nyttjandevérde. En nedskrivning redovisas nar tillgdngens
atervinningsvarde &r ldgre an dess redovisade virde. Atervinningsvardet faststalls utifran ledningens
uppskattning av till exempel framtida kassaflode.

Goodwill och immateriella tillgdngar med obegransad nyttjandeperiod ska testas for nedskrivning
arligen eller nar det foreligger indikationer pa att vardet har sjunkit. For att testa dessa tillgangar maste
de fordelas till kassagenererande enheter och deras respektive nyttjandevarden berdknas. N6dvandiga
berdkningar kraver att ledningen gor en uppskattning av det férvantade framtida kassaflodet hanforligt
till definierade kassagenererande enheter, samt att en diskonteringsranta tas fram for att kunna
diskontera kassaflodet. Koncernen har utvarderat gjorda uppskattningarna som, om de férandras, kan
fa en pataglig effekt pa tillgangarnas verkliga varde och darfor skulle innebéra att en nedskrivning
maste foretas. Uppskattningar ror bland annat forvdntad inflationsniva samt val av diskonteringsranta.
Antaganden avseende gjorda nedskrivningstest, inklusive kanslighetsanalys, beskrivs narmare i not 11.

Uppskjutna skatter redovisas for temporara differenser som uppstar mellan det beskattningsbara

vardet och det redovisade vardet av tillgangar och skulder liksom for outnyttjade underskottsavdrag.
Uppskjutna skattefordringar redovisas enbart da det ar sannolikt att de kan utnyttjas mot framtida
vinster. Bedomning av sannolikheten att underskottsavdragen kan utnyttjas mot framtida vinster gors via
berdkning av forvantade framtida kassafléden. Denna bedémning gors samtidigt med nedskrivningstest
av aktier i dotterbolag. | hdndelse att faktiskt utfall skiljer sig fran gjorda uppskattningar eller om
ledningen justerar dessa uppskattningar kan vdrdet av uppskjutna skattefordringar komma att andras.

Kundfordringar véarderas initialt till upplupna anskaffningsvarden och darefter till det varde som

de forvantas realiseras till. Reservering av osakra fordringar gors I16pande utifran en individuell och
systematisk bedomning av varje kunds betalningsformaga och néar det finns objektiva bevis for att
koncernen inte kommer att erhalla betalning for forfallna belopp. Forluster knutna till osakra fordringar
redovisas i totalresultatet under 6vriga rorelsekostnader. For det fall atervinning sker av tidigare reserverat
belopp aterfors reserveringen.

Onoterade intressebolag varderas enligt anskaffningsvardesmetoden. For innehav i onoterade
intresseforetag upprattas [6pande kassaflodes- och marknadsvarderingar for att utvardera
atervinningsvardet. Vardeférandringar faststalls genom s.k. impairment tests efter tillampning av
varderingsregler faststallda av styrelsen.

Ett antal nya standarder och tolkningar har tratt i kraft for rédkenskapsar som borjar den 1 januari 2014.
IFRS 10 "Koncernredovisning” bygger pa redan existerande principer da den identifierar kontroll som

den avgorande faktorn for att faststalla om ett foretag ska inkluderas i koncernredovisningen. Bure har
analyserat konsekvenserna av kriterierna i den andrade definitionen och kommit till slutsatsen att den
nya definitionen inte innebér att ytterligare bolag bor konsolideras péa grund av de facto kontroll. Vidare
introducerar IFRS 10 en definition av Investment Entities. Om kriterierna for ett Investment Entity uppfylls,
ska alla dotterbolag betraktas som finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen.
Eftersom Bures affarsmodell bygger pa ett langsiktigt investeringsperspektiv, har Bure bedomt att
kriterierna for ett Investment Entity inte ar uppfyllda.
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IFRS 11 "Samarbetsarrangemang” fokuserar pa de rattigheter och skyldigheter som parterna i en
gemensam verksamhet har snarare an pa den juridiska formen av arrangemanget. Det finns tva typer av
samarbetsarrangemang, gemensamma verksamheter och joint ventures. Gemensamma verksamheter
uppkommer da en part i en gemensam verksamhet har direkt ratt till tillgdngarna och atagande for
skulderna i ett samarbetsarrangemang. | ett sddant arrangemang ska tillgangar, skulder, intékter och
kostnader redovisas utifran innehavarens andel av dessa. Ett joint venture dr ett samarbetsarrangemang
genom vilket de parter som har gemensamt bestimmande inflytande Gver arrangemanget har ratt till
nettotillgdngarna i arrangemanget. Joint ventures redovisas enligt kapitalandelsmetoden eftersom
klyvningsmetoden &r inte langre tilldten.

IFRS 12 "Upplysningar om andelar i andra foretag” omfattar upplysningskrav for dotterforetag, samarbets-
arrangemang, intresseféretag och ej konsoliderade strukturerade foretag. Koncernen tillampar IFRS 12 for
det rakenskapsar som borjar 1 januari 2014.

IFRS 9 “Financial instruments” hanterar klassificering, vardering och redovisning av finansiella tillgangar
och skulder. IFRS 9 gavs ut i november 2010 for finansiella tillgangar och i oktober 2011 for finansiella
skulder och ersatter de delar i IAS 39 som ar relaterade till klassificering och vardering av finansiella
instrument. IFRS 9 anger att finansiella tillgangar ska klassificeras i tva olika kategorier; vardering

till verkligt varde eller véardering till upplupet anskaffningsvarde. Klassificering faststalls vid forsta
redovisningstillfallet utifran foretagets affarsmodell samt karaktaristiska egenskaper i de avtalsenliga
kassaflodena. For finansiella skulder sker inga stora forandringar jamfort med IAS 39. Den storsta
forandringen avser skulder som ar identifierade till verkligt varde. For dessa galler att den del av verkligt
vardeforandringen som ar hanforlig till den egna kreditrisken ska redovisas i Gvrigt totalresultat istallet for
resultatet savida detta inte orsakar inkonsekvens i redovisningen (accounting mismatch).

IAS 28 "Investeringar i intresseforetag” beskriver hur intresseforetag ska redovisas. Standarden @ndras sa
att det inte langre finns en begransning for koncernen att vardera sina intresseforetag till verkligt varde.
Den tidigare standarden kravde att redovisning till verkligt varde kunde enbart ske om designering till
verkligt varde gjordes vid den initiala redovisningen. Den nya standarden innebar att man alltid kan
vélja att vardera sina innehav till verkligt varde forutsatt att man ar ett foretag som enligt standarden
far véardera intresseforetag till verkligt varde, vilket koncernen &r. Standarden har tillampats for forsta
gangen for rakenskapsaret som pabdrjas den 1 januari 2014 och koncernen har beslutat att vardera
samtliga innehav i intresseforetag till verkligt varde vilket medfor foljande: ingaende eget kapital per

1 januari 2013 har 6kat med 70,7 Mkr samt resultatrékningen for 2013 har paverkats med en positiv
vardeférandring om 327,0 Mkr.

IFRIC 21 “Levies” klargor redovisningen av en forpliktelse att betala en skatt eller avgift som inte &r
inkomstskatt. Tolkningen klargér vad den forpliktande hdndelsen som utldser skyldigheten att betala
skatten eller avgiften dr samt nar en skuld darmed ska redovisas. Koncernen ar for ndrvarande inte
utsatt for nagra vasentliga skatter eller avgifter som inte ar inkomstskatter och darmed har detta
tolkningsuttalande inte nagon vésentlig paverkan pa koncernen.

Den fullstandiga versionen av IFRS 9 gavs ut i juli 2014. Den ersdtter de delar av IAS 39 som hanterar
klassificering och vérdering av finansiella instrument. Standarden ska tillampas for rakenskapsar som
paborjas 1 januari 2018. Tidigare tilldmpning ar tilldten. Koncernen har @nnu inte utvarderat effekterna av
inférandet av standarden.

IFRS 15 "Revenue from contracts with customers” reglerar hur redovisning av intakter ska ske. IFRS 15
ersdtter IAS 18 Intdkter och IAS 11 Entreprenadavtal samt dartill hérande SIC och IFRIC. IFRS 15 trader
ikraft den 1 januari 2017. Fortida tillampning ar tillaten. Koncernen har @nnu inte utvarderat effekterna
av inférandet av standarden.

Om inte annat anges tillampar moderbolaget samma redovisningsprinciper som koncernen, med
komplettering av Radet for finansiell rapporterings rekommendation 2 “Redovisning for juridiska
personer”. De avvikelser som existerar mellan moderbolagets och koncernens principer ar beroende av

i vilken utstrackning som moderbolaget kan tillampa IFRS fullt ut med anledning av de restriktioner som
Arsredovisningslagen foranleder.

Dotterbolag och onoterade intresseforetag varderas enligt anskaffningsvardesmetoden. For innehav

i dotterbolag och onoterade intresseféretag upprattas lopande kassaflodes- och marknadsvarderingar
for att utvardera atervinningsvardet. Vardeforandringar faststalls genom s.k. impairment tests efter
tillampning av varderingsregler faststéllda av styrelsen. Noterade intressebolag redovisas som finansiella
instrument under rubriken “Finansiella tillgdngar varderade till verkligt varde via resultatrakning”i
moderbolagets balansrakning och varderas till verkligt varde dver resultatrakningen i enlighet med IAS 39 och
IAS 28 punkt 1.

Eget kapitalandelen av obeskattade reserver ingar i balanserat resultat. Skatteandelen av de obeskattade
reserverna har redovisats som uppskjuten skatteskuld ingaende i langfristiga skulder.
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Not 2 - Segmentsrapportering
Redovisning per rorelsesegment

Bure har tidigare redovisat segmenten pa ett likartat satt och inga férandringar har skett i grunderna for segmentsindelningen eller i
berdkningen av segmentens resultat sedan senast avgivna arsredovisning. Koncernmassiga justeringar avseende 6ver- och undervarde har
hanforts till respektive bolag. Transaktioner mellan de olika segmenten ar av obetydlig omfattning och uppgar till mindre &n en promille av
den totala omséttningen. Vilande bolag eller bolag som inte &r klassade som portféljbolag redovisas under rubriken "Ovriga bolag”. Ingen
kund svarade for mer &n tio procent av nettoomsattningen under perioderna.

Investment Bure Financial ~ Ovriga Eliminering Moder-
Mercuri AB Bure Services bolag m.m. bolaget Summa
Heldr Heldr Heldr Heldr Heladr Heldr Heldr Helar Heldr Heldr Heldr Heldr Helar Helar
Mkr 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Nettoomsattning
Summa nettoomsattning 502 510 33 33 0 - 1 6 - - - - 537 549
Resultat
Resultatandelar 2 - - 10 - 7 - - -8 - - 19 -8
Resultat per rorelsegren 7 2 26 10 - - - 3 40 -60 1 - 73 -45
Forvaltningskostnader - - - - - - - - - - -40  -31 -40  -31
Verkligt varde / nedskrivningar - -57 - - 39 - - - 76 134 529 465 645 542
Utdelningar - - - - - - - - -168 -4 275 28 107 25
Exitresultat / realisationsresultat - - - - - - - - - - 183 24 183 24
kortfristiga placeringar
Rorelseresultat 9 -55 26 10 50 - 7 3 -52 63 947 486 986 507
Finansiellt netto 0 1
Arets skattekostnad -20 -4
Kvarvarande verksamhet 965 504
Resultat fran verksamhet under avveckling -4 3
Arets nettoresultat 961 507
Investment Bure Financial Ovriga Eliminering Moder-
Theducation”  Mercuri AB Bure Services bolag m.m. bolaget Summa
Helar Helar Helar Helar Heldr Helar Helar Heldr Helar Helar Helar Helar Heldar Helar Helar Helar
Mkr 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Tillgangar - 72 278 341 179 225 132 - 20 228 -320 -737 3233 2659 3522 2788
Kapitalandelar - - 11 2 - - 12 - 1 - - - - - 23 2
Summa tillgangar - 72 288 343 179 225 144 - 21 228 -320 -737 3233 2659 3545 2790
Skulder - 49 269 261 157 212 101 - 20 49 -321 -332 17 15 243 254
Of6rdelade skulder - - - - - - - - - - - - - - 0 0
Summa skulder - 49 269 261 157 212 101 - 20 49 -321 -332 17 35 243 254
Investeringar - 4 5 10 0 0 0 - 0 0 - - 2 0 7 14
Avskrivningar - 4 7 9 9 9 - - 1 5 - - 0 0 17 27
1) Verksamhet under avveckling.
Sverige Ovriga Europa Nordamerika Asien Ovriga marknader
Mkr 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Omsattning per marknad 88 108 303 315 28 16 68 52 49 58
Tillgangar per marknad 3253 2132 245 221 13 10 32 27 3 2
Investeringar per marknad 5 12 2 2 0 0 0 0 0 0
Nettoomséttningens férdelning per intaktsslag Nettoomsattning
Mkr 2014 2013
Intakter
Varuférsaljning 32 33
Tjansteuppdrag 491 464
Ovrig férséljning 14 53

Summa forséljning i kvarvarande verksamhet

Ovriga intakter
Totala intdkter i kvarvarande verksamheter
Totala intdkter i avvecklade verksamheter

Totala intakter
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Not 3 - Exitresultat

Not 4 - Resultatandelar
i intresseforetag (netto)

Not 5 - Verkligt varde

Not 6 — Rantor och liknande

resultatposter

| rorelseresultat ingar inga
kursdifferenser avseende
omsattningstillgangar.

ARSREDOVISNING 2014

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2014 2013 2014 2013
Kvarvarande verksamhet
Vitrolife 124,5 - 124,5 -
Xvivo Perfusion 6,4 - 6,4 -
PartnerTech -0,3 - -0,3 -
Ovriga innehav 1,6 1,9 1,6 1,5
Summa 132,1 19 1321 1,5

Koncernen

Mkr 2014 2013
RushRail 6,7 -7,9
Fondbolaget Fondita 10,3 -
Ovriga 1,8 -
Summa 18,8 -7,9

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2014 2013 2014 2013
Cavotec -3,9 - -3,9 -
MedCap -47,8 55,8 -47,8 55,8
Mycronic 460,8 74,9 460,8 80,0
PartnerTech -3,1 2,2 -3,1 27,8
Vitrolife 278,2 296,3 278,2 308,0
Xvivo Perfusion -0,2 70,4 -0,2 70,4
Kortfristiga placeringar -1,8 42,1 -41,1 42,1
Mercuri International Group - - - -79,3
RushRail - - - -20,9
Theducation - - - -12,0
G. Kallstrom & Co - - -104,6 -
Skanditek - - -10,6 -
Ovrigt 1,5 1,5 -7.3
Summa 683,7 541,6 529,3 464,6

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2014 2013 2014 2013

Intdkter fran finansiella tillgangar varderade till verkligt varde 6ver koncernens totalresultat och
moderbolagets resultatrakning

Netto kursdifferenser finansiella fordringar/ - -0,9 - -
skulder

Ranteintakter 8,7 6,3 11,6 16,4
Rantekostnader -8,9 -4,4 -0,1 -0,2
Summa rantor och liknande resultatposter -0,2 1,0 11,5 16,1
Verksamhet under avveckling 0,3 -1,3 0,3 1,3
Totala rantor och liknande resultatposter 0,1 -0,3 11,8 17,4
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Not 7 - Skatter

Burekoncernen innehar
forlustavdrag vid ingangen
av 2015 uppgaende till

707 Mkr. Av dessa avser

489 Mkr moderbolaget.
Samtliga underskott harror
fran Sverige och ar eviga.
Uppskjuten skattefordran
baserad pa forlustavdrag i
koncernen har varderats till
17 Mkr (14), vilken sa gott som
uteslutande ar hanforlig till
forlustavdrag i dotterforetagen
som beddms kunna utnyttjas
mot framtida 6verskott.

Med anledning av fusionen
mellan Bure och Skanditek
ar 2010 ar forlustavdragen

i moderbolaget spdrrade

till och med utgangen av

ar 2015. Forlustavdragen i
dotterbolagen kommer att
kunna utnyttjas mot vinster i
vissa heldgda dotterbolag.

Koncernen

Mkr 2014 2013
Aktuell skatt -10,2 -3,8
Uppskjuten skatt -10,2 0,0
Summa -20,4 -3,8
Poster som inkluderats i uppskjuten skatt
Uppskjutna skattefordringar:
Taxerade underskott 15,4 12,8
Temporara skillnader 1,2 1,2
Summa 16,6 14,0
Uppskjutna skatteskulder:
Obeskattade reserver 10,3 -
Koncernmassigt 6vervarde - -
Temporara skillnader - 0,2
Summa 10,3 0,2
Netto, uppskjuten skatt 6,4 14,0
Harledning av skattekostnad
Redovisat resultat fore skatt 983,7 507,5
Effekt av intressebolagen, netto -18,8 79
Redovisat resultat fore skatt 964,9 515,4
Skatt enligt gdllande skattesats, 22,0 % (22,0 %) -212,3 -113,4
Ovriga ej avdragsgilla kostnader -1,4 -1,2
Ej skattepliktiga intakter 04 24
Skattemassiga avdragsposter 196,9 114,6
Aktivering av underskottsavdrag 1,0 2,1
Utnyttjande av ej tidigare aktiverat underskott 1,2 -
Effekt av ej aktiverat underskott 24 -3,6
Effekt av annan skattesats i utlandet -1,5 -3,1
Aterfbring av tidigare aktiverade underskott 0,0 -11
Justeringar for skatter tidigare ar - -
Ovrigt 2,4 -0,5
Summa 20,4 -3,8
Koncernen
Mkr 2014 2013
Bruttoforandringen avseende uppskjutna skatter
Vid arets borjan 14,0 20,3
Forandring skattesats 0,0 -
Avyttrade bolag - -
Omrékningsdifferenser 2,6 -0,2
Redovisning i totalresultat - -
Verksamhet under avveckling - -6,1
Vid arets slut 16,6 14,0
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Not 8 - Leasingavtal Koncernen Moderbolaget
Mkr 2014 2013 2014 2013
Periodens leasingavgifter (operationella)
Bilar 55 7.5 0,1 0,1
Lokaler 18,7 18,6 2,3 1,1
Ovrig utrustning 2,4 1,3 0,1 0,1
Summa 26,5 27,4 2,4 1,3
Koncernen Moderbolaget
2015 2016-2021 >2021 2015 2016-2021 >2021
Kontrakterade Operationella leasingavtal
leasingavgifter Bilar 3,5 33 - 0,1 0,1 -
Lokaler 14,1 32,2 1,5 19 1,9 -
Ovrig utrustning 2,1 3,0 - 0,1 0,1 -
Summa 19,7 38,5 1,5 21 2,1 -
Finansiella leasingavtal
Bilar 0,1 0,1 - - - -
Summa 0,1 0,1 - - - -
Not 9 - Arvode till revisorer Koncernen Moderbolaget
Mkr 2014 2013 2014 2013
Arvoden till PwC
Ersattning for revisionsuppdraget 23 23 0,5 04
Revisionverksamhet utéver revisionsuppdraget 0,5 0,9 - 0,6
Skattearvoden 0,2 0,3 0,1 0,2
Verksamhet under avveckling - 0,5 - -
Summa arvoden PwC 3,0 41 0,7 11
Arvoden till 6vriga revisorer
Ersattning for revisionsuppdraget 0,1 0,1 - -
Revisionverksamhet utéver revisionsuppdraget 0,3 0,2 - -
Verksamhet under avveckling 0,1 - - -
Summa arvoden 6vriga revisorer 0,5 0,3 0,0 0,0
Not 10 - Patent, Koncernen
licenser m.m. Mkr 2014 2013
Ingdende anskaffningsvarde 21,7 73,1
Anskaffning under aret 0,9 0,2
Forséljning/ Omklassificeringar -1,8 -
Omrdkningsdifferenser 0,5 0,2
Verksamhet under avveckling - -51,9
Utgaende anskaffningsvarde 21,3 21,7
Inga FoU-kostnader har Ingdende avskrivningar -10,5 -48,2
kostnadsforts under Forsaljning / omklassificering 1,5 _
aret (0,0). Arets avskrivningar -4,0 -4,4
Omrékningsdifferenser -0,2 -0,1
Verksamhet under avveckling - 42,2
Utgaende ackumulerade avskrivningar -13,2 -10,5
Bokfort varde 8,1 1,2
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Not 11 - Goodwill

1) Avser diskonteringsrénta fore skatt.
Diskonteringsréntan for jamforelsedret
uppgick till 10,2 procent.

Not 12 - Byggnader, mark
och markanlaggningar

Inga ataganden for framtida
fastighetsinvesteringar

finns (0,0 Mkr). Inga avtal for
finansiell leasing kopplat till
fastigheter finns i koncernen.

Koncernen

Mkr 2014 2013
Ingaende anskaffningsvarde 616,3 612,2
Anskaffning under aret - 6,0
Forséljning / omklassificering -42,8 -15,3
Omrdkningsdifferenser 23,8 13,4
Utgaende anskaffningsvarde 597,3 616,3
Ingdende avskrivningar -96,3 -94,5
Anskaffning under aret - -
Forsaljning / omklassificering 1,0 -1,0
Omrékningsdifferenser -1,8 -0,8
Utgaende ackumulerade avskrivningar -97,1 -96,3
Ingdende nedskrivningar -413,2 -346,5
Forséljning / omklassificering 32,6 0,1
Arets nedskrivningar - -57,4
Omrékningsdifferenser -16,7 -9,4
Utgaende ackumulerade nedskrivningar -397,4 -413,2
Bokfort varde 102,8 106,8

2013 ars analys av atervinningsbara belopp for koncernens goodwillposter resulterade i en nedskrivning
av goodwill avseende Mercuri International Group med 57,4 Mkr. Atervinningsbart belopp for koncernens
goodwillposter ar 2014 har faststallts baserat pa berakningar av nyttjandevarde. Dessa berdkningar utgar
fran uppskattade framtida kassafloden baserade pa finansiella budgetar som godkants av ledningen.
Ledningen har beaktat genomférda och planerade omstruktureringsatgarder i sin analys vilka resulterat i
antaganden om relativt lag omsattningstillvéxt i kombination med hogre EBIT-marginaler.

Tillvéaxt, % Terminal- EBIT, % Diskonterings-
Mkr Goodwill Prognosperiod tillvdaxt,% Prognosperiod ranta, %'
Mercuri International 102,8 23% 2,0% 6,9 % 9,4 %

Varderingarna som legat till grund for varderingsprévningen utgor ej marknadsvarderingar utan
berakningar i enlighet med IAS 36 for att utvardera atervinningsvardet for kassagenererande enheter.
Baserat pa ovanstaende kan goodwillvarden enligt tabellen val férsvaras. Prognosperioden uppgar till
fem ar. Om exempelvis tillvaxtantagande eller EBIT-antagande dndras med en procentenhet kan Bures
goodwillvirden bli lagre &n de bokférda. Atervinningsvirdet éverstiger det redovisade vérdet.

En kanslighetsanalys av vasentliga variabler avseende goodwill paverkar beraknat varde enligt nedan:

Mercuri International Group AB Forandring, Varde-
Variabel %-enheter paverkan
Tillvéxt, terminalperiod -1% -23 Mkr
Diskonteringsranta 1% -36 Mkr

Atervinningsvardet 6verstiger redovisat varde dven beaktat forandringar enligt ovan. Tillvixtantagandet
baserar sig pa en bedémning av den allmanna ekonomiska utvecklingen i kombination med bransch-
specifika antaganden.

Koncernen
Mkr 2014 2013
Ingaende anskaffningsvarde 6,7 6,1
Omrdkningsdifferenser 04 0,6
Utgaende anskaffningsvarde 71 6,7
Ingaende avskrivningar -4,5 -4,1
Arets avskrivningar -0,2 -0,2
Omrékningsdifferenser -0,3 -0,2
Utgaende ackumulerade avskrivningar -5,0 -4,5
Bokfort varde 2,2 2,2
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Not 13 - Inventarier,
verktyg och installationer

I redovisade varden ingér inga
inventarier som innehas enligt
finansiella leasingavtal. Inga
investeringsataganden finns
for forvarv av maskiner.

Not 14 - Foretagsforvarv
och avyttringar

Forvarv under 2014

Avyttringar under 2014

Forvarv under 2013

Avyttringar under 2013

Not 15 - Ovriga langfristiga
fordringar & kortfristiga
fordringar

ARSREDOVISNING 2014

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2014 2013 2014 2013
Ingdende anskaffningsvarde 3434 374,5 4,6 4,6
Anskaffning under aret 7.1 3,7 3,2 -
Forsaljning/ omklassificering -11,1 -5,1 -0,1 -
Omrékningsdifferenser 3,3 1,5 - -
Verksamhet under avveckling - -31,2 - -
Utgaende anskaffningsvarde 342,6 343,4 77 4,6
Ingaende avskrivningar -128,3 -133,0 -4,2 -4,1
Forsaljning / omklassificering 10,0 3,6 0,0 -
Arets avskrivningar -13,3 -18,2 -0,3 -0,1
Omrdkningsdifferenser -29 -1,3 - -
Verksamhet under avveckling - 20,6 - -
Utgaende ackumulerade avskrivningar -134,5 -128,3 -4,5 -4,2
Bokfort varde 208,2 215,1 3,2 0,4

Bure férvarvade under det tredje kvartalet 7,14 miljoner aktier i Cavotec SA, noterat pa Nasdag OMX
Mid Cap, i en riktad nyemission till ett varde om 189,2 Mkr. Bures totala innehav i Cavotec uppgar till

8,2 miljoner aktier vilket motsvarar 10,5 procent av totalt antal aktier i bolaget.

Bure ingick avtal med Livréanteanstalten Hereditas i juni 2014 om att forvarva 20,1 procent i Fondbolaget
Fondita Ab, en ledande oberoende forvaltare av aktiefonder i Finland. Bure fullféljde forvérvet av

20,1 procent i Fondbolaget Fondita Ab i oktober 2014 efter godkdnnande fran Finansinspektionen i
Finland.

Bure forvarvade i mars 8,15 miljoner aktier motsvarande 9,98 procent i Catella AB, noterat pa Nasdaq
OMX First North, till ett varde om 48,3 Mkr. Bure har dérefter forvarvat ytterligare aktier och innehar

10,4 procent av kapitalet och 10,8 procent av rosterna.

Bure férvdrvade i december 19,5 procent i BioLamina AB, ett bolag verksamt inom forskning kring och
tillverkning av cellkulturreagenser for odling av stamceller.

Bure avyttrade under aret 1 miljon aktier i Vitrolife for 159,0 Mkr, 0,3 miljoner aktier i Xvivo Perfusion for
12,3 Mkr samt 38 860 aktier i PartnerTech fér 0,9 Mkr till ledningen i PartnerTech.

Bure avyttrade i maj 2014 innehavet i Theducation AB motsvarande en dgarandel om 79,8 procent till
ett bolag kontrollerat av Anne Lindblad Danielson i enlighet med beslut taget pa arsstamman i Bure den
24 april 2014. Transaktionen medférde obetydliga resultateffekter.

Bure forvarvade under forsta kvartalet 6,5 miljoner aktier i MedCap AB, noterat pa Nasdaq OMX First
North, till ett vdarde om 12,9 Mkr.

Bures dotterbolag Theducation AB avyttrade i december 2013 och i januari 2014 huvuddelen av
verksamheten genom inkramsoverlatelser. Kvarvarande verksamhet i Theducation bestar darefter av tva
grundskolor. Verksamheten har klassificerats som verksamhet under avveckling.

Koncernen Moderbolaget

Mkr 2014 2013 2014 2013
Langfristiga fordringar

Langfristiga fordringar rantebarande 18,2 15,1 15,2 14,1
Langfristiga fordringar ej rantebarande 18,4 52 1,1 1,1
Summa langfristiga fordringar 36,6 20,3 16,2 15,2
Kortfristiga fordringar

Kortfristiga fordringar rdntebarande 8,1 29 33 29
Kortfristiga fordringar ej rantebarande 33 7,2 4,4 0,8
Summa kortfristiga fordringar 11,4 10,1 77 3,7
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Not 16 - Forutbetalda

kostnader och upplupna

intakter

Not 17 - Avsattningar

Bedomd éterforing av
avsattningar i koncernen

Not 18 - Upplupna

kostnader och forutbetalda

intakter

Not 19 - Stallda sakerheter

Not 20 -
Eventualférpliktelser

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2014 2013 2014 2013
Upplupna rénteintakter 1,6 03 - -
Upparbetade intakter 5,5 4,4 - -
Ovriga upplupna intékter 0,5 03 2.2 -
Forutbetalda kostnader 8,3 10,2 0,8 -
Ovriga poster 0,5 1,6 0,1 0,7
Summa 16,4 16,7 3,0 0,7

Koncernen
Mkr 2014 2013
Ingdende avsattningar 24,9 21,4
Avséattningar under aret
Mercuri International Group 15,5 7,4
Summa 15,5 28,8
Forbrukat/upplost under aret
Mercuri International Group -8,6 -4,0
Summa -8,6 24,8
Omrékningsdifferenser 1,3 0,0
Utgaende avsattningar 33,1 24,9
2015 2016 >2016

Pensionsavsattningar 0,6 0,0 20,7
Uppskjuten skatteskuld 0,0 0,0 0,0
Omstruktureringsreserv 7,2 0,9 0,0
Ovriga avsattningar 2,7 1,0 0,0
Summa 10,5 19 20,7

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2014 2013 2014 2013
Semesterloneskuld 11,5 14,0 0,6 0,8
Sociala avgifter 10,8 14,0 1,7 1,0
Forutbetalda intakter 2,1 3,5 - -
Ovriga upplupna kostnader 59,8 49,4 8,0 10,6
Summa 84,2 80,9 10,3 12,4

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2014 2013 2014 2013
Avseende skulder till kreditinstitut
Pantsatta tillgang pensionsataganden 2,5 - - -
Aktier i dotter- och intressebolag 116,1 92,7 - -
Spdrrade bankmedel 1,0 0,9 - -
Summa stallda sakerheter 119,6 93,7 - -

Eventualforpliktelser i koncernen uppgick till 1,4 Mkr (2,3) vilket avser borgen och garantiférbindelser

utstallda av dotterbolag.

Inga tilldaggskopeskillingar som ej redan skuldforts forekommer inom koncernen. Bure har inget dtagande

att forvarva ytterligare aktier i dotterbolag.
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Not 21 - Finansiella
instrument

Finansiella risker - mal och
policyer

Prisrisk

Valutarisker

Réanterisk

Kreditrisk

Reservering for osédkra
kundfordringar sker efter
individuell bedémning av varje
kunds betalningsformaga.

ARSREDOVISNING 2014

Koncernen utsétts for ett antal olika finansiella risker genom den verksamhet som bedrivs. Bure ar ett
investeringsbolag med en viktig 6vergripande malsattning som regleras i moderbolagets finanspolicy.
Moderbolaget skall i princip vara skuldfritt och dotterbolagen skall ha en sjalvstandig finansiering for

att bolagen skall vara finansiellt oberoende av moderbolaget eller 6vriga koncernbolag. Dotterbolagen
skall darmed ocksa sjalvstandigt kunna hantera sin egen likviditetsrisk. Det finns finanspolicyer
faststéllda for vart och ett av dotterbolagen. Policydokumentet ger végledning till hantering av kassa,
overskottslikviditet, skuldfinansiering, hantering av valuta- och rénterisker.

Bure kan justera sin kapitalstruktur genom bland annat nyemission, utdelning, inldsenprogram eller
aterkop av egna aktier. Under 2014 har Bure genomfort kapitalutskiftningar i form av aterkop av

egna aktier och aktieutdelning. Moderbolaget och koncernen har en god soliditet och en aterhallsam
skuldsattning varfor den finansiella risken ar begransad. Koncernens nettolanefordran uppgick per den
31 december 2014 till 626 Mkr (552) och fér moderbolaget till 651 Mkr (837).

Med prisrisk pa aktier avses risken att vardet pa aktier noterade pa marknadsplats kan forandras. Baserat
pa marknadsvardet pa noterade innehav per den 31 december 2014 om 2 283 Mkr skulle en minskning av
priset pa noterade portféljbolag med en procent paverka koncernens resultat fore skatt med 23 Mkr.
Med valutarisk avses risken att koncernens kommersiella floden (transaktionsrisk) paverkas vid
valutakursférandringar. Transaktionsrisken i koncernen &@r begransad, da intakterna nastan uteslutande
matchas av kostnader i samma valuta. Da koncernen via sina dotterbolag har investeringar i utlandet &r
koncernens balansrakning och totalresultat utsatta for translationsrisk (omrakningsrisk) vid omrakning av
de utldndska dotterbolagens rakenskaper. Sakring for denna risk gors i normalfallet inte. Den viktigaste
valutan, férutom svenska kronor, &r euron. En férandring i euron pa fem procent paverkar dotterbolagens
resultat fore skatt med 1 Mkr.

Koncernen péverkas av ranterisk genom att rantenivan pa tillgdngar och skulder till rérlig ranta [6pande
forandras med marknadsranteutvecklingen. Réanterisk foreligger dven pa skulder med fast ranta, men
med betydligt hogre trogrorlighet da rantan @ndras nar lanen forfaller och skall forlangas med nya villkor.
En procent i férandring i rdntesats for koncernen i det korta perspektivet berdknas paverka koncernens
resultat fore skatt med 6 Mkr. Rénterisker i upplaning kan styras till en 6nskad niva genom anvandandet
av derivat sdsom swapar, terminer och optioner. Nagon sakring for ranterisk sker for narvarande inte.
Kreditrisk ar risken for att koncernens motparter i affarer inte kommer att fullgéra sina betalningar

och eventuellt erhallna sdkerheter inte tacker fordringsbeloppet och darigenom fororsakar koncernen

en finansiell forlust. Det ar Bures policy att alla kunder som man gor affarer med skall genomga
kreditprovning. Den maximala kreditexponeringen uppgar per balansdagen till 18 Mkr. Det férekommer
inga vasentliga koncentrationer av kreditrisker i koncernen.

2014 2013

Forfallostruktur Kund- Tackta av Kund- Tackta av
kundfordringar fordr- Netto- sdker- fordr- Netto-  saker-
Mkr ingar Reserver fordran heter ingar Reserver fordran  heter
Ej forfallna 88,6 - 88,6 - 73,6 -1,9 71,6 -
Forfallna 1-30 dagar 13,9 - 13,9 - 17,6 -3,2 14,4 -
Forfallna 31-60 dagar 54 - 5,4 - 1,1 -3,2 7,9 -
Forfallna 61-90 dagar 3,8 - 3,8 - 4,4 -2,4 2,0 -
Forfallna 91-180 dagar 51 - 5,1 - 3,6 -0,1 3,4 -
Forfallna >180 dagar 2,4 -2,9 -0,5 - 1,2 -2,3 -1,1 -
Verksamhet under - - - - 4,5 - 4,5 -
avveckling

Total 119,2 29 116,3 - 116,0 -13,2 102,9 -

Specifikation reservering kundforluster

Mkr 2014 2013
Ingaende balans 13,2 4,2
Arets avsittning 2,5 11,7
Avskrivet belopp -8,2 -2,4
Upplost oanvand reserv -4,7 -0,2
Valutaeffekter 0,1 -0,1
Totalt per 31 december 2,9 13,2

Likviditetsrisk ar risken att koncernen inte kan finansiera lanebetalningar eller andra finansiella ataganden
i den takt de forfaller till betalning antingen med egna medel eller ny finansiering. For att uppratthalla

en betryggande betalningsberedskap skall Bure ha en likviditetsreserv som alltid ska técka ett ars
prognostiserat likviditetsbehov i befintlig bolagsstruktur. Likviditestsreserven bestar av tillgangliga likvida
medel och kortfristiga placeringar. Den del av likviditetsreserven som overstiger likviditetsbehovet enligt
ovan utgor overskottslikviditet vilka enligt Bures policy kan placeras 6ver en langre placeringshorisont.
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Koncernens forfallostruktur for finansiella skulder per
31 december 2014.

Finansiella poster till <1 <3 3-12 1-5 >5
rorlig ranta man man man ar ar Totalt
Checkkrediter - - - 43,8 - 43,8
Ovriga l&n - - 1,9 1,3 - 3,2
Summa - - 1,9 45,2 - 47,0
<1 <3 3-12 1-5 >5
Rantefria skulder man man man ar ar Totalt
Leverantorsskulder 2,5 16,1 - - - 18,6
Ovriga finansiella skulder - - 26,4 - 26,4
Summa 2,5 16,1 26,4 - - 45,0

Verkligt varde och bokfért varde pa finansiella tillgangar och skulder

Verkligt varde har berdknats for samtliga finansiella tillgangar och skulder enligt IFRS 13. Verkligt véarde
uppskattas vara lika med bokfort varde for kundfordringar och andra fordringar, 6vriga kortfristiga
fordringar, kassa och 6vriga likvida medel, leverantorsskulder och 6vriga skulder samt upplaning.
Bokfort varde minskat med nedskrivningar utgor ett approximalt verkligt véarde for kundfordringar och
leverantorsskulder. For langfristiga ej rantebarande skulder har verkligt varde berdknats genom att
framtida kassafloden har diskonterats med aktuella marknadsrantor avseende skuldens 16ptid.

Koncernens finansiella tillgangar och skulder ar vérderade i enlighet med foljande hierarkier:
Niva 1: Noterade priser pa en aktiv marknad for identiska tillgangar eller skulder.

Niva 2: Andra observerbara data for tillgangen eller skulden &n noterade priser inkluderade i Niva 1,
antingen direkt eller indirekt.

Niva 3: Data for tillgangen eller skulden som inte i sin helhet baseras pa observerbara marknadsdata.

Verklig vardehierarki 2014 2013

Mkr Niva1 Niva2 Niva3 Totalt Niva1l Niva2 Niva3 Totalt
Finansiella tillgangar

Finansiella tillgangar till verkligt 22835 - -2283,5 14274 - -1427,4
varde via resultatrakningen

Placeringar redovisade enligt - - 64,3 64,3 - - 5,1 5,1
kapitalandelsmetoden

Andra langfristiga - - 113,0 113,0 - - 4,2 4,2

vardepappersinnehav

Andra langfristiga fordringar - - 366 36,6 - - 203 203
Finansiella placeringar 43,0 - - 43,0 74,4 - - 74,4
Kortfristiga placeringar 295,7 - - 2957 610,2 - - 610,2
Summa finansiella tillgangar 2622,2 0,0 213928360 2112,0 0,0 296 21416
Finansiella skulder

Skulder till kreditinstitut - - 470 47,0 - - 493 493
Ovriga langfristiga skulder - - 14 1,4 - - 1,8 1,8
Upplupna kostnader och - - 842 84,2 - - 809 809
forutbetalda intakter

Forskott fran kunder - - 21,0 21,0 - - 21,0 21,0
Leverantorsskulder - - 186 18,6 - - 210 21,0
Summa finansiella skulder 0,0 00 172,2 172,2 0,0 0,0 174,2 174,2
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Not 22 - Klassificering av
finansiella tillgangar och
skulder

ARSREDOVISNING 2014

Varderat till
verkligt varde
via resultatet

Koncernen,
Mkr

Placeringar
som halles
till forfall

Lan och
kundford-
ringar

Finansiella
tillgangar som
kan séljas

Ovriga
finansiella
skulder

Finansiella tillgangar

Finansiella tillgdngar varderade till -
verkligt varde via resultatrékningen

Placeringar redovisade enligt -
kapitalandelsmetoden

Andra langfristiga -
vardepappersinnehav

Andra langfristiga fordringar -
Kundfordringar -
Ovriga kortfristiga fordringar -
Finansiella placeringar 43,0
Kortfristiga placeringar 295,7
Kassa och bank -

36,6
116,3
11,4

2159

22835

64,3

113,0

Summa finansiella tillgangar 338,7

Finansiella skulder

Skulder till kreditinstitut -
Ovriga langfristiga skulder -
Upplupna kostnader och -
forutbetalda intakter

Forskott fran kunder -
Leverantorsskulder -

380,3

47,0
1,4
84,2

21,0
18,6

Summa finansiella skulder 0,0

Varderat till
verkligt varde
via resultatet

Moderbolaget,
Mkr

0,0

Placeringar
som halles
till forfall

0,0

Lan och
kundford-
ringar

0,0

Finansiella
tillgdngar som
kan séljas

172,2

Ovriga
finansiella
skulder

Finansiella tillgangar

Andelar i koncernforetag -
Finansiella tillgangar varderade till -
verkligt varde via resultatrakningen

Andra langfristiga fordringar -
Fordringar hos koncernforetag -
Ovriga kortfristiga fordringar -
Finansiella placeringar 43,0
Kortfristiga placeringar 295,7
Kassa och bank -

318,6
7,7

177,2

83,5
2283,5

16,2

Summa finansiella tillgangar 338,7

Finansiella skulder

Skulder till kreditinstitut -
Ovriga langfristiga skulder -
Upplupna kostnader och -
forutbetalda intakter

Leverantorsskulder -

503,6

10,3

2,3

Summa finansiella skulder 0,0
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Not 23 - Resultat per aktie

1) Exklusive aterkopta aktier for 2014
och 2013 om 4 684 068 st respektive
5050475 st.

2) Ingen utspadningseffekt per den 31
december 2014 och 2013.

Not 24 - Eget kapital

Beskrivning och redovisning
av aterkop av egna aktier

Aktieutdelning

Bundet och fritt eget kapital

Reserver

Teckningsoptionsprogram

Bure redovisar resultat per aktie i enlighet med IAS 33 Resultat per aktie. Resultat per aktie redovisas saval
fore som efter utspadning.

Resultat per aktie har berdknats genom att redovisat nettoresultat dividerats med vagt genomsnitt av
antalet utestaende aktier under éret. | koncernen anvéands nettoresultat hanforligt till moderforetagets
aktiedgare vid berakningen av resultat per aktie.

Vid negativt resultat divideras nettoresultatet enligt regelverket endast med det vdagda genomsnittet av
antalet utestaende aktier.

Specifikation av anvanda parametrar 2014 2013
Arets resultat moderbolaget, Mkr 953,1 503,5
Arets resultat koncernen, Mkr 960,7 506,9
Genomsnittligt antal utestaende aktier’ 74947 105 78648 698
Resultat per aktie i moderbolag kr? 12,72 6,40
Resultat per aktie i koncernen, kr? 12,83 6,56

Enligt bolagsordningen uppgar aktiekapitalet till Iagst 300 000 000 kr och hégst 1 200 000 000 kr.

Nedan lamnas upplysningar om forandringar i aktiekapitalet.

2014 2013

Antal Kvot- Aktie- Antal Kvot- Aktie-

aktier varde kapital aktier varde kapital
Registrerat antal aktier
Ingdende registrerat antal 81101985 6,60 535306872 81357241 6,58 535306872
1 januari
Makulering av egna aktier -5050475 -6,60 33335238 -255 256 6,58 -1679510
Fondemission - - -33335238 - - 1679510
Nyemission 30000 7,04 211162 - - -
Utgaende registrerat antal 76 081 510 7,04 535518034 81101985 6,60 535306872

31 december

Bures arsstdmma 2014 beslutade att ge Bures styrelse mandat att forvarva egna aktier upp till tio procent
av totalt antal aktier. Per den 31 december 2014 innehade Bure 4 684 068 egna aktier, vilket motsvarade
6,16 procent av totalt antal aktier. Snittkursen per aterkopt aktie uppgick till 30,55 kr.

P3 drsstamman 2014 beslutades om en ordinarie utdelning till aktiedgarna om 0,50 kr per aktie och en
extra utdelning om 0,50 kr per aktie, totalt 1,00 kr per aktie. Totalbelopp som delades ut var 76,1 Mkr.
Eget kapital ska enligt svensk lag uppdelas i fritt och bundet eget kapital i moderbolaget varav bundet
eget kapital inte ar tillgangligt for utdelning till aktiedgarna. | moderbolaget bestar bundet eget kapital
av aktiekapital, reservfond och uppskrivningsfond. Reservfonden bestar i Bures fall av tillskjutet kapital

i samband med bolagets bildande. | reservfonden ingar dven tidigare éverkursfond vilken enligt nya ABL
skall utgora reservfond. Fritt eget kapital inkluderar balanserade vinstmedel samt arets resultat vilket
finns tillgangligt for utdelning till aktiedgarna.

Koncernens eget kapital bestar av aktiekapital, 6vrigt tillskjutet kapital, andra reserver samt balanserade
vinstmedel inklusive &rets resultat. Ovrigt tillskjutet kapital i koncernen avser kapital tillskjutet fran
dgarna. | andra reserver ingar omréakningsreserver vilket innefattar valutakursdifferenser som uppkommer
vid omrdkning av finansiella rapporter fran utlandska verksamheter. | balanserade vinstmedel inklusive
arets resultat ingar intjdnade vinstmedel i moderbolaget och dess dotterforetag.

Andra reserver uppgick vid aret slut till -73,0 Mkr (-81,2). Omrakningsdifferenser har paverkat reserven
med 8,2 Mkr (0,2) under dret.

Av 2012 ars teckningsoptionsprogram har 30 000 optioner nyttjats till teckning av nya aktier och 789 000
har aterkopts av bolaget. Bolaget har dérefter inga utestaende teckningsoptioner.
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Not 25 - Verksamhet
under avveckling

1) Theducation avyttrades den

15 maj 2014.

2) Ingen utspadningseffekt per 31
december 2014 och 2013.

1) Theducation avyttrades den
15 maj 2014.

Not 26 - Handelser efter
balansdagen

ARSREDOVISNING 2014

Resultatréakningar

1 jan - 15 maj’

Mkr 2014 2013
Nettoomsattning 114 212,3
Summa rorelsens intakter 11,4 212,3
Ovriga externa kostnader -6,0 -73,1
Personalkostnader -9,1 -128,4
Avskrivningar och nedskrivningar -0,2 -4,3
Summa rorelsens kostnader -15,3 -205,8
Rorelseresultat -3,9 6,5
Finansiellt netto -0,3 -2,5
Resultat efter finansiella poster -4,2 39
Skatt pa arets resultat - -2,0
Arets resultat -4,2 1,9
Genomsnittligt antal utestaende aktier, tusental? 74 947 78 649
Resultat per aktie, kr? -0,06 0,02

Balansrakningar

31 december 31 december

Mkr 2014 2013
Tillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar - 20,8
Materiella anlaggningstillgangar - 3,1
Finansiella anlaggningstillgangar - 37
Kortfristiga fordringar - 31,5
Likvida medel - 12,8
Summa tillgangar - 71,9
Eget kapital och skulder

Eget kapital - 233
Langfristig rantebarande skuld, koncernintern - 18,9
Ovriga langfristiga skulder - 3,6
Kortfristig skuld, rantebarande - 1,2
Ovriga skulder, ej rantebirande - 24,9
Summa eget kapital och skulder - 71,9
Kassaflode 1jan - 15 maj’ Helar
Mkr 2014 2013
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandringar av rorelsekapital -4,1 5,9
Kassaflode fran forandring av rorelsekapital 0,3 -12,3
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -3,8 -6,4
Kassaflode fran investeringsverksamheten 1,0 18,5
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -6,9 -4,0
Periodens kassaflode -9,7 8,1
Likvida medel vid arets borjan 12,8 4,7
Arets kassaflode -9,7 8,1
Likvida medel vid arets slut 3,2 12,8

Styrelsen foreslar arsstamman en ordinarie utdelning om 1,00 kr per aktie vilket motsvarar en totallikvid
om 70,8 Mkr (utdelning gors ej for de 5 247 800 aktier som bolaget innehar).

Bure har efter rapportperiodens utgéng aterkopt 0,6 miljoner aktier for 22,2 Mkr. Bures innehav av

aterkopta aktier uppgick den 19 mars 2015 till 5,2 miljoner aktier motsvarande 6,9 procent av totalt antal

aktier.
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Not 27 - Andelari
koncernforetag,
arets forandring

Nedskrivningar 2014 avser
innehaven i G. Kallstrom & Co
och Skanditek med 104,6 Mkr
respektive 10,6 Mkr till foljd
av att dotterbolagen skiftat ut
tillgangar till moderbolaget.

Not 28 - Andelar i
koncernforetag

Not 29 - Finansiella
tillgangar varderade
till verkligt varde via
resultatréakning

Ovrig finansiell
information

Enheter av vasentlig
betydelse

Moderbolaget

Mkr 2014 2013
Ingdende anskaffningsvarde 1336,8 12959
Anskaffning/tillskott under aret 27,9 12,1
Omeklassificering - 28,8
Utgaende anskaffningsvarde 1364,6 1336,8
Ingaende nedskrivningar -1166,0 -1074,7
Nedskrivningar -115,2 91,3
Omeklassificering - -
Utgaende ackumulerade nedskrivningar -1281,2 -1166,0
Bokfort varde 83,5 170,8
Andel av Bokfort varde
Portféljbolag Antal kapital/ i moder- Organisa-
Mkr aktier rosteri % bolaget tionsnr. Sate
Bure Financial Services AB 50 000 100,0 0,1 556943-6420 Stockholm
Mercuri International Group AB 998 500 99,1 54,9 556518-9700 Goteborg
Investment AB Bure 1000 100,0 28,0 556561-0390 Goteborg
82,9
Ovriga bolag
G. Kallstrom & Co AB 1000 100,0 0,3 556096-6227 Stockholm
Skanditek AB 8000 100,0 0,1 556541-9065 Stockholm
Cindra AB 1000 100,0 0,1 556542-7415 GoOteborg
Bure Capital AB 50 000 100,0 0,1 556935-7550 Stockholm
0,6
Totalt 83,5
Andel av Bokfért virde Bokfort
Antal kapital/ i moder- varde i Organisa-
Mkr aktier roster i % bolaget koncernen tionsnr. Sate
Cavotec SA 8248970 10,5 214,5 214,5 CH-501.3.015.724-3 Lugano, Schweiz
MedCap AB 26 869 242 20,0 62,9 62,9 556617-1459 Stockholm
Mycronic AB 37161608 38,0 921,6 921,6 556351-2374 Stockholm
PartnerTech AB 5404 140 42,7 136,7 136,7 556251-3308 Malmo
Vitrolife AB 4709 790 21,7 781,8 781,8 556354-3452 Goteborg
Xvivo Perfusion AB 4 838 245 22,5 166,0 166,0 556561-0424 Goteborg
Bokfort varde 2283,5 2283,5
Skulder exkl
Mkr Tillgdngar eget kapital Intakter EBIT
Cavotec SA 2301 989 2118 114
MedCap AB 535 265 890 8
Mycronic AB 1600 393 1475 277
PartnerTech AB 1296 878 2239 -44
Vitrolife AB 972 269 511 143
Xvivo Perfusion AB 202 26 85 7
Mycronic Vitrolife
Mkr 2014 2013 2014 2013
Anldggningstillgdngar 286,0 281,8 653,7 292,2
Omsattningstillgangar 1313,7 1119,7 318,8 192,8
Summa tillgangar 1599,8 1401,5 972,5 485,0
Eget kapital 12071 1165,4 702,6 315,5
Langfristiga skulder 16,0 17,2 110,1 69,9
Kortfristiga skulder 376,6 218,8 159,8 99,5
Summa eget kapital och skulder 1599,8 1401,5 972,5 485,0
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Not 30 - Placeringar
redovisade enligt
kapitalandelsmetoden

1) Antal aktier inkluderar andelar dgda
av dotterbolaget G. Kallstrom & Co.

G. Kallstrom & Co &ger 2 269 aktier i
Dipylon Medical.

2) Aktierna dga av dotterbolaget Bure
Financial Services AB.

For uppgift om andelar i

intresseforetags resultat, se not 4.

Not 31 - Uppgifter om
transaktioner mellan
foretaget och narstaende

Not 32 - Erhallna
utdelningar

Not 33 - Medelantal
anstallda

ARSREDOVISNING 2014

Andel av Bokfort varde Bokfort
Antal kapital/ i moder- varde i Organisa-

Mkr aktier rosteri% bolaget koncernen tionsnr. Sate
Dipylon Medical AB' 20138 36,1 0,0 0,0 556241-3749 Stockholm
InnovationsKapital Fond 1 AB 244 23,0 0,0 0,0 556541-0056  Goteborg
RushRail AB 449 30,3 0,0 0,9 556674-1228 Stockholm
Valot Group AB 35000 35,0 0,0 0,0 556784-4005 Stockholm
Fondbolaget Fondita Ab? 654 20,1 - 52,7 0899688-5 Helsingfors
Ovriga - - - 10,7 - -
Bokfort varde 0,0 64,3

Narstaende till Bure ar styrelsens ledamoter och till dem narstaende bolag, Bures dotterbolag, intresse-
bolag och féretagsledningen i moderbolaget.

Bure har i december 2014 aterkopt 789 000 teckningsoptioner fran Optionsprogram 2012 fran anstallda,
tidigare anstallda och styrelseordféranden i Bure for 4,3 Mkr. Teckningsoptionerna aterkoptes till
marknadsmassiga villkor. Verkstallande direktéren valde vid samma tidpunkt att teckna 30 000 aktier med
hjélp av teckningsoptioner. Optionsprogram 2012 ar darmed avslutat.

Styrelseordféranden har sedan arsstamman i april 2014 tillhandahallit konsulttjanster till Bure enligt avtal.
Avseende ledande befattningshavares [6ner och ersattningar hanvisas till not 35. Valda styrelseledamoter
i moderbolaget har, forutom arvode fran moderbolaget, ej erhallit arvoden fran dotterbolag i koncernen
med undantag for Eva Gidl6f som kommer att erhélla styrelsearvode fran Mercuri International Group AB.
Ink&p och forsaljning mellan moderbolag och koncernféretag ar av obetydlig omfattning. Koncerninterna
ranteintakter och rantekostnader ingar i moderbolagets resultat med 9,3 Mkr (12,5) respektive 0,0 Mkr (0,0)

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2014 2013 2014 2013
Mycronic 92,9 - 92,9 -
PartnerTech 2,7 - 2,7 -
Vitrolife 57 - 57 34
G. Kallstrom & Co - - 118,0 -
Skanditek - - 49,2 -
Cindra - - 0,6 -
Valot Group 1,3 12,9 1,3 12,9
Utdelning fran kortfristiga placeringar 4,7 11,8 4,6 11,8
Summa 107,3 24,8 2751 28,2
2014 2013
Antal Varav Antal Varav
anstallda kvinnor anstallda kvinnor
Moderbolaget 6 1 7 1
Dotterbolag 330 166 605 330
Koncernen totalt 336 167 612 331
Moderbolaget
Sverige 6 1 7 1
Dotterbolag
Sverige 66 41 305 194
Danmark 13 7 16 6
Storbritannien 18 7 19 7
Finland 52 24 55 27
Tyskland 28 8 28 7
Frankrike 51 21 55 23
Tjeckien 12 5 15 6
USA 10 6 9 5
Kina 30 17 30 17
Ovriga lander 50 30 73 38
Koncernen totalt 336 166 612 331
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Not 34 - Loner, andra
ersattningar och sociala
kostnader

Pensionskostnader dr angivna
inklusive I6neskatt.

1) Av moderbolagets pensionskostnader
avser 0,7 Mkr (0,9) styrelse och vd.

Not 35 - Ersattningar till
ledande befattningshavare

1) Ovriga férmaner avser bilférman.

2) Bjorn Bjornsson januari — april 2013
och Patrik Tigerschiold maj - dec 2013.
3) Patrik Tigerschiold januari - april
2013 och Henrik Blomquist maj -
december 2013.

4) Henrik Blomquist januari - april
2013.

Styrelse

Styrelsens ordférande

Verkstallande direktor

Andra ledande
befattningshavare

Rorligt ersattningssystem
(bonus)

Not 36 - Konsfordelningen i
ledande befattningar

| dotterbolagen utgor andel
kvinnor 13 procent (30) av

styrelseledaméter, vd:ar och
ledande befattningshavare.

2014 2013
Loner och Loéner och

andra Sociala Pensions- andra Sociala Pensions-
Mkr ersattn. kostnader kostnader’ ersattn. kostnader kostnader’
Moderbolaget 14,7 44 23 20,0 6,2 2,0
Dotterbolag 215,0 50,2 11,8 233,3 39,9 21,0
Verksamhet under 7.9 1,4 1,0 81,1 26,5 6,7
avveckling
Koncernen totalt 237,6 56,0 151 334,3 72,6 29,7

Fast arslén / Rérlig Ovriga Pensions-
styrelsearvode ersattn./bonus formaner kostn. Summa

2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013

Styrelsens ordférande? 08 07 - - 01 01 01 04 09 12
Ovriga styrelseledaméter 1,1 1,1 - - - - - - 1,1 1,1
Verkstallande direktor? 24 27 22 14 01 0,1 06 05 53 47
Vice verkstallande direktor* - 05 - 02 - 00 - 01 - 09
Andra ledande befattningshavare 2,7 27 1,8 08 - - 06 06 51 4,1
71 7,7 40 2,5 0,1 0,2 1,3 16 12,4 12,0

Vid arsstamman 2014 beslutades att arvodet till styrelsen skulle utga med 1 925 000 kr (1 925 000). Harav
avses ersattning till styrelsens ordférande med 800 000 kr (800 000) samt till dvriga styrelseledaméter
med 225 000 kr (225 000) vardera. Styrelsen bestod av totalt 6 ledamd&ter under 2014 (6). Inget sarskilt
arvode for utskottsarbete har utgatt.

Styrelseordféranden har utéver erhallit styrelsearvode, via bolag, fakturerat Bure for konsulttjanster enligt
avtal med styrelsen till ett belopp om 1,7 Mkr.

Vd Henrik Blomquist hade en avtalad arslon uppgaende till 2,4 Mkr. Bonus har utgatt med 2,2 Mkr
(exklusive sociala avgifter) avseende 2014. Pensionen &r avgiftsbestdimd och pensionspremier skall
uppga till 25 procent av pensionsgrundande [6n. Med pensionsgrundande [6n avses grundlonen.

Vd:s pensionsalder ar 65 ar. Bonus kan uppga till maximalt 100 procent av arslénen. Bonusbeloppet

ar ej pensionsgrundande. Vid uppsagning fran bolagets sida ager vd rétt till en uppsagningstid

om 12 manader och vid uppsagning fran egen sida 12 manader. Vd dger ratt till avgangsvederlag
motsvarande 12 manadsléner vid uppsagning fran bolagets sida. Avgangsvederlag utgar ej vid
pensionering. Beslut om 16n och férmaner till vd fattas av styrelsen.

Med andra ledande befattningshavare avses CFO samt en investeringsansvarig. Pensionspremierna

ar avgiftsbestamda och uppgar maximalt till 20 procent av arslénen. Pensionskostnaderna avser de
kostnader som exklusive I6neskatt har paverkat arets resultat. For 6vriga ledande befattningshavare galler
att pensionsaldern &r 65 ar. Bonus for andra ledande befattningshavare uppgar till mellan 50 och 100
procent av arslénen. Vid uppsagning fran bolagets sida har andra ledande befattningshavare en
uppsédgningstid om 3-6 manader och vid uppsédgning fran egen sida 3 -6 manader. Avgangsvederlag
utgar ej vid pensionering. Beslut om 16n till 6vriga ledande befattningshavare fattas av verkstallande
direktoren efter samrad med styrelsen.

Bure hade under 2014 ett rorligt kompensationssystem for all personal. Den rérliga delen kunde utgora
maximalt 8- 100 procent av den fasta I6nen. Bonusen baserade sig till 80 procent pa kvantitativa

mal relaterade till Bures aktiekursutveckling, utvecklingen av bolagets substansvarde och arets fokus
avseende portféljbolag. Resterande 20 procent avser en diskretiondr bedémning.

For information om den berednings- och beslutsprocess bolaget tillampar hanvisas till forvaltnings-
berattelsen.

Uppgifter om ledande befattningshavares innehav av aktier:

Henrik Blomquist, verkstallande direktor, 33 000 aktier.

Max Jonson, CFO, 10 000 aktier.

Fredrik Mattsson, Investeringsansvarig, 40 000 aktier.

Moderbolaget 2014 2013
Totalt antal kvinnor i styrelse

Totalt antal kvinnor i ledningsgrupp

Totalt antal méan i styrelse
Totalt antal man i ledningsgrupp

Totalt antal personer i styrelse
Totalt antal personer i ledningsgrupp
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Revisionsberattelse

Till arsstdamman i Bure Equity AB (publ), org.nr 556454-8781.

Rapportom
arsredovisningen och
koncernredovisningen

Styrelsens och
verkstallande
direktorens ansvar for
arsredovisningen och
koncernredovisningen

Revisorns ansvar

Uttalanden

Rapport om andra krav
enligt lagar och andra
forfattningar

ARSREDOVISNING 2014

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen fér Bure Equity AB
(publ) fér ar 2014 med undantag for bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 20-23. Bolagets
arsredovisning och koncernredovisning ingar i den tryckta versionen av detta dokument pa
sidorna 27-62.

Det &r styrelsen och verkstéllande direktoren som har ansvaret for att upprétta en arsredovis-
ning som ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen och en koncernredovisning som
ger en rattvisande bild enligt International Financial Reporting Standards, sdsom de antagits av
EU, och arsredovisningslagen, och fér den interna kontroll som styrelsen och verkstallande
direktoren bedomer ar nodvandig for att uppratta en arsredovisning och koncernredovisning
som inte innehaller vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Vart ansvar dr att uttala oss om arsredovisningen och koncernredovisningen pa grundval av var
revision. Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing och god revisions-
sed i Sverige. Dessa standarder kraver att vi foljer yrkesetiska krav samt planerar och utfor
revisionen for att uppna rimlig sakerhet att arsredovisningen och koncernredovisningen inte
innehaller vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgarder inhamta revisionsbevis om belopp och annan
information i arsredovisningen och koncernredovisningen. Revisorn viljer vilka atgarder som
ska utforas, bland annat genom att bedéma riskerna for vasentliga felaktigheter i arsredovis-
ningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel. Vid denna
riskbeddmning beaktar revisorn de delar av den interna kontrollen som &r relevanta for hur
bolaget upprattar arsredovisningen och koncernredovisningen for att ge en réattvisande bild i
syfte att utforma granskningsatgarder som ar andamalsenliga med hansyn till omstandig-
heterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om effektiviteten i bolagets interna kontroll.

En revision innefattar ocksa en utvardering av andamalsenligheten i de redovisningsprinciper
som har anvants och av rimligheten i styrelsens och verkstallande direktorens uppskattningar i
redovisningen, liksom en utvdrdering av den 6vergripande presentationen i arsredovisningen
och koncernredovisningen.

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

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och
ger enialla vasentliga avseenden rattvisande bild av moderbolagets finansiella stélining per
den 31 december 2014 och av dess finansiella resultat och kassafloden for aret enligt rsredovis-
ningslagen. Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen och ger
enialla vasentliga avseenden rattvisande bild av koncernens finansiella stéllning per den

31 december 2014 och av dess finansiella resultat och kassafloden for aret enligt International
Financial Reporting Standards, sdésom de antagits av EU, och drsredovisningslagen. Vara
uttalanden omfattar inte bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 20-23.

Forvaltningsberattelsen ar forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens évriga
delar.

Vitillstyrker darfor att arsstamman faststaller resultatrdkningen och balansrakningen for
moderbolaget och koncernen.

Utbver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vi dven utfort en revision
av forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust samt styrelsens och
verkstallande direktorens forvaltning for Bure Equity AB (publ) for ar 2014.
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Styrelsens och
verkstallande
direktorens ansvar

Revisorns ansvar

Uttalanden

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller
forlust, och det ar styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret fér férvaltningen
enligt aktiebolagslagen.

Vart ansvar dr att med rimlig sékerhet uttala oss om férslaget till dispositioner betraffande
bolagets vinst eller férlust och om férvaltningen pa grundval av var revision. Vi har utfort
revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Som underlag for vart uttalande om styrelsens
forslag till dispositioner betraffande bolagets vinst eller férlust har vi granskat styrelsens
motiverade yttrande samt ett urval av underlagen for detta for att kunna bedéma om forslaget
ar forenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi utéver var revision av drsredovisningen
och koncernredovisningen granskat vasentliga beslut, atgarder och forhéllanden i bolaget for
att kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstéllande direktoren ar ersattningsskyl-
dig mot bolaget. Vi har dven granskat om nagon styrelseledamot eller verkstallande direktéren
pa annat sédtt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller
bolagsordningen.

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

Darutdver har vi ldst bolagsstyrningsrapporten och baserat pa denna lasning och var kunskap
om bolaget och koncernen anser vi att vi har tillracklig grund for vart uttalande. Detta innebar
att var lagstadgade genomgang av bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en
vdsentligt mindre omfattning jamfoért med den inriktning och omfattning som en revision enligt
International Standards on Auditing och god redovisningssed i Sverige har.

Vitillstyrker att arsstamman disponerar vinsten enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och
beviljar styrelsens ledamoter och verkstallande direktdren ansvarsfrihet for rdkenskapsaret.

En bolagsstyrningsrapport har uppréttats, och dess lagstadgade information &r férenlig med
arsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga delar.

Stockholm den 19 mars 2015
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Michael Bengtsson
Auktoriserad revisor
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Definitioner

Aktiens direkt-
avkastning

Aktiens total-
avkastning

Avkastning pa
eget kapital

Borsvarde

EBIT

Eget kapital per
aktie

IRR
Nettolanefordran

Nettolaneskuld
Resultat per aktie

Resultat per aktie
efter utspadning

Soliditet
Substansvarde
Tillvaxt

Aterkop av
egna aktier

ARSREDOVISNING 2014

Till rsstamman féreslagen ordinarie utdelning samt under aret [dmnade extra utdelningar dividerat
med aktiekursen vid drets utgang.

Summan av arets kurstillvaxt och dterinvesterad utdelning dividerat med aktiekursen vid arets
ingang.

Resultat efter skatt dividerat med genomsnittligt eget kapital.

Aktiekursen multiplicerad med totalt utestaende aktier.

Rorelseresultat efter avskrivningar av goodwill/férvérvsrelaterade dvervarden och avskrivningar
pa anldggningstillgéngar.

Eget kapital dividerat med antalet utestdende aktier. | eget kapital ingar minoritetens andel av eget
kapital fran och med den 1 januari 2005 i samband med inférandet av IFRS.

Arlig genomsnittlig avkastning (Internal Rate of Return).
Finansiella rantebarande tillgangar med avdrag for rantebarande skulder.

Definition som nettolanefordran, men begreppet anvands nar rantebdrande skulder overstiger
rantebdrande tillgangar.

Resultat efter skatt dividerat med under aret genomsnittligt antal utestaende aktier. For koncernens
del anvénds nettoresultat med avdrag for minoritetens andel av arets resultat.

Resultat efter skatt dividerat med under dret genomsnittligt antal utestdende aktier efter utspad-
ning. For koncernens del anvands nettoresultat med avdrag for minoritetens andel av arets resultat.
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning berdknas enligt regelverk i IFRS, IAS 33 Resultat per
aktie.

Eget kapital i forhallande till summa tillgangar. Fran och med inférandet av IFRS den 1 januari 2005
inkluderas minoritet i totalt eget kapital.

Marknadsvardet pa Bures noterade innehav plus bokfoérda varden/tillgdngsvarden pa de onoterade
innehaven samt likvida medel.

Okning i nettoomséttningen i relation till fsregdende ars nettoomsattning. Nyckeltalet inkluderar
ddrmed savél organisk som forvarvad tillvaxt.

Svenska féretag har sedan ett antal ar tillbaka mojligheten att forvarva upp till tio procent av egna
utestaende aktier, forutsatt att arsstdmman godkanner detta inom ramen for det fria egna kapitalet.
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Aktieagarinformation

Rapporteringstillfdllen 2015

Deldrsrapport januari — mars 28 april
Arsstamma 4 maj
Delarsrapport januari - juni 18 augusti

Deldrsrapport januari — september 11 november

Distributionspolicy

Bures drsredovisning skickas per post vid begaran.
Delarsrapporter distribueras endast i elektronisk form.
For prenumeration, se www.bure.se, Investor Relations/
Prenumerationstjanst.

Investerarrelationer / Aktiedgarkontakt
Max Jonson, 08-614 00 20
max.jonson@bure.se

Kontakta Bure Equity AB

Adress:  Nybrogatan 6, 114 34 Stockholm
Tel: 08-614 00 20

Fax: 08-614 00 38

E-post:  info@bure.se

Hemsida: www.bure.se

Arsstamma i Bure Equity AB (publ)

Arsstamma halls torsdagen den 4 maj 2015, kl. 16:00 pa IVAs
Konferenscenter, Wallenbergsalen, Grev Turegatan 16,
Stockholm. Entrén 6ppnas kl. 15:00. Kaffe serveras fore
stamman.

Deltagande

Berattigad att deltaga pa arsstémman ar varje aktiedgare som
den 27 april 2015 ar inford i den av Euroclear Sweden AB férda
aktieboken.

Aktiedgare som latit forvaltarregistrera sina aktier maste, for
att haratt att deltaga i arsstdmman, begara att tillfalligt foras
in som dgare i aktieboken hos Euroclear Sweden AB.
Aktiedgaren bor underratta forvaltaren i god tid sa att inforing
i aktieboken har skett den 27 april 2015.
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Anmaélan
Anmalan om deltagande skall ha inkommit till Bure senast den
27 april 2015 kl. 12:00 via

Post: Bure Equity AB, Nybrogatan 6, 114 34 Stockholm
E-post:  arsstamma@bure.se

Hemsida: www.bure.se

Tel: 08-614 00 20

Fax: 08-614 00 38

Vid anmalan skall uppges namn, person-/organisations-
nummer, adress, telefonnummer samt uppgift om eventuellt
bitrdde (hogst 2 st). Aktiedgare som 6nskar foretradas av
ombud skall utfarda fullmakt fér ombudet. Fullmakten i
original bor i god tid fore stamman insandas till bolaget under
ovanstaende adress. Den som foretrader juridisk person skall
bifoga kopia av aktuellt registreringsbevis eller annan
tillamplig handling.

Intradeskort skickas per post efter den 27 april 2015.
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