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Investor ar ett investmentbolag med
nordisk bas som bildades f6r snart hundra
ar sedan av familjen Wallenberg. Idag
bedriver vi investeringsverksamhet i
Europa, USA och Asien.

Affarsidén ar att skapa langsiktigt god
avkastning for vara aktiedgare genom att
aga och utveckla bolag med attraktiv
vardepotential. Vi dar en engagerad agare
som med erfarenhet, kunskap och ett
unikt natverk utvecklar noterade och
onoterade bolag till att bli ledande inom
sina respektive branscher.



Investor | korthet

Private Equity-
Investeringar,
11% av totala tillgangar

Operativa
investeringar,
15% av totala tillgangar

181 Mdr
kronor

Finansiella investeringar,
2% av totala tillgangar

Karninvesteringar,
72% av totala tillgangar

Operativa investeringar Private Equity-investeringar

INVESTERINGSSTRATEGI

e Valetablerade globala bolag.

* Agande via betydande minoritet for
strategiskt inflytande.

¢ Noterade bolag.

e Lang investeringshorisont.

Viktiga héandelser 2010

e Forvarvade 10,2 procent av kapitalet
i Saab fran BAE Systems. Investors
stallning som storsta aktiedgare
tydliggjordes dérmed.

o Agandet starktes ytterligare i Atlas
Copco, Electrolux och Husgvarna.

e Mottagna utdelningar uppgick till
3,2 Mdr kronor.

e Karninvesteringar paverkade substans-
vardet positivt med 26,0 Mdr kronor,
motsvarande en totalavkastning om
25 procent.

INVESTERINGSSTRATEGI

e Medelstora till stora bolag med hég 16n-
samhet och potential for stabil tillvaxt.

¢ Noterade och onoterade bolag.

e Lang investeringshorisont med varde-
skapande genom investeringar i och
aktivt dgande av bolag.

Viktiga handelser 2010

e Forvarvade 97 procent i Aleris.

e Forvarvade 34 procent i Molnlycke
Health Care av var samdgande partner
och 6kade darmed vart dgande till 96
procent.

Forvarvade 9,7 procent i NASDAQ OMX.
Operativa investeringar paverkade
substansvardet positivt med 3,5 Mdr
kronor (inklusive en positiv omvarde-
ringseffekt om 2,4 Mdr kronor hanférlig
till M&Inlycke Health Care).

INVESTERINGSSTRATEGI

INVESTOR GROWTH CAPITAL

e Sma och medelstora tillvaxtbolag i USA,
norra Europa och Asien.

o Agande via minoritet for strategiskt

inflytande.

Foretradesvis onoterade bolag inom

hélsovard och teknologi.

Investeringshorisont 3-7 ar.

EQT:S FONDER

e Investeringar, som deldgare, i samtliga
EQT:s fonder for lanefinansierade utkop
och expansionskapital i Europa, Kina
och USA.

Viktiga handelser 2010

e Private Equity-investeringar paverkade
substansvardet positivt med 1,3 Mdr
kronor (efter kostnader for affars-
omradet).
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Portfoljdversikt

Atlas Copco
WWW.atIaSCOpCO.Com I
Industrikoncern med vérldsledande Nyckeltal (Mkr) 2010 2009
stéllning inom kompressorer, anlaggn- Nettoomséttning 69875 63762
ings- och gruvutrustning, industriverktyg EBIT 13915 9090
och monteringssystem, med nérvaro i fler EBIT, % 19,9 143
an 170 lander. Nettoskuld (+)/
e Andel av Investors tillgangar: 19% nettokassa (-) 5510 10906
Borsvarde, Mdr kr 201,8 1234

 Kapital- och rostandel:
16,7% och 22,3%
e Varde innehav: 34.671 Mkr

Antal anstallda 32790 29802

www.seb.se

SEB

www.abb.com

Ledande nordisk finansiell koncern.
Verksamhetens internationella pragel
aterspeglas i att SEB finns representerat
i ett 20-tal lander, med huvudfokus pa
Norden, Tyskland och Baltikum.
* Andel av Investors tillgdngar: 14%
* Kapital- och réstandel:

20,8% och 20,9%
 Varde innehav: 25.579 Mkr

Nyckeltal (Mdr kr) 2010 2009

Intakter 36,9 41,6
Rorelseresultat 1M1 4,4
Balansomslutning 2180 2308
Karnprimarkapital-

relation, % 12,20 11,69
Forvaltat kapital 1399 1356
Bokfort eget kapital 99,5 99,7
Borsvarde 123,0 97,3

Antal anstallda 19125 20233

Globalt ledande inom kraft- och automa-
tionsteknik. Bolagets I6sningar forbattrar
prestanda och minimerar miljopaverkan
for energiféretag och industrier. Koncern-
ens bolag verkar i omkring 100 lander.
* Andel av Investors tillgangar: 14%
 Kapital- och rostandel:

7.3% och 7,3%
e Varde innehav: 25.082 Mkr

Nyckeltal (MUSD) 2010 2009
Nettoomsattning 31589 31795
EBIT 3818 4126
EBIT, % 12,1 13,0
Nettoskuld (+)/

nettokassa () -6428 7219
Borsvarde, Mdr kr 3441 314,5

Antal anstallda 116 000 116 000

www.astrazeneca.com

4

AstraZeneca &

www.molnlycke.com

Py Y-

Ett globalt, innovativt bioldkemedelsfore-
tag med fokus pé forskning, utveckling
och marknadsforing av receptbelagda
lakemedel for sex olika terapiomraden.
¢ Andel av Investors tillgangar: 9%
* Kapital- och réstandel:

3,7% och 3,7%
 Varde innehav: 15.956 Mkr

Nyckeltal (VGBP) 2010 2009

Nettoomsattning 33269 32804
EBIT (Karnverksamhet) 13 603 13 621
EBIT (Karnverksam-

het), % 40,8 41,5
Nettoskuld (+)/

nettokassa () -3653 -535
Borsvarde, Mdr kr 435,8 486,4
Antal anstallda 61000 63000

Varldsledande tillverkare och leverantér
av engéangsprodukter och servicelos-
ningar for operation och sérbehandling
till i huvudsak den professionella
sjukvardssektorn.
¢ Andel av Investors tillgangar: 7%
 Kapital- och réstandel:

96% (inklusive aktiedgarldn) och 93%
* Redovisat varde innehav: 13.432 Mkr

Nettoomsattning 949 865
EBITDA 269 236
EBITDA, % 28 27
EBITDA (justerad) 265 236
EBITDA, % (justerad) 28 27
Nettoskuld (+)/

nettokassa (-) 1578 1673
Antal anstallda 6985 6745

Www.ericsson.com

=
>

ERICSSON

www.electrolux.com

{ Electrolux

Vérldsledande leverantér av utrustning
och tjanster till telekomoperatorer.
Ericsson &r marknadsledare inom mo-
bilteknologi fér 2G, 3G och 4G.
¢ Andel av Investors tillgangar: 7%
* Kapital- och réstandel:

5,0% och 19,3%

Nyckeltal (Mdr kr) 2010 2009

Nettoomsattning 203,3  206,5
EBIT, exkl. EO 23,7 18,5
EBIT, exkl. EO, % 11,7 9,0
Nettoskuld (+)/

nettokassa (-) -51,3 -36,1
Borsvarde 254,7 215,5

En av vérldens ledande tillverkare av
hushallsmaskiner samt motsvarande
utrustning for professionell anvand-
ning. Konsumenter kdper 40 miljoner
Electrolux-produkter i 150 lander varje ar.
e Andel av Investors tillgangar: 4%
 Kapital- och rostandel:

Nyckeltal (Mkr) 2010 2009
Nettoomsattning 106 326 109 132
EBIT, exkl. EO 6 494 5322
EBIT, exkl. EO, % 6,1 4,9
Nettoskuld (+)/

nettokassa () -709 665
Borsvarde, Mdr kr 59,6 51,7

« Varde innehav: 12.396 Mkr Antal anstallda 90261 82493 13,6% och 29,9% Antal anstallda 51544 50633
e Vérde innehav: 8.054 Mkr

www.husqvarna.com ®Husqvarna www.saabgroup.com @ SAAB

Varldens storsta tillverkare av motorsagar, ) 2010 2009 Forser den globala marknaden med Nyckeltal (Mkr) 2010 2009

trimmare, grasklippare och tradgardstrak- Nettoomséttning 32240 34074 varldsledande produkter, tjanster och l6s- Nettoomsittning 24434 24647

torer, kaputrustning och diamantverktyg. EBIT exkl. EO 2652 2012 ningar som stracker sig fran militart forsvar o\t ol EO 1577 1324

Ledande i Europa inom bevattning- EBIT, exkl. EO, % 8,2 59 till civil sékerhet. Saab utvecklar, anpassar EBIT, exkl. EO, % 6,5 5,4

sprodukter under varumarket Gardena. Nettoskuld (+)/ och forbattrar standigt ny teknologi. Nettoskuld (+)/

* Andel av Investors tillgdngar: 3% nettokassa (-) 5600 6349 ¢ Andel av Investors tillgangar: 2% nettokassa () -3291 634
Borsvarde, Mdr kr 32,3 30,0 Borsvarde, Mdr kr 13,2 12,9

 Kapital- och réstandel:
15,7% och 30,8%
* Varde innehav: 5.058 Mkr

Antal anstallda 14954 15030

 Kapital- och rostandel:
30,0% och 39,5%
e Varde innehav: 4.032 Mkr

Antal anstallda 12536 13159




www.lindorff.com @F LINDORFF www.sobi.com QSObl
Ledande kredithanteringsforetag i Nyckeltal (MEUR) 2010 2009 Ett Sverigebaserat specialistidkemedels- Nyckeltal (Mkr) 2010 2009"
Norden med en véxande europeisk Nettoomsattning 309 267 féretag med internationell marknadsnér- Nettoomséttning 1907 2066
narvaro. EBITAA 89 59 varo. Bolaget fokuserar pa att utveckla EBITA 372 274
* Andel av Investors tillgangar: 2% EBITdA, % 29 22 lakemedel mot sallsynta sjukdomar. EBITA, % 19,5 13,2
¢ Kapital- och rostandel: Nettoskuld (+)/ ¢ Andel av Investors tillgdngar: 2% Nettoskuld (+)/
58% (efter full konvertering) och 50% nettokassa (-) 615 530 « Kapital- och rostandel: nettokassa (-) 1348 448
« Redovisat varde innehav: 3.789 Mkr Antal anstallda 2465 2270 40% och 41% Borsvérde, Mdr kr 8,6 42
e Varde innehav: 3.486 Mkr Antal anstallda 508 554
1) Pro forma.
. o (2]
www.aleris.com ﬂ [erzs www.gambro.com GAMBRO.

Aleris &r ett av Nordens ledande sjukvards- Nyckeltal (Mkr) 2010 2009 Globalt medicintekniskt féretag som &r
och omsorgsforetag. Nettoomsttning 4120 3882 ledande inom utveckling, tillverkning och Nettoomsattning 12152 12 484
¢ Andel av Investors tillgangar: 1% EBITDA 296 332 distribution av produkter och behandlin- Normaliserad EBITDA 2395 2384
* Kapital- och réstandel: EBITDA, % 7 9 gar for njur- och leverdialys. Normaliserad EBITDA, % 20 19
97% (efter full konvertering) och 99% Nettoskuld (+)/ ¢ Andel av Investors tillgangar”: 1% Nettoskuld (+)/
e Redovisat vdrde innehav: 2.465 Mkr nettokassa (-) 1980 1624 * Kapital- och réstandel: nettokassa (-)" 25380 25559
Antal anstallda 3775 3790 49% och 49% Antal anstallda 7 650 8040
* Redovisat vérde innehav": 1.740 Mkr
1) Avser Gambro Holding.
www.caridianbct.com = CaridianBCT www.nasdagomx.com NASDAQ oMX
Globalt ledande i att tillhandahalla Nyckeltal (MUSD) 2010 2009 En av vérldens storsta borsoperatérer. Nyckeltal (MUSD) 2010 2009
teknologiska innovationer och tjanster Nettoomsttning 518 486 Bolaget erbjuder noteringar, handel, Nettoomséttning 1522 1453
med fokus pa forbattrad blodkvalitet, EBITDA 171 140 borsteknologi och tjanster till borsnoter- EBIT (GAAP) 631 603
sakerhet, utbud och effektivitet for EBITDA, % 33 29 ade bolag over sex kontinenter och har EBIT, % 4.4 41,5
blodbanker och inom blodéverférings- Nettoskuld (+)/ 3.600 noterade bolag. Nettoskuld (+)/
industrin. nettokassa ()" Mkr 25380 25559  Kapital- och réstandel : nettokassa (-) 2082 1541
« Andel av Investors tillgangar": 1% Antal anstallda 2270 2160 10,2% och 10,2% (i enlighet med Borsvérde, Mdr USD 4,2 4,2
Antal anstallda 2395 2216

¢ Kapital- och rostandel:
49% och 49%
* Redovisat véarde innehav": 1.740 Mkr

1) Avser Gambro Holding.

flaggning den 17 februari 2011)

e Varde innehav: 2.740 Mkr (avser 9,7% &gande per 31/12 2010 enligt inganget avtal)

www.tre.se

&

www.grandhotel.se

GRAND HOTEL

Mobiloperatér som levererar mobila
rost- och bredbandstjénster i Sverige och
Danmark.
¢ Andel av Investors tillgdngar: 1%
¢ Kapital- och réstandel:

40% och 40%
* Redovisat vérde innehav: 1.281 Mkr

Nyckeltal (Mkr) 2010 2009
Nettoomséattning 7015 5840
EBITDA 1067 434
EBITDA, % 15 7
Nettoskuld (+)/

nettokassa (-) 9910 10230
Antal anstallda 2245 2095

kandinaviens ledande femstjarniga hotel,
etablerat 1874, har ett unikt erbjudande
med 345 gastrum och flera konferenslo-
kaler, restauranger och barer samt ett spa
i varldsklass.
* Andel av Investors tillgangar: 1%
* Kapital- och réstandel:

100% och 100%
* Redovisat varde innehav: 1.091 Mkr

Nyckeltal (Mkr) 2010 2009
Nettoomséattning 393 368
EBITDA 95 76
EBITDA, % 24 21
Nettoskuld (+)/

nettokassa (-) 481 524
Antal anstallda 295 280

www.investorab.com

Investor Growth Capital

www.eqt.se

EQT

Vart helagda riskkapitalbolag gor
investeringar i bolag vars produkt eller
tjanst sannolikt kommer att uppvisa stark
och hallbar tillvéxt. Investeringar sker i
norra Europa, Asien och USA.
* Andel av Investors tillgangar: 5%
o Kapital och rostandel:

100% och 100%
* Varde innehav: 8.468 Mkr

Nyckeltal (Mkr) 2010 2009
Vardeférandring, % 8 12
Vardeforandring, % SEK 4 6
Investerat 1577 1235
Avyttrat 2592 348
Antal innehav 90 91

EQT ar aktiva inom utkop, egetkapital-
finansierade tillvéxtinvesteringar och
infrastrukturinvesteringar. EQT har startat
13 fonder. Investor &r sponsor och storsta
investerare i fonderna.

* Andel av Investors tillgangar: 6%

o Kapital och rostandel: e.t.

* Vérde innehav: 10.829 Mkr

Nyckeltal (Mkr) 2010 2009
Vérdeférandring, % 28 14
Vardeforandring, % SEK 13 6
Investerat 1731 1686
Avyttrat 1219 215




Ordforandeord

Basta aktiedgare, var affarsmodell ar kand pa marknaden. Vi erbjuder ett alternativ
for de investerare som uppskattar ett langsiktigt industriellt véardeskapande. Vart mal
fortsatter att vara att skapa varden genom att utveckla forstklassiga foretag. Nar det

galler att na vara mal ar vi oerhort envisa.

Under narmare ett sekel har var langsiktiga och aktiva agar-
modell varit ett framgangsrikt recept for att bygga upp ledande
foretag pa den lokala marknaden liksom internationellt.

Som aktiv dgare stravar vi efter att engagerat bidra i de fore-
tag dér vi ar agare. Vi tror starkt pa att vi pa sa satt kan skapa
varde for aktiedgarna.

Investor ar kant for att ha manga varldskanda féretag bland
sina innehav, som ABB, Atlas Copco, AstraZeneca, Electrolux,
Ericsson, Husqvarna, Saab och SEB.

Under senare ar har vi lagt till ytterligare ett antal spannande
innehav. Nastan 90 procent av Investors tillgdngar utgors av
sjutton foretag, som helt eller delvis &gs av oss, vissa noterade,
andra onoterade. Bland de nya innehaven finns ett antal stora
foretag som Aleris, Lindorff, Mélnlycke Health Care, Sobi och
NASDAQ OMX.

Vi ar inte kortsiktiga dgare som skapar varde genom att kdpa,
utveckla och salja. Som langsiktig dgare fokuserar vi pa att skapa
uthallig avkastning till vara aktiedgare genom aktivt engage-
mang i vara bolag. Det betyder inte att vi star stilla. Vi forsoker
alltid gora det som ar bést pa lang sikt for vara foretag. Ibland
kan det innebdra att ndgon annan ar mer lampad som &gare till
ett specifikt foretag.

Vi fortsatter att soka efter och driva fram investeringar med
strategisk potential som langsiktigt kan 6vertraffa aktiemarkna-
dens avkastning. | var stravan efter vardeskapande &r vi beredda
att ga in tidigt i marknader eller sektorer dar vi kan se en god
potential.

For drygt 15 ar sedan var vi bland de forsta som ség mojlig-
heterna i nya tillgdngar sdsom private equity genom att bli den
storsta investeraren i EQT, liksom uppstartsinvesteringar genom
Investor Growth Capital. Nar allt kommer omkring har vi alltid
haft som andamal att utveckla foretag och vi har féljt den tradi-
tionen ndr vi anvant en del av vart kapital till att investera pa
nya omraden.
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Med sin mer an nittiodriga historia har Investor formagan
att med framgang ta sig an dagens utmaningar. Vi har tagit oss
igenom manga kriser under dren, hanterat nya fragestallningar
och lart oss manga laxor. Var historia formar dagens langsiktiga
tankande.

Att ta sig an férandringarna

Var omvarld har upplevt stora férandringar de senaste aren och
det har inneburit manga nya utmaningar. Atstramningar har lett
till starka reaktioner mot den tuffa politik som en del lander
tvingats fora.

| Europa pressas flera lander att ta itu med sina mangariga
budgetunderskott och Eurons trovérdighet provas. | USA, som
sa lange varit varldens ekonomiska motor, forblir férlusten av
arbetstillfallen en huvudorsak till landets ekonomiska ohalsa.
Det finns hopp om aterhdmtning driven av skattesankningar
och ©kad privatkonsumtion, men detta kommer att ta sin tid.

Den tillforsikt vi kanner tack vare ett spirande Kina dampas
av oron 6ver om denna varldens nast stdrsta ekonomi verkligen
kan fortsatta att vaxa i samma takt. Fragan ar vad en ekonomisk
inbromsning skulle fa for konsekvenser foér varldsekonomin.

| syfte att battre forsta vad Kinas 6kande inflytande betyder
for den ekonomiska och industriella utvecklingen samlades
Investors styrelse i Shanghai for forsta gangen. Vi fick 6kade
insikter i denna fascinerande kultur. Som ordférande i IBLAC, ett
globalt radgivande organ till Shanghais borgmastare, kan jag inte
undgd att imponeras av den snabba utveckling av ndringslivet
som kineserna genomfor. Styrelsen sammantrader dven en gang
om aret i New York for att battre satta sig in i forhallandena i
varldens stdrsta ekonomi.

Vi tror att de storsta ekonomiska mojligheterna under éver-
skadlig tid finns pa de asiatiska och latinamerikanska marknaderna.
Okad produktivitet och formégenhetstillvaxt star hdgt pé den
politiska agendan. Genom tidiga satsningar pa dessa marknader



“Som langsiktig agare
fokuserar vi pa att skapa
uthdllig avkastning till vara

aktiedagare genom aktivt
engagemang i vara bolag.”

ar vara innehav vélpositionerade, med forskning och utveckling,
tillverkning och forsaljningsorganisationer pa plats. Detta har
inte bara gett starkt forsaljningstillskott utan dven djup kunskap.
Vi tar inte hog ekonomisk tillvaxt dar for given utan ser till att ha
beredskap for utmaningar sasom immateriella rattigheter (IP) och
protektionism.

Beproévad affarsmodell

Under en tid av utmaningar har vara innehav visat god mot-
standskraft. De har sunda finanser och tillrackligt med resurser
for att genomfora sina strategier. De ar operationellt starka och
har ratt medarbetare och processer for att klara kraven fran
kunder och marknader.

Vi har férmagan att bygga starka bolag genom att vi kan
rekrytera de bésta cheferna och ledningsgrupperna, oberoende
av nationalitet. Vara bolag ar globala och maste ha chefer som
inte bara har férmagan att standigt vara i arbete utan som verkli-
gen kan béra ansvaret att leda ett féretag. Vi ar villiga att erbju-
da konkurrenskraftiga ersattningar fér den typen av ledare. Vi tar
pa sa satt vart ansvar genom att forena aktiedgarnas intressen
med foretagsledningarnas, via aktiedgande. Vi har alltid haft
installningen att starka féretagsledningar och skickliga med-
arbetare ar nyckeln till framgang, oavsett verksamhet.

Inget av det vi gor sker av en slump. Sedan Investors tidiga ar
har insikten funnits att innovativa verksamheter, med stark inrikt-
ning pa forskning och utveckling, skapar betydande varde. Vi
insag ocksa att vara bolag behévde ga utanfor sin egen begran-
sade hemmamarknad for att kunna vaxa och investerade darfor
tidigt pa tillvaxtmarknaderna.

Jag ar imponerad av den konkurrenskraft vara féretag visat i
den svdrhanterliga tid vi gatt igenom. De har sénkt kostnader pa
ett klokt satt och sett till att ha goda relationer med arbetstagar-
organisationerna for att klara sysselsattningen 6ver tiden. De har
slagit vakt om effektiviteten utan att férsumma att investera i

forskning och utveckling samt marknadsforing och de har hallit
sina marginaler uppe.

Personligen tror jag att konkurrensen kommer att 6ka. Globa-
liseringen fortsatter, intradesbarridrer forsatter att sankas,
utvecklingslander etablerar sig pa varldsmarknaden och finans-
krisen skapar en ny regelbaserad omgivning som gér det annu
tuffare att na framgang. Om vi inte i tid inser hur snabbt tillvaxt-
ekonomierna utvecklas och hastigheten i férandringstakten
riskerar vi inte bara att bli omkérda utan éverkérda.

Forverkliga det vi tror pa

Investor tar sitt ansvar som aktiv dgare pa stort allvar. Det galler
sarskilt bolagsstyrning. Vi utvecklar och tillampar hogsta stan-
dard for bolagsstyrning och stravar efter effektivitet och 6ppen-
het som &gare. Vi tror inte att en och samma I6sning passar alla
bolag. Tvartom vill vi hjalpa till att bygga sunda och etiska fore-
tagskulturer dér att handla ratt ar en sjalvklarhet.

Det ar pa det har omradet som vart langsiktiga perspektiv
och fokus pa varje foretags speciella utmaningar och méjligheter
kommer till sin ratt.

A styrelsens vagnar vill jag tacka medarbetarna i Investor for
hart jobb och goda insatser under 2010. Borje Ekholm och hans
medarbetare har visat stort engagemang for Investors vision och
for aktiedgarnas basta. Trots manga svarigheter gar vi in i 2011
med vélpositionerade innehav och stor optimism.

Jag vill tacka vara aktiedgare som ocksa stott var langsiktiga
vision. Vi dr tacksamma for ert stdd och ser fram mot den fort-
satta resan tillsammans.

yrvs Q/WML\_7

Jacob Wallenberg
Styrelsens ordférande
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Utveckla fdéretag — var karnverksamhet

Var affarsmodell &r att 4ga och utveckla bolag och vart fokus pa langsiktigt vardeskapande ar
oférandrat sedan vi grundades 1916. Vart aktiva och engagerade agande har inte enbart lett till
att framgangsrika bolag har utvecklats, utan dven gett en langsiktigt attraktiv avkastning till vara
aktiedgare. 2010 var ett framgangsrikt ar fér vara bolag, vilket inte aterspeglades i var aktiekurs

da substansrabatten okade.

Europa och USA kdmpar med for hoga skuldnivaer och olésta
obalanser. Trots att osakerheten kvarstar, finns tecken pa att till-
vaxten aterhamtar sig. Den globala tillvaxten ar beroende av en
fortsatt stark utveckling i Asien och Latinamerika, regioner som
sannolikt kommer att driva tillvéxten under manga ar framover.
Mot bakgrund av deras snabba tillvaxt under senare ar kan dock
ett temporéart behov av att kyla av dessa ekonomier uppsta.

Nar det galler de globala tillvaxtutsikterna forblir jag optimistisk,
aven om inflation och geopolitisk osakerhet ar orosmoln.

En stor utmaning ar de nya konkurrenter som vaxer fram i
Asien och Latinamerika och den péverkan de kan ha pa vissa av
vara bolag. Vi arbetar kontinuerligt fér att mota utmaningen,
bland annat genom att hela tiden stréva efter att starka konkur-
renskraften hos vara bolag.

Karnverksamheten utgor 87 procent av tillgdngarna
Hjartat i var verksamhet &r vara Karninvesteringar. Utéver Karn-
investeringar etablerade vi 2006 Operativa investeringar som ett
led i foryngringen av var portfélj. Var ambition har varit att for-
varva bolag med attraktiv tillvaxt- och avkastningspotential men
med ett dgarperspektiv som stracker sig forbi de tre till fem ar
som ar typiska for private equity-branschen. Totalt &ger vi nu,
helt eller delvis, 17 bolag inom vara bada karnverksamheter. Var
operativa investering Molnlycke Health Care, i vilken vi forvarva-
de 62 procent 2007 och blev ensam &gare till forra aret, ar vart
femte storsta innehav idag.

Utéver Molnlycke har vi ytterligare tva operativa dotterfore-
tag: vard- och omsorgsbolaget Aleris, forvarvat 2010, och Grand
Hoétel. Genom heldgande har vi strategisk kontroll och kan da
disponera det fria kassaflddet, det vill sdga efter investeringar, i
bland annat tillvaxtmojligheter. | det korta perspektivet kommer
kassaflodet att anvandas for att amortera bolagens skulder, men
inom ndgra ar kommer de att stdrka Investors langsiktiga utdel-
ningskapacitet.
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For vara noterade bolag och vara operativa dotterféretag
har vi en 1dng investeringshorisont. Vi har inget emot att dga
bra bolag for evigt, sa lange vi bedémer att nuvardet av framtida
kassafloden overstiger alternativen. Fér onoterade bolag som vi
ager tillsammans med en partner har vi flera alternativ: vi kan
kdpa ut var partner, notera bolaget och kvarsta som aktiedgare
eller avyttra bolaget. Det alternativ vi véljer avgors av vad som
maximerar det langsiktiga vardet for vara aktiedgare.

| alla bolag, oavsett om de ar noterade eller inte, arbetar vi
enligt samma modell. Business teams, som bestar av vara interna
analytiker och Investors representanter i innehavens styrelser,
foljer varje enskilt bolag och utvecklar skraddarsydda varde-
skapande planer som fokuserar pa aktiviteter som maximerar det
langsiktiga vardeskapandet. Vara vardeskapande planer baseras
pa omfattande benchmarking for att fastsla best practice.

Starkt dgande i existerande innehav vardeskapande
Att starka vart dgande i existerande innehav ar en viktig del i var
strategi. Storre dgande ger oss mer av det varde som skapas och
en starkare position att som aktiv dgare paverka den strategiska
agendan. Dessutom visar vart track record att vi kan forbattra
avkastningen genom att investera nar vi bedémer att vardering-
arna ar langsiktigt attraktiva och vi inte ar forhindrade att agera.
2010 investerade vi omkring 1,7 Mdr kronor i karninvesteringarna
Atlas Copco, Electrolux, Husgvarna och Saab.

Under 2010 drog vara bolag férdel av den kraftiga aterhamt-
ningen i efterfragan och de kostnadseffektiviseringsatgarder som
genomfordes under nedgangen 2008 och 2009. Flera bolag har
aven skordat frukterna av investeringar som gjorts under senare
ar for att starka produktutbudet, bredda eftermarknadsverk-
samheten, bygga varumarken, starka narvaron i Asien och
Latinamerika och 6ka flexibiliteten i affarsmodellerna.



"Det alternativ vi valjer
avgors av vad som

maximerar det
langsiktiga vardet for
vara aktiedgare.”

NASDAQ OMX ny Operativ investering

Efter att successivt ha kopt aktier i NASDAQ OMX i bérjan av
2010 aviserade vi mot slutet av aret férvarv av ytterligare aktier.
Forvarvet godkandes i bdrjan av 2011 och NASDAQ OMX blev
det senaste tillskottet till var portfolj. Efter ytterligare kbp under
inledningen av 2011 uppgar var dgarandel till 10,2 procent.
2007, nér vi var storsta dgare i OMX och sedan salde vart inne-
hav, bedémde vi att en sammanslagning av OMX och NASDAQ
vore industriellt logisk, givet att ett forandrat regelverk skulle
leda till prispress fran nya konkurrenter och darmed ett behov
av skalférdelar for att sanka kostnaderna. Ledningen i NASDAQ
OMX har slutfért integrationen av verksamheterna och vi bedo-
mer nu att anpassningen till de nya marknadsférhallandena val
aterspeglas i bolagets aktiekurs. Det finns idag en betydande
langsiktig potential. Vid tiden for forvarvet i NASDAQ OMX
avyttrade vi vart finansiella innehav i Elekta for 1,6 Mdr kronor,
vilket gav en vinst pd 1 Mdr kronor.

Investor Growth Capital och EQT utgér 11 procent

av vara tillgangar

For 15 ar sedan beslutade vi att investera mer i venture capital
och lanefinansierade utkdp. Satsningen hade tva strategiska mal:
att foryngra var portfolj och tillvarata den attraktiva avkastnings-
potentialen inom det véxande private equity-omradet.

Investor Growth Capital fokuserade pa venture capital i senare
faser, men gjorde under 1999-2002 stora investeringar dven i
bolag i tidig utvecklingsfas, vilket resulterade i omfattande for-
luster. De investeringar som gjorts i bolag i senare faser bidrog
dock positivt till resultatet redan 1999-2002 och 2003 &ndrade
Investor Growth Capital strategin till att enbart fokusera pa
denna typ av investeringar.

Investor har varit sponsor i EQT:s samtliga fonder sedan grun-
dandet 1995. Vardeskapandet i EQT genereras fran den avkast-
ning vi erhaller i egenskap av deldgare och genom att vi ar en
deldgare i den sa kallade general partnern, vilket berattigar oss
till vinstdelning och en andel av fondernas férvaltningsavgifter.

Tillbaka till var malniva for skuldsattning efter

25 Mdr kronor i investeringar

Sedan hosten 2008 har vi investerat omkring 25 Mdr kronor i
nya och befintliga innehav. Vi &r nu tillbaka pa vart langsiktiga
skuldsattningsmal om 5-10 procent. Givet vart skuldsattningstak
pa 25 procent, vilket vi kan ga upp till under en begrénsad
period, har vi fortfarande betydande finansiella resurser for att
gora attraktiva investeringar i saval nya som befintliga innehav.
Konkurrensen om nya investeringar ar fortsatt hard, vilket aven
bekraftas av att intresset fran strategiska kopare okar for flera av
vara befintliga innehav. Vart huvudfokus i nartid ligger pa att
utveckla existerande innehav.

Varaktig rabattminskning viktig for aktiedgarnas
avkastning

Vid arets slut 6versteg substansvardet vart borsvarde med 62
Mdr kronor, motsvarande en rabatt pa 37 procent. Under de
senaste 30 aren har rabatten fluktuerat mellan 20 och 40 pro-
cent och endast periodvis 6verstigit 40 procent eller varit lagre
an 20 procent. Under de senaste aren har den ¢kande rabatten
paverkat totalavkastningen till aktiedgarna negativt.

Vi tar rabatten pa storsta allvar och kommer att arbeta hart
for att reducera den strukturellt. Vi kommer dock inte att vidta
atgarder som endast vantas minska rabatten temporart.

Basta aktiedgare, det ar min genuina 6vertygelse att vi har
byggt en plattform med intressanta bolag och en stark organisa-
tion fran vilken vi bor kunna tillvarata ett flertal vardeskapande
mojligheter under 2011 och framat.

Borje Ekholm
Verkstéllande direktoér och koncernchef
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Vision, affarsidé och mal

Vision
Att vara internationellt erkdnd som en forstklassig investerare

som utvecklar ledande féretag och kontinuerligt skapar lang-
siktigt aktiedgarvarde.

Affarsidé

Skapa langsiktigt attraktiv avkastning till vara aktiedgare genom
att dga bolag med god vardepotential och anvénda var finansiella
styrka, erfarenhet, kunskap och vart natverk till att géra dem
ledande, best-in-class, inom sina respektive branscher.

[o]
Mal
Att generera en totalavkastning (aktiekursutveckling inklusive
aterlagd utdelning) till aktiedgarna som overstiger marknadens
avkastningskrav éver en konjunkturcykel. Marknadens avkast-
ningskrav definieras som: riskfri ranta (genomsnittlig ranta for
10-arig statsobligation) plus en riskpremie.
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[o] TH L .
Maluppféljning 2010
Totalavkastning till aktiedgarna var 11 procent for 2010, vilket &r
hogre &n vart avkastningskrav. Var avkastning har aven overtraf-
fat avkastningskravet pa 15 och 20 ars sikt, men inte matt dver
de senaste fem och tio dren.

Utveckling totalavkastning

SIXRX, Total-

Riskfri Risk- Avkastnings- Investors, avkastnings-

Ar ranta, %" premie, % krav, % totalavkastning, % index, %?
1 2,9 4,5 7.4 1.4 26,7
5 3,6 4,5 8,1 3,8 8,0
10 4,2 4,5 8,7 3.9 59
15 4,7 4,5 9,2 1,3 12,1
20 6,2 4,5 10,7 13,7 13,4
1) Riskfri rdnta = genomsnittsréanta pa& 10-arig statsobligation.
2) Genomsnittlig arlig avkastning.
Genomsnittlig totalavkastning, femarsperioder
%
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Strategier 16r vardeskapande

Aga attraktiva bolag

Vi investerar i och dger attraktiva bolag som kan generera
en avkastning som overtraffar marknadens avkastnings-
krav. Vi investerar i sektorer och pa geografiska marknader
som vi kanner till och dar var erfarenhet och kompetens
kan tillféra varde. Noterade innehav utgor en central del av
var verksamhet, men vi har dven byggt upp en portfélj av
onoterade bolag for att skapa en unik avkastningspotential.
Var flexibla investeringshorisont och var langa erfarenhet
av att utveckla internationella bolag gor
oss unika. Vi utvarderar den langsiktiga
avkastningspotentialen i alla vara inne-
hav. Om vi beddmer att potentialen i

ett innehav inte motsvarar vara krav

eller &r storre i annan dgarstruktur

soker vi en avyttring. Vi drivs av att hitta
den basta industriella 16sningen for
bolaget samtidigt som vi maximerar
vardet for vara aktiedgare.

Aga
attraktiva

bolag

Finansiell

styrka

Finansiell styrka

Som &gare ar det viktigt att vi alltid har
en stark finansiell position for att kunna
stddja innehaven nar de genomfor sina strategiska planer.
Vi ar beredda att tillféra ytterligare kapital forutsatt att det
ar vardeskapande for aktiedgarna. Var ambition ar darfor
att ha betydande kapital tillgéngligt och en skuldsattnings-
niva pa 5-10 procent av vara totala tillgdngar éver en kon-
junkturcykel. Vi kan 6ka skuldsattningsnivan till som hogst
25 procent under en begransad period.

Exempel fran 2010

Vara innehav fortsatte arbetet med att sakerstalla att deras affars-
modeller &r flexibla nog att hantera svangningar i efterfragan,
men dven for att mota 6kad och allt mer aggressiv konkurrens
fran tillvaxtekonomierna. Manga innehav uppvisade en stark
utveckling efter ett utmanande 2009.

Som aktiv dgare fortsatte vi vart arbete med att sakerstalla
att styrelserna i vara innehav har den mest lampliga sammansatt-
ningen samt att dgarnas, styrelsens och ledningens intressen ar
6verensstammande.

Vi investerade totalt 1,7 Mdr kronor i de befintliga karninves-
teringarna Atlas Copco, Electrolux, Husgvarna och Saab. ABB och
Electrolux drog fordel av sina starka balansrékningar och
aviserade strategiska forvarv. Inom Operativa investeringar for-

Langsiktigt
h6g avkastning

Driva varde i bolagen

Vart arbete i bolagen sker i syfte att goéra dem best-in-
class och darmed skapa varde for alla aktieagare. Horn-
stenen i var modell &r bolagens styrelser och med ett
betydande dgande som utgangspunkt anvander vi vart
industriella natverk for att aktivt stodja varje bolag i att
rekrytera ratt styrelse. Vi stodjer styrelsen och ledningen

i att skapa och driva vardeskapande planer som fokuserar
pa operationell effektivitet, tillvaxt, forvarv, kapitalstruktur
och industriell struktur.

Driva
varde i

bolagen

Ratt person pa ratt plats
Var erfarenhet bekraftar gang pa gang
att det ar manniskor som bygger fram-
gangsrika bolag. Darfor ar det viktigt att
ha ratt person, pa ratt plats, vid ratt tid.
Det centrala i var bolagsstyrningsmodell
ar att ha ratt styrelse i varje bolag.
Styrelsens viktigaste uppgifter inklude-
rar att sakerstalla att ett bolag har ratt
ledning, en langsiktigt vardeskapande
strategi och en flexibel affarsmodell,
samt att pa nara hall félja upp verksam-
hetsutvecklingen for att kunna ta proaktiva beslut om even-
tuella korrigeringar.
Det ar viktigt att agare, styrelse och ledning har ett
tydligt gemensamt intresse. Vi anser darfor att styrelse
och ledning ska ha ett betydande dgande och ersattningar
som ar kopplade till vardeskapande for aktieagarna.

Ratt
person pa
ratt plats

varvade vi 97 procent av Aleris for totalt 2,5 Mdr kronor. Aleris
ar nu konsoliderat som ett finansiellt fristdende, operativt dotter-
foretag. Vi forvarvade dven 34 procent i Mélnlycke Health Care
och vért d&gande uppgar dérmed till 96 procent. Aven Mélnlycke
Health Care konsolideras som ett fristdende finansierat operativt
dotterforetag, med goda forutsattningar for tillvaxt och ett
starkt kassaflode. NASDAQ OMX blev det senaste tillskottet till
Operativa investeringar. Dessutom bistod vi med finansiering i
form av eget kapital till Lindorff, for att mojliggora ett flertal
forvary, inklusive EBH FinansService. Vi avyttrade var finansiella
investering Elekta med en god vinst.

Investor Growth Capital genomférde flera nya investeringar,
samt ett antal avyttringar, inklusive tva framgangsrika borsnote-
ringar: China ITS (Hongkong) och ChinaCache (NASDAQ).
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Aktivt agande

Vi dger och utvecklar féretag och utévar vart agande genom styrelserepresentation. Ett av de
verktyg vi anvander ar vardeskapande planer. Vi utarbetar vardeskapande planer fér samtliga
innehav. Utifran ett dgarperspektiv identifierar dessa planer de atgarder som beddéms ha storst
potential att generera varde framover.

De vardeskapande planerna utvecklas av vara sa kallade business

teams, som bestdr av vara styrelserepresentanter i respektive

innehav och interna analytiker. Vi genomfér en kontinuerlig och
noggrann uppfoljning, dér bolagens utveckling utvarderas saval
mot planen som mot konkurrenter. Det langsiktiga malet ar att

Vardeskapandeplan

Initialt
marknads-
varde

Operationell
effektivitet

For att identifiera atgarder
for effektiviseringar och lang-
siktigt forbattrad lonsamhet,
genomfors detaljerad
benchmarking. | detta arbete
utvarderas en rad faktorer
gentemot respektive bolags
framsta konkurrenter, till
exempel aktuell och historisk
utveckling av ett antal para-
metrar sdsom bruttomargi-
nal, operationella kostnader
(inklusive FoU-, forsélinings-,
marknadsforings- och
administrativa kostnader),
flexibilitet i kostnadsstruktu-
ren, off-shoring och rorelse-
kapital.

8 AKTIVT AGANDE -

Tillvaxt

Operationell
effektivitet

bolagen ska bli best-in-class inom sina respektive branscher

och generera avkastning som &verstiger vart avkastningskrav.

Kapital-
struktur

Industriell

struktur struktur

Kapital-
struktur

Tillvaxt

Operationell
effektivitet

Initialt

marknads-

varde

Vardeskapande

tillvaxt

Tillvaxt ar en viktig vardeska-
pande faktor i bolag med
hog avkastning pa kapitalet.
Vi lagger darfor betydande
resurser pa att analysera
mojligheter att skapa varde
genom tillvaxt. Detta inne-
fattar att analysera under-
liggande industriell tillvaxt
och benchmarking gentemot
konkurrenter. Vi letar efter
saval organisk tillvaxt, till
exempel expansion pa nya
geografiska marknader, nya
kundgrupper som tillvaxt
genom innovation samt
forvarv.
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Ratt kapitalstruktur

Bolagen ska ha en kapital-
struktur som gor affarspla-
nerna mojliga att genomfora.
Det ar viktigt att ha en god
finansiell flexibilitet for att
kunna hantera storre
efterfrageforandringar. | de
fall bolagen ar Gverkapitalise-
rade bor 6verskottskapitalet
distribueras till &garna. Om
de ar underkapitaliserade,
bor dgarna vara villiga att
skjuta till kapital givet att

det anses vardeskapande.
Kapitalstrukturen kan
exempelvis justeras genom
utdelningar, nyemissioner
samt inlosen- eller aterkops-
program.

Industriell

De vardeskapande planerna fokuserar pa fyra huvudomraden:
operationell effektivitet, tillvaxt, kapitalstruktur och industriell
struktur.

Vérde-
okning
genom
aktiviteter

~ — .

Ratt industriell

struktur

Vardeskapande kan ibland
uppnas genom att andra
bolagets struktur. Detta kan
ske genom storre industriella
affarer (till exempel fusioner
och foretagsforvarv), avytt-
ring av icke kdrnverksamhet
eller en uppdelning av bola-
get i mindre delar om mer
sjalvstandighet kan generera
hogre varde.



Fyra vardeskapande teman

Ledande narvaro pa tillvaxtmarknader

Med sina nordiska rotter har de flesta av vara innehav aldrig

haft en stor hemmamarknad. Féljaktligen har vi redan pa ett

tidigt stadium uppmuntrat dem att expandera till storre

marknader. Da stora delar av vastvarlden méter utmaningar,

kommer en stark lokal narvaro pa varldens tillvaxtmarknader

att vara mycket viktigt for att mojliggéra uthallig tillvaxt.

e Kina ar en av de storsta marknaderna for bade ABB och
Atlas Copco.

e Ericsson har byggt upp omfattande FoU-verksamhet i
Kina for att starka sin lokala position.

e AstraZeneca har expanderat kraftigt i Kina och &r nu ett
av de ledande lakemedelsbolagen pa den marknaden.

e ABB uttkade sitt dgande i sitt indiska dotterforetag.

e Electrolux etablerade sig tidigt och framgangsrikt i Latin-
amerika. Idag ar Brasilien bolagets nast stérsta marknad.

e Sedan var investering 2007 har MélInlycke Health Care
utdkat sin nadrvaro i Asien. Regionen generar nu cirka fem
procent av bolagets omsattning
och véxer snabbt.

En grundsten i Investors filosofi
att bygga varldsledande bolag
ar var overtygelse om att alltid
handla utifran vad som ar bast
for varje enskilt bolag. Darfér
ar de planer som vi utarbetar

FoU och produktlanseringar

Investeringar i FoU och innovation har alltid varit en nyckel

i var modell for att sakerstalla langsiktig tillvéxt och I6nsam-

het. Att leverera battre produkter och tjanster till kunden &r

det enda sattet att sakra sin varldsledande stéllning.

e Ericsson har etablerat sig som marknadsledare nar det
galler att leverera sin LTE/Evolved Packet Core-16sning.

e Saab utvecklar och marknadsfér spjutspetsprodukter och
system. Teknologiskt ledarskap ar en vasentlig del i dess
langsiktiga strategi.

e Electrolux har aktivt 6kat fokus pa energieffektiva
produkter och har gjort betydande investeringar i varu-
market.

e CaridianBCT har gjort omfattande investeringar i sina
produkter, inklusive Mirasol® och Quantum Cell Expansion
System.

e Molnlycke Health Care har lanserat ett flertal nya produk-
ter inklusive sarvard med negativt undertryck (NPWT).

e AstraZeneca och Sobi investerar
betydande belopp i FoU for att fa
fram innovativa och livskvalitetsfor-
battrande mediciner till patienter.

e Husgvarna har skapat en ny pro-
duktkategori genom lanseringen av
sin robotiserade grasklippare.

unika for varje bolag och
anpassade efter deras sarskilda

Service och
eftermarknad
En stark service- och eftermarknadsverksamhet mojliggor
I6nsam tillvaxt och en starkare relation till kunderna. Den
tillfor aven stabilitet i efterfragan éver konjunkturcykeln.
Ménga av vara bolag har varit tidigt ute med att etablera
omfattande och framgangsrika service- och eftermarknads-
verksamheter, vilket har genererat betydande tillvéxt, |6n-
samhet och stabilitet under de senaste aren.

e Atlas Copco har framgéngsrikt etablerat en [6nsam
service- och eftermarknadsverksamhet och darigenom
starkt sin konkurrenskraft och minskat den cykliska
exponeringen.

e Ericsson har byggt upp en varldsledande serviceverksam-
het med en arlig omsattning pa cirka 70 Mdr kronor.
Den har svarat for en stor del av bolagets tillvéxt de
senaste sju aren.

utmaningar och méjligheter.

Flexibla affarsmodeller

En flexibel affarsmodell ar nyckeln

till att kunna bibehalla [6nsamhet under lagkonjunkturer och

snabbt kunna 6ka produktionen under hogkonjunkturer, da

det okar formagan att bibehalla marginaler och férsvara
marknadsandelar. Detta kan bland annat astadkommas
genom att minimera fasta kostnader och skapa modulbase-
rade produkter, inklusive kompatibilitet mellan komponenter

i olika produkter.

e Atlas Copco har framgangsrikt sankt fasta kostnader och
anvander omfattande outsourcing, vilket 6kar flexibiliteten.

e Electrolux har effektiviserat sin produktionsstruktur och
inkdpsprocess samt genomfort andra justeringar for okad
flexibilitet att hantera férandringar i efterfragan.

e SEB har hanterat den svara finanskrisen framgangsrikt och
befinner sig nu i en position dér bolaget kan satsa pa att
starka sina marknadspositioner inom nyckelomraden.

e Flera av Investor Growth Capitals teknologiinnehav ar
ledande i att tillhandahalla internetbaserad mjukvara, vilket
okar flexibiliteten och sénker kostnaderna for kunderna.
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Karninvesteringar

Inom affarsomrade Karninvesteringar ar vi en ledande minoritetsdgare med strategiskt
inflytande i noterade bolag. Vi ar en engagerad dgare som via aktivt styrelsearbete i bolagen
arbetar for att identifiera och driva vardeskapande aktiviteter. Vara karninvesteringar ar
Atlas Copco, SEB, ABB, AstraZeneca, Ericsson, Electrolux, Husqvarna och Saab.

Vara karninvesteringar ar borsnoterade
globala bolag med val beprovade affars-
modeller och starka marknadspositioner.

Investeringshorisonten &r langsiktig
och avkastning genereras framst genom
vardetillvaxt, inldésenprogram och utdel-
ningar. Utdelningarna fran karninveste-
ringarna utgor den storsta delen av var
egen utdelningskapacitet.

Fortsatt starkt dgande
Karninvesteringarna genererade en varde-
6kning pa 26,0 Mdr kronor, vilket mot-
svarar en totalavkastning pa 25 procent
under 2010. Atlas Copco och SEB svarade
for de storsta positiva bidragen, medan
AstraZeneca hade en negativ paverkan.

Under 2010 gjorde vi tillaggsinveste-
ringar i Atlas Copco, Electrolux och
Husqvarna for 102 Mkr, 489 Mkr respek-
tive 48 Mkr. Darutover forvarvade vi ytter-
ligare 10,2 procent av kapitalet i Saab
fran BAE Systems for 1.054 Mkr. Totala
nettoinvesteringar under aret uppgick till
1.693 Mkr. Inga avyttringar gjordes.

En viktig del i var strategi ar att gora
tilldggsinvesteringar i befintliga karninves-
teringar for att starka vart dgande. Ett
stdrre agande ger oss en starkare platt-
form for att kunna paverka bolagens stra-
tegier. Det ger oss dven en stdrre del av
det varde som skapas i bolagen. Vi gor
vara tilldaggsinvesteringar nar vi anser var-
deringarna vara attraktiva ur ett langsik-
tigt perspektiv och inte &r forhindrade att
agera.

Flexibla affarsmodeller

—en styrka for vara innehav

Tack vare flexibla affarsmodeller har vara
innehav framgangsrikt hanterat kraftiga
forandringar i efterfragan de senaste tva
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aren och genererat starka kassafloden.
For ett antal av bolagen marktes en tydlig
uppgang i efterfragan under 2010. Tack
vare fortsatta investeringar i viktiga verk-
samheter som service och FoU, har dessa
bolag kunnat kapitalisera pa den 6kade
efterfragan och ytterligare starkt sina
marknadspositioner. Nagra innehav till-
kannagav aven betydande forvarv inom
prioriterade omraden, exempelvis ABB:s
forvarv av Baldor Electric, en ledande
aktor pa den amerikanska industriella
motormarknaden och Electrolux aviserade
forvarv av det egyptiska bolaget Olympic
Group.

Med stdd av starka balansrakningar
har samtliga vara karninvesteringar fore-
slagit hojda utdelningar for rakenskaps
aret 2010. Givet stammogodkannanden,
kommer Investors emottagna utdelningar
att o6ka fran 3,2 Mdr kronor 2010 till
omkring 4,0 Mdr kronor under 2011.

Utdelningsnivaer bdr alltid vara anpas-
sade efter varje bolags balansrakning,
kassaflode, kapitalbehov och andra fakto-
rer, exempelvis tillgdngen till vardeska-
pande tillvaxtmajligheter.

Fokus pa |6nsam tillvaxt

Tillvéxt &r en avgorande faktor for lang-
siktigt uthalligt vardeskapande. Darfor ar
det viktigt med narvaro och fortsatt
expansion pa utvecklingsmarknader och
inom tillvaxtsegment. Tack vare starka
balansrakningar, god l6nsamhet, ledande
marknadspositioner och betydande néar-
varo pa tillvaxtmarknader, &r vara innehav
valpositionerade for att tillvarata lénsam-
ma tillvaxtmojligheter, bade organiskt och
genom forvarv.

INVESTOR 2010

Ny konkurrens

Det ar uppenbart att konkurrensen for
vara och andra vasterlandska bolag kom-
mer att 6ka nar aktorer fran lagkostnads-
lander allt snabbare expanderar pa sina
hemmamarknader och sa smaningom
aven siktar pa exportmarknaderna. Inom
vissa industrier, sdsom telekom och vit-
varor, har detta redan skett. For att delta
i kampen om marknadsandelar maste
fokus ligga pa FoU och innovation, fort-
satta effektivitetsforbattringar, service
och eftermarknad och fortsatt utbyggnad
av global marknadsnarvaro.

Var strategi

A]'TRAKTIVA INVESTERINGAR FOR
LANGSIKTIGT VARDESKAPANDE

Att 4ga attraktiva bolag ar grunden for
att skapa varaktigt varde. Den langsiktiga
vardepotentialen i vara innehav utvarde-
ras standigt. Vi vill &ga bolag som &r
branschledande eller har potential att bli
det. Vi vet att bolag med ledande mark-
nadspositioner, en hog grad av innova-
tion, god foretagskultur och stark ledning
kan generera varaktigt hogre langsiktig
avkastning. Samtidigt ar de battre positio-
nerade for att dra fordel av forandringar i
konjunktur- och marknadslage.

ATT BYGGA VARLDSLEDANDE BOLAG

| kérninvesteringarna utévar vi vart dgande
via styrelserepresentation. Vi anser darfor
att det &r av storsta vikt att ha ratt styrelse
med ratt kompetens och erfarenhet uti-
fran de utmaningar bolaget star infor.
Styrelsen har det viktiga ansvaret att
utmana och ifrdgasatta ledningen. Samti-
digt maste styrelsen vara beredd att sttdja
ledningen i svara beslut som kan ha nega-
tiv paverkan pa kort sikt, men som starker



"Att dga attraktiva bolag ar grunden for att skapa varaktigt varde.” :

bolaget infor framtiden. Vara styrelse-
representanter har interna analytiker till
sitt stod. Tillsammans utgor de business
teams.

For att bidra till att vara kéarninveste-
ringar utvecklas, genomfor vi omfattande

benchmarking och utvecklar vardeska-
pande planer som inkluderar mal fér ope-
rationell effektivitet, tillvaxt, kapitalstruk-
tur och industriell struktur. Vi anser att
det &r viktigt att aktiedgare, styrelse och
ledning har ett tydligt gemensamt intresse.

Darfor stodjer vi ersattningssystem som ar
kopplade till aktiedgarnas langsiktiga
avkastning.

Mal

Avkastningen ska overtraffa marknadens
avkastningskrav 6ver en konjunkturcykel,
for narvarande cirka 8 procent per ar.

Maluppféljning

Avkastningen ska utvarderas pa lang sikt,
och inte utifran enstaka ar. Avkastningen
2010 var 25 procent, jamfért med mark-
nadens avkastningskrav pa cirka 8 pro-
cent. Under de senaste fem aren har
avkastningen overstigit marknadens
avkastningskrav, men inte under de
senaste tio aren.

Strategi

e Behalla attraktiva investeringar med
langsiktig potential for vardeskapande.

e Stodja vara innehav i att bli och fort-
satta att vara best-in-class.

Genomshnittlig arlig avkastning

Ar Avkastning, %
1 25
5 10

10 6

Substansvardepaverkan Kérninvesteringar,
Mkr

Atlas Copco
SEB

ABB
Ericsson
Electrolux
Husqvarna

Saab

AstraZeneca

Kostnader| -72

-3000 0O 3000 6000 9000 1200015000

Oversikt Karninvesteringar?

. . Justerad
Agarandelar Agarandelar  Andel av totala Vérde, Varde, totalavkastning Varde,
Antal aktier? kapital? roster? tillgangar kr/aktie Mkr Totalavkastning for Investor Mkr
31/122010  31/122010, %  31/12 2010, % 31/12 2010, % 31/12 2010 31/12 2010 2010, % 2010, %° 31/12 2009
Atlas Copco 205 471 326 16,7 22,3 19 45 34671 +64 +64 21408
SEB 456 089 264 20,8 20,9 14 34 25579 +29 +29 20227
ABB 166 330 142 7,39 7,39 14 33 25082 +12 +12 22904
AstraZeneca 51587 810 3,79 3,79 9 21 15 956 -2 -2 17 292
Ericsson 164 078 702 5,0 19,3 7 16 12 396 +19 +19 10721
Electrolux 42 166 133 13,6 29,9 4 n 8054 +16 +18 6 560
Husqvarna 90 667 692 15,7 30,8 3 7 5058 +11 +11 4579
Saab 32778098 30,0 39,5 2 5 4032 +7 +19 2540
Totalt 72 172 130 828 106 231

1) Vérderas pa Investors innehavda aktieslag med undantag for Saab och Electrolux dar mest omsatta aktieslag anvéands.

2) Innehav inklusive, i forekommande fall, utlanade aktier.

3) Berdknat i enlighet med LHF:s (Lagen om handel med finansiella instrument) flaggningsregler om ej annat anges.

4) Berdknat i enlighet med schweiziska flaggningsregler.
5) Beraknat i enlighet med brittiska flaggningsregler.
6) Justerad totalavkastning i innehav i vilka transaktioner genomforts.

INVESTOR 2010
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Atlas Copco

19%

av totala tillgangar

Atlas Copco ar en industrikoncern med varldsledande stéllning pa marknaderna for
kompressorer, anlaggnings- och gruvutrustning, industriverktyg och monterings-
system. Koncernen erbjuder héllbara l6sningar for att 6ka kundernas produktivitet
med hjélp av innovativa produkter och tjanster. Féretaget har huvudkontor i Stock-
holm och férséljning till mer an 170 lander.

Ordférande: Sune Carlsson Vd och koncernchef: Ronnie Leten

Nyckeltal (Mkr)

14%

av totala tillgdngar

SEB

SEB ar en ledande nordisk finansiell koncern. | Sverige och de baltiska lénderna
fungerar SEB som relationsbank med radgivning och ett brett utbud av andra
finansiella tjanster. | Danmark, Finland, Norge och Tyskland har verksamheten en
tydlig inriktning mot féretag och institutioner. SEB:s internationella pragel ater-
speglas i att banken finns representerad i ett 20-tal lander runt om i varlden.
Ordférande: Marcus Wallenberg Vd och koncernchef: Annika Falkengren

Nyckeltal (Mdr kr)

2010 2009 2008 2007 2006 2010 2009 2008 2007 2006
Nettoomsattning 69 875 63 762 74177 63 355 50 512 Intakter" 36,9 41,6 38,1 40,4 38,7
Rorelseresultat 13915 9090 13 806 12 066 9203 Rorelseresultat” 11 4,4 12,4 17,0 15,6
Rorelsemarginal, % 19,9 14,3 18,6 19,0 18,2 Nettoresultat efter skatt 6,8 1,2 10,0 13,6 12,6
Nettoresultat efter skatt 9944 6276 10 190 7 469 15373 Vinst/aktie kr? 3,07 0,58 10,36 14,12 13,24
Vinst/aktie, kr? 8,16 514 8,33 6,09 12,24 Utdelning/aktie kr? 1,50 1,00 0,00 4,60 4,24
Utdelning/aktie, kr" 9,00¥ 3,00 3,00 3,00 22,382 Balansomslutning 2180 2308 251 2344 1934
Bokfort eget kapital 29 321 25671 23768 14 640 32708 Kérnprimarkapitalrelation, %% 12,20 11,69 8,57 8,39 717
Nettoskuld® 5510 10906 21686 19775 12364 Primarkapitalrelation, %% 14,24 13,91 10,08 9,87 8,19
Borsvarde, Mdr kr 201,8 123,4 78,4 114,6 138,9 Forvaltat kapital 1399 1356 1201 1370 1262
Antal anstéllda 32790 29802 34043 32947 25900 Bokfort eget kapital 99,5 99,7 83,7 76,7 67,3
1) Justerat for aktiesplit 2:1 2007. Borsvarde 123,0 97,3 41,6 113.4 149,3
2) Varav utdelning for 2006 pa 2,38 kronor per aktie (justerat for aktiesplit) och extra utskiftning av 20 Antal anstallda 19125 20233 21291 19 506 19672

kronor per aktie (justerat for aktiesplit) genom obligatorisk inlosen.

3) Foreslagen utdelning om 4,00 kronor per aktie och en extra utskiftning om 5,00 kronor per aktie
genom obligatorisk inlésen.

4) Bolagets egen definition.

ATLAS COPCO 2010

Marknaden forbattrades markant och efterfrdgan pa Atlas Copcos produkter och
tjanster 6kade kraftigt, sarskilt pa tillvaxtmarknader och inom gruvsektorn. Tack
vare sin flexibla affarsmodell, den stora exponeringen mot tillvaxtmarknader samt
omfattande eftermarknadsverksamhet, 6kade bolaget omséttningen med 10 pro-
cent och genererade en rekordhdg rorelsemarginal pa 20 procent. Hog I6nsamhet i
kombination med effektiv hantering av rérelsekapitalet, ledde till ett fortsatt starkt
kassaflode om 9,5 Mdr kronor. | linje med sin strategi genomférde bolaget mindre
tillaggsforvéarv inom samtliga affarsomraden. En stérre investering for att utoka pro-
duktionskapaciteten av bergborrverktyg aviserades. Infor &rsstamman 2011 har
styrelsen foreslagit en érlig utdelning pa 4 kronor per aktie och en extra utskiftning
om 5 kronor per aktie genom obligatorisk inlosen.

Investors engagemang i Atlas Copco

Kapitalandel: 16,7%  Réstandel: 22,3%

Marknadsvarde innehav: 34.671 Mkr

Styrelseledaméter fran Investors ledning eller styrelse: Sune Carlsson
(ordférande), Jacob Wallenberg (vice ordférande) och Johan Forssell.

INVESTORS SYN PA ATLAS COPCO

Atlas Copco har en varldsledande stélining och en stark féretagskultur. Jamfért med
sina konkurrenter &r respektive affarsomrade best-in-class och bolagets totalavkast-
ning har val évertraffat konkurrenternas. Under de senaste aren har bolaget fokuse-
rat pa att bygga starka marknadspositioner pa viktiga tillvaxtmarknader, sésom Kina,
Indien och Brasilien, samt att utveckla en eftermarknadsverksamhet i varldsklass.
Dessa satsningar har bidragit till bolagets starka utveckling. Framéver utgér bolagets
starka marknadspositioner, flexibla affarsmodell och fokus pé& innovation en bra
plattform for att tillvarata affarsmojligheter och fortsétta att utvecklas béttre an
konkurrenterna. Tack vare det starka kassaflodet kan bolaget dela ut betydande
kapital till aktiedgare och samtidigt bibehalla sin flexibilitet nar det géller att agera
pa tillvaxtmaojligheter.

1) Pro forma siffror fér 2008-2010 exklusive tyska kontorsrérelsen som avyttrades 2010.
2) Antal aktier justerat i enlighet med nyemissionen.

3) Foreslagen utdelning.

4) Full Basel fér 2007-2010, 2006 dvergangsregler.

SEB 2010

Efter ett turbulent och utmanande 2009 inledde SEB dret med en hég andel pro-
blemlan i Baltikum och oro kring fortsatta kreditforluster. Den makroekonomiska
utvecklingen i Baltikum blev dock betydligt starkare an vantat, vilket bidrog till
att den baltiska verksamheten ater vinst genererade under 2010. Den tyska kon-
torsrorelsen, med svag I6nsamhet, avyttrades till Banco Santander i en transak-
tion som slutfordes i januari 2011. Trots en 1ag nivé pa foretagsaktiveteten under
aret, lyckades SEB mer &n fordubbla sitt rorelseresultat jamfért med 2009,

till 11,7 Mdr kronor. Den huvudsakliga orsaken till resultatforbattringen var

lagre kreditforluster.

Investors engagemang i SEB

Kapitalandel: 20,8%  Rostandel: 20,9%

Marknadsvarde innehav: 25.579 Mkr

Styrelseledaméter fran Investors ledning eller styrelse: Jacob Wallenberg (vice
ordférande). Marcus Wallenberg (ordférande) ingar i Investors business team
for SEB.

INVESTORS SYN PA SEB

Med avyttringen av den tyska kontorsrorelsen och tecken pa aterhdmtning i de
baltiska ekonomierna bedémer vi att SEB ar val positionerat for att fokusera pa
tillvaxt inom sma- och medelstora féretag i Sverige och pa storbolag utanfor
Sverige. SEB:s position och kundrelationer har varit starka under krisen, vilket
framéver ger stod &t SEB:s affarsmodell som ledande relationsbank. Aven om
Basel lll-forslaget har mjukats upp jamfort med det initiala forslaget och SEB ser
valkapitaliserat ut, kvarstar osakerheten kring hur det nya regelverket kommer
att tilldmpas och vilka framtida kapitalkrav som marknaden kommer att stalla.

Arlig genomsnittlig avkastning, fem ar Arlig avkastning

Arlig genomsnittlig avkastning, fem ar Arlig avkastning

o Atlas

% ) Ar Copco  SIXRX % ) Ar SEB_ SIXRX
25 Genomsnitt fér 5 Genomsnitt for 1 294 26.7

P . 1 65,3 26,7 0.9% P ) . '
20 jamférelsebolag: 0 1 Jjdmftérelsebolag: 5 -5,7 8,0
15 Ingersoll-Rand, Gardner 5 20,7 8.0 5 Svenska Handelsbanken, — 1q 36 59
14.4% Denver, Sandvik, 231 59 Danske Bank, Nordea, 15 9.7 121
10 Caterpillar, Stanley 15 21,6 121 -10 Swedbank och 20 1014 1314

5 ——  Black & Decker och Metso. 20 23,5 134 15 DnB NOR ASA. ' '

-20
Atlas Copco Jimférelse- SEB  Jamforelse-

bolag www.atlascopco.com bolag www.seb.se
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14%

av totala tillgdngar

ABB é&r ledande inom kraft- och automationsteknik. Bolagets I6sningar forbattrar
prestanda och minimerar miljdpaverkan for energiféretag och industrier. ABB-
koncernens bolag verkar i omkring 100 lander.

Ordférande: Hubertus von Griinberg Vd och koncernchef: Joe Hogan

Nyckeltal (MUSD)

2010 2009 2008 2007 2006"
Nettoomsattning 31589 31795 34912 29183 23281
Rorelseresultat 3818 4126 4552 4023 2557
Rorelsemarginal, % 12,1 13,0 13,0 13,8 11,0
Nettoresultat efter skatt 2561 2901 3118 3757 1390
Vinst/aktie, USD 112 1,27 1,36 1,66 0,65
Utdelning/aktie, CHF 0,60% 0,51 0,48 0,48 0,24
Bokfort eget kapital 14 885 13790 11158 10 957 6038
Nettoskuld® -6 428 -7 219 -5443 -5436 -1444
Borsvarde 50,6 44,2 33,4 66,2 39,0
Borsvarde, Mdr kr 3441 314,5 264,2 427,3 267,5
Antal anstallda 116000 116000 120000 112000 108 000

1) 2006 justerat for forandringen av aktiviteter inom verksamheter under avyttring.
2) Foreslagen utdelning.
3) Bolagets egen definition.

ABB 2010

Den forbattrade konjunkturen resulterade i en 6kad orderingdng om 4 procent i
lokal valuta, framst hanforlig till affarsomrade Automation som &r exponerat mot
den industriella investeringscykeln. Inom det mer sencykliska Power sjonk orderin-
gangen da kraftbolagen holl igen pé sina investeringar. Omsattningen minskade
med 2 procent i lokal valuta till f6ljd av den lagre orderingdngen under 2009. Till-
vaxtmarknaderna fortsatte att oka i betydelse och stod for cirka halften av omséatt-
ningen. For att motverka de tuffa marknadsfoérhéllandena minskade ABB sina kost-
nader och uppnadde besparingar p& 3 Mdr USD pé arsbasis. Med stod av dessa
besparingar uppnaddes en EBIT-marginal pa 12,1 procent. Dessutom forbattrades
kassaflodet kraftigt. Det fria kassaflodet uppgick till 3,4 Mdr USD, en 6kning om
10 procent jamfért med 2009. ABB utnyttjade sin starka balansrakning och slut-
forde flera strategiska forvary, i linje med sin tillvaxtstrategi. | november aviserade
ABB ett bud pa 4,2 Mdr USD pa det amerikanska bolaget Baldor Electric.

Investors engagemang i ABB

Kapitalandel: 7,3% Rostandel : 7,3%

Marknadsvarde innehav: 25.082 Mkr

Styrelseledaméter fran Investors ledning eller styrelse: Jacob Wallenberg

INVESTORS SYN PA ABB

De senaste aren har ABB uppnatt betydande operationella férbattringar. | kombi-
nation med stark efterfrdgan har detta bidragit till att ABB-aktiens totalavkastning
klart verstigit konkurrenternas. ABB har byggt upp starka positioner inom attrak-
tiva segment, sérskilt pa tillvaxtmarknader som Kina och Indien. Tillvaxten inom
Power drivs av ett 6kande behov av kraftrelaterad infrastruktur pa tillvaxtmarkna-
derna samt av uppgraderingsbehov pad mognare marknader. Tillvaxten inom Auto-
mation drivs av kundernas behov av produktivitetsférbattringar. | Kina har den
lokala konkurrensen hardnat, vilket har lett till prispress inom vissa segment. ABB
drar nytta av en betydande lokal produktion och starka globala marknadspositio-
ner, men bolaget maste fortsatta att lansera nya innovativa produkter och anpas-
sa kostnaderna for att forbli konkurrenskraftigt. ABB investerade 2,3 Mdr USD i
forvarv under 2010, exklusive budet pa Baldor Electric. Pa kort sikt &r det viktigt
att dessa forvarv integreras. Balansrakningen ar fortsatt stark och mojliggor till-
vaxtsatsningar och/eller distribuering av kapital till aktieagarna.

Arlig genomsnittlig avkastning, fem ar Arlig avkastning

% Ar ABB  SIXRX
25 Genomsnitt fér 1 12,8 26,7
20 Jjémférelsebolag: 5 16,5 8,0
15 Schneider, Emerson, 10 1,2 5,9
Honeywell, Alstom, 15 58 121

10 i ' '
. 9.7% Siemens och Rockwell. 20 8,8 13,4

0
ABB  Jimférelse-

bolag www.abb.com

9%

av totala tillgangar

A
AstraZeneca@

AstraZeneca ar ett globalt, innovativt bioldkemedelsféretag med fokus pa forsk-
ning, utveckling och marknadsféring av receptbelagda ldkemedel. AstraZeneca ar
ledande inom omradena mage/tarm, hjérta/karl, neurovetenskap, andningsvégar
och inflammation, cancer samt infektionssjukdomar.

Ordférande: Louis Schweitzer Vd och koncernchef: David Brennan

Nyckeltal (M )

2010 2009 2008 2007 2006
Nettoomsattning 33269 32804 31601 29 559 26 475
Rorelseresultat,
kéarnverksamheten 13603 13621 10 958 9411 8216
Rorelsemarginal,
karnverksamheten % 40,8 41,5 34,7 31,8 31,0
Nettoresultat efter skatt 8053 7521 6101 5595 6043
Vinst/aktie USD (core EPS)" 6,71 6,32 5,10 4,38 3,92
Utdelning/aktie USD 2,552 2,30 2,05 1,87 1,72
Bokfort eget kapital 23213 20660 15912 14778 15304
Nettoskuld® -3 653 -535 7174 9112 -6 537
Borsvarde, Mdr kr 435,8 486,4 444,2 403,6 564,8
Antal anstéllda 61000 63 000 65000 67 000 66 600

1) Core EPS-mattet anvénds fran 2007.
2) Foreslagen utdelning.
3) Bolagets egen definition.

ASTRAZENECA 2010

AstraZeneca fortsatte att leverera goda finansiella resultat, huvudsakligen drivet
av stark global utveckling fér ndgra av dess nyckelprodukter och stark omsétt-
ningsokning pa tillvaxtmarknader, i kombination med strikt kostnadskontroll.
Rorelseresultatet for karnverksamheten uppgick till 13,6 Mdr USD, motsvarande
en rorelsemarginal pa 40,8 procent. Det starka resultatet i kombination med en
effektiv hantering av rérelsekapitalet genererade ett betydande kassaflode. Detta
mojliggjorde 5,5 Mdr USD i utdelning och aktiedterkop, samtidigt som bolaget
okade sin nettokassa fran 0,5 Mdr USD till 3,7 Mdr USD. | juni konstaterades att
det amerikanska substanspatentet som skyddar Crestor &r giltigt och verkstall-
bart. Darmed har domstolen beslutat att ingen av de forenklade registreringsan-
sékningarna som inlamnats av generikabolag kan godkénnas av FDA innan
patentet [6pt ut 2016. | december utfardade FDA en forfragan om ytterligare
analyser av resultaten fran PLATO-studien om Brilinta, bolagets nya produkt for
behandling av patienter med akut kranskarlssjukdom. Ett antal produkter, inklusi-
ve Crestor och Seroquel XR, har godkants for nya indikationer. Dessutom teckna-
des licensavtal for produkter under utveckling samt produkter inriktade pa till-
vaxtmarknader. AstraZeneca initierade en granskning av de strategiska
mojligheterna for Astra Tech, verksamheten fér tandimplantat och halsovards-
produkter.

Investors engagemang i AstraZeneca

Kapitalandel: 3,7% Roéstandel: 3,7%

Marknadsvarde innehav: 15.956 Mkr

Ingen ledamot fran Investors styrelse eller ledning, men Marcus Wallenberg
ingar i Investors business team for AstraZeneca.

INVESTORS SYN PA ASTRAZENECA

Fortsatt utmanande marknadsvillkor och patentutgdngar pa viktiga produkter
under de kommande &ren, gor det viktigt for AstraZeneca att fortséatta strava
efter operationell effektivitet och expansion pa tillvéxtmarknader. Bolaget har
gjort stora framsteg inom dessa omraden de senaste dren. Avgérande for framtida
vardeskapande ar att starka forskningsportfoljen och féra fram nya innovativa
produkter till marknaden.

Arlig genomsnittlig avkastning, fem ar Arlig avkastning

% Ar  Astrazeneca SIXRX
10 Genomsnitt fér 1 -29 26,7
5 jamforelsebolag: Merck, g -0,4 8,0
0 Pfizer, Eli Lilly, Roche, 10 11 5,9
- ~0,4% -0,1% G/axoS{mthlfllne, 5,8 121
No@rt/s, Bristol-Myers 20 1,4 13,4
-10 Squibb och
-1 Sanofi-Aventis.

AstraZeneca Jamforelse-
bolag www.astrazeneca.com
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ERICSSON

7%

av totala tillgangar

Ericsson dr den ledande leverantéren av utrustning och tjanster till telekom-
operatorer i hela vérlden. Ericsson &r marknadsledande inom mobilteknologi

for 2G, 3G och 4G, har en ledande position inom drift och underhall av mobilnat
och ansvarar for driften av nat med drygt 2 miljarder anvandare. Bolagets erbju-
dande omfattar fullsténdiga infrastrukturldsningar fér fast och mobil telefoni,
tjanster, mjukvara, bredband och multimedialésningar for telekomoperatorer,
foretag och media.

Ordférande: Michael Treschow Vd och koncernchef: Hans Vestberg

Nyckeltal (Mdr kr)

2010 2009 2008 2007 2006
Nettoomsattning 203,3 206,5 208,9 187,8 177.8
Rorelseresultat, exkl. EO 23,7 18,5 23,9 30,6 35,8
Rorelsemarginal, exkl. EO, % 1,7 9,0 11,4 16,3 19,9
Nettoresultat efter skatt 11 3,7 11,3 21,8 26,3
Vinst/aktie, kr? 3,46 1,14 3,52 6,84 8,23
Utdelning/aktie, kr 2,25% 2,00 1,85 2,50 2,50
Bokfort eget kapital 1451 139,9 140,8 1341 120,1
Nettoskuld® -51,3 -36,1 -34,7 -24,3 -40,7
Borsvarde 2547 215,5 191,0 245,1 446,1
Antal anstéllda 90 261 82 493 78 750 74 000 63781

1) Efter utspadning.
2) Foreslagen utdelning.
3) Bolagets egen definition.

ERICSSON 2010

Forsaljningen sjonk for andra aret i rad, huvudsakligen till fljd av minskade rost-
relaterade GSM-investeringar. Darutéver paverkades telekomindustrin i stor
utstrackning av komponentbrist och flaskhalsar i leverantorsledet. Tillvaxten
&tervande dock under det andra halvaret i och med att datatrafiken inom mobila
natverk fortsatte att vaxa, vilket ledde till investeringar i den nya generationens
teknik for datadverforing. Trenden var sarskilt stark i Nordamerika, dar Ericsson
starkte sin position tack vare ett antal stora strategiska order samt en god
utveckling for den férvarvade CDMA-verksamheten. Inom Global Services fort-
satte Managed Services att utvecklas starkt. Multimedia utvecklades samre, till
stor del pa grund av mycket svag forsaljning pa tillvaxtmarknader. Trots tuffa for-
séljningsvillkor lyckades Ericsson forbéttra ldnsamheten, tack vare besparingar,
battre produktmix och forbattrade resultat fran i synnerhet Sony Ericsson.

Investors engagemang i Ericsson

Kapitalandel: 5,0% Rostandel: 19,3%

Marknadsvérde innehav: 12.396 Mkr

Styrelseledaméter fran Investors ledning eller styrelse: Borje Ekholm. Marcus
Wallenberg (vice ordférande) ingar i Investors business team for Ericsson.

INVESTORS SYN PA ERICSSON

Ericsson ar globalt ledande och val positionerat for att dra nytta av den tillvaxt
inom mobil datadverforing, vilken leder till 6kad efterfragan pa utrustning. Da néat-
verken globalt sett uppgraderas till nya datadverféringsteknologier kommer detta
samtidigt att innebdra att de nuvarande natverken maste ersattas. Det kommer att
vara mycket viktigt for Ericsson att bibehdlla sitt teknologiska ledarskap och att
forbli kostnadseffektivt. Fortsatt expansion av serviceverksamheten och att posi-
tionera sig strategiskt inom andra viktiga omraden &r ocksa av stor betydelse for
Ericssons framtida vardeskapande.

4%

av totala tillgangar

{] Electrolux

Electrolux dr en av varldens ledande tillverkare av hushallsmaskiner samt mot-
svarande utrustning for professionell anvandning. Konsumenter képer 40 miljo-
ner Electrolux-produkter i 150 ldnder varje ar. Foretaget fokuserar pa att, baserat
pé bred och djup konsumentinsikt, ta fram innovativa produkter designade med
omtanke om anvandaren och som méter konsumenters och professionella anvan-
dares behov. | Electrolux produktsortiment ingar kylskap, diskmaskiner, tvattma-
skiner, dammsugare, spisar och luftkonditionering under valkdnda varumarken
som Electrolux, AEG, Eureka och Frigidaire.

Ordférande: Marcus Wallenberg Vd och koncernchef: Hans Straberg till och med
31 december 2010. Keith McLoughlin sedan 1 januari 2011.

Nyckeltal (Mkr)

2010 2009 2008 2007 2006
Nettoomsattning 106 326 109 132 104 792 104732 103 848
Rorelseresultat, exkl. EO 6 494 5322 1543 4837 4 575
Rorelsemarginal, exkl. EO, % 6,1 4,9 1,5 4,6 4,4
Nettoresultat efter skatt 3997 2607 366 2925 2648
Vinst/aktie, kr 14,04 9,18 1,29 10,41 9,17
Utdelning/aktie, kr 6,50" 4,00 0,00 4,25 4,00
Bokfort eget kapital 20613 18 841 16 385 16 040 13 1942
Nettoskuld® -709 665 4 556 4703 -304
Borsvarde, Mdr kr 59,6 51,7 20,7 30,6 37,54
Antal anstallda 51544 50633 55177 56 898 55 471

1) Foreslagen utdelning.

2) Efter utskiftning av 5,6 Mdr kronor.
3) Bolagets egen definition.

4) Fore utskiftning av 5,6 Mdr kronor.

ELECTROLUX 2010

2010 var ett viktigt ar for Electrolux da bolaget uppnadde sitt mal om 6 procent
EBIT-marginal. Efter att efterfrdgan pa hushallsmaskiner sjunkit under flera ar,
Okade den aterigen i Nordamerika och i Europa, med 5 respektive 2 procent. |
Nordamerika beror efterfragedkningen delvis pa regeringens stimulansprogram.
Electrolux starka utveckling under 2009 fortsatte dven under 2010, bade i termer
av marginalexpansion och kassafléde. Utvecklingen bekréftar att investeringarna i
produktinnovation, varumérkesbyggande och kostnadseffektivitet I6nar sig. Hans
Straberg har under sin tid som vd transformerat Electrolux fran ett tillverknings-
centrerat till ett konsumentdrivet bolag. Efter 27 ar i bolaget, varav nio som vd,
aviserade Hans Straberg sin avgang och ersattes av Keith McLoughlin.

Investors engagemang i Electrolux

Kapitalandel: 13,6% Réstandel: 29,9%

Marknadsvarde innehav: 8.054 Mkr

Ingen ledamot fran Investors styrelse eller ledning, men Marcus Wallenberg
(ordférande) ingar i Investors business team for Electrolux.

INVESTORS SYN PA ELECTROLUX

De tva senaste drens starka utveckling bade i termer av I6nsamhet och kassaflode
ar en effekt av de omfattande strukturella dtgarder som Electrolux har vidtagit
under de senaste aren. Bolagets strategiska fokus p& innovativa produkter, ett
starkt globalt varumérke och en férbattrad kostnadsbas, har l6nat sig och bola-
get har nu uppnatt malet om en rorelsemarginal pa 6 procent. Electrolux forbatt-
rade ldnsamhet och starka finansiella stéllning ger bolaget mojlighet att ytterli-
gare fokusera pé tillvaxtmaojligheter. Bolaget har stérkt sin position pa de
snabbvéxande tillvaxtmarknaderna, men fler mojligheter kvarstar for att starka
positionen ytterligare pa dessa viktiga marknader.

Arlig genomsnittlig avkastning, fem ar Arlig avkastning

Arlig genomsnittlig avkastning, fem ar Arlig avkastning

% Ar Ericsson SIXRX
5 Genomsnitt for 1 21,8 26,7
0 Jjamforelsebolag: 5 -8,3 8,0
5 _ Alcatel-Lucent, Motorola, 1o 135 59
-8,3% Nokia, Cisco, Nortel och 45 32 121
10— I ! !
ZTE Corp. 20 8,6 13,4
-15 -17,4%—
-20
Ericsson  Jémférelse- .
bolag www.ericsson.com
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% Ar Electrolux SIXRX
25 Genomsnitt fér 1 16,8 26,7
20 Jjamférelsebolag: 5 19,3 8,0
15 W/;/Zpoo//v,k/ndesl't 10 17,3 5,9
10 och Arcefik. 15 18,7 12,1
< 20 178 13,4
0 34%
Electrolux Jamforelse-
olag www.electrolux.com



3%

av totala tillgangar

HjHusqgvarna

Husqgvarna ar varldens storsta tillverkare av utomhusprodukter som motorsagar,
trimmare, grasklippare och tradgérdstraktorer, och ar ledande i Europa inom
bevattningsprodukter under varumérket Gardena. Husqvarna &r ocksa en av de
ledande pa varldsmarknaden inom kaputrustning och diamantverktyg for bygg-
nads- och stenindustrierna.

Ordférande: Lars Westerberg Vd och koncernchef: Magnus Yngen

Nyckeltal” (Mkr)

2%

av totala tillgangar

Saab forser den globala marknaden med vérldsledande produkter, tjdnster och
|6sningar som stracker sig fran militart forsvar till civil sakerhet. Saab har verk-
samhet och medarbetare pa alla kontinenter och utvecklar, anpassar och
forbattrar standigt ny teknologi for att méta kundernas foréndrade behov.
Ordférande: Marcus Wallenberg Vd och koncernchef: Ake Svensson till och
med den 31 augusti 2010, Hakan Buskhe fran och med 1 september 2010.

Nyckeltal (Mkr)

2010 2009 2008 2007 2006" 2010 2009 2008 2007 2006
Nettoomsattning 32 240 34074 32342 33284 29 402 Nettoomsattning 24434 24 647 23796 23021 21063
Rorelseresultat, exkl. EO 2652 2012 2677 3564 3121 Rorelseresultat, exkl. EO 1577 1324 1,994 2154 2290
Rorelsemarginal, exkl. EO, % 8,2 59 8,3 10,7 10,6 Rorelsemarginal, exkl. EO, % 6,5 54 8,4 9,4 10,9
Nettoresultat efter skatt 1749 903 1288 2036 1862 Nettoresultat efter skatt 454 699 -242 1941 1347
Vinst/aktie, kr? 3,03 1,64 2,81 4,46 4,08 Vinst/aktie, kr 3,97V 6,28" -2,31 17,60 11,91
Utdelning/aktie, kr? 1,50 1,00 0,00 1,50 1,16 Utdelning/aktie, kr 3,502 2,25 1,75 4,50 4,25
Bokfort eget kapital 12 203 12126 8815 7 389 6264 Bokfort eget kapital 11274 10 542 9240 10981 9 802
Nettoskuld® 5600 6349 13 552 12 012 4250 Nettoskuld? -3291 634 1693 1627 -605
Borsvarde, Mdr kr 32,3 30,0 15,8 29,5 31,8 Borsvarde, Mdr kr 13,2 12,9 7.8 14,3 23,2
Antal anstallda 14 954 15030 15720 16 093 11412 Antal anstillda 12 536 13159 13294 13757 13577

1) P& grund av avknoppningen frén Electrolux 2006 ar finansiell information fér 2006 baserad pa
Husgvarnas proforma-redovisning.

2) Antalet aktier 2006-2008 har justerats for nyemissionen 2009. Antalet aktier 2006 har justerats for
bonusemissionen 2007.

3) Féreslagen utdelning.

4) Bolagets egen definition.

HUSQVARNA 2010

Under 2010 aterhdamtades efterfrdgan pa de flesta av Husgvarnas marknader
efter flera drs nedgang. Husqvarna uppvisade en stabil tillvaxt och 6kade sin
marknadsandel pa samtliga marknader med undantag for Nordamerika, dar
bolaget avsiktligt minskade inférsaljningen till en stor varuhuskedja med syfte att
hoja lonsamheten. P4 grund av den lagre forsaljningen i Nordamerika var koncer-
nens sammantagna organiska forsaljningstillvaxt oférandrad. Lonsamheten for-
battrades dock markant jamfort med den laga nivdn 2009 tack vare en battre
mix, drivet av innovativa produkter och starkare tillvaxt inom fackhandeln. Den
justerade EBIT-marginalen for heléret uppgick till 8,2 procent, huvudsakligen
tack var en forbattrad bruttomarginal. Bolaget fortsatte sina pagaende strategiska
&tgarder med fokus pa varumarkesstruktur, distribution, produkter samt produk-
tions- och leveranskedjan. Under dret aviserade bolaget ytterligare omstrukture-
ringskostnader for konsolidering av produktion och tva fabriker stangdes.

Investors engagemang i Husqvarna

Kapitalandel: 15,7%  Rostandel: 30,8%

Marknadsvarde innehav: 5.058 Mkr

Styrelseledaméter fran Investors ledning eller styrelse: Bérje Ekholm.

INVESTORS SYN PA HUSQVARNA

Husqgvarna har varldsledande marknadspositioner, starka varumarken och en global
forsaljiningsorganisation. Omsattningen och I6nsamheten har varit svaga under de
senaste aren. For att motverka den negativa utvecklingen har bolaget vidtagit
atgarder for att effektivisera varuméarkesportfoljen, forbattra kostnadsstrukturen,
Oka effektviteten och reducera rorelsekapitalet. Darutéver har investeringar gjorts
i innovativa nya produkter. Dessa atgérder bérjade ge resultat under 2010, men
ytterligare resultat vantas framover. Efter tre ar av internt fokus &r bolaget nu redo
att dra fordel av attraktiva tillvaxtmajligheter, bade organiskt och genom férvarv.
Sedan borsnoteringen har Husqvarnas totalavkastning éverstigit konkurrenternas,
men understigit vart avkastningskrav.

1) Efter utspadning.
2) Foreslagen utdelning.
3) Bolagets egen definition.

SAAB 2010

Saabs forsaljningsutveckling under 2010 var i stort sett oférandrad, huvudsakli-
gen pa grund av lagre aktivitet i vissa projekt och férdréjda kundbeslutsproces-
ser. Under aret har bolaget sékrat ett antal mycket viktiga ordrar, framfor allt en
mangmiljardbestélining pa flygande évervakningssystem, vilket paverkade order-
ingangen positivt jamfort med 2009. Det pagdende besparingsprogrammet som
lanserades 2007 har haft positiv effekt pa l6nsamheten, medan omstrukturering-
en och affarsmixen hade en negativ inverkan. Kassafloédet var starkt under aret
tack vare framgangsrikt genomférda projekt, vilket resulterade i en solid finan-
siell position.

Investors engagemang i Saab

Kapitalandel: 30,0 %  Rostandel: 39,5%

Marknadsvarde innehav: 4.032 Mkr

Styrelseledamater fran Investors ledning eller styrelse: Johan Forssell.
Marcus Wallenberg (ordférande) ingar i Investors business team for Saab.

INVESTORS SYN PA SAAB

Saabs strategiska omorganisation till fem affarsomraden som tradde i kraft vid
arsskiftet, har hjalpt bolaget att bli mer fokuserat och darmed mer konkurrens-
kraftigt. Framgangsrika kostnadsbesparingar ar viktiga for att Saab ska né sina
marginalmal och for att frigora resurser till investeringar i FoU och marknads-
foring. Under 2010 forbattrades orderintag och kassaflode, vilket gav bolaget
en starkare position. En stark balansrakning, interna effektivitetsadtgarder och ett
produkterbjudande i toppklass ger en god framtida plattform for bolaget, men
utmaningar kvarstar dd ménga lander genomfér budgetatstramningar. Saabs
totalavkastning éver de senaste fem aren har varit otillfredsstallande.

Arlig genomsnittlig avkastning, 4,5 ar? Arlig avkastning

Arlig genomsnittlig avkastning, fem ar Arlig avkastning

% Ar  Husqvarna SIXRX
25 Genomsnitt for 1 84 267
20 jamférelsebolag: 5 - 80
15 To.ro, Blount och 10 - 59
Briggs&Stratton. 15 ~ 129

10 '
20 - 134

5

[3,7% | 2,1%
0

Husqvarna Jamforelse- 1) Avkastning sedan bérs-
bola

g notering i juni 2006. Www.husgvarna.com

% Ar Saab SIXRX
5 Genomsnitt fér 1 6,3 26,7
0 0,0% jamférelsebolag: 5 -4,0 8,0
5 -4,0% BAE, Finmeccanica, 10 77 5,9
Thales, Cobham, EADS, g 121
-10 Ultra och Dassault. - '
: 20 - 134
-15
-20
SAAB  Jimférelse-
bolag www.saabgroup.com
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Vara Operativa investeringar utgors av bolag med attraktiv tillvaxt och ldnsamhetspotential. Investeringar
gors i saval onoterade som noterade bolag som kan generera betydande varde och kassafléde éver tid.
Vi efterstravar ett inflytelserikt dgande och kan heldga bolag. Innehaven innefattar heldagda Mdlnlycke
Health Care, Aleris och Grand Hotel samt deldgda Lindorff, Gambro, CaridianBCT, 3 Skandinavien, Sobi,
Novare, Kunskapsskolan och Act Group.

Inom Operativa investeringar raknar vi
med att skapa varde genom att investera i
och aktivt dga bolag. Vissa av véra investe-
ringar har gjorts i partnerskap med andra
investerare. Generellt sett har vi en ldngre
agarhorisont an vara partners. Eventuell
skiljaktighet i investeringshorisont mellan
dgarna regleras i aktiedgaravtal. Nar part-
nern vill sélja sin del har vi mojligheten att
sélja bolaget, notera det eller kdpa ut var
partner. Ett exempel under 2010 pa det
senare alternativet ar vart forvarv av ytterli-
gare 34 procentenheter i M6lnlycke Health
Care fran var partner, vilket gjorde bolaget
till ett helagt dotterforetag.

Vara operativa investeringar forvantas
generera betydande varde och kassaflode
pa sikt. Kassaflodet uppnas genom att
optimera skuldsattningsgraden éver tiden
och aterfora overskottslikviditet till garna
genom utdelning och refinansiering.

For varje investering har vi en varde-
skapande plan for de kommande tre till
sju aren. Vi kan dock tanka oss att kvarsta
som agare under en langre tidshorisont
an sa.

Investeringar under 2010

Under forsta kvartalet 2010 slutférdes
transaktionen mellan Biovitrum och
Swedish Orphan International och
Investor blev stérsta dgare. | juli forvarva-
de vi 97 procent av Aleris for 2,5 Mdr kro-
nor. Vi férvarvade dessutom 34 procent i
MolInlycke Health Care av var partner for
510 MEUR och 6kade vart dgande till 96
procent. Genom att heldga dessa bolag
tillfaller all avkastning fran vara vardeska-
pande initiativ oss. Vi far dessutom kon-
troll 6ver kassafldde och &garhorisont.

Vi genomférde dven en tilldggsinvestering
i NASDAQ OMX pa totalt 1,2 Mdr kronor,
vilket tkade var dgarandel till 9,7 procent,
efter att relevanta godkdnnanden erhélls
i januari 2011. Efter ytterligare forvarv
tidigt under 2011 uppgar vart dgande till
10,2 procent.

Utveckling 2010

Vara innehav har generellt sett utvecklats
val under 2010, med 6kad omsattning,
hojda EBITDA-marginaler och sjunkande
nettoskulder. Vi fortsatte att arbeta aktivt
med utvecklingen av véra innehav for att
konstant forbattra deras affarsmodeller
och férméaga att hantera férandringar i

marknaden. Operativa investeringar
paverkade substansvardet positivt med
3,5 Mdr kronor under 2010. Okningen var
huvudsakligen hanforlig till den positiva
IFRS-baserade omvarderingen av Moln-
lycke Health Care pa 2,4 Mdr kronor

i samband med vart tillaggsforvarv.

Var strategi
UTVECKLA BEFINTLIGA INNEHAV
Vart arbete som aktiva dgare ar baserat pa
vardeskapande planer som vi utvecklar for
varje bolag. Vi anvander oss av samma
ramverk for Operativa investeringar som
for Kéarninvesteringar och fokuserar pa
operationella forbattringar, tillvaxt,
kapitalstruktur och industriell struktur.
Under den forsta tiden som dgare
arbetar vi aktivt med bolagen for att
implementera en plan som innefattar ett
antal dtgarder som syftar till att starka den
langsiktiga tillvaxten och I6nsamheten.
Dessa atgarder har ofta en initial negativ
paverkan pa vart substansvarde, da de
paverkar bolagens I6nsamhet pa kort sikt.
Detta leder till reducerade redovisade var-
den till f6ljd av att onoterade innehav
rapporteras i enlighet med kapitalandels-
metoden eller konsolideras fullt ut.

Redovisat varde Operativa investeringar

Substansvardepaverkan
Operativa investeringar, 2010

Oversikt Operativa investeringar

Mkr Vikr 31/12 2010 31/12 2009
30000 p Agarandel Varde Varde
MolInlycke Health Care" 2 686 g X . .
Sob 991 i kapital, kr/  Varde kr/ Varde
25000 — Lod‘ “ o1 % aktie Mkr  aktie Mkr
50000 | T: (gr g " Mélnlycke Health Care 9 18 13432 8 6371
Ale' and Group o Lindorff 58 5 3789 4 3125
15000 B 3 Selzla?ndmavien —;OQ S0bi 40 > 3486 ! o7
Gambro Holdi o Aleris 97 3 2465 - -
10 000 — . Oa”_“ tro olding T Gambro Holding 49 2 1740 3 2058
5 000 | Tvi'glt 3 ;78 3 Skandinavien 40 2 1281 2 1350
° Z )  fronor RS relatona The Grand Group 100 1 1091 1 1065
0 ”'O”mv“a.yzzznzg"”w rkronor { IFRS-relatera Mark och fastigheter 100 1 364 1 384
2006 2007 2008 2009 2010 Ovrigt - 1 546 1 607
Totalt 38 28194 21 15931
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"Vi fortsatte att arbeta aktivt med utvecklingen av vara innehav for att konstant

forbattra affarsmodeller och flexibilitet i forhallande till férandringar i marknaden.”

Lanefinansiering

3 Skandinavien ar finansierat med externa
lan garanterade av dgarna. Investor
garanterar 40 procent av de externa
lanen. Lanefinansieringen for 6vriga ope-
rativa investeringar ar fristdende och utan
garantier fran Investor. Skuldsattningsgra-
den &r anpassad till varje bolags stabilitet
i intakter och kassaflodesgenerering. De
flesta av vara innehav ar verksamma i

na en normal nivd mot slutet av vardeska-
pandeplanens tidshorisont. Samtliga
bolag uppfyllde sina laneforpliktelser
(covenants) vid arsskiftet. | handelse av
ouppfyllda laneférpliktelser finns det moj-
lighet att vidta dtgarder innan det uppstar
nagra ekonomiska féljdverkningar. Vi ar
komfortabla med nuvarande finansiering,
men soker aktivt mojligheter att justera
finansieringsstrukturen om detta beddms

Organisation

Integrationen av investeringsorganisatio-
nerna inom Karninvesteringar och Opera-
tiva investeringar slutférdes i slutet av
2010. Samtliga investeringsansvariga och
analytiker ar nu koncentrerade till en
avdelning. Vara business teams kan nu
fokusera annu mer pa befintliga innehav,
samtidigt som de driver specifika projekt,
exempelvis utvdrdering av nya investe-

mindre konjunkturkénsliga branscher och kunna skapa varde. Lanens 16ptid ar lang ringar.
har darfor relativt sett stabila intakter. och inga storre lan forfaller fore 2013,

Varje bolags kapitalstruktur &r dessutom med undantag for 3 Skandinavien vars lan

utformad sa att skuldsattningen férvéantas forfaller i slutet av 2012.

Mal Maluppféljning Strategi

Avkastningen ska klart 6vertraffa den risk-
fria rantan plus en riskpremie Gver en kon-
junkturcykel, med hansyn tagen till hur lik-
vid investeringen &r samt dess finansiella
och operationella riskprofil. Malet ar for
narvarande att na en avkastning pa minst
15 procent per ar.

Det &r annu for tidigt att till fullo utvardera
affarsomradets track record da genom-
snittsinnehavet inte ar aldre an tre ar. Vid
2010 ars utgang var portfdljens varde,
baserat pa redovisade varden, lagre &n
vad som totalt investerats i portféljen.

e Utveckla existerande investeringar med
en langsiktig investeringshorisont.

e Skapa varde inom affarsomradet genom
investeringar i och aktivt &gande i bolag.

Vardering

Onoterade innehav rapporteras och redo-
visas enligt kapitalandelsmetoden alterna-
tivt forvarvsmetoden. Nér vi gor nya
investeringar i onoterade bolag har
anvandandet av belaning, omstrukture-
ringsatgarder och andra satsningar pa
langsiktig tillvaxt, samt redovisningseffek-
ter, ofta en initial negativ paverkan pa
nettoresultatet och déarmed pa det
redovisade vardet pa vart innehav.

Grafen till hoger illustrerar hur netto-
omsattningen och EBITDA utvecklats for
vara sju storsta onoterade innehav inom
Operativa investeringar: Molnlycke Health
Care, Lindorff, Aleris, Gambro, Caridian-
BCT, 3 Skandinavien och The Grand
Group. Sedan 2008 har deras totala
nettoomsattning 6kat med cirka 20 pro-
cent medan EBITDA-marginalen stigit fran
cirka 16 procent till cirka 22 procent.

Utveckling av nettoomsattning
och EBITDA-marginal

Nettoomsattning EBITDA-marginal
Mkr %

42 000 25
40000 ————————————= 20
38 000 15
36 000 10
34000 r 4 5
32000

2008 2009 2010

mmmm  Nettoomséttning EBITDA-marginal
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f"@% MOLNLYCKE

HEALTH CARE

MblInlycke Health Care fortsatte att utvecklas mycket positivt och dvertraffade sina konkurrenter vad galler tillvaxt
och l6nsamhet. Tillvaxten var sarskilt stark i USA och i Asien/Stillahavsomradet, varav det senare nu svarar for
omkring 5 procent av den totala nettoomsattningen. Ett flertal nya produkter lanserades och bolaget befaste sin
redan starka marknadsposition. Kassaflodet var fortsatt starkt, vilket mojliggjorde annu en fértida laneamortering.

Under aret 6kade Investor sitt dgande i bolaget med 34 procentenheter, till totalt 96 procent.

Molnlycke Health Care, med huvudkontor i Géte-
borg, ar en vérldsledande tillverkare och leveran-
t6r av engangsprodukter och servicelésningar for
operation och sérbehandling till i huvudsak den
professionella sjukvardssektorn. Bolaget har en
marknadsledande position och mycket goda tillvaxt-
mojligheter internationellt, bade organiskt och via
forvarv.

Ordférande: Gunnar Brock

Vd och koncernchef: Pierre Guyot

INVESTERINGSBAKGRUND

Den sektor som MélInlycke Health Care ar verksamt
inom paverkas positivt av ett flertal langsiktiga glo-
bala trender sdsom demografiska férandringar med
en aldrande befolkning, 6kade vaélfardsrelaterade
sjukdomar samt 6kat fokus pa infektionskontroll.
Bolaget har uppvisat en stark och stabil tillvaxt pa
savél befintliga som nya marknader, samt ett mycket
starkt kassaflode. Efter att Molnlycke Health Cares
potential for langsiktig ldnsam tillvaxt bekraftats,
forvarvade vi Morgan Stanleys 34-procentiga agar-
andel under 2010, vilket 6kade Investors &garandel
till 96 procent av kapitalet.

UTVECKLING 2010

o Stabil tillvaxt

Molnlycke Health Care fortsatte att generera stark
tillvaxt, i synnerhet i Asien/Stillahavsomradet och
USA. 2007 hade bolaget ingen egentlig narvaro i
Asien/Stillahavsomradet. Efter betydande investe-
ringar genereras idag 5 procent av forsaljningen i
regionen. | USA har MoInlycke Health Care avance-
rat frdn en marknadsposition som nummer sex till
nummer tva inom avancerad sarvard. Fortsatt starkt
fokus pa nya produktlanseringar samt pdgdende
investeringar i marknadsforing och forséljning banar
vag for en gynnsam tillvéxt framéover.

%
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o Afférsomrade Sarvard fortsatt stabilt

Inom affarsomrade Sarvard har Avancerad sérvard
utvecklats mycket framgangsrikt. Tillvéxten har dri-
vits av saval nya produkter som fortsatta investe-
ringar i forséljning och marknadsféring. Bolaget har
vunnit betydande marknadsandelar pa manga mark-
nader och i synnerhet pa den stora USA-marknaden.
| USA, Sydkorea och Brasilien erhéll det nya antibak-
teriella forbandet Safetac® godkannande. Under
aret lanserade bolaget ett nytt produktsegment,
Sarvard med negativt undertryck (NPWT), baserat
pé& Avance®systemet. Avance® bestdr av en latt
pump som i kombination med en unik docknings-
station ger patienten béattre rorlighet. Systemet
utvecklades i samarbete med det schweiziska
bolaget Medela.

* Férbéttring inom affdrsomrade Operation
Affarsomrade Operation uppvisade en stark utveck-
ling trots 6kade ramaterialpriser och negativa
valutaeffekter. ProcedurePak®, kundanpassade
operationsset, har bibehdllit sin tillvaxtkraft och
genererar nu god I6nsamhet. Verksamheten for
handskar utvecklas val och ett antal nya syntetiska
handskar lanserades, vilket borgar for ytterligare till-
vaxt inom detta snabbvaxande segment. Under den
senare delen av dret lanserades BARRIER® opera-
tionsduk for bariatrisk kirurgi for att mota det kade
antalet bukoperationer till f6ljd av den snabbt
vaxande utbredningen av fetma.

Resultatposter 2010 2009 2008
Nettoomsattning 949 865 800
EBITDA 269 236 211
EBITDA, % 28 27 26
EBITDA justerad” 265 236 211
EBITDA justerad”, % 28 27 26
Balansposter, 31/12 2010 2009 2008
Nettoskuld 1578 1673 1737

1) Den preliminara férvarvsanalys som gjordes i samband med
forvarvet av majoriteten i M6lnlycke Health Care allokerar 50
MEUR till varulager, vilket férbrukas under december 2010
och 2011 och péverkar EBITDA negativt.

Investeringsar: 2007

Kapital- och réstandel: 96%" respektive 93%
Redovisat varde innehav: 13.432 Mkr

Ovriga agare: Ledning

Styrelseledamoter fran Investor: Lennart Johansson
och Johan Rohss.

1) Inklusive aktiedgarlan.

INVESTOR 2010

e Investeringar och produktutveckling
Investeringar i FoU och expansionen av forséljnings-
styrkan fortsatte, vilket ar positivt for tillvaxten
framaver. | borjan av 2010 forvarvade Maolnlycke
Health Care amerikanska Rynel, en viktig leverantér
av hydrofiliskt polyuretanskum. Produktionen av
skum ar en strategiskt viktig komponent i produktio-
nen av bolagets avancerade sarvardsprodukter.

FINANSIELL UTVECKLING

MolInlycke Health Care utvecklades val under aret,
med en forséljningstillvaxt p& 10 procent, motsva-
rande 6 procent i lokal valuta. EBITDA steg med 14
procent och EBITDA-marginalen uppgick till 28 (27)
procent. Till féljd av bolagets starka kassaflodes-
generering och fortida skuldaterbetalning, reducerade
MoInlycke Health Care sin nettoskuld med 95 MEUR
till 1.578 MEUR.

INVESTORS SYN PA

MOLNLYCKE HEALTH CARE

Vi tilltalas av MélInlycke Health Cares starka tillvéxt-
potential och kassafléde. Bolagets mycket konkur-
renskraftiga produktutbud, en spdnnande pipeline
och expansionen av férsaljningsstyrkan pa saval
befintliga som nya marknader skapar en stabil platt-
form for en stark och l16nsam tillvaxt som overtraffar
marknadens. Det ar viktigt att bolaget fortsatter att
utveckla nya innovativa produkter och tillvaratar
mojligheter pa starka tillvaxtmarknader som Asien.
Fortsatt [dnsamhetstillvaxt, i kombination med mins-
kad nettoskuld, kommer att mojliggora fortsatt var-
deskapande.

www.molnlycke.com
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/- LINDORFF

Efter ett avvaktande 2009 ar Lindorff nu tillbaka pa ratt spar. Detta har dstadkommits genom fokus pa operationell effektivitet men
aven tack vare en gradvis forbattrad marknad for portfoliférvarv. Trots att den nya lagstiftningen i Norge har paverkat negativt, har
l6nsamheten forbattrats avsevart tack vare effektivitetsatgarder och en 6kad andel |6sta krediter. Lindorff avslutade aret med att

forvarva EBH FinansService och starkte darmed sin position pa den danska marknaden.

Lindorff &r ett ledande kredithanteringsforetag i
Norden, med en véxande europeisk nérvaro. Lindorff
finns i Danmark, Estland, Finland, Lettland, Litauen,
Nederlanderna, Norge, Ryssland, Spanien, Sverige
och Tyskland. Huvudsakliga affarsomréden &r Capi-
tal, som omfattar forvarv av kreditportfoljer, samt
Collection som innefattar kredithanteringstjanster.
Ordfoérande: Hugo Maurstad

Vd och koncernchef: Endre Rangnes

INVESTERINGSBAKGRUND

Vi férvarvade Lindorff i partnerskap med tidigare
dgaren Altor 2008. Lindorff erbjuder ett brett utbud
av tjanster inom kredithantering och kundfordringar
och har en framgangsrik historia av [6nsam tillvaxt.
Bolaget ar ledande i Norden och har alla férutsatt-
ningar att expandera ytterligare i Europa. Var
bed®mning ar att dessa tjanster kommer att ha en
langsiktigt stark tillvéxt, bland annat genom ¢kad
outsourcing inom kredithantering samt genom
konsolideringsmajligheter i Kontinentaleuropa.

UTVECKLING UNDER 2010

* Capital

Inom affarsomrade Capital forbattrades marknaden
for portfoljiforvarv med hogre tillgangliga volymer
till foljd av att gapet mellan képares och saljares for-
vantningar langsamt minskade. Under aret forvarvade
Lindorff ett flertal kreditportfoljer som vantas ge
god avkastning. For befintliga portféljer har det for-
battrade makroléget pa Lindorffs huvudmarknader
bidragit positivt till bolagets utveckling.

 Collection

Inom affarsomréde Collection 6kade volymtillvax-
ten kraftigt i bérjan av aret, men avtog under andra
halvan av dret till foljd av att genomsnittskonsu-
mentens betalningsférmaga 6kade. Lonsamheten
forbattrades huvudsakligen till foljd av effektivise-

Resultatposter 2010 2009 2008
Nettoomsattning 309 267 277
EBITAA® 89 59 72
EBITAA?, % 29 22 26
Balansposter, 31/12 2010 2009 2008
Nettoskuld 615 530 545

1) Rapportering av resultat- och balansposter sker med en
manads fordréjning.

2) Resultat- och balansposter har justerats till féljd av andrade
redovisningsprinciper.

3) EBITDA efter portféljnedskrivningar.

ringsatgarder och en ¢kad andel l6sta krediter i
Norden medan andra marknader fortfarande har
lidit av svag konjunktur. | Norge har bolaget i stor
utstrackning motverkat de negativa effekterna av
justitieministerns beslut om att minska avgiftsniva-
erna for vissa konsumentfordringar som tradde i
kraft den 1 januari 2010. Vissa negativa effekter
&terstar och forvantas paverka tillvaxten och 16n-
samheten &ven under 2011.

e Strukturella transaktioner

Lindorff forvarvade under fjarde kvartalet EBH
FinansService, Danmarks ledande inkassoforetag.
EBH FinansService fokuserar pa finanssektorn, vilket
passar Lindorff strategiskt val. Forvarvet medfor
ytterligare 200 anstallda i Danmark och Tyskland
och starker darmed Lindorffs position som nordisk
marknadsledare. Vi bistod med var pro rata andel i
kapital och aktieagarlan for att finansiera transaktio-
nen. Forvarvet ar i linje med den kommunicerade
strategin att tillvarata vardeskapande strukturella
mojligheter.

Nettoomsattning EBITdA
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Investeringsar: 2008

Kapital- och réstandel: 58%? respektive 50%
Redovisat varde innehav: 3.789 Mkr

Ovriga &gare: Altor

Styrelseledamater fran Investor: Bérje Ekholm
och Petra Hedengran.

1) Efter full konvertering.

INVESTOR 2010 -

FINANSIELL UTVECKLING

Nettoomsattningen 6kade med 6 procent i lokala
valutor, medan EBITdA steg med 39 procent, juste-
rat for portféljomvérderingar med en positiv paver-
kan pa EBITdA om 7 MEUR under forsta kvartalet.
Lonsamhetsforbattringen var huvudsakligen hanfor-
lig till effektivitetsforbattringar och en 6kad andel
|6sta krediter inom bade Collection och Capital.
Nettoskulden ©kade under aret pad grund av portfolj-
forvérv.

INVESTORS SYN PA LINDORFF

Det ar gladjande att Lindorff aterigen utvecklas
positivt, efter den konjunkturrelaterade nedgang
som skedde tiden efter vart forvarv. Lindorff har en
bra affarsmix med sina tvé separata affarsomraden:
Collection och Capital. Inom Capital har Lindorff
kapacitet att dra nytta av en framtida forbattring pa
marknaden for forvarv av kreditportfoljer, vilket
erbjuder ytterligare mojligheter till attraktiv tillvaxt.
Vi forvantar oss dven att Lindorff fortsatter att age-
ra pa strukturella mojligheter i Kontinentaleuropa, i
linje med forvérvet av EBH FinansService. Dessutom
bor bolaget fortsatta att fokusera pa effektivitet.
Var positiva syn pé Lindorffs langsiktiga tillvaxtmaj-
ligheter kvarstar.

www.lindorff.com
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‘,GAM BRO.

Under 2010 fortsatte Gambro att vidta atgarder for att fokusera pa karnverksamheten. Tack vare nya

produkter, den nyligen implementerade affarsomradesorganisationen och som ett resultat av effektivitets-
arbetet, forbattrades den finansiella utvecklingen nagot. Gambro gar nu in i en ny fas: att bygga ett bolag
i varldsklass, vilket kommer att ta tid och kraver ett férnyat engagemang.

Gambro &r ett globalt medicintekniskt foretag som
ar ledande inom utveckling, tillverkning och distribu-
tion av produkter och behandlingar for njur- och
leverdialys, behandling av myelomnjure, samt andra
extrakorporeala behandlingar for kroniskt och akut
sjuka patienter.

Ordférande: Erich Reinhardt

Vd och koncernchef: Ulf Mattsson (tillférordnad)

UTVECKLING UNDER 2010

* Fokus pa kdrnverksamheten

En stor del av Gambros strategi ar att fokusera pa
karnverksamheten. Viktiga steg togs under aret i
och med de aviserade avyttringarna av peritoneal-
dialysverksamheten (PD) och rattigheterna for
vattenverksamheten i USA.

* Fortsatt stark utveckling inom Akut

Gambro fortsatte att stérka sin position som global
ledare inom Akutsegmentet. Efter en framgangsrik
integrering av CHF Solutions har Gambro nu bred-
dat sitt produktutbud med ett ultrafiltreringssystem
for behandling av vétskedverflod hos patienterna.

Gambro Holding dger Gambro och CaridianBCT. Finansieringen av Gambro och
CaridianBCT ar gemensam och aterfinns i Gambro Holding. Eftersom en formell
fordelning av nettoskulden mellan bolagen inte &r gjord, redovisas substansvarde,
resultatpéverkan och nettoskuld gemensamt for bolagen.

Balansposter, 31/12 2010 2009 2008
Nettoskuld 25380 25559 25483
1) Balansposter rapporteras med en manads fordréjning.
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* Produkt- och affarsutveckling

Resultat fran ett flertal kliniska studier ger stod for
Gambros nya produkter Polyflux® Revaclear och
Evodial®. Studierna framhaller det unika i dessa
produkter och deras férmaga att tillgodose viktiga
medicinska behov. For att méta en 6kad efterfragan
kommer bolaget att investera i en betydande
utbyggnad av produktionskapaciteten for dialysato-
rer med syntetiska membran i Hechingen, Tyskland.

 Potential for ytterligare forbéttring

N&r Gambro koptes ut fran borsen 2006 lanserades
en turnaround-plan. Atgarderna innefattade att
héva importforbudet for Gambro i USA, vitalisera
FoU och ett fornyat fokus pa karnverksamheten.
Aven om Gambro har genomfért en del av dessa
atgarder, har utvecklingen tagit langre tid &n vi hop-
pats. Utover detta &r marknaden utmanande pa
manga hall, med budgetatstramningar samt fortsatt
prispress.

Resultatposter 2010 2009 2008
Nettoomsattning 12152 12484 11172
Normaliserad EBITDA 2395 2384 1707
Normaliserad EBITDA, % 20 19 15

1) Rapportering av resultatposter sker med en manads
foérdrojning.

Investeringsar: 2006

Kapital- och rostandel: 49%

Vérde innehav: Se Gambro Holding nedan.

Ovriga agare: EQT IV

Styrelseledamater fran Investor: Lennart Johansson.

2010.

INVESTOR 2010

FINANSIELL UTVECKLING

Nettoomsattningen sjénk 3 procent under aret, men
Okade 2 procent i lokal valuta. Den normaliserade
EBITDA-marginalen steg till 20 procent, trots kost-
nader for produktlanseringar, prispress och smarre
negativa valutaeffekter.

INVESTORS SYN PA GAMBRO

Gambro har gjort viktiga forbattringar sedan férvar-
vet 2006. Bolaget har introducerat nya produkter,
fokuserat organisationen, forbattrat kvaliteten och
vidtagit atgarder for att fokusera pa kéarnverksam-
heten. Vi anser inte att den nuvarande tillvaxten och
|6nsamheten ér tillfredsstallande. Vi bedomer att
forbattringspotentialen ar stor, bade nar det galler
tillvéxt och marginaler. Att tillvarata dessa mojlig-
heter kommer att ta ytterligare tid.

www.gambro.com

Nettoomséttning Normaliserad EBITDA
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Skuldfinansieringen i bolaget &r fristdende och utan garantier fran dgarna. Det
redovisade vardet pa innehavet i Gambro Holding var 1.740 Mkr per 31 december



CaridianBCT:s framgdangar fortsatte och bolaget starkte sin marknadsledande stéllning ytterligare.
Forsaljningstillvaxten var god och marginalerna forbattrades. Tack vare bolagets starka fokus pa
innovation, lanserades ett flertal nya produkter och produktférbattringar under aret.

CaridianBCT ar en ledande global aktér inom blod-
teknologi och tillhandahaller teknik, produkter och
tjdnster inom omradena automatiserad blodinsam-
ling, komponentuppdelning, teknik for patogen
reduktion, helblodsprocesser och cellterapi. Bolaget
arbetar med utveckling och kommersialisering av tek-
nologi som kan hjalpa kunder inom blodhantering,
transfusionsmedicin och cellterapi. CaridianBCT har
visat hog innovationsférmaga och &r varldsledande
inom automatiserad aferes.

Ordférande: Mats Fischier

Vd och koncernchef: David Perez

UTVECKLING UNDER 2010

e Forséljning

CaridianBCT fortsatte att utvecklas mycket val, till
stor del tack vare tillvaxtmarknaderna och trots
n&got mer utmanande marknadsvillkor pa vastra
halvklotet. Tillvaxten inom Automated Collection
drevs av Latinamerika och Asien/Stillahavsomradet.
Inom affarsomradet Whole Blood var utvecklingen
stabil. Acceptansen av nya produkter 6kade i Latin-
amerika och aven globalt. Bade Pathogen Reduction
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BAKGRUND TILL INVESTERINGEN

och Therapeutic Systems uppvisade en stabil tillvaxt
under dret. CaridianBCT fortsatte att gora viktiga
framsteg med den nya produkten Mirasol® och lan-
serade Quantum Cell Expansion System. Investering-
ar och uppstartskostnader under dessa produkters
utrullningsfas péverkade marginalerna negativt.

* Produkt- och affarsutveckling

Viktigt produktutvecklingsarbete genomférdes inom
samtliga affarsomraden. Automated Collection
erholl 510 (k)-godkdnnande av amerikanska FDA for
sin framsta produkt, Trima® Accel System V6.0. Det
ar en viktig produktférbattring till Trima-systemet for
blodbanker och innefattar en forbattrad process for
automatiserad insamling av réda blodkroppar. Inom
Pathogen Reduction var intresset for Mirasolsyste-
met stort. Ett flertal viktiga kontrakt erholls under
aret och aktiviteten inom kliniska prévningar och
regulatoriska godkannanden 6kade. Inom Therapeu-
tic Systems bidrog bolagets “therapy awareness pro-
gram” till en starkt 6kad tillvaxt och Quantum Cell
Expansion System lanserades under det fjarde kvar-
talet och ronte stort intresse pa marknaden.

Resultatposter 2010 2009 2008
Nettoomsattning 518 486 455
EBITDA 171 140 112
EBITDA, % 33 29 25

1) Rapportering av resultatposter sker med en manads
foérdrojning.

Investeringsar: 2006

Kapital- och rostandel: 49%

Vérde innehav: Se Gambro Holding nedan.
Ovriga agare: EQT IV

Styrelseledamater fran Investor: Johan Réhss.

FINANSIELL UTVECKLING

Nettoomsattningen 6kade 7 procent, motsvarande
6 procent i lokal valuta. EBITDA utvecklades mycket
starkt under aret och 6kade med 22 procent medan
EBITDA-marginalen 6kade till 33 procent. Okningen
var huvudsakligen hanforlig till forbattrad brutto-
marginal, men aven fortsatt effektiv kostnads-
kontroll. Kassaflodet var fortsatt starkt.

INVESTORS SYN PA CARIDIANBCT

Det ar avgorande for det globala sjukvardssystemet
att ha tillgang till hogkvalitativt och sakert dverfor-
bart blod samt tillgang till behandlingar baserade pa
blodseparation. CaridianBCT har en mycket stark
marknadsposition och &r klart vérldsledande inom
automatiserad aferes fér bade blodgivning och
behandling. Bolagets teknologier och produktport-
folj ligger i framkant pa marknaden. Vi ser fortsatt
potential for vardeskapande inom detta strategiskt
valpositionerade bolag.

www.caridianbct.com

Gambro forvarvades 2006. Bolaget hade starka marknadspositioner inom dialys-
och blodteknologi. Detta & omraden med intressant tillvaxtpotential dar vi har
god kunskap och bra natverk. Beddmningen var att bolaget stod infor ett antal
stora utmaningar som kunde hanteras battre utanfér borsen. Det forsta steget i
var vardeskapande plan som lanserades vid tidpunkten for investeringen innebar
att dela upp Gambro i tre separata enheter for att effektivisera verksamheten:

Gambro (dialys), CaridianBCT (blodteknologi) och klinikverksamheten Gambro
Healthcare, som senare avyttrades. Ytterligare atgarder innefattade omfattande
investeringar i forbattrad kvalitet och FoU, snabbare lansering av nya produkter,
forbattrad Idnsamhet genom effektiviseringar i hela vardekedjan samt fokus pa
karnverksamheten och optimering av affarsorganisationerna. Ett flertal av dessa
atgarder har redan slutfoérts, medan andra fortgar.
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2010 var annu ett ar da lonsamheten forbattrades markant for 3 Skandinavien. Stark abonnenttillvaxt,
6kad anvandning av smartphones och starkt fokus pa operationell effektivitet resulterade i en markant
resultatforbattring. Under 2010 uppnadde bolaget den viktiga milstolpen att na ett positivt kassaflode

och &r valpositionerat for ytterligare tillvaxt.

3 Skandinavien ar en mobiloperator som levererar
mobila rést- och bredbandstjanster i Sverige och
Danmark. Bolaget ar kant for sitt hogkvalitativa nat-
verk och har en stark position pa en marknad med
hog tillvaxt, drivet av migrationen frén fast till mobil
rosttelefoni och datadverforing.

Ordférande: Marcus Wallenberg

Vd och koncernchef: Peder Ramel

BAKGRUND TILL INVESTERINGEN
Mobiloperatéren 3 Skandinavien grundades 1999 av
oss och Hongkong-baserade Hutchison Whampoa
med den gemensamma &vertygelsen om potentialen
i att via 3G leverera kostnadseffektiv kapacitet for
mobila rost- och datatjanster samt mojligheten att
tillvarata tillvaxten som kommer ur évergangen fran
fast till mobil rést- och datadverféring. Ar 2000 till-
delades bolaget en 3G-licens i Sverige och senare
erholls licenser dven i Danmark och Norge. Hi3G
inledde kommersiell verksamhet i Sverige och
Danmark 2003.

UTVECKLING UNDER 2010

e Stark abonnenttillviaxt

3 Skandinavien fortsatte att utvecklas val under
2010 och topprankades aterigen for sina tjanster i
flera oberoende natverkstester. Abonnenttillvaxten
var fortsatt stark inom bade rést och mobilt bred-
band. Nettookningen var totalt 297.000, motsvarande
en 6kning pa 19 procent, till totalt 1.866.000. Sam-
tidigt okade den totala marknaden med cirka 6 pro-
cent. 3 Skandinavien tar framfor allt marknadsande-
lar inom smartphonesegmentet, som utgor en stor
del av nya abonnenter. Flertalet nya smartphones

Resultatposter 2010 2009 2008
Nettoomséattning 7015 5840 5147
EBITDA? 1067 434 -106
EBITDA, % 15 7 =
Balansposter, 31/12 2010 2009 2008
Nettoskuld 9910 10230 10 235
Ovriga nyckeltal®,

3112 2010 2009 2008
Abonnenter 1866 000 1569000 1231000
ARPU? (kr) 329 348 379
Icke-rost ARPU? (%) 43 42 36
Mix abonnemang/

kontantkort 87/13 90/10 90/10

1) Rapportering av resultat- och balansposter sker med en ménads
férdréjning. Ovriga nyckeltal rapporteras utan férdréjning.

2) For 3 Skandinavien berdknas EBITDA enligt definitionen: resul-
tat efter kostnader for intag av nya kunder och abonnemangs-
forlangning men fore skatt och avskrivningar.

3) Genomsnittlig manatlig intjaning per kund (ARPU) syftar
pé den senaste tolvméanadersperioden.
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introducerades, med stor efterfragan pé iPhone 4,
samt pa smartphones fran andra tillverkare baserade
pé& Android och den nya Windows 7-plattformen.
Okad datatrafik med smartphones har dven bidragit
positivt till intakterna. Under 2010 fortsatte 3 Skan-
dinavien att investera i sitt natverk, i nya frekvenser
(spektrum), IT-support samt kundtjanst. Investe-
ringstakten kommer att 6ka framover for att saker-
stélla en fortsatt hog natverkskvalitet i termer av
bade tackning och hastighet.

* Hoég nétverkskvalitet

Under 2010 bekraftades den explosiva tillvaxten
inom mobil datadverforing, vilket gagnar 3 Skandi-
navien som har byggt sitt varumarke pa stark inno-
vation och ledande teknologi. Exempelvis byggdes
natverket ursprungligen for datadverféring och
HSPA-teknologin med dess senaste forbattringar,
kommer pa medellang sikt att fortsatta att vara
mycket konkurrenskraftigt da det erbjuder snabb
uppkoppling med hog stabilitet och kostnadseffekti-
vitet. Under 2010 initierades dessutom tester av LTE
(Long Term Evolution) och en kommersiell lansering
planeras under det férsta halvaret 2011. Tack vare

3 Skandinaviens toppmoderna infrastruktur i mobilt
bredband kan utrullningen av denna teknologi ske
snabbt och kostnadseffektivt.

* ARPU - fortsatt fokus pa

vérdefulla abonnenter
3 Skandinaviens genomsnittliga intjaning per kund
(ARPU) sjonk, men lag kvar pa en marknadsledande
niva. Smartphoneanvandare utgjorde en stor andel
av de nya abonnenterna. En hogre ARPU gor smart-

Nettoomséattning EBITDA
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EBITDA (rullande 12 ménader)
Skalorna bérjar inte pa noll

Investeringsar: 1999

Kapital- och réstandel: 40%

Redovisat varde innehav: 1.281 Mkr

Ovriga &gare: Hutchison Whampoa

Styrelseledamoter fran Investor: Johan Bygge och
Christian Cederholm. Marcus Wallenberg &r ordférande
och ingdr i Investors business team for 3 Skandinavien.

INVESTOR 2010

phonekunderna mycket attraktiva ver tiden, trots
att den initiala kostnaden for intag av dessa abon-
nenter oftast ar hogre.

* Betydande skalférdelar

3 Skandinavien fortsatte att aktivt fokusera pa sankt
OPEX (rorelsekostnader exklusive abonnentanskaff-
ningskostnader) for att darmed kunna frigora kapital
som kan &terinvesteras i andra delar av verksamhe-
ten. Aterigen har bolaget lyckats halla kostnaderna
pa en konkurrenskraftig nivad genom att selektivt
minska kostnaderna. Tillsammans med det starka
abonnentintaget och en 6kning i total forsaljning,
precis som under 2009, har detta resulterat i mar-
kant ldnsamhetsforbattring. Skalfordelarna framgéar
av att EBITDA-marginalen pa forsaljningsdkningen
uppgick till 54 procent.

FINANSIELL UTVECKLING

Nettoomsattningen steg med 24 procent i lokal
valuta, EBITDA steg till 1.067 (434) Mkr och bola-
gets EBIT var positivt. Med hansyn tagen till investe-
ringar och rantebetalningar, forbattrade 3 Skandina-
vien sitt kassafléde under aret, vilket resulterade i en
reducering av nettoskulden med 320 Mkr till 9.910
Mkr. Under 2010 investerade Investor totalt 140
(245) Mkr. 3 Skandinavien finansieras av externa 1an
pa totalt 10,5 Mdr kronor, varav Investor garanterar
4,2 Mdr kronor, motsvarande sin 40-procentiga
agarandel. Dessa lan forfaller i december 2012.

INVESTORS SYN PA 3 SKANDINAVIEN

Den dramatiska 6kningen av smartphoneanvandande
som okar efterfrdgan pé nya tjanster och migratio-
nen fran fast till mobil telefoni, visar att 3 Skandina-
viens strategi att bygga ett hogkvalitativt mobilt
natverk varit framgangsrik de senaste &ren, matt i
antal nya abonnenter och forbattrad operationell
utveckling. Givet de starka operationella skalforde-
larna ar tillvaxten mycket vérdeskapande. Bolaget
maste framover fortsatta att erbjuda attraktiva
tjanster och sakerstalla att natverk och tjanster for-
blir konkurrenskraftiga. Da 3 Skandinavien nu har
ett positivt kassaflode, har bolaget ytterligare starkt
sin strategiska flexibilitet. Vi ar fortsatt beredda att
bistd med finansiering om det bedéms vardeskapan-
de, exempelvis i samband med ytterligare investe-
ringar i nya frekvenser.

www.tre.se




Aleris

Aleris ar ett av Nordens ledande sjukvards- och omsorgsféretag. Var vardeskapande plan for bolaget inkluderar
investeringar i kvalitet, [l6nsam tillvaxt genom ytterligare vunna upphandlingar och férvérv, samt véandning av den danska
verksamheten. Divisionerna Medicinsk Diagnostik och Vard fortsatte att utvecklas val, medan Sjukvard fokuserar pa
operationella effektivitetsforbattringar och verksamheten i Danmark pa att anpassa sig till rddande marknadsvillkor.

Aleris, med huvudkontor i Stockholm, &r ett av Nor-
dens ledande sjukvards- och omsorgsféretag. Aleris
arbetar pa uppdrag av kommuner, landsting och
forsékringsbolag och erbjuder tjanster inom fyra
omraden: sjukvard, medicinsk diagnostik, aldrevard
och psykisk halsa.

Ordférande: Bengt Braun

Vd och koncernchef: Stanley Brodén

INVESTERINGSBAKGRUND

Halsovardssektorn &r stor, med stark uthallig tillvaxt-
potential och positiva strukturella forandringar, inklu-
sive ©kad privatisering. Branschen gdr igenom stora
forandringar for att kunna mota de utmaningar som
hélsovardssystemet star infor, vilket kommer att med-
fora vardeskapande majligheter for privata aktorer.
Aleris &r ett av Nordens ledande sjukvards- och
omsorgsforetag med ett starkt kvalitetsfokus, attrak-
tiv affarsmix och bra historik. Med narvaro i samtliga
tre skandinaviska lander &r Aleris vél positionerat for
framtida langsiktig tillvaxt.

Resultatposter 2010 2009
Nettoomsattning 4120 3882
EBITDA 296 332
EBITDA, % 7 9
Balansposter, 31/12 2010 2009"
Nettoskuld 1980 1624

1) Forvarvet av Aleris slutférdes i augusti 2010. 2009 pro forma.

Investeringsar: 2010
Kapital- och réstandel: 97% respektive 99%
Redovisat varde innehav: 2.465 Mkr

Styrelseledamoter fran Investor: Hans Glemstedt, Johan
Rohss och Peter Wallenberg Jr.

UTVECKLING UNDER 2010

Utvecklingen under 2010 var n&got svagare an for-
vantat. Okade effekter av generellt sett svarare eko-
nomiska forhéllanden for halsovardssektorn i Dan-
mark och Norge noterades. Trots detta utvecklades
divisionerna Medicinsk Diagnostik och Vard bra.
Aleris gjorde viktiga affarsmassiga framsteg, bland
annat vanns ett strategiskt viktigt kontrakt for psyki-
atri i Skane, tva kontrakt for aldrevérd i Uppsala och
en primarvardsenhet i Taby, Stockholm, férvarvades.
| Norge vann Aleris en stor upphandling inom diag-
nostik, som har éverklagats, samt lanserade landets
forsta privata PET/CT-scanningsfacilitet, en stor
investering. Ett utvecklingsprogram med fokus pa
kvalitet lanserades under aret .

FINANSIELL UTVECKLING

Under aret 6kade omsattningen med 6 procent,
eller 8 procent i lokal valuta jamfort med 2009.
EBITDA minskade med 11 procent, vilket gav en
EBITDA-marginal pa 7 (9) procent. 2010 ars EBITDA
péverkades negativt av engéngskostnader for
omstrukturering, huvudsakligen till foljd av ett for-
tida avslutande av ett kundkontrakt och uppstarts-
kostnader for ett flertal nya verksamheter, i linje
med var plan. Totalt uppgick dessa kostnader till
omkring 60 Mkr for 2010.

Nettoomsattning EBITDA
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INVESTOR 2010 -

INVESTORS SYN PA ALERIS

Aleris har en stark marknadsposition i Norden och
en god utvecklingspotential inom en sektor som
passar var agarmodell. Den nordiska marknaden
for sjukvard och omsorg ar en stor och stabil mark-
nad med langsiktigt uthallig tillvaxt, dar privata
vardfoéretag kan véxa snabbare &n den totala mark-
naden. Aleris erbjuder en attraktiv plattform for
fortsatt organisk tillvaxt, genom kontrakt och for-
battrat kapacitetsutnyttjande, samt genom for-
varv. Aleris dtagande och engagemang i att
tillhandahalla kvalitativ vard passar val med vara
langsiktiga ambitioner. Att leverera en hogkvalita-
tiv tjdnst dr den enda faktorn som pa lang sikt
differentierar aktérerna inom branschen och det
ar darfor av storsta vikt att arbeta med att kon-
stant forbattra kvaliteten for patienter, betalare
och personal.

www.aleris.se
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SWEDISH ORPHAN BIOVITRUM

Sobi &r ett Sverigebaserat specialistlakemedelsfore-
tag med internationell marknadsnarvaro. Bolaget
fokuserar pa att tillgdngliggéra och utveckla specia-
listlakemedel for patienter med sallsynta sjukdomar
och stora medicinska behov. Portféljen innehaller
cirka 60 marknadsforda produkter, samt ett vaxande
antal produkter i sen klinisk utvecklingsfas.
Ordférande: Bo Jesper Hansen

Vd och koncernchef: Kennet Rooth (tillférordnad)

BAKGRUND TILL INVESTERINGEN

2009 investerade vi i Biovitrum som blev var forsta
noterade operativa investering. | Biovitrum sag vi en
stark tillvéxtpotential inom specialistbiolakemedel,
ett omrade som vi anser &r langsiktigt attraktivt.
Biovitrums redan starka plattform starktes ytterligare
genom samgdendet med Swedish Orphan Interna-
tional, aviserat i slutet av 2009. Swedish Orphan
International, grundat 1988, var ett svenskt specia-
listlakemedelsbolag med fokus pa forséljning och
marknadsforing av sarldkemedel. Bolagen komplet-
terade varandra strategiskt d& Swedish Orphan hade
en lang historik av [6nsam tillvéxt och Biovitrum
hade flera produkter pa marknaden samt en stark
pipeline med produkter i sena utvecklingsfaser.
Transaktionen slutfordes i januari 2010.

UTVECKLING UNDER 2010
* Produkt- och forskningsportfélj

¢ Under dret har Sobi, tillsammans med partnern
Biogen Idec, gatt vidare med sina tva hemofili-
projekt (Faktor IX och Faktor VIII) till fas Il
studier och patientbehandling pabérjades
under senare delen av 2010.
Dessutom har Sobi fattat beslut om att ga vidare
med sitt heldgda projekt Kiobrina, som under-
lattar for tidigt fodda spadbarns upptag av fett-
syror, till fas Il studier. Patientbehandling
pé&borjas under 2011.
Sobi har inlicensierat tva nya lakemedelsprojekt,
Ruconest (for behandling av akut angio6dem-
attacker hos patienter med hereditért angio-
6dem (HAE) fran Pharming Group NV) och Iron
Rucrose Rechon (injektionsberedning med jarn-
tillskott for behandling av anemi fran Dongbao).

Resultatposter 2010 2009
Nettoomsattning 1907 2 066
EBITA? 372 274
EBITA, % 19,5 13,2
Balansposter, 31/12 2010 2009
Nettoskuld 1348 448

1) EBITA karnverksamhet, enligt Sobis definition.

FINANSIELL UTVECKLING
Nettoomsattningen sjonk med knappt 8 procent,
medan EBITA steg med omkring 35 procent, vilket
resulterade i en EBITA-marginal p& 20 procent.

INVESTORS SYN PA SOBI

Fokus for Sobi framéver ar att bibehalla sitt tillvaxt-
momentum pa medelldng och ldng sikt, genom att
oka forsaliningen av den existerande produktport-
foljen, ytterligare inlicensiering och forvérv av kom-
pletterande produkter, i synnerhet pa de europeiska
och nordamerikanska marknaderna, samt fortsatta
investeringar i intern FoU. Over tid bér dessa aktivi-
teter och atgérder gora det mojligt for bolaget att
vaxa ytterligare inom denna attraktiva nisch pa lake-
medelsmarknaden.

www.sobi.com

Investeringsar: 2009

Kapital- och rostandel: 40% respektive 41%

Varde innehav: 3.486 Mkr

Sobi ar ett noterat bolag och vérderas féljaktligen till
officiell bérskurs.

Styrelseledamoter fran Investor: Hans Glemstedt och
Lennart Johansson.

NASDAQ OMX

| december 2010 tillkannagav Investor forvarvet av
8 miljoner aktier i NASDAQ OMX Group, utéver

det befintliga innehavet om 9 miljoner aktier. Efter
myndighetsgodkénnande, som erhélls i januari 2011
och ytterligare forvarv tidigt 2011 &ger Investor 10,2
procent av kapitalet. NASDAQ OMX Group &r en av
varldens storsta borsoperatorer. Det erbjuder note-
ringar, handel, borsteknologi och tjanster till bors-
noterade bolag 6ver sex kontinenter, och har 3.600
noterade bolag. NASDAQ OMX teknologi stodjer
driften av 6ver 70 borser, clearingorganisationer
och véardepapperscentraler i mer an 50 lander.
Ordférande: H. Furlong Baldwin

Vd och koncernchef: Robert Greifeld

BAKGRUND TILL INVESTERINGEN

Nar Investor som agare till OMX 2007, var drivande
till samgaendet mellan OMX och NASDAQ, bedém-
des att det forandrade regelverket skulle leda till
prispress fran nya konkurrenter och déarmed ett
behov av skalférdelar. Integreringen av bolagen har
varit framgéngsrik och vi bedémer nu att NASDAQ
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OMX é&r ett starkt bolag med starka underliggande
tillvaxtutsikter och starkt kassaflode. Vi borjade
kopa aktier i bérjan av 2010.

FINANSIELL UTVECKLING
Nettoomsattningen ékade med 5 procent. Aven
EBIT 6kade med 5 procent, vilket resulterade i en
EBIT-marginal pé 41,4 procent.

Resultatposter 2010 2009 2008
Nettoomsattning 1522 1453 1460
EBIT (GAAP) 631 603 640
EBIT, % 41,4 41,5 43,8
Balansposter, 31/12 2010 2009 2008
Nettoskuld 2082 1541 2288

INVESTOR 2010

INVESTORS SYN PA NASDAQ OMX
NASDAQ OMX har mycket starka marknadspositio-
ner och ett unikt varumarke i en sektor som vi kan-
ner vél till. En bors ar en central del i det finansiella
systemets infrastruktur och vi tror att allt fler pro-
dukter kommer att standardiseras och darmed
handlas pé borser. NASDAQ OMX maste fortsatta
att fokusera pa att tillvarata vardeskapande mojlig-
heter med stdd av sitt starka kassaflode.

www.nasdaqomx.com

Investeringsar: 2010

Kapital- och roéstandel: 10,2% respektive 10,2%

(i enlighet med flaggning den 17 februari 2011).

Vérde innehav: 2.740 Mkr (avser 9,7% &gande per 31/12
2010 enligt inganget avtal). NASDAQ OMX dr ett noterat
bolag och varderas foljaktligen till officiell borskurs.
Styrelseledamoter fran Investor: Borje Ekholm sedan
februari 2011.



GRAND HOTEL

STOCKHOLM - SWEDEN

Femstjarniga Grand Hotel Stockholm &r Skandina-
viens ledande hotell med 345 géastrum och flera
konferensrum, restauranger, barer och ett spa i
varldsklass. Hotellet 6ppnade 1874 och saval rum-
men som interiérerna ar unika, liksom hotellets lage
vid vattnet, mittemot det Kungliga Slottet i centrala
Stockholm. Grand Hétel Stockholm dgs av The
Grand Group, ett helagt dotterforetag till Investor.
Ordférande: Peter Wallenberg Jr

Vd och koncernchef: Marie-Louise Kjellstrom

UTVECKLING UNDER 2010

Efter lagkonjunkturen under 2009 marktes en klar

forbattring for Grand Hotels verksamhet, huvud-

sakligen tack vare 6kad turism och ett stort antal

kongresser.

e Beldggningsnivan och snittpriset per tillgangligt
rum aterhamtade sig.

* Grand Hotel fortsatte att uppgradera och renovera
sina rum och faciliteter.

Nettoomséattning EBITDA
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* Restaurangen Mathias Dahlgren hade fortsatt
framgang med Matsalen och Matbaren, som for
andra aret i rad mottog tva respektive en Guide
Michelin-stjdrna. Restaurangen Mathias Dahlgren
rostades fram som nummer 25 pé listan “Varldens
50 bésta restauranger” och Mathias Dahlgren fick
sjalv ta emot priset “Kockarnas Kock” i Sverige for
sjunde gangen.

¢ Grand Hotels Spa, drivet av Raison d'Etre, bidrog
positivt till den totala gastupplevelsen under aret
och omnamndes redan under sitt forsta verksam-
hetsér p& den internationellt erkdnda listan Conde
Nast Hot List.

Resultatposter 2010 2009 2008

Nettoomsattning 393 368 404
EBITDA 95 76 107
EBITDA, % 24 21 26
Balansposter, 31/12 2010 2009 2008
Nettoskuld 481 524 452

Investeringsar: 1968
Kapital- och réstandel: 100%
Redovisat varde innehav: 1.091 Mkr

Styrelseledaméter fran Investor: Peter Wallenberg Jr
och Johan Bygge

FINANSIELL UTVECKLING

Grand Hotel péverkades fortfarande ndgot negativt
av den globala lagkonjunkturen men utvecklingen
vande. Nettoomsattningen dkade med 7 procent till
393 (368) Mkr. EBITDA 6kade med 25 procent.

INVESTORS SYN PA GRAND HOTEL

Under de senaste aren har Grand Hotel fram-
gangrikt hanterat ldgkonjunkturen genom kostnads-
besparingar och effektivitetsdtgarder. Framover ar
det viktigt att Grand Hotel bibehaller sitt fokus pa
effektivitet och levererar en enastadende hotellupp-
levelse. Dessutom ar det av yttersta vikt att dessa
hogkvalitativa tjdnster marknadsfors och séljs pa ett
effektivt satt, i synnerhet med tanke pa den 6kade
konkurrensen fran nya hotell, restauranger och
konferensanlaggningar.

www.grandhotel.se

)

Kunskapsskolan

KUNSKAPSSKOLAN

Kunskapsskolan grundades 1999 och &r ett av
Sveriges ledande friskoleféretag. Bolaget har idag
24 grundskolor och nio gymnasieskolor med sam-
manlagt omkring 10.000 elever. Samtliga skolor ar
offentligt finansierade, kostnadsfria och icke selek-
tiva. Kunskapsskolan har utvecklat ett unikt utbild-
ningskoncept med fokus pa hogkvalitativ individuell
utbildning med tydlig malorientering. Kunskapssko-
lans utbildningskoncept far dven 6kad internationell
uppmarksamhet.

www.kunskapsskolan.se

Investeringsar: 2002
Kapital- och réstandel: 33%
Redovisat varde innehav: 116 Mkr

Styrelseledamater fran Investor: Johan Rohss
och Daniel Nodhall.

ovahe

NOVARE

Novare Human Capital grundades av Investor 2001
och bestdr idag av atta specialistbolag inom Human
Resources som erbjuder en unik och heltdckande
plattform for att bista kunder inom hela HR-
omradet. Samtliga Novare Human Capital-bolag
fokuserar pa att stotta utvecklingen av verksamheter
och deras anstallda. Idag &r kunderna huvudsakligen
medelstora och stora bolag fran alla typer av bran-
scher, bade inom och utanfér Investorsfaren.

www.novare.se

Investeringsar: 2001
Kapital- och réstandel: 50%
Redovisat varde innehav: 7 Mkr

Styrelseledaméter fran Investor: Johan Bygge,
Johanna Klint och David Lindquist.

INVESTOR 2010 -

ACT GROUP

Under dret medverkade Investor till att skapa Act
Group. Det nya bolaget ar resultatet av ett sam-
gaende mellan forandringskonsulten SamSari och
Act, konsult inom aktionsldrande. De tva verksam-
heterna inom Act Group bistar ledningsgrupper,
nyckelpersoner och bolag att identifiera och imple-
mentera strategier och mal fér bolagen.

www.samsari.se
www.actgroup.se

Investeringsar: 2010
Kapital- och réstandel: 50%
Redovisat vérde innehav: 5 Mkr

Styrelseledamoter fran Investor: Johan Bygge
och Oscar Stege Unger.
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Private Equity-investeringar

Affarsomradet Private Equity-investeringar omfattar tva separata verksamheter. Heldgda Investor
Growth Capital investerar i lovande tillvaxtbolag i USA, Europa och Asien. De oberoende EQT-
fonderna, i vilka Investor ar sponsor och storsta investerare, ar aktiva inom lanefinansierade utkop,
egetkapitalfinansierade tillvaxt- och infrastrukturinvesteringar.

For drygt 15 ar sedan beslutade vi att 6ka
vart engagemang inom venture capital
och lanefinansierade utkop. Detta beslut
innefattade tva strategiska mal, att tillva-
rata den attraktiva avkastningspotentialen
pa den framvaxande private equity-mark-
naden i Norden, samt att genom dessa
investeringsaktiviteter foryngra var strate-
giska portfolj.

Venture capital-investeringarna bedrivs
av Investor Growth Capital, som &r helagt
av oss.

| syfte att tillvarata investeringsmojlig-
heter pa den vaxande private equity-
marknaden och for att fa tillgang till
extern finansiering, var Investor en av tre
grundare av EQT 1994. Sedan dess har vi
varit sponsor och storsta investerare i
samtliga deras fonder. | egenskap av
sponsor erhaller vi, utdver avkastningen
pa sjalva investeringen, aven en del av
vinstdelningen i fonderna och éverskottet
av forvaltningsavgifterna. Vi har dven en
agarandel i EQT Partners, som &r radgivare

till EQT:s fonder. EQT:s verksamhet &r fri-
staende fran Investor, med egna investe-
ringskommittéer och beslutsprocesser.

Private Equity-investeringar som helhet
paverkade vart substansvarde med 1,3
Mdr kronor under 2010. Bade Investor
Growth Capital och investeringarna i
EQT:s fonder bidrog positivt.

Mal

Minst 20 procents arlig genomsnittlig
avkastning pa realiserade investeringar
(IRR), fore forvaltningskostnader, 6ver en
konjunkturcykel. Avkastningen varierar
beroende pa investeringshorisont, risk-
niva, finansiell skuldséttning, utvecklings-
niva och geografisk region.

Maluppféljning

Affarsomradet som helhet har évertraffat

avkastningsmalet om 20 procent.

¢ Sedan etableringen av den nuvarande
organisationen och strategin 2003, har
Investor Growth Capitals avkastning
overtraffat malet. Sedan starten uppgar
avkastningen till 14 procent drligen.

e EQT har o6vertraffat avkastningsmalet
sedan starten.

Strategi

e Driva och utveckla existerande
investeringar.

e Investera i nya intressanta bolag med
betydande vardepotential.

e Genomfora framgangsrika avyttringar
nar marknaden sa tillater.

Substansvardepaverkan
Private Equity-investeringar

Redovisat varde
Private Equity-investeringar

Ko6p och forsaljningar
Private Equity-investeringar
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Investor Growth Capital

Investor Growth Capital &r en global
aktor med aktiviteter pa tre kontinenter:
Nordamerika, Europa och Asien. Investor
Growth Capital tar minoritetspositioner
med strategiskt inflytande via styrelse-
representation i tillvaxtbolag. Investor
Growth Capital investerar riskkapital i
bolag som befinner sig i ett senare
utvecklingsstadium, det vill séga bolagen
genererar intakter eller har stabil grund
for att deras teknologier fungerar. Da
bolagen &r relativt unga ar den verksam-
hetsrelaterade risken hdg. Denna risk
motverkas genom att portféljen bestar av
ett stort antal bolag som huvudsakligen
finansieras genom eget kapital. Varje
investering har normalt en vardeskapande
plan som stracker sig tre till sju ar framat

i tiden.

Till skillnad fran traditionella private
equity och venture capital-fonder &r
Investor Growth Capital inte begransat av
en fondstruktur med forutbestamda avytt-
ringsdatum, vilket ger en flexibilitet att

4ga bolagen langre om det bedéms varde-
skapande. Avkastning genereras i allman-
het genom avyttringar som vanligtvis sker
via forsaljning till industriella aktorer eller
borsnotering.

Investeringsverksamheten skots fran
Amsterdam med radgivning fran vara kon-
tor i New York, Menlo Park, Stockholm,
Beijing och Hongkong, med sammanlagt
omkring 30 investeringsansvariga.

Inom halsovard fokuserar Investor
Growth Capital pa medicinteknik och
lakemedel, samt diagnostikprodukter,
tjanster och bioteknik. Halsovardsinveste-
ringarna befinner sig generellt i en sen
produktutvecklingsfas och genererar dnnu
inte intakter. Inom teknologi ligger fokus
pa mjukvara, teknologirelaterade tjanster,
halvledare, telekom, hardvara och inter-
nettjanster. Investeringar gors aven i miljo-
teknik, men hittills har investeringsméjlig-
heterna varit fa. Bedémningen ar dock att
antalet potentiella investeringar kommer
att 6ka i takt med att sektorn utvecklas.

Aktivt dgande

Investor Growth Capitals engagemang
stracker sig fran att stddja innehaven i
utvecklingen av deras verksamhet och
strategi, till att bista med industriell kom-
petens via Investors natverk, samt juridisk
och finansiell expertis. Investor Growth
Capital ar en av forhallandevis fa expan-
sionsfasinvesterare som har global nérvaro
vilket ar en klar konkurrensfordel.

Via Investor Growth Capitals innehav
fangar vi tidigt upp viktiga nya teknologier
och affarstrender. Dessutom skaffar vi oss
kunskap som kan gynna vara 6évriga
affarsomraden, till exempel genom att
tidigt upptacka revolutionerande tekno-
logi, konkurrenter och affarsmodeller.

Sedan 2003 har Investor Growth Capi-
tal fokuserat pa bolag som befinner sig i
ett senare utvecklingsstadium, vilket bast
passar var erfarenhet och ¢vergripande
agarstrategi. Dessa investeringar kraver
normalt betydande kapital och férdjupad
branschkunskap for att skapa och bygga

Investor Growth Capital

Véarderingsmetod

Multipel 6%
Annan? 9,7 x EBITDA’
79% "Noterat 15%
8,5 Mdr

kronor

1) Genomsnittlig EBITDA-multipel baserad p& senaste 12-manadersresultatet.

Motsvarande multipel 2009 var 8,2 for Investor Growth Capital.

2) Vérdering baseras pé senast externt prissatta finansieringsrundan eller till for-
vérvsbelopp for investeringar gjorda inom den senaste 12-manadersperioden.

Vardefordelning
Fem stérsta

investeringarna
‘3 %
8,5 Mdr

kronor

1

1) Per den 31 december 2010 var de fem stérsta investe-
ringarna (i alfabetisk ordning): ChinaCache (Kina), China
Greens (Kina), Greenway Medical Technologies (USA),
Menmira (Sverige) och Mindjet Corporation (USA).

Geografisk fordelning

Asien 21% -
8,5 Mdr

kronor

USA 58%

Europa 21%
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upp verksamheten. Kunskap och erfaren-
het om investeringar i tidigare faser ater-
finns snarare hos enskilda entreprendrer

an i den institutionella miljén.

Fore 2003 genomforde Investor inves-
teringar i tidiga faser, framst genom fri-
stdende Novare Kapital, men &ven genom
Investor Growth Capital. Till foljd av otill-
fredsstallande investeringsresultat 1999-
2002, avslutade Investor all verksamhet
inom investeringar i tidiga faser och inkor-
porerade Novare Kapital i Investor
Growth Capital under 2002.

Vardering

Investeringarna varderas med utgangs-
punkt fran riktlinjer fran International Pri-
vate Equity and Venture Capital Associa-
tion. Eftersom Investor Growth Capitals
bolag, jamfért med Investors Gvriga inne-
hav, befinner sig i relativt tidiga utveck-
lingsstadier, baseras varderingen ofta pa

Sektorindelning, Investor Growth Capital

Fonder och
Ovrigt 11%
Mijukvara 29%

Lakemedel 11%

Medicinteknik 12%
IT-tjanster 12%

I‘l‘lntemettjénster 6%

Halv- Kommunikation 4%
ledare 3%

Ovrig teknologi 12%

I IT/Teknik
Halsovérd
Fonder
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"Investor Growth Capitals
engagemang stracker sig
fran att stddja innehaven
| utvecklingen av deras
verksamhet och strategi,
till att bista med industriell
kompetens via Investors
natverk, samt juridisk och
finansiell expertis.”

den senast externt prissatta investerings-
rundan, eller for nya innehav, pa den initi-
ala kopeskillingen. Nar det finns relevanta
jamforelsebolag anvands en multipel-
vardering. Operationell utveckling, valuta-
kurser och den publika kapitalmarknaden
paverkar vardet pa dessa onoterade inne-
hav. Givet att de inte varderas med utkdps-
premier av verksamheten, i kombination
med likviditetsrabatter, tenderar innehav i
avyttringsfas att undervarderas. Historiskt
sett har endast en handfull bolag avyttrats
till lagre varde &n vad som redovisats fore-
gdende kvartalsrapport och da endast
med mindre avvikelser.

Utveckling 2010

Riskkapitalmarknaden var mer stabil jam-
fort med foregaende ar. Investor Growth
Capital gjorde 13 nya investeringar. Trots

INVESTOR 2010

att forutsattningarna for borsintroduktio-
ner forbattrades, var marknaden fortsatt
volatil och selektiv med avvaktande pris-
nivaer. Trots detta marktes en uppat-
gaende trend i antalet genomforda bors-
introduktioner. Investor Growth Capital
borsnoterade framgangsrikt ChinaCache
pa NASDAQ och China ITS pa Hongkong-
borsen. Flertalet andra attraktiva avytt-
ringar gjordes i samband med 6kad aktivi-
tet inom teknologisektorn dar trycket fran
storre aktorer som intensivt soker nya
tillvaxtbolag ar hogt. Investor Growth
Capital har flera innehav redo fér avyttring
och fortsatter att arbeta aktivt for att
sakerstalla en attraktiv pipeline med nya
investeringar.

Som planerat drog sig Investor Growth
Capital tillbaka fran Japan under 2010 for
att fokusera den asiatiska verksamheten
till Kina. Innehavet i japanska FOI Corpo-
ration skrevs av efter att bolaget miss-
tankts for att ha brutit mot den japanska
vardepapperslagen. Ytterligare ett antal
japanska bolag skrevs ned vilket paverkade
utvecklingen i den totala portféljen nega-
tivt. Det kvarvarande vardet pa innehavet
i europeiska AirPlusTV skrevs av.

| lokala valutor var den rapporterade
vardeforandringen i Investor Growth
Capital 8 procent. Bidraget till substans-
vardet uppgick till 0,3 Mdr kronor (fére
kostnader). Avyttringar uppgick netto till
1 Mdr kronor.



USA-portféljen

Den amerikanska portféljen utgoér cirka 58 procent
av Investor Growth Capitals totala tillgdngar och
bestar av 45 innehav inom teknologi och halsovard.
Investeringsbeloppen varierar mellan 50 och 300
Mkr. Nordamerika erbjuder en bred och djup mark-
nad for venture capital med manga aktorer. Vi har
byggt upp en stark position genom lang narvaro,
gedigna meriter och professionella medarbetare.

NYA INVESTERINGAR 2010

¢ BlueArc: ledande leverantor av hogprestanda-
system for universell natverkslagring.

¢ Retail Solutions: tillhandahaller en omfattande
svit av mjukvarubaserade analyslosningar for till-
verkare av konsumentvaror.

e Trilliant: ledande utvecklare av elektriska nat-
verkslosningar for smarta elnat som ger en effek-
tivare energiforsorjning.

¢ Agile Therapeutics: ldkemedelsbolag speciali-
serat pa hélsovardsprodukter for kvinnor.

¢ ClairMail: ledande leverantdr av mobila mjuk-
varulosningar till finansiella institutioner.

¢ Healthline Networks: tillhandahaller en
internetbaserad soktjanst med fokus pa hélso-
information, hélso-/sjukvardsnyheter och
annonsering.

¢ Jazz Pharmaceuticals: specialistiakemedelsbo-
lag fokuserat p& ouppfyllda medicinska behov
inom neurologi och psykiatri.

¢ Revision Therapeutics: lakemedelsbolag som
knoppats av fran avyttrade Sirion Holdings, med
syftet att fortsatta klinisk utveckling av behand-
ling for makuladegeneration.

¢ Rocket Lawyer: tillhandahaller juridiska tjanster
via internet.

¢ TearScience: utvecklar diagnostik och behand-
lingsutrustning fér 6gontorrhet.

¢ Visible Technologies: tillhandahaller I6sningar
for 6vervakning av social media, varumérkes-
hantering och interaktion online.

AVYTTRINGAR 2010

® Spiration

e Solstice Neurosciences
¢ Ception Therapeutics
* Santarus

* Siperian

e Sirion Holdings

¢ CHF Solutions

¢ Applied Spine

¢ Jazz Pharmaceuticals

Europaportféljen

Den europeiska portfoljen utgér 21 procent av
Investor Growth Capitals totala tillgdngar och bestar
av omkring 24 innehav. Investeringsbeloppen varie-
rar mellan 50 och 200 Mkr. Tack vare en stark posi-
tion pa den nordiska hemmamarknaden har Investor
Growth Capital under senare &r successivt byggt
upp ett natverk i Kontinentaleuropa och planerar att
gora fler investeringar dér.

NYA INVESTERINGAR 2010

¢ Telepo: leverantor av mjukvarulésningar som
integrerar och hanterar alla former av féretags-
kommunikation i en och samma standard-
produkt.

AVYTTRINGAR 2010

e SamSari

¢ Swedish Orphan International
¢ Heartscape Technologies

Asienportféljen

Den asiatiska portfoljen utgér 21 procent av
Investor Growth Capitals totala tillgdngar och
bestar av omkring 21 innehav. Investeringarna har
hittills varit koncentrerade till teknologisektorn i
huvudsak och investeringsbeloppen varierar mellan
35 och 150 Mkr. Vi har sedan lange haft en nérvaro
i Kina och trots att den kinesiska venture capital-
marknaden och entreprendrstraditionen fortfarande
ar under uppbyggnad, ar potentialen i regionen
mycket attraktiv.

NYA INVESTERINGAR 2010

o KyLin TV: levererar IPTV-baserade tv-kanaler
och video-on-demand tjanster riktade till den
kinesiska befolkningen i Nordamerika.

AVYTTRINGAR 2010
¢ eBis Company

INVESTOR 2010
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Vardeskapande i praktiken

C

ChinaCache

Kina har flest internetanvandare i varlden. Nar
Investor Growth Capital initialt investerade i
ChinaCache 2005 sag vi en mojlighet att delta i
utvecklingen av ett landsomfattande “content
delivery network” (CDN) som skulle fungera som
sjalva grunden for internetutvecklingen. Vi hade
nyligen observerat samma utveckling i USA. Vi
beddmde att utvecklingen med 6kad internet-
anvandning och bredbandspenetration i Kina,
samt tillvaxten inom “rich media content” fran
mobil datadverforing och spelapplikationer, skulle
medféra ett 6kat tryck p& natverkens kompabili-
tet och effektivitet. Dessa trender innebar en
gynnsam position for ChinaCache néar det géllde
tillvaxt och strategiskt marknadsledarskap i den
kritiska infrastruktursektorn.

Vid tiden for Investor Growth Capitals investe-
ring var ChinaCache det foérsta “non-carrier”
bolaget som erhdll ett landsomfattande opera-
torstillstand fran Ministeriet for Industri och
Informationsteknologi i Kina. Med en bas pa 51

servrar i 30 stader i Kina, stttade vi bolagets
expansion till ytterligare stader samt i den upp-
gradering av kapacitet och bandbredd som kréav-
des. Under de fem ar som har passerat sedan var
initiala investering, har ChinaCache placerat ut
Over 7.000 servrar och 260 noder i Kina och nyli-
gen dven i elva stader utanfor Kina. Dessutom
har ChinaCache gjort betydande investeringar

i ett optiskt fibernatverk for att optimera leve-
ranskvalitet och tillforlitlighet.

Det krévdes betydande kapital for att finansiera
expansionen och Investor Growth Capital har del-
tagit i flera finansieringsrundor och ar idag bola-
gets storsta institutionella aktiedgare. Utover att
bistd med kapital, har var forméga att bidra med
kunskap och erfarenheter fran andra regioner
och branscher, kompletterat ledningens vision
och mal att skapa den ledande CDN-aktoren i
Kina. Bolagets marknadsledande stéllning och
starka EBITDA-resultat dterspeglades i en mycket
framgéngsrik borsnotering pd NASDAQ den for-

Vardeskapande i praktiken

Datalagring

Investor Growth Capitals investeringsmetod iden-
tifierar bolag med innovativ teknologi och affars-
modeller for att mota varaktiga marknadstrender.
En sektor i fokus &r datalagring, som just nu upp-
lever en dramatisk efterfragetillvaxt i samband
med att den digitala information som foretag och
konsumenter lagrar fortsatter att 6ka exponenti-
ellt. Marknadsprognoser forutspér en tillvaxt i
datalagringskonsumtion med 50 procent arligen
mellan 2010 och 2014. Dessutom har tillkomsten
av virtualisering i datacenter samt molnbaserade
leveransmodeller av programvara och tjanster
drivit substantiella investeringar i ndsta genera-
tions lagringsteknik. Behovet att lagra, komma
at, sprida och sékerhetskopiera datafiler, allt fran
e-post till videoinnehall, utgér en betydande bérda
pa den globala IT-infrastrukturen och skapar bade
ett behov och en mojlighet for de typer av inno-
vativa l6sningar som unga teknikforetag erbjuder.
Varldens storsta IT-leverantorer har nyligen
bekraftat denna trend genom férvarv av mindre
bolag till hoga varderingar for att battre positio-
nera sig och 6ka sin konkurrenskraft pa markna-
den for datalagring. Investor Growth Capitals
oberoende analys och proaktiva sékande efter
bolag inom detta omrade har under de senaste
18 mé&naderna resulterat i tva nya investeringar i
USA.

PRIVATE EQUITY-INVESTERINGAR -

BLUE

BlueArc levererar skalbara hogpresterande system
for natverkslagring till foretag och dataintensiva
marknader, till exempel forensisk dataanalys,
underhallning, internettjanster och life science.
Foretagets produkt stodjer bade network
attached storage (NAS) och storage area network
(SAN) pé en konvergerad plattform for natverks-
lagring.

Investor Growth Capital imponerades av
BlueArcs grundldggande konkurrensférdelar i
prestanda och skalbarhet som har bekraftats av
bolagets kommersiella dragningskraft i varldens
mest krdvande datalagringsmiljé. Som en del i
utvarderingsprocessen av bolaget kunde
investeringsteamet utnyttja inte bara sitt ameri-
kanska natverk och expertis, utan aven Investor
Growth Capitals internationella portfélj och erfa-
renhet fran bland annat véra framgéngsrika asia-
tiska investeringar Alibaba, UIT och ChinaCache.

www.bluearc.com

INVESTOR 2010

sta oktober 2010. ChinaCaches forsta handels-
dag var den starkaste som uppvisats for en
amerikansk borsnotering pa tre ar.

Vi ser fram emot ytterligare framsteg for
ChinaCache pa en av de mest dynamiska och
snabbast vaxande internetmarknaderna i varlden.

www.chinacache.com

P

EXAGRID®

ExaGrid levererar diskbaserad sékerhetskopiering
och aterstallningssystem till Gver 800 sma och
medelstora foretag. Foretagets I6sningar kombi-
nerar hogkvalitativa diskenheter, komprimering
och datadeduplicering som hjalper datacentrals-
ansvariga att ersatta kasettbibliotek med disk-
baserade hogprestandaenheter till Iaga kostnader.

Investor Growth Capital tilltalades av ExaGrids
kombination av exponering mot en stor outnyttjad
marknad och en teknisk arkitektur som levererar
Overlagsen prestanda, skalbarhet och pris. Efter
att ha foljt ExaGrid och varit i kontakt med bola-
get i dver ett &r fore investeringen, kunde Investor
Growth Capital ta hjélp av sina befintliga portfolj-
bolags natverk och relationer med befintliga
ExaGridinvesterare for att skapa en unik investe-
ringsmajlighet och pa ett mer effektivt och snab-
bare satt utvardera bolaget. Efter genomford
investering har Investor Growth Capitals paverkan
genom styrelsen spelat en viktig roll, i synnerhet
vad galler ExaGrids satsning pa att etablera sig
ordentligt i Europa.

www.exagrid.com



EQT

EQT:s fonder genomfor lanefinansierade investering-
ar i medelstora och stora bolag i norra Europa och
Osteuropa, Asien och USA. Investeringshorisonten
ar ofta mellan tre och atta ar. Investeringar sker via
sponsrade fonder med olika inriktningar och externa
investerare.

Manga bolag ar relativt mogna, vilket gor att
verksamhetsrisken normalt &r mer begransad jam-
fort med innehaven inom Investor Growth Capital.
| och med att EQT ofta anvéander sig av betydande
skuldsattning ar dock den finansiella risken normalt
sett klart hogre.

EQT Partners &r investeringsradgivare till EQT:s
samtliga fonder. EQT Partners har éver 200 anstéllda
i elva lander, varav omkring 100 personer arbetar
som investeringsansvariga och har bred industriell
och finansiell bakgrund. EQT Partners har kontor i
Koépenhamn, Frankfurt, Helsingfors, Hongkong,
London, Minchen, New York, Oslo, Shanghai,
Singapore, Stockholm, Warszawa och Zurich.

VARDERING

Vérderingen dr till stor del baserad pa multiplar i och
med att innehaven oftast &r mer mogna och att
relevanta jamforelsebolag finns tillgangliga.

HANDELSER 2010

e EQT stangde EQT Credit, i vilken Investor &r
sponsor. EQT Credit kommer att fokusera pa
investeringar i kreditinvesteringar i operationellt
stabila, men éverbeldnade mellanstora europe-
iska bolag.

EQT Ill gjorde en tilldggsinvestering i Leybold
(Tyskland) och avyttrade Aleris till Investor.

EQT IV gjorde en tilldggsinvestering i SSP (UK).
EQT V tecknade avtal om att forvarva Hafslund
Fibernett AS (Norge), forvarvade en majoritet i
svenska AcadeMedia samt gjorde en tilldggs-
investering i Blizoo (Bulgarien).

EQT V investerade dven i sportkedjan XXL Sport
& Villmark (Norge) och férvéarvade Springer
Science+Business Media (Tyskland).

EQT Opportunity gjorde en tilldaggsinvestering

i TitanX (Sverige).

EQT Expansion Capital Il investerade i Roeser
Group (Tyskland) och avyttrade Cinterion
Wireless Modules (Tyskland).

EQT Greater China Il forvarvade Japan Home
Centre, investerade i Modern Metal & Precision
Holdings (Kina) och Qinyuan Bakery (Kina).

EQT Infrastructure férvarvade Kommunekemi
(Danmark) och Swedegas samt tecknade avtal
om att férvarva Koole Tanktransport B.V (Neder-
ldnderna).

EQT:s fonder

Marknadsvarde
Investors andel Investors pa Investors
Totalt av investerat kvarvarande kvarvarande
Mkr Startar kapitalatagande kapital  kapitaldtagande innehav
EQT IV 1995 3260 18% - -
EQT II" 1998 6193 18% - 12
EQT IV 2001 18 003 32% 177 1269
EQT IVY 2004 22 504 19% 243 3503?
EQTV 2006 38 257 12% 882 4507
EQT Opportunity 2005 3345 25% - 181
EQT Danmark" 1998 1228 18% - 2
EQT Finland” 1999 592 32% - 1
EQT Expansion Capital I” 2003 1702 16% 37 73
EQT Expansion Capital Il 2007 4266 15% 396 172
EQT Asia” 2000 2147 64% - 356
EQT Greater China Il 2006 3635 37% 677 533
EQT Infrastructure 2008 10 504 10% 760 220
EQT Credit 2010 2894 10% 292 -
Totalt? 118 530 3464 10829

1) Fullinvesterade.

2) Gambro Holding varderas enligt samma principer som tillampas for Investors direkta dgande.
3) Foljande omrakningskurser har anvants vid omrékning till SEK: DKK = 1,21 (EQT Danmark), EUR = 9,00

(EQT Finland, EQT Ill, IV,V, EQT Expansion Capital I, Il, EQT Opportunity,

USD = 6,80 (EQT Asia, EQT Greater China Il).

EQT Infrastructure, EQT Credit),

INVESTOR 2010

UTVECKLING UNDER 2010

Efter ett utmanande 2009, forbattrades utvecklingen
och verksamhetsforutsattningarna fér manga av
EQT:s innehav. Affarsflodet forbattrades och ett
antal nya investeringar samt ett par tillaggsinveste-
ringar gjordes. Véardeférandringen uppgick till 28
procent i lokala valutor.

EQT paverkade Investors substansvarde med 1,2
Mdr kronor (fére kostnader) under 2010. Vart ater-
stdende atagande till samtliga EQT:s fonder uppgar
till 3,5 Mdr kronor.

www.eqt.se
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Nyckeltal

Substansvardet (redovisat varde pa totala tillgdngar minus nettoskuld) steg med 27,3 Mdr kronor
under 2010 till 169,9 Mdr kronor. Nettoresultatet inklusive vardeférandringar uppgick till 30,7
(31,4) Mdr kronor. Vid arets slut uppgick nettoskulden till 11,5 Mdr kronor, motsvarande en
skuldsattningsgrad pa 6 procent.

BOversikt substansvarde Substansvirdeutveckling Totala tillgdngar per sektor
Karninvesteringars bidrag till substansvardetillvaxten uppgick till
26,0 (31,9) Mdr kronor under 2010. Totalavkastningen for affars- Mdr kr Ovrigt 3%
omradet uppgick till 25 procent. Operativa investeringar bidrog 250 Sé”ank%ﬁ{;
. . . " varor 0
med 3,5 (-1,4) Mdr kronor till substansvardetillvaxten medan 500 / Industri
. . . . . IT & Telekom
Private Equity-investeringar bidrog med 1,3 (0,7) Mdr kronor. 13%. 36%
Bade Investor Growth Capital och EQT bidrog positivt. 150 /= /
En nettoskuld pa 11,5 Mdr kronor vid utgangen av 2010 kan
.. 2 . s Finans 16%
jamféras med en nettoskuld pa 0,6 Mdr kronor vid utgangen av 100 —— —_— °
2009. Forandringen under é&ret forklaras framst av genomférda Halsovard 23%
nettoinvesteringar och Utdelning till vara aktieégare. >0 -00-01-02-03-04-05-06-07-08-09-10
=== Substansvarde med aterinvesterad
utdelning
Substansvarde
Oversikt substansvérde Substansviérde, kvartalsférandring
Agarandel % 31/12 2010 31/12 2009 Mkr
(kapital)  Kr/aktie Mkr  Kr/aktie Mkr
— : 25000
Kéarninvesteringar
Atlas Copco 16,7 45 34671 28 21408 20 000
SEB 20,8 34 25579 26 20227 15000
ABB 7,3 33 25082 30 22904 10000
AstraZeneca 3,7 21 15 956 23 17 292
Ericsson 5,0 16 12 396 14 10721 5000
Electrolux 13,6 1 8054 9 6 560 0
Husqvarna 15,7 7 5058 6 4579 5000 | . e | BN
Saab 30,0 5 4032 3 2540
Totalt 172 130828 139 106231 ~10000
~15 000
Operativa investeringar
MolInlycke Health Care 96 18 13432 8 6371 -20000 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Lindorff 58 5 3789 4 3125
Sobi 40 5 3486 1 971 Under 2010 ¢kade substansvardet under alla fyra kvartal.
Aleris 97 3 2465 R i . .
Gambro Holding (Gambro & Substansvardet har 6kat sju kvartal i rad.
CaridianBCT) 49 2 1740 3 2058
3 Skandinavien 40 2 1281 2 1350
The Grand Group 100 1 1091 1 1065 Totala tillg3 . h
Mark och fastigheter 100 1 364 1 384 otala tiflgangar per innehav
Ovrigt = 1 546 1 607
Totalt 38 28 194 21 15931 3 Skandinavien 1% The Grand Group 1%

Aleris 1%

. o . Gambro Holding 1%
Private Equity mvestermgar Finansiella |nvester|ngar 2%
Investor Growth Capital 100 1 8468 12 9197 Sobi 2%
Lindorff 2%
EQT et. 4 10 829 12 9136 Saab 2% Atlas Copco
Totalt 25 19297 24 18333 Husqvama 3% \ 199%
Electrolux 4% \\

Finansiella investeringar 5 3706 4 3283 Investor Growth Capital 5%
0y
Ovriga tillgéngar och skulder =1 -606 0 =517 EQT 6% SEe e . .
Totala tillgangar 239 181419 188 143261 Ericsson 7% M Karninvesteringar
MOh’]‘kaE Health Care 7% . ABB 14% O‘.jeratlva IhveSte”nga.r
Nettokassa (+) nettoskuld (=) =15 =11 472 -1 -588 Private Equity-investeringar
Substansvarde 224 169947 187 142673 AstraZeneca

9%
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Utveckling koncernen Forvaltningskostnader

Mkr 2010 2009 2008 2007 Kostnadsstrukturen for vara affarsomraden varierar. Vara aktivi-
Vardeforandring 240 3N 539492 =154 teter inom Private Equity-investeringar ar mer personalkravande
Utdelningar 3622 2 866 4147 3474 . . - . o . .
Bwien ek 994 1113 756 410 an vara andra aktiviteter. Private Equity-investeringar har tydligt
Kostnader for allokerade kostnader om 225 Mkr. Ovriga kostnader uppgar till
investeringsverksamheten? -622 -634 -566 -552 K h | ar ki d for i . Ktivi
Builip rElEese? 1793 3304 1571 2165 360 Mkr och totalt uppgar kostnaderna for investeringsaktivite-
Koncernens resultat 306939 31368 -36726 -367 terna till 585 Mkr (exklusive kostnader for langsiktiga aktierelate-
Innehav utan bestdmmande = . .

inflytande o rade ersattningar om 37 Mkr), vilket motsvarade 0,32 procent av
Utbetald utdelning -3 050 -3059 -3637 -3 449 totala tillgdngar vid arsskiftet. Detta ar lagre an kostnaden for en
Ovrigt -389 -869 439 -300 . - . o

Forandring substansvarde e 7440 9922 116 typisk svensk indexfond som ligger pa cirka 0,45 procent.

1) Inkluderar erhéllen rénta pa aktieagarlan.
2) Inkluderar redovisningsmassig kostnad avseende program for langsiktiga aktierelaterade

ersattningar. For perioden 1/1-31/12 2010 uppgick kostnaden till 37 (39) Mkr. F6rvaltningskostnader
3) | bvriga resultatposter ingar andelar i intresseféretags resultat.

4) Inklusive &gande utan bestimmande inflytande. Forvaltnings- Benchmark,
Totala kostnader/ kostnader/

Mkr Kostnader tillgangar tillgangar, % tillgangar, %

Investor totalt"” 585 181 419 0,32 0,452

Totalavkastning Uppdelat per affarsomrade

Karninvesteringar 72 130828 0,06
Index Operativa investeringar 102 28 194 0,36
2500 Private Equity-investeringar 225 19297 1,17 ~2,00
Finansiella investeringar 42 3706 0,01
2000 Koncerngemensamma” 144
1) Exklusive kostnad avseende program fér ldngsiktiga aktierelaterade ersattningar om 37 Mkr.
2) Genomsnittlig kostnad for svenska indexfonder enligt Morningstar.
1500

Skuldsattningsgrad
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Under de senaste 24 aren, vilket &r sa langt tillbaka vi har till-

ganglig data, har vi genererat en arlig genomsnittlig totalavkast- 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
ning om 13,1 procent, vilket ar 0,8 procentenheter hf)gre an = Skuldsattningsgrad Maximalt tillaten skuldsattningsgrad
Stockholmsborsens totalavkastning (SIXRX) pé &rsbasis. Mélniva for skuldsattning, 5-10%

%
30

Varderingsmetoder

Infér varje manads- och kvartalsbokslut véarderas samtliga investeringar. Eftersom investeringarna har olika karaktar anvands olika vérderingsprinciper och metoder. Oavsett varderingsprincip
gor vi en noggrann analys och genomgéng som ligger till grund for de varderingar som kommuniceras i samband med Investors rapporter. | nedanstaende 6versikt framgar vara varderings-
principer for respektive affarsomrade. Investor Iamnar information om bolagens viktigare nyheter, operationella utveckling och nyckeltal sdsom nettoférsaljning, EBITDA, normaliserad EBITDA
(nér det &r relevant) nettoskuld och antalet anstéllda. Normaliserad EBITDA innebar att engdngsposter sasom realisationsvinster, omstruktureringskostnader, vissa av- eller nedskrivningar och
specifika investeringar, ar exkluderade i syfte att battre illustrera det underliggande operationella resultatet. Stérre onoterade intresseféretag rapporterar kvartalssiffror med en manads fordroj-
ning, konsoliderade dotterféretag rapporterar utan férdréjning.

Karninvesteringar Innehavets slutliga kdpkurs (mest omsatta aktieslag) multiplicerad med antal innehavda aktier.

Operativa Onoterade innehav som klassificeras som intressebolag vérderas enligt kapitalandelsmetoden, dotterféretag enligt férvarvsmetoden. Noterade bolag &r vérderade
investeringar till innehavets slutliga kopkurs.

Private Equity- Innehavets slutliga kopkurs, multipelvardering eller tredjepartsvérdering.

investeringar

Finansiella Innehavets slutliga kop/saljkurs eller tredjepartsvardering.
investeringar
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Investoraktien

2010 var ett motsagelsefullt ar dar ekonomisk aterhamtning blandades med nya orosmoln. Borserna

fortsatte uppat, men framtidsutsikterna var fortsatt osakra och den volatilitet som praglat de senaste

arens ekonomiska klimat fortsatte att dominera bérserna. Det utlandska agandet i Investor dtervande
till nivan som radde fére krisen och var hogre an for Stockholmsboérsen som helhet.

Totalavkastningen for Investoraktien var
11 procent under 2010 och den genom-
snittliga arliga totalavkastningen de
senaste fem aren var 4 procent. Kursen
for Investors A-aktie steg med 5 procent
under aret, fran 131,80 kronor till 139
kronor. B-aktien steg med 8 procent, fran
132,90 kronor till 143,90 kronor.

Totalavkastning jamfért med SIXRX

Index Antal aktier
220
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180 AN
1604—+— A \P Y
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140
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k40
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00
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- B-aktie © NASDAQ OMX

SIXRX (Totalavkastningsindex)
Omsatt antal aktier miljoner
per manad (inkl. efteranmalda)

Omsattning

Pa Stockholmsborsen uppgick den totala
omséattningen 2010 for Investors aktier till
489 (569) miljoner aktier med en fordel-
ning pa 33 (35) miljoner A-aktier och 456
(534) miljoner B-aktier. Detta motsvarar
en omsattningshastighet om 10 (11) pro-
cent for A-aktien och 98 (115) procent for

B-aktien, jamfort med 95 (119) procent
for Stockholmsborsen totalt. | snitt omsat-
tes 1,9 (2,3) miljoner Investoraktier per
dag. Investoraktien var darmed den 19:e
(17:e) mest omsatta aktien pa Stock-
holmsboérsen 2010. Ytterligare Investor-
aktier handlades dven pa andra handels-
platser.

Investors 15 storsta aktiedgare sorterade efter kapitalandel”

Knut och Alice Wallenbergs Stiftelse

Alecta

Northern Cross (Harbour International)
SEB-stiftelsen

Marianne och Marcus Wallenbergs Stiftelse
Skandia Liv

AMEF Pension

Third Avenue Management LLC

Swedbank Robur Fonder

Marcus och Amalia Wallenbergs Minnesfond
Oppenheimer Funds

Andra AP-fonden

SEB Investment Management (SEB fonder)
Handelsbanken fonder

Tredje AP-fonden

31/12 2010 31/12 2009
% av kapital % avroster % av kapital % av roster
18,6 40,0 18,6 40,0
3,9 2,5 4,4 2,6
2,7 0,6 2,5 0,5
2,3 49 2,3 4,9
2,3 4,9 2,3 4,9
2,1 4,1 2,3 4,2
2,0 1,4 1,9 11
2,0 43 2,0 4,4
1,5 2,3 2,2 3,1
1,4 31 1,4 31
1,2 0,3 1,2 0,3
1,2 0,3 1,0 0,3
11 0,6 1,1 0,6
11 0,4 1,4 0,5
1,1 09 0,9 0,8

1) Direkt- och férvaltarregistrerade innehav hos NCSD. Filing-datum for utlandska kan variera.
Utlandska férvaltare (Custodian banks) ar exkluderade. Kélla: Euroclear Sweden.

Genomsnittlig totalavkastning, Investor Substansrabatt
jamfért med SIXRX
%
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Agarstruktur

Vid utgangen av 2010 uppgick vart
aktiekapital till 4.795 Mkr fordelat pa
767.175.030 aktier med ett kvotvarde
uppgdende till 6,25 kronor. Totalt hade vi
138.761 (143.591) aktiedgare vid utgangen
av 2010. Sett till antalet utgér privat-
personer den klart storsta dgarkategorin
medan institutionella &gare dominerar nar
det galler storst kapitalandelar. Den
enskilt storsta dgarkategorin utgors av
stiftelser, dar de tre storsta Wallenberg-
stiftelserna tillsammans innehar 22,3 pro-
cent av kapitalet och 48,0 procent

av rosterna.

Kapitalmarknadsdag i Stockholm
| syfte att 6ka transparensen och
ytterligare presentera var strategi for
marknaden, arrangerade vi en kapital-
marknadsdag i Stockholm i maj. P&
kapitalmarknadsdagen presenterades var
verksamhet inom vara tre affarsomraden,
med sarskilt fokus pa Operativa investe-
ringar. Talare var Investors ledning samt
vd:arna for de storre Operativa investe-
ringarna.

Kapitalmarknadsdagen webbséndes
live pa internet och kan ses pa var webb-
sida i efterhand.

Utlandskt agande

strukturellt viktigt

Under de senaste aren har vi starkt vart

fokus pa att 6ka den utldndska dgarbasen

och attrahera en storre andel internatio-
nella aktiedgare da vi ar évertygade om
att det kommer ha en strukturell positiv
paverkan pa totalavkastningen till aktie-
dgarna. Efter att ha minskat forra aret till
foljd av den turbulens som radde, har
andelen utlandskt dgande nu atervant till
de nivaer som radde fore finanskrisen och
har 6kat mer an Stockholmsbdérsens
utlandska dgande. Vid arsskiftet uppgick

det utlandska dgandet i Investor till 31

(28) procent, jamfort med 29 (30) for

Stockholmsbdrsen som helhet.

Under aret har vi genomfért en rad
aktiviteter, bade i Sverige och utomlands,
for att tillvarata investerarnas atervan-
dande intresse och ¢ka det utldndska
agandet:

e Okat transparensen och givit fler
nyckeltal avseende véra onoterade
investeringar.

¢ Fortsatt fokus pa att identifiera och
aktivt attrahera ratt typ av utlandska
agare (investor targeting).

e Ett stort antal investerarmdten i Sverige
och utomlands.

e Frekventa internationella investerarresor
till viktiga kapitalmarknader.

e Deltagit i prestigefulla seminarier och
presentationer.

e Kapitalmarknadsdag.

Medarbetares aktiedgande

For samtliga medarbetare ges mojlighet att
inom ramen fér programmet for langsiktig
aktierelaterad |6n investera ett belopp mot-
svarande 10 procent, eller mer, av sin fasta
baslon (fore skatt) i Investoraktier. Cirka 80
procent av vara medarbetare ar aktieagare.
Totalt har medarbetarna investerat 70 Mkr
av egna pengar i Investoraktier inom pro-
grammen for langsiktig aktierelaterad 16n.
For vd, ledningsgrupp och ett antal nyckel-
personer finns ett krav att en betydande
del av den fasta baslénen varje ar ska inves-
teras i Investoraktier. Egen investering inne-
bér att programmen har en vardemaéssig
upp- och nedsida. For mer information om
ersattningar, se Medarbetare, natverk och
varumadrke pa sidan 37, samt not 5 pa
sidan 94.

Agarférdelning andel av kapital, % Utlandskt dgande av kapital Utdelning
. % Kr/aktie %
Aktiebolag 3% Ovrigt 2% 7 7
Banker/ Forsékrings- T ( 40
35

Fonder och
stiftelser
32%

bolag 9% — "
Aktiefonder 10%.‘

Privatpersoner
13%

Utlandska &gare
31%

) Vaud

i} /

20 —

5
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Utlandskt agande pa Stockholmborsen
= Utldndskt dgande i Investor
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Mottagen utdelning fran
Karninvesteringar, kr/aktie

B Ordinarie utdelning, kr/aktie
Extra utdelning, kr/aktie == Direktavkastning, %

1) Foreslagen utdelning
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Foreslagen utdelning

och utdelningspolicy

Styrelsen och verkstéllande direktéren
foreslar en utdelning pa 5,00 (4,00) kro-
nor per aktie, motsvarande totalt maxi-
malt 3.836 (3.069) Mkr, raknat pa totalt
antal registrerade aktier. Var utdelnings-
policy innebar att en hég andel av mot-
tagna utdelningar fran Karninvesteringar

Aterkop av egna aktier

Under aret har 2 miljoner aktier aterkopts
for att sakra vart program for langsiktig
aktierelaterad 16n. Darutéver har inga
aterkdp av egna aktier genomforts da
beddémningen varit att det ar mer attrak-
tivt ur ett ldngsiktigt aktiedgarperspektiv
att kapital investeras i nya och existerande
innehav med hog avkastningspotential.

Mer information, presentationer och
nyckeltal finns pa var hemsida, under
Investerare & Media.

vidareutdelas samt att en distribution sker
till aktiedgarna fran ovriga nettotillgangar
som motsvarar en direktavkastning i linje
med aktiemarknadens. Malsattningen ar
att astadkomma en utdelning med jamn
tillvaxt over tiden.

Varfor investera i Investors aktie?

o Var affarsmodell, att som aktiv dgare utveckla féretag, ar val beprévad
och har levererat en hog langsiktig avkastning till aktiedgarna.

e VVara onoterade investeringar ger unika tillgdngar med hég avkast-
ningspotential.

e Investor har en stark finansiell stallning, som gor det mojligt att
tillvarata attraktiva affarsmajligheter for oss och for véara innehav.

o Vi ar ett genomlyst bolag dar omfattande finansiell information
|6pande gors tillganglig.

e Investoraktiens likviditet ar en av de hogsta pa den Nordiska borsen.

e Forvaltningskostnaden (cirka 0,3 procent av totala tillgdngar) ar
avsevart lagre jamfort med alternativa placeringsalternativ, till exempel
en aktiefond.

Kortfakta

® Borsnoterat sedan 1917.

e A- och B-aktierna handlas pa den Nordiska bérsens (NASDAQ OMX)
Large Cap-lista och ingar i sektor “Finans”.

¢ Enda skillnaden mellan aktieslagen ar att A-aktien har en rost,
B-aktien har 1/10 rost.

e Totala antalet utestdende aktier ar 767.175.030 av vilka 455.484.186
ar B-aktier och 311.690.844 ar A-aktier.

e Tickerkoder B-aktien: INVEB SS (Bloomberg), INVEb.ST (Reuters) och
W:ISBF (Datastream).

e Borsvarde per drsskiftet: 108 Mdr kronor (justerat for aterkopta
aktier), Stockholmsborsens tolfte stérsta bolag.
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Medarbetare, natverk och varumarke

Vara strategiska tillgangar inkluderar vara medarbetare, vart natverk och vart
varumarke. Utéver vara tre affarsomraden bestar organisationen av medarbetare
inom Corporate Governance, Finans, IT, Human Resources, Kommunikation,
Office Support, Trading och Treasury.

Genom var langa historia av att 4ga och
utveckla foretag har vi uppnatt ett mycket
gott internationellt anseende. En viktig
strategisk tillgang ar vart internationella
natverk som hjalper oss att identifiera att-
raktiva investeringsmajligheter, samt att
rekrytera de ratta talangerna till var orga-
nisation och vdra innehav. Vi arbetar kon-
tinuerligt med att utveckla vart starka
varumarke och natverk. Medarbetarna
finns pa vara kontor i Stockholm, Amster-
dam, Beijing, Hongkong, Menlo Park och
New York.

Vara medarbetare

Rétt person, pa ratt plats, vid ratt tid ar en
forutsattning for allt framgangsrikt foreta-
gande. For att kunna rekrytera och behalla
ratt personer lagger vi stor vikt vid att ha
en attraktiv arbetsplats med fokus pa kom-

Var ersattningsfilosofi i korthet

Framgangsrikt entreprenérskap och bolagsut-
veckling dr beroende av ratt person pa ratt plats
vid ratt tidpunkt. Darfor ar saval ersattnings- som
rekryteringsprinciper av central betydelse for var
affarsidé. Vi vill ha féretagsledningar som har
kraft, beslutsamhet och entreprendriell formaga
att bygga féretag i varldsklass.

Var ersattningsfilosofi bygger pa féljande fem

delar:

 Totalersattningen, den som avtalas mellan indi-
viden och féretaget, ska vara konkurrenskraftig
for att fa ratt person pa rétt plats vid ratt tid-
punkt.

¢ En betydande del av totalersattningen ska vara
rorlig.

¢ Det ska finnas en koppling till ldngsiktigt aktie-
agarvarde genom att ett betydande langsiktigt
aktieinnehav byggs upp. Vi staller krav pa
egeninvestering.

o Ersattningssystemen ska vara transparenta och
enkla.

e Ersattningssystemen ska lyda under “farfars-
principen”, det vill sdga att alla férandringar i
den anstalldes ersattning godkanns av en over-
ordnad till den chef som féreslar ersattnings-
forandringen.

petens, professionalism och kvalitetsmed-
vetande. Under 2010 fokuserade vi pa att
framja kunskapsutbytet och samverkan
inom var globala organisation. I linje med
detta integrerade vi vara investeringsorga-
nisationer inom Karninvesteringar och
Operativa investeringar och lanserade en
ny intern kommunikations- och projekt-
plattform.

MANGFALD SKAPAR VARDE

Mangfald skapar en dynamisk och mer

kreativ arbetsplats. Det ar dven en for-

utsattning for att med framgang vara en
aktiv dgare i innehav inom olika branscher
och pa olika geografiska marknader. Vara
medarbetare representerar darfor en
mangfald vad géller nationalitet, alder,
kon, kompetens och bakgrund. Vi har
exempelvis fortsatt var langsiktiga stra-
van att uppna en hogre andel kvinnor pa
ledande befattningar i naringslivet och
inom var egen organisation och i vara
innehav, men mycket arbete aterstar.

Andelen kvinnor pa ledande befattningar

inom var organisation har 6kat under

2010. Var malsattning ar att fa fler kvin-

nor pa operativa chefstjanster, vilket i

sin tur breddar rekryteringsbasen for

ledningsgrupper och styrelser. Vid varje

rekrytering stravar vi efter att ha atmins-
tone bdde en man och en kvinna bland
slutkandidaterna, om arbetsrattslagarna sa
tillater. Utover rekryteringar och beford-

ringar har vi:

e deltagit i en jamstalldhetsenkat,

e fortsatt att vara aktiva i den publika
debatten, bland annat som paneldel-
tagare pa seminarier och deltagare i
flera natverk for kvinnor pa ledande
positioner i naringslivet,
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e |atit ett antal medarbetare delta i Novare
Management Program, en manage-
mentutbildning for kvinnor samt

e bidragit till att fa fram ett antal kvinn-
liga nyckelpersoner, till exempel
styrelserepresentanter, i vara innehav.

VAR KULTUR STYR VART AGERANDE

En stark och tydlig foretagskultur ar vik-
tig for att vi ska kunna uppna var vision
och vart mal. Basen i vart arbete med att
standigt utveckla féretagskulturen utgors
av vara karnvarden. Vi genomférde var
arliga medarbetarundersokning for att
sakerstalla att vi standigt utvecklas och
skapar en attraktiv, I6nsam arbetsplats
som ytterst skapar vardetillvaxt for aktie-
agarna.

Ett etiskt agerande &r en mycket viktig
del i hur vi gor affarer och vi har darfor
utvecklat etiska riktlinjer for att sakerstalla
att vi behaller den hogsta standarden i
allting vi gor. De etiska riktlinjerna finns i
tryckt form, Investor Business Principles
(Our Map) och &r publicerade pa var hem-
sida. Vi har genomfort workshops inom
hela verksamheten for att sakerstalla att
de etiska riktlinjerna standigt utvecklas
och genomsyrar hela organisationens
agerande. | linje med detta har styrelsen
antagit en Whistleblower policy som upp-
muntrar och mojliggor for medarbetare
att uppmdrksamma eventuella problem.

Under 2011 forvantas en kod om for-
maner i naringslivet, vars syfte ar att for-
hindra mutor, att implementeras. Styrel-
sen kommer att anta en intern policy i
enlighet med denna kod.
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Talent Management i fokus

Att attrahera och behélla ratt kompetens ar

nyckeln for att utveckla foretag till att bli best-in-

class. Under 2010 har vi fokuserat pé att integrera

processerna for Talent Management i organisa-

tionen. Detta innebar till exempel:

¢ Rotationsprogram mellan vara globala kontor
och avdelningar.

e Tillgdng till interna och externa mentor- och
coachingprogram.

¢ Fokus pa den anstélldes langsiktiga utveckling.

VIKTEN AV TALENT MANAGEMENT
Under 2010 har vi fortsatt att fokusera pa
att integrera processen for Talent Manage-
ment i organisationen, for att sakerstalla
att vi nu och i framtiden har ratt samman-
sattning av kompetenser och kunskap. Vi
arbetar aktivt for att sakra att viktig kom-

petens sprids i organisationen. Som ett led
i vara anstrangningar for att skapa en dyna-
misk arbetsplats, har vi sedan nagra ar en
intern arbetsmarknad och utlyser lediga
tjdnster pd vart intranat.

Vart internationella natverk
Vi har byggt och utvecklat bolag i snart
hundra ar och skapat ett unikt globalt
natverk som dr en strategisk tillgang och
en konkurrensfordel. Vart kontaktnat har
en bredd och ett djup som gynnar vara
affarer pa flera olika satt. Vi arbetar konti-
nuerligt med att underhalla befintliga
relationer samtidigt som vi skapar nya.

Vi arbetar for att utveckla relationer
som genererar attraktiva investeringar
och som hjélper vara innehav framat.

| rekryteringsprocessen ar natverket
avgorande for saval vara innehav som for
var egen organisation for att hitta ratt
medarbetare, styrelsemedlemmar, chefer
och radgivare. For att ge vara innehav till-
gang till natverket anordnar vi regelbun-
det olika typer av natverksmdten med
representanter fran innehaven. Aktuella
amnen diskuteras samtidigt som erfaren-
heter och kunskap utbyts. Vi tar daven
frekvent informella kontakter och samver-
kar genom olika natverksprogram som
drivs bland annat av Swedish American
Chamber of Commerce (SACC) samt
Novare, exempelvis Forum Novare, Novare
Management Program och Novare Mana-
gement Parent.

Medarbetare i siffror

Karnvarden

e Antal medarbetare 31/12 2010: 162 (156).

e Medelantal heltidstjanster under aret: 155 (145).

e Genomsnittsalder: 40,1 (39,9) ar.

e Utbildningsinvestering per anstalld uppgick till cirka 26.200 (22.000) kr.
e Andelen kvinnliga medarbetare uppgick till 52 (52) procent.

e Andelen kvinnliga ledande befattningshavare uppgick till 29 (26) procent.
e Personalomsattningen uppgick till 5,7 (5,4) procent.

¢ Create value - vi ska tillféra véarde i allt vi gor, saval i arbetet
med investeringarna som i vara interna processer.
¢ Continuous improvement — vi ska tanka kreativt och strava

uttrycker var egen.

efter att hela tiden bli battre pa det vi gor.
¢ Contribute your view — vi vardesatter andras asikter och

o Care for people - vi bryr oss om och respekterar varandra.

Samtliga anstallda bidrar till var framgang.

Aldersfordelning

Anstéllningstid

Utbildningsférdelning

Antal anstallda

Antal anstallda

80 80
60 60
40 40
20 — 20

20-29 30-39 40-49 50-59 60-69

Alder

M Man Kvinnor
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Doktorsexamen 2%*‘
Gymnasie- och

M.B.A. 12%
Dubbel hogskole- — 6vrig utbildning
examen 4% \ 24%

Hogskole-
examen 58%



Samhallsansvar — hallbar verksamhet

Vi stravar efter att vara en god samhallsaktor. Var ambition och vart ansvar innefattar en
rad omraden, sdsom milj®, manskliga rattigheter och arbetsvillkor. Det inkluderar aven ett
atagande och ansvar att bidra till samhallet i stort. | snart 100 ar har vi agerat som ett

ansvarsfullt foretag och agare.

Vi tror pa en stark koppling mellan lang-
siktig I16nsamhet och en hallbar affarsmo-
dell. Vart arbete och tankesatt kring hall-
bart féretagande har tva olika perspektiv:
dels som &gare och investerare, dels som
arbetsgivare. Vart arbete inom hallbart
foretagande inkluderar &ven en kontinu-
erlig dialog med stora bolag, internatio-
nella affarsnatverk och regeringsrepresen
tanter i olika lander om villkoren for att
aga och utveckla bolag pa langre sikt.
Dessa dialoger ger oss tidiga indikationer
om trender, politiska férandringar och
mojligheter som vi i var tur formed|ar till
vara innehav. Precis som i all affarsverk-
samhet bor ett ratt hanterat hallbarhets-
fokus skapa intressanta mojligheter for
oss och véra innehav.

"For flera av vara innehav
ar hallbarhet ett
strategiskt nyckelomrade
och ett verktyg for att
ligga steget fore
konkurrenterna.”

Ansvar som agare

| de bolag dér vi har ett inflytande efter-
stravar vi att verksamheten bedrivs pa ett
ansvarsfullt och etiskt satt. En grundforut-
sattning for all verksamhet ar att lagar
och regler efterlevs. Det ar framforallt via
styrelsearbetet vi kan pdaverka vara inne-
hav. Vi uppmanar bolagen att uppratta

policyer och malsattningar for de frage-
stallningar inom hallbart féretagande som
ar mest relevanta och viktiga fér dem. Da
riskerna och utmaningarna inom detta
omrade varierar mellan foretag, branscher
och lander, maste varje enskilt bolag iden-
tifiera och hantera de utmaningar som ar
relevanta for respektive verksamhet.

For flera av vara innehav ar hallbarhet
ett strategiskt nyckelomrade och ett verk-
tyg for att ligga steget fore konkurrenterna.
Manga av véra innehav ligger i framkant
inom omradet och har varit framgangsrika
nar det galler att transformera det som
tidigare betraktades som risker och hot till
att istallet bli affarsmojligheter och omra-
den dér de kan differentiera sitt produkt-
och tjansteutbud till kunderna.
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Ansvar som féretag och
arbetsgivare

Som bolag och arbetsgivare sakerstaller vi
att vi har en bra arbetsmiljé och att vi tar
val hand om véra anstallda. Vi stodjer
principerna i "OECD Guidelines for Multi-
national Enterprises” och vi foljer de lagar
och forordningar som finns i de lander
dar vi ar aktiva. Halsa, arbetsmiljé och
sakerhet ar viktiga omraden for oss som
arbetsgivare. Vi har ett bra friskvardspro-
gram samt stort fokus pa sakerhet, trygg-
het och valbefinnande for vara anstallda.

MILJOANSVAR

Var direkta klimatpaverkan ar mycket
begransad da vi inte har ndgon produk-
tion av varor eller tjdnster. Vi ar aktiva
genom ett litet antal kontor i vérlden. Var
miljopolicy syftar till att minimera miljo-
paverkan genom att minska resursfor-
brukningen, dteranvanda, atervinna samt
andra atgarder. Vi stravar standigt efter
att 6ka medvetenheten om miljorelaterade
risker och mojligheter. Vi har matt och
redovisat var klimatpaverkan inom ramen
for CDP sedan 2007. Givet var begransade
storlek i termer av antal anstallda och
miljopaverkan, ar det viktigaste for oss att
fokusera pa héllbart féretagande i var roll
som agare i vara bolag snarare an som
arbetsgivare.

Fallstudier

MOLNLYCKE HEALTH CARE

MolInlycke Health Care har av brittiska
Association for Perioperative Practice
(AfPP) beldnats med "Best Overall Innova-
tion Award” for sitt program som ska 6ka
operationseffektiviteten (O.R. Efficiency
Partnership Program). Enligt juryn vann
bolaget tack vare "hédngivet arbete for
kvalitet, effektivitet och férbattrad
patientsdkerhet” och priset delas ut till

en banbrytande produkt eller tjanst som
har haft en stor paverkan pa den vard
som ges till patienter. AfPP verkar aktivt
for sakrare kirurgi. Med hjalp av O.R.
Efficiency Partnership Program, kan
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MolInlycke Health Cares operationsdivision
bista sjukhus i arbetet for att na sina mal
och ge fler patienter battre vard. Pro-
grammet ar en servicelosning specifikt
utformad for att identifiera och astad-
komma besparingar avseende tid, insats
och kostnader. Detta frigor vardefulla
resurser och darmed kan sjukhusen ge
fler patienter battre vard. Programmet
anvander sig av en unik metod for att
identifiera och kvantifiera tidsbesparingar
samt foreslar hur dessa kan anvéndas i
linje med malen.

Tack vare det nyligen uppfunna och
patenterade Safetac® forbandet, har
Molnlycke Health Care under aret erhallit
Industrins Hallbarhetspris och Stora Tek-
nikpriset for sin innovation och kreativitet.
Stora Teknikpriset ar instiftat av Ny Teknik
(Sveriges storsta teknik- och IT-tidning)
och VINNOVA (Sveriges innovationsmyn-
dighet som syftar till att 6ka konkurrens-
kraften hos forskare och foretag i Sverige)
och belénar personer bakom stora tekniska
genombrott och innovationer som har
blivit Ibnsamma.

Safetac® &r ett hudvanligt férband
med ett mjukt silikonytskikt, som minskar
antalet férbandsbyten och minimerar
smartan for patienten. Omsattningen for
produkter som baseras pa den nya tekno-
login uppgar till 2 Mdr kronor och till-
vaxten ar tvasiffrig.

Molnlycke Health Care har donerat
operationshandskar och férband till Opera-
tion Smile under ett antal ar och samarbe-
tet utvecklades ytterligare under 2010
genom etablerandet av ett volontarpro-
gram som ar Oppet for alla anstéllda i
bolaget. Under det senaste aret har sex av
MolInlyckes anstallda deltagit i Operation
Smiles uppdrag i Brasilien, Egypten och
Bolivia. Ett flertal lokala valg6renhetsinitia-
tiv har ocksa implementerats globalt.
MolInlyckes verksamhet i Benelux har
sponsrat byggnationen av ett sjukhus i
Kenya.

Pa miljdomradet har bolaget fortsatt
att reducera sina koldioxidutslapp genom

att battre utnyttja lastbilarnas lastkapaci-
tet och madlet ar att 6ka lasten med 15
procent till slutet av 2012. Under 2001
inforde Molnlycke Health Care ett miljo-
vardssystem i verksamheten och var bland
de forsta inom den medicintekniska bran-
schen som ISO 14001-certifierades ar
2002. | dag ar samtliga produktions-
anldggningar och huvudkontor ISO
14001-certifierade.

"Precis som i all
affarsverksamhet bor
ett ratt hanterat
hallbarhetsfokus skapa
intressanta mojligheter for
0ss och vara innehav.”

ATLAS COPCO

For sjatte aret i rad utnamndes Atlas
Copco till ett av varldens 100 mest hall-
bara bolag. Bolaget fortsatter att fokusera
pa att utveckla energieffektivare och sak-
rare produkter och lésningar, exempelvis
ZS Air Blowers med skruvteknologi som
ar 30 procent mer energieffektiv &n kon-
ventionell teknologi, samt Scooptram-
lastaren som ar effektivare, sakrare och
minskar bransleférbrukningen med 8
procent. Produkterna dkar kundernas
konkurrenskraft och reducerar koldioxid-
utslappen.

Atlas Copco fokuserar aven pa saker-
het och hélsofragor samt arbetar for att
férebygga korruption genom utbildningar
fokuserade pa etiska fragestallningar.
Atlas Copco beldnades av SWHAP
(Swedish Workplace HIV and AIDS pro-
gramme) for sitt arbete mot HIV/AIDS i
Sydafrika for andra aret i rad. Program-
mets mal &r att forhindra spridningen av
HIV och AIDS och lindra effekterna av
HIV-pandemin pa arbetsplatsniva.
SWHAP ar verksamt i sju lander séder
om Sahara: Botswana, Kenya, Sydafrika,
Tanzania, Nigeria, Zambia och Zimbabwe.



Atlas Copco har dven program i Ghana
och Namibia.

Organisationen Vatten at Alla verkar
efter mottot att rent dricksvatten ar en
grundldggande mansklig rattighet och
arbetar for att fa finansiering till projekt
som ger behdvande tillgang till rent
dricksvatten. Vatten at Alla grundades i
Sverige 1984 av Atlas Copco-anstallda.
Idag finns lokala Vatten &t Alla organisa-
tioner i dver tio lander och dessa skots av
Atlas Copco-anstallda. Hittills har 6ver en
miljon manniskor fatt rent dricksvatten
genom Vatten at Alla. Detta har astad-
kommits genom anstélldas frivilliga dona-
tioner till organisationen. Sedan Vatten at
Alla instiftades har Atlas Copcokoncernen
matchat de anstélldas donationer, men
fran och med 2011 kommer Atlas Copco
att bidra med dubbla summan som de
anstallda ger. Pengarna anvands for att
grava, borra eller skydda naturliga
brunnar i lander dar rent vatten ar en
bristvara. Vatten at Alla samarbetar alltid
med icke-politiska hjdlporganisationer
som skoter projekten och redovisar de
resurser som anvands. Vatten at Alla har
framganagsrikt stottat projekt i lander som
Peru, Kenya, Sudan, Indien, Afghanistan
och Kina och darmed gett manniskor till-
gang till rent dricksvatten.

Se www.investorab.com for fler exempel.

EN GOD SAMHALLSMEDBORGARE

Vi ser vara sponsoraktiviteter som ett

satt att kombinera affarsrelaterade

dtaganden med vart samhallsansvar.

Vara prioriterade omraden &r ungdomar,

utbildning, entreprendrskap och jam-

likhet. Aktuella sponsoraktiviteter
inkluderar:

e Klara-K, en organisation som upp-
muntrar kvinnor i karridren genom
karridrprogram, seminarier och nat-
verk.

¢ Ung foretagsamhet, entreprenor-
skapsutbildning pa gymnasieniva.

e |FS, en organisation som stodjer per-
soner i Sverige med utlandsk bak-
grund att starta och utveckla bolag.
IFS ansvarar for Arets nybyggare, en
arlig utmarkelse som delas ut av H.M.
Kung Carl XVI Gustaf till en person
med utlandsk bakgrund som med
begransade resurser och hart arbete
framgangsrikt lyckats bygga upp och
driva sitt foretag.

e Student Business Challenge, entrepre-
norskap pa hogskoleniva.

e Venture Cup, en organisation som

fokuserar pa att 6ka intresset for

entreprendrskap bland forskarstude-
rande genom att stimulera bildandet
av nya, innovativa féretag med till-
vaxtpotential.

e Zon Moderna, ett konstpedagogiskt
projekt for gymnasieungdomar pa
Moderna Museet.

¢ Transfer, organisationens idé ar att ge
skolan forebilder fran naringslivet for
att inspirera ungdomar i deras studier.
Nyckelpersoner fran Investor bidrar
med sin syn och kompetens och i
utbyte far vi insikt i ungdomarnas
perspektiv.

e |K-programmet, Investor har tillsam-
mans med Kunskapsskolan, etablerat
tva sa kallade IK-program (forkortning
av Investor och Kunskapsskolan). Syftet
ar att fa fler elever att vélja naturveten-
skapliga och tekniska amnen pa univer-
sitetet och dven uppmuntra och stédja
unga kvinnors intresse att bli foretags-
ledare, innovatérer och entreprendrer.
IK-programmet &r en fristaende kurs
som |dper parallellt med de vanliga
studierna och innefattar studiebesok,
inspirationsméten med kvinnor i ledande
positioner, ledarskapsutbildning, till-
gang till IK-natverket, mentorskap
och praktik i natverket mellan
arskurs 2 och 3 i gymnasiet.
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"God bolagsstyrning sakerstaller att
bolag skots pa ett fér aktiedgarna

AR
‘?n

sa effektivt satt som majligt.”

Jacob Wallenberg

Bolagsstyrningsrapport

Bolagsstyrning avser de beslutssystem genom vilka dgarna, direkt eller indirekt, styr bolaget.
God bolagsstyrning bygger pa tre grundstenar — tydliga dgare, en engagerad och val
sammansatt styrelse samt effektiva processer med genomtankt riskhantering.

God bolagsstyrning skapar varde genom att sakerstalla ett effek-
tivt beslutsfattande, som foljer féretagets strategi och styr mot
uppsatta affarsmal, vilket ar sarskilt viktigt i tider av osaker eko-
nomisk utveckling. God bolagsstyrning omfattar &ven en 6ppen-
het mot &garna, sa att de tydligt kan folja bolagets utveckling.

For Investor, vars affarsverksamhet &r att dga féretag och som
dgare skapa varde i foretagen, ar god bolagsstyrning grundlag-
gande. Det galler bade Investors egen organisation och de fore-
tag dar Investor ar dgare. Denna bolagsstyrningsrapport for verk-
samhetsaret 2010 beskriver Investors bolagsstyrning utifran bada
dessa perspektiv.

Revisorsyttrande om bolagsstyrningsrapporten aterfinns pa
sidan 136.

Grundstenar i god bolagsstyrning

Tydliga agare

Engagerad Effektiva
och val processer med

sammansatt genomtankt
styrelse riskhantering
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Viktiga handelser i Investors bolagsstyrning 2010

e Fortsatt utldndskt deltagande i valberedningen.

* Tva nya styrelseledamoter invalda i styrelsen.

e Styrelseutvardering.

o Oforandrat styrelsearvode per ledamot, fortsatt delvis i form
av syntetiska aktier.

e Langsiktigt aktieprogram for anstéllda.

e Fortsatt fokus pé riskbedomning.

¢ Nya operativa dotterforetag.

e Sarskilt fokus pa Whistleblower policy.

¢ Forankring av reviderade etiska riktlinjer i hela organisationen.

Sarskilt fokus 2010 avseende intern kontroll och riskhantering

Uppféljning

e Uppfoljning av beslutade handlingsplaner i samband med 2009 ars
riskanalys.

e Utvardering av riskkartan 2010.

¢ Uppféljning av identifierade risker 2010.

Information och kommunikation
e Informationssakerhet.
¢ Intern kommunikation via intranat.

Kontrollaktiviteter

 Rutiner for inrapportering av vérden fran de nya operativa dotterféretagen.

o Kontroller i investerings- och varderingsprocesserna inom Operativa
investeringar.

¢ Kontroller inom Aktiva portfoljférvaltningen.

o [T-kontroller i systemen for den finansiella rapporteringen.

Riskbedémning

o Arets identifiering och sjalvutvardering av risker for respektive
affarsomrade.

¢ Av ledningsgruppen sarskilt identifierade riskomréaden fér organisationen
att utvardera, bland annat nya operativa dotterforetag.

Kontrollmiljo

¢ Vidareutveckling av koncernens samtliga policyer och tillhérande
instruktioner.

e Interna workshops dar organisationens medarbetare och en representant
fran ledningsgruppen diskuterar Investors etiska riktlinjer och
Whistleblower policy.



"En av grundstenarna i
vara vardeskapande planer

ar god bolagsstyrning.”

Bdrje Ekholm

Investor foljer Svensk kod for bolagsstyrning

* Bolagsstyrningsrapporten lamnas i enlighet med Arsredovisningslagen
och Svensk kod for bolagsstyrning (koden) och redogér for Investors
bolagsstyrning under verksamhetsaret 2010.

e Investor har under 2010 inga avvikelser fran koden.

® Bolagsstyrningsrapporten har granskats av Investors revisor.

e Investor har inga 6vertradelser varken mot NASDAQ OMX Stockholm
Regelverk for emittenter eller god sed pa aktiemarknaden.

Las mer om Investors bolagsstyrning pa www.investorab.com

¢ Bolagsordningen.

e Bolagsstyrningsrapporter sedan 2004.

e Information om bolagsledningen.

¢ Information om erséttningar.

e Information om revisor.

¢ Information om styrelsen, utskotten och deras arbete.

e Internkontrollrapporter sedan 2005.

¢ Valberedningar sedan 2005 med tillhérande dokumentation.
e Arsstammor sedan 2004 med tillhérande dokumentation.

e Revisorsyttrande om Bolagsstyrningsrapporten 2010.

Mer information om lagar och praxis for svensk bolagsstyrning finns

bland annat pa hemsidor:

e Kollegiet for svensk bolagsstyrning, www.bolagsstyrning.se, dar
Svensk kod for bolagsstyrning aterfinns.

* NASDAQ OMX Stockholm AB, www.nasdagomx.com, dar
Regelverk for emittenter aterfinns.

e Finansinspektionen, www.fi.se, dar Finansinspektionens forfattnings-
samling samt information om insynspersoner aterfinns.

Investors 10 storsta aktieagare
sorterade efter rostandel 31 december 2010”

% av réster % av kapital

Knut och Alice Wallenbergs Stiftelse? 40,0 18,6
SEB-Stiftelsen 4,9 2,3
Marianne och Marcus Wallenbergs Stiftelse? 4,9 2,3
Third Avenue Management LLC 4,3 2,0
Skandia Liv 41 21
Marcus och Amalia Wallenbergs Minnesfond? 31 1,4
Alecta 2,5 39
Swedbank Robur Fonder 2,3 1,5
AMEF Pension 1,4 2,0
Tredje AP-fonden 0,9 11

1) Direkt- och férvaltarregistrerade innehav hos Euroclear Sweden.
2) Totalt har de tre storsta Wallenbergstiftelserna: 48 procent av
résterna och 22 procent av kapitalet.

'
.
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Bolagsstyrning ur dgarperspektiv

(nvestor

Investor som agare

Vi ar en ansvarstagande och langsiktig
agare som fokuserar pa vad vi bedémer
vara bast for varje enskilt innehav. Vi kan
addera betydande varde tack vare vart
internationella natverk, vart starka varu-
marke och aktiva roll. Vara business
teams, som bestar av vara interna analyti-
ker och Investors representanter i inne-
havens styrelser, utvecklar vardeskapande
planer for varje innehav. De identifierar
strategiska atgarder som ska generera
okad tillvaxt som vi anser att bolaget bor
fokusera pa under de kommande tre till
fem aren. Vi ar dven engagerade i fragor
som beror kapitalstruktur och évergripan-
de mal. Vara analytiker genomfoér dven
omfattande benchmarking avseende
innehaven och deras konkurrenter for att
sakerstalla att de utvecklas enligt plan
och att relevanta atgarder kan vidtas om
sa inte skulle vara fallet. Nar vi avyttrar

innehav gors detta pa ett ansvarsfullt satt.

Styrelsen ar sjalva kdrnan i var aktiva
agarmodell. Vi &r djupt involverade i val-
beredningen och anvander vart breda
natverk for att bista i att utse lampliga
styrelsemedlemmar i vara innehav. Vi
utvarderar dven styrelserna och deras
arbete pa regelbunden basis.
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Innehavens styrelser

Innehavens styrelser
Styrelsen utser och utvarderar ledningen,
faststaller strategier och mal, samt 6ver-
vakar bolagets finansiella utveckling och
kapitalstruktur. Styrelsen bor fungera som
Overvakare av ledningen, men dven stddja
ledningen i dess beslut och atgarder. Sale-
des ar en styrelse som utgors av individer
med tid och intresse att ldra sig villkoren
och utmaningarna for respektive verksam-
het och har integritet och affarssinne,
avgorande for att utveckla framgangsrika
bolag. Ratt styrelsesammansattning varie-
rar inte endast bolag emellan, utan dven
inom bolag vid olika tidpunkter. Givet detta
kravs det fran tid till annan att styrelsemed-
lemmar byts ut nar ett bolag intrader i en
ny fas eller star infér nya utmaningar. Det
beror inte pa att de har gjort ett sémre
arbete, utan pa att spelplanen férandras.
Det ar viktigt att styrelsen arbetar med
samtliga aktiedgares basta for 6gonen. Var
uppfattning ar att det ar avgérande att sty-
relsens och dgarnas intressen dverensstam-
mer. Detta kan uppnas exempelvis genom
att ledamoterna har ett betydande, person-
ligt och langsiktigt aktiedgande i de bolag
dar de har en styrelseplats. Detta galler
bade Karninvesteringar och Operativa
investeringar.
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Innehavens ledning

Ledningens roll

Ledningen &r ansvarig for att skota det
dagliga arbetet i enlighet med den strategi
som styrelsen fastslagit. Var uppfattning ar
att ledningen torde ha bast kunskap om
hur strategin praktiskt bor implementeras
och skota den dagliga verksamheten. Som
en foljd av detta bor ledningen ocksa kunna
ifrdgasatta och modifiera strategin om det
kravs. Vi stravar efter att ha en regelbun-
den och konstruktiv trevagsdialog mellan
dgarna, styrelsen och ledningen. Samtidigt
anser vi att det ar viktigt av ansvarsmassiga
skal och for att kunna bedriva effektiv
bolagsstyrning, att ansvarsférdelningen
kvarstar. En sadan struktur hjalper till att
sakerstalla att bolaget styrs pa ett bra satt,
att det ar flexibelt och redo att tillvarata
mojligheter och hantera utmaningar samt
att eventuella fel kan adresseras och atgar-
das innan de l6per risk att utvecklas till
annu storre problem.



Bolagsstyrning inom Investor

Valberedning

Aktiedgare

Styrelse

Revisor

Karn-
investeringar

Verkstallande direktor

Ledningsgrupp

Investor
Growth
Capital

Operativa
investeringar

genom bolagsstamma

Revisionsutskott Intern kontroll
Ersattningsutskott

Compliance
Finans- och riskutskott

Riskkontroll

Foretagskulturen grundar sig pa karnvardena:
Create value / Continuous improvement / Contribute your view / Care for people

Aktiv
portfolj-
forvaltning

Legal,
Corporate
Governance

och
Compliance

Huvudsakliga externa regelverk
som pdverkar styrningen av Investor:
¢ Aktiebolagslagen
e Redovisningslagstiftning,
bland annat Bokféringslagen
och Arsredovisningslagen
e NASDAQ OMX Stockholm
Regelverk for emittenter
e Svensk kod for bolagsstyrning

Exempel pa interna dokument som
paverkar styrningen av Investor:
e Bolagsordning
e Styrelseinstruktioner, arbetsordningar
e Compliance policy, Risk policy och
Standard Operating Procedures
e Processbeskrivningar for
respektive affarsomrade
e FEtiska riktlinjer
e CSR-riktlinjer

Investor dr ett publikt svenskt aktiebolag,
noterat pa NASDAQ OMX Stockholm. Till
grund for féretagets styrning — fran aktie-
agare, styrelse, verkstallande direktor till
foretagsledning — finns gallande externa
lagar, regler, rekommendationer samt
interna regelverk.

Aven bolagsordningen é&r ett centralt
dokument avseende styrningen av fore-
taget. Bolagsordningen faststaller bland
annat bolagets firma, var styrelsen har
sitt sate, verksamhetsinriktning samt upp-
gifter rérande aktiekapitalet.

Det hogsta beslutande organet ar
bolagsstamman, dar Investors aktiedgare
utovar sitt inflytande i foretaget.

Valberedningen tillvaratar samtliga
aktiedgares intressen och har en beredande
roll infér arsstdmman avseende bland
annat forslag om styrelsens sammansatt-
ning.

Styrelsen forvaltar, for dgarnas rak-
ning, foretagets angeldgenheter. Investors
styrelse leds av styrelseordférande Jacob
Wallenberg.

Styrelsen utser den verkstallande
direktéren som ansvarar for foretagets
|6pande forvaltning i enlighet med styrel-
sens anvisningar. Ansvarsfordelningen
mellan styrelsen och verkstallande direk-
toren tydliggors i instruktioner och
arbetsordningar som faststalls arligen
av styrelsen.

For att effektivisera och fordjupa sitt
arbete i vissa fragor har styrelsen inrattat
tre utskott: Revisionsutskottet och Ersatt-
ningsutskottet samt Finans- och riskut-
skottet.

Viktiga stodfunktioner till utskotten
ar Intern kontroll, Riskkontroll och Comp-
liance.

Styrelsen och verkstéllande direktérens
forvaltning samt foretagets finansiella
rapportering granskas av den externa
revisor som utses av drsstamman.

Ledningsgruppen bestar, utéver verk-
stallande direktéren, av ansvarig person
fér Karninvesteringar, Operativa investe-
ringar, Investor Growth Capital, Aktiv
portféljforvaltning och Operations samt
Legal, Corporate Governance och
Compliance.
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Interna policyer och instruktioner utgér
vasentliga styrdokument for hela féretaget
da de tydliggor ansvar och befogenheter
inom speciella omraden, till exempel infor-
mationssakerhet, regelefterlevnad och
riskhantering.

Ledningen och medarbetarnas agerande
styrs dven av foretagskulturen. En stark
och tydlig féretagskultur ar av vikt for att
foretagets vision och mal ska uppnas.
Basen i Investors féretagskultur utgors av
karnvardena Create value, Continuous
improvement, Contribute your view och
Care for people. Ledningsgruppen arbetar
aktivt med att engagera alla medarbetare i
att utveckla foretagskulturen och att leva
efter dess varderingar. Se vidare avsnitt
Medarbetare, natverk och varumarke i
arsredovisningen.

Aven féretagets strategi och hantering
av CSR-fragor utgor en del av foretagets
styrning. Las mer i avsnitt Samhallsansvar
— hallbar verksamhet i arsredovisningen.
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Grundstenar i god bolagsstyrning

Tydliga agare

Engagerad Effektiva
och val processer med

sammansatt genomtankt
styrelse riskhantering

Investor har knappt 140.000 aktieagare. De rostmassigt
storsta aktiedgarna har varit desamma under de senaste
aren, vilket ger agarstabilitet i strategiska fragor. For tredje
aret i rad har en utlandsk aktiedgare utsett en ledamot i
Investors valberedning. For Investor &r det positivt att fa
starkt engagemang fran sévél nationella som internationel-
la langsiktiga aktiedgare. Pa lang sikt framjar detta foreta-
gets bolagsstyrning.

Bolagsstamma och
bolagsstdammans beslutanderatt
Arsstamman i Investor halls i Stockholms-
omradet under forsta halvaret. Tid och ort
for stamman samt information om aktie-
dgares ratt att fa arende behandlat pa
stdmman meddelas senast i samband med
tredje kvartalsrapporten. Kallelse till ars-
stamman offentliggors tidigast sex och
senast fyra veckor fore arsstdamman.

Pa arsstamman informeras om foreta-
gets utveckling det gangna aret och beslut
tas i ett antal centrala drenden, sasom val
av revisor, ansvarsfrihet for styrelsen,
ersattning till styrelsen och revisorn, beslut
om antalet styrelseledamoter, val av styrelse
for perioden fram till och med nésta ars-
stamma samt utdelning. Investor efter-
stravar alltid att styrelsen, ledningsgrup-
pen, valberedningen och revisorn ar
narvarande vid bolagsstdamma.

For att ha ratt att delta och rosta for
sina aktier vid bolagsstdmma ska aktie-
dgaren vara inford i aktieboken samt
anmala sig inom viss tid. De aktiedgare
som inte kan narvara personligen har moj-
lighet att delta via ombud. For att mojlig-
gora for icke svensktalande aktiedgare att
delta, simultantolkas bolagsstdmman till
engelska. Allt informationsmaterial finns
bade pa svenska och pa engelska.
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Beslut vid bolagsstamma fattas normalt
med enkel majoritet av avgivna roster. |
vissa beslutsfragor féreskriver dock den
svenska aktiebolagslagen att ett forslag
ska godkannas av en hogre andel av de
pa bolagsstamman foretradda aktierna
och avgivna rosterna.

Roéstberattigande vid Investors stamma

e Varje rostberattigad aktiedgare i Investor far
rosta for fulla antalet av aktieagaren &gda
och foretradda aktier utan begransning i
rostetalet.

o A-aktier berattigar till en rost.

e B-aktier berattigar till en tiondels rost.

ARSSTAMMA 2010

Investors arsstamma 2010 holls pa City
Conference Centre i Stockholm den 14
april. P4 stamman deltog cirka 1.000
aktiedgare inklusive ombud, vilka repre-
senterade 68,3 procent av rosterna och
44,8 procent av kapitalet.

Verkstallande direktdrens presentation
vid drsstdmman publicerades pa hemsidan
dagen efter arsstamman. Pa hemsidan
finns samtliga erforderliga dokument infor
arsstdmman samt protokollet fran ars-
stamman.

Agarfoérdelning andel av réster

Aktiebolag 2%-‘ (Ovr\ga 1%
Aktiefonder 7%___

Banker/ Forsakrings- “
bolag 8% ‘
Privatpersoner
10%

Utlandska
dgare 15%

Fonder och
stiftelser
57%

For Agarférdelning andel av kapital se sidan 35.

Aktiedgarstruktur

%

100
80 —
60 — —— —
40 —

LTS 25 50 100

M Kapital Roster Stérsta dgare
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ARSSTAMMA 2011

Arsstamman 2011 &ger rum den 12 april
pa Stockholm Waterfront Congress
Centre. Aktiedgare som ville ha ett drende
behandlat pa arsstamman kunde ldmna
arenden for behandling av arsstdmman
fram till den 22 februari 2011.

Kontaktinformation arsstamma 2011

Styrelse

Investor AB

Att: Styrelseordféranden, 103 32 Stockholm
investorAGM@investorab.com

Valberedningen

Investor AB

Att: Valberedningen, 103 32 Stockholm
valberedning@investorab.com

Information om arsstdmman publiceras pa hemsidan.

AKTIER, AGANDE OCH UTDELNINGSPOLICY
Vid utgangen av 2010 hade Investor
138.761 aktiedgare enligt det av Euroclear
Sweden forda aktiedgarregistret. Sett till
agarandel dominerar institutionella &gare.
Den enskilt stérsta kategorin utgérs av
stiftelser. Investors aktiekapital uppgick
till 4.795 Mkr bestaende av totalt 767 mil-
joner aktier fordelade pa 312 miljoner
A-aktier och 455 miljoner B-aktier.

Investors utdelningspolicy

e En hog andel av mottagna utdelningar frén
Karninvesteringar vidareutdelas.

e Distribution sker till aktiedgarna fran 6vriga
nettotillgdngar som motsvarar en direkt-
avkastning i linje med aktiemarknaden.

e Malsattningen ar att astadkomma en
utdelning med jamn tillvaxt over tiden.

Arsstamman 2010 beslutade en utdelning till
aktiedgarna om 4,00 kronor per aktie.

Till Arsstamman 2011 foreslar styrelsen och verk-
stallande direktoren en utdelning till aktiedgarna
om 5,00 kronor per aktie.

ATERKOP AV EGNA AKTIER

Sedan 2000 har styrelsen begart och fatt
mandat fran bolagsstamman att kopa till-
baka egna aktier. Under 2010 aterkoptes
2.000.000 aktier for att sakra Investors
program for langsiktig aktierelaterad 16n
samt for utgivandet av syntetiska aktier
som del av styrelsearvode. For mer infor-
mation om aterkdpta aktier se Forvalt-
ningsberattelsen sidan 69.



Investors generella bedémning &r att
det fér narvarande &r mer attraktivt ur ett
langsiktigt aktiedgarperspektiv att kapital
investeras i nya och existerande innehav
med hog avkastningspotential an att ater-
kopa egna aktier.

Valberedning
Arsstamman beslutar hur valberedningen
ska utses.

Vid arsstdmman 2010 beslutades att
Investor ska ha en valberedning som
bestar av Investors styrelseordférande
samt en representant for vardera av de
fyra till rostetalet storsta aktiedgarna eller
agargrupperna. Valberedningens sam-
mansattning baseras pa tillhandahallen
forteckning av Euroclear Sweden over
registrerade aktiedgare och agargrupper
och 6vrig tillforlitlig agarinformation per
den sista bankdagen i augusti.

VALBEREDNINGENS LEDAMOTER

INFOR ARSSTAMMAN 2011

De fyra till rostetalet storsta dgarna, med
héansyn tagen till 4gargrupperingar, utsag
foljande representanter att, tillsammans
med styrelsens ordférande, Jacob Wallen-
berg, utgora Investors valberedning infor
arsstamman 2011: Hans Wibom (Wallen-
bergstiftelserna), Lars Isacsson (SEB-
Stiftelsen), Curtis Jensen (Third Avenue
Management LLC) och Caroline af Ugglas
(Skandia Liv). Valberedningens samman-
sattning offentliggjordes den 23 septem-
ber 2010. Valberedningen representerar
tillsammans cirka 60 procent av rosterna

i Investor.

Né&rvaro Investors arsstamma

% Antal
100 1200
75 " — 900
50 600
25 — 300
0 0
2006 2007 2008 2009 2010

W % av roster % av kapital Antal narvarande

Aktiedgarnas styrningsstruktur

Valberedning
Arbetar fram forslag att forelagga
bolagsstamma for beslut avseende:

Aktiedgare genom bolagsstamma
Kan vanda sig till styrelsen for att fa arende behandlat
pa bolagsstamma eller till valberedningen for forslag

avseende styrelseledamater.

o Stammoordférande

o Styrelse

o Styrelseordférande

o Styrelsearvoden

® Revisorer

 Arvode till revisorer

® Regler for valberedning

Genom bolagsstémman beslutas bland annat:
o Faststallelse av resultat- och balansrakning
o Ansvarsfrinet

* Disposition betraffande bolagets vinst

e Valberedningens forslag

o Ersattningsprinciper till ledningsgruppen

o Aktierelaterade I6neprogram
 Forandring i bolagsordning

Valberedningens sammansattning
uppfyller kodens krav om oberoende
ledamoter.

VALBEREDNINGENS ARBETE INFOR
ARSSTAMMAN 2011

Valberedningen har fram till den 28
februari 2011 haft tre protokollférda
moten samt kontakt daremellan. Vid val-

beredningens forsta mote valdes Hans
Wibom, Wallenbergstiftelserna, till valbe-
redningens ordférande. | samband med
att valberedningen péabérjade sitt arbete
undertecknade var och en av represen-
tanterna ett sekretessavtal.
Valberedningen har, enligt beslut pa
Investors arsstamma 2010, uppgiften att
arbeta fram och presentera forslag att

Valberedningens ledaméter infor arsstamman 2011

Oberoende
i forhallande till

Oberoende
i forhallande till
bolagets rostmassigt

Valberednings- bolaget och bolags- storsta aktieadgare/ 31/8-10 31/12-10
ledamot Representerar ledningen grupp aktieagare % av roster % av réster
Hans Wibom Wallenbergstiftelserna Nej" Nej? 48,0 48,0
Lars Isacsson SEB-Stiftelsen Ja Ja 4,9 4,9
Curtis Jensen Third Avenue

Management LLC Ja Ja 4,3 4,3
Caroline af Ugglas Skandia Liv Ja Ja 4,2 41
Jacob Wallenberg  Styrelseordférande

i Investor AB Ja Nej?

1) Omfattande affarsforbindelse med bolaget under det senaste aret
2) Representerar Wallenbergstiftelserna
3) Ledamot i Knut och Alice Wallenbergs Stiftelse
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framlaggas pa arsstdamman 2011 avseen-
de ordférande vid arsstdmman, styrelse
och styrelseordftrande, styrelsearvode
uppdelat pa ordférande, ledamoter och
utskott, revisor och revisionsarvode samt
forslag till regler for valberedningen infér
arsstdmman 2012.

I sitt nomineringsarbete har valbe-
redningen, i syfte att gora korrekta
beddmningar i fraga om styrelsesamman-
sattning, bland annat tagit del av utvarde-
ringen av styrelsen och dess arbete samt
styrelseordférandens redogorelse for fore-
tagets verksamhet, mal och strategier.

For att beddma i vilken grad den nuva-
rande styrelsen uppfyller de krav som
kommer att stéllas pa styrelsen till féljd av
foretagets lage och framtida inriktning
har valberedningen diskuterat styrelsens
storlek och sammansattning, vad avser till
exempel branscherfarenhet, kompetens,
internationell erfarenhet och mangfald.
En viktig utgangspunkt ar principen att
styrelsens sammansattning ska spegla och
ge utrymme 3at de olika kompetenser och
erfarenheter som krévs for Investors aktiva
dgarfilosofi och langsiktiga dgarengage-
mang.

Valberedningen tror pa mangfald, nar
det géller bland annat k&n, nationalitet
och branscherfarenhet, for att uppna en
val fungerande styrelsesammansattning.
Det ar dock viktigt att varje kandidat till
styrelsen har ratt profil och meriter for
den specifikt eftersokta kompetensen.

Valberedningen har ocksa tagit del av
utvardering av revisionsinsatsen for perio-
den 2007-20009, arets revisonsinsats samt
Revisionsutskottets forslag till revisor och
arvodering av revisionsinsatsen.

Valberedningens forslag, dess motive-
rade yttrande till foreslagen styrelse samt
kompletterande information om foreslag-
na styrelseledaméter och revisor offentlig-
gors i samband med kallelsen och presen-
teras tillsammans med en redogorelse for
valberedningens arbete pa arsstdmman
2011.
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Grundstenar i god bolagsstyrning

Tydliga agare

Engagerad Effektiva
och val processer med

sammansatt genomtankt
styrelse riskhantering

Investors styrelse, vald vid &rsstamman 2010, bestér av elva
ledamaoter och inga suppleanter. Styrelsesammanséattning-
en praglas av mangsidighet och bredd avseende ledamo-
ternas kompetens och erfarenhet inom strategiskt viktiga
omraden for Investor, sdsom foretagsutveckling och
bolagsstyrning betraffande noterade och onoterade bolag,
finans- och kapitalmarknad samt medicinsk forskning och
halsovard.

Styrelse

Styrelsen utses av arsstdmman med en
mandatperiod fram till och med slutet av
ndsta arsstamma. Styrelsen forvaltar for
dgarnas rakning foretaget genom att fast-
stalla mal och strategi, utvardera den
operativa ledningen samt sékerstalla sys-
tem for uppfoéljning och kontroll av eta-
blerade mal. Det &r ocksa styrelsens
ansvar att sakerstalla korrekt informa-
tionsgivning till féretagets intressenter,
efterlevnad av lagar och regler samt eta-
blering och utveckling av etiska riktlinjer
och interna policyer. Investors styrelse

ar beslutfér om mer an halften av leda-
moterna ar narvarande. Styrelsens arbete
med att sakerstalla kvalitén i den finan-
siella rapporteringen beskrivs i avsnittet
"Intern kontroll och riskhantering avseende
den finansiella rapporteringen”.

Styrelsen i Investor ska enligt bolag-
sordningen besta av minst tre och hogst
elva ledamoter samt hogst fyra supplean-
ter. Arsstamman beslutar det exakta anta-
let styrelseledamoter. Styrelsen bitrdds av
en styrelsesekreterare som inte ar leda-
mot i styrelsen. Styrelseledamd&terna ska
agna Investor den tid och omsorg som
uppdraget kraver. Varje styrelseledamot
ansvarar for att begara in eventuell kom-
pletterande information som han/hon
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anser nddvandig for att fatta underbygg-
da beslut. For att ge nya ledaméter kun-
skap om verksamheten genomgar de en
omfattande introduktionsutbildning som
bland annat innefattar méten med foreta-
gets avdelningschefer. Styrelseledaméterna
erhaller kontinuerlig uppdatering av nya
regler, praxis och férordningar som kan
paverka verksamheten.

STYRELSENS ORDFORANDE
Styrelseordféranden utses av arsstam-
man. Styrelseordféranden ska bland
annat organisera och leda styrelsearbetet,
se till att styrelsen kontinuerligt fordjupar
sina kunskaper om foretaget, férmedla
synpunkter fran dgarna samt vara ett stéd
for verkstallande direktoren. Styrelseord-
féranden och verkstallande direktéren tar
fram forslag till dagordning for styrelse-
moten. Styrelseordféranden kontrollerar
att styrelsens beslut verkstalls effektivt
samt ansvarar aven for att styrelsens arbete
arligen utvarderas och att valberedningen
informeras om resultatet av utvarderingen.

Utdver sitt aktiva engagemang i
Investor ar styrelsens ordférande, Jacob
Wallenberg, engagerad i ett flertal andra
bolag och i en rad internationella organi-
sationer. Han har byggt ett stort interna-
tionellt natverk samt deltar i olika policy-
forum sa som The Atlantic Council,
European Round Table of Industrialists
(ERT), The Peter G Peterson Institute for
International Economics och International
Business Council of the World Economic
Forum. Jacob Wallenberg ar aven ordfo-
rande i International Business Leaders’
Advisory Council for the Mayor of
Shanghai (IBLAC).

STYRELSELEDAMOTER

Styrelsen har fran arsstdamman 2010
bestatt av elva ledamoter och inga supp-
leanter. Pa arsstdamman 2010 omvaldes
Jacob Wallenberg, Gunnar Brock,

Sune Carlsson, Borje Ekholm, Sirkka
Hamalainen, Grace Reksten Skaugen,

O. Griffith Sexton, Lena Treschow Torell
samt Peter Wallenberg Jr. Styrelseleda-



Styrelsens styrningsstruktur

Revisionsutskott
® Framsta kommunikationsvdg mellan styrelsen och féretagets revisor

o Kvalitetssakrar den finansiella rapporteringen Intern kontroll

* Foljer upp externrevisorns granskningar samt utvarderar den externa revisorn granskar effektiviteten
o Sakerstaller att foretaget har en effektiv organisation och system fér intern kontroll i foretagets interna
kontroll
Ersattningsutskott
 Beslutar om ersattningar till ledningsgruppen férutom vd
o Rekommenderar ersattningsvillkor for vd for styrelsens évervagande och beslut
o Foljer och utvarderar principer for ersattning till ledande befattningshavare
o Folier upp och utvarderar ersattningsstrukturer och ersattningsnivaer i bolaget och
pa marknaden
o Folier och utvarderar pagaende och under aret avslutade program for rorlig 16n
Styrelse * Foljer, utvarderar och rekommenderar villkor for incitamentsprogram -
Compliance
) i stoder foretagets
Finans- och riskutskott efterlevnad av lagar
o Sakerstaller effektiviteten i foretagets regelefterlevnad och regler
o Sakerstaller identifiering, hantering samt rapportering av risker och finansiella strategier
o Arbetar proaktivt med atgarder for begransning alternativt exponering mot risker Riskkontroll

identifierar och
féljer upp foretagets
risker

moten Hakan Mogren avbojde omval och
Tom Johnstone och Carola Lemne nyval-
des som ordinarie ledamoéter. Jacob
Wallenberg valdes av arsstamman till
styrelsens ordférande for tiden intill nasta
arsstamma. Verkstallande direktoren, Borje
Ekholm, &r den enda styrelseledamoten
som ingar i foretagets ledning.

Valberedningen anser att de elva leda-
moterna ar mycket val lampade att utgora
Investors styrelse under mandatperioden
fram till drsstdmman 2011 och att de
nyvalda styrelseledaméterna Tom Johnstone
och Carola Lemne tillfor styrelsen vardefull
kompetens och erfarenhet. Tom Johnstone
har 1ang erfarenhet av att driva globalt
varldsledande féretag med verksamhet i
over 130 lander. Carola Lemne har medi-
cinsk erfarenhet, bade som forskare och
praktiserande lakare, samt som ledande
befattningshavare i internationella ldke-
medelskoncerner.

Andelen kvinnor och andelen utldndska
ledamoter i styrelsen ar respektive 36 pro-
cent. For ndrmare presentation av styrel-
sen se sidan 60 och hemsidan.

STYRELSELEDAMOTERNAS OBEROENDE
Styrelsesammansattningen i Investor uppfyl-
ler kraven avseende oberoende ledamoter.

Nagra av styrelseledaméterna ar
styrelseledaméter i bolag som ingar bland
Investors innehav och far styrelsearvoden
fran dessa bolag. Valberedningen och
féretaget anser inte att sddana arvoden
innebar att dessa ledamoter ar beroende
av Investor eller dess ledning. En samlad
beddmning av respektive styrelseledamots
oberoende presenteras i tabellen pa nasta
sida.

STYRELSENS ARBETSORDNING

Styrelsens arbete styrs, utéver lagar och
rekommendationer, av styrelsens arbets-
ordning. Styrelsen ser arligen 6ver arbets-
ordningen och faststéller den genom
styrelsebeslut.

Arbetsordningen &r uppdelad i fem
delar i syfte att tydliggéra och reglera
styrelsens arbetsformer och uppgifter.
De fem delarna bestar av styrelsens
arbetsordning, instruktioner for verkstal-
lande direktdren samt instruktioner for
Ersattningsutskottet, Revisionsutskottet
och Finans- och riskutskottet.
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| arbetsordningen beskrivs bland annat
vilka punkter som vid varje styrelseméte
regelbundet ska aterfinnas pa agendan
samt det konstituerande styrelsemotets
agenda. Arbetsordningen tydliggor att
varje styrelsemote ska protokollféras av
styrelsens sekreterare, vilken inte far vara
medlem i styrelsen. Vidare faststaller
arbetsordningen hur styrelseprotokoll ska
upprattas och distribueras till medlem-
marna samt hur styrelsen ska informeras
i samband med exempelvis pressmedde-
landen. Arbetsordningen innehaller ocksa
riktlinjer for vilka beslut som styrelsen kan
delegera till verkstallande direktéren.

UTVARDERING AV STYRELSEN
Styrelseordféranden initierar en gang per
ar, i enlighet med styrelsens arbetsord-
ning, en utvardering av styrelsens arbete.
2010 éars utvardering har utforts sa att
varje styrelseledamot anonymt besvarat
ett detaljerat frageformular uppdelat i ett
antal olika avsnitt innefattande bland
annat samarbetsklimat, kunskapsbredd
och hur styrelsearbetet har genomforts.
Darutover har styrelseordféranden haft
en enskild diskussion med respektive
ledamot om drets styrelsearbete.
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Utvarderingens syfte ar att fa en upp-
fattning om styrelseledaméternas asikt
om hur styrelsearbetet bedrivs och vilka
atgarder som kan goras for att effektivisera
styrelsearbetet. Avsikten ar ocksa att fa
en uppfattning om vilken typ av fragor
styrelsen anser bér ges mer utrymme och
pa vilka omraden det eventuellt krévs
ytterligare kompetens i styrelsen.

Resultatet av utvarderingen har disku-
terats i styrelsen och har av styrelsens
ordférande delgivits valberedningen.

Styrelsen utvarderar fortlépande verk-
stallande direktorens arbete genom att
folja verksamhetens utveckling mot de
uppsatta malen. En gang per ar gors en
formell utvardering som diskuteras med
den verkstallande direktoren.

STYRELSENS ARBETE 2010

Under aret har hallits tio styrelsemoten
varav sju ordinarie, ett konstituerande och
tva extraordinarie styrelsemoten. Respek-
tive ledamots narvaro presenteras i tabell
pa sidan 52. Sekreterare vid styrelsemdote-
na har, med nagot undantag, fram till ars-
stdamman 2010 varit advokat Hans Wibom
och dérefter chefsjuristen Petra
Hedengran. Infor styrelsemotena har
ledamoterna erhallit omfattande skriftligt
material betraffande de fragor som ska
behandlas vid motet.

Mycket av styrelsens tid har under aret
agnats at forvarvet av ytterligare aktier i
Saab, forvarvet av Aleris samt forvarvet av
ytterligare aktier i MoInlycke Health Care
och NASDAQ OMX. Samtliga férvarv
foregicks av ett omfattande analysarbete
inom Investor vilket behandlades i styrel-
sen. Vid beslutet om forvarv av Aleris del-
tog inte fyra styrelseledaméoter pa grund
av att det bedomdes foreligga intresse-
konflikt, bland annat styrelsens ordférande
och den verkstéllande direktéren.

Da en av styrelsens ledamdter, Carola
Lemne, ar vd for Praktikertjanst AB som
bedriver en med Aleris delvis konkurre-
rande verksamhet har detta inneburit att
hon dels varit forhindrad att delta i beslu-
tet kring forvarvet av Aleris och dels att
hon regelmassigt inte deltar i den del av
styrelsemd&tena som berdr Aleris och dess
verksamhet, och inte heller erhdller ndgon
information om detsamma.

Styrelsearbetet har ocksa praglats av
savdl interna som externa presentationer
av de finansiella marknaderna saval i
enskilda lander som i ett globalt perspek-
tiv. Styrelsen har darvid diskuterat utveck-
lingen och effekterna pa branscher, mark-
nader och enskilda foretag med sarskild
inriktning pa Investors innehav och deras
langsiktiga strategi. Bland annat gavs pre-
sentationer av externa foéredragshallare

Styrelse 2010

Oberoende
i forhallande till
bolagets storre

Oberoende
i forhallande
till bolaget och

Ledamot Invald Befattning Fodd Nationalitet bolagsledningen aktieagare
Jacob Wallenberg 1998  Ordférande 1956 Svensk Ja Nej”
Gunnar Brock® 2009 Ledamot 1950 Svensk Nej? Ja
Sune Carlsson 2002  Ledamot 1941 Svensk Ja Ja
Borje Ekholm 2006 Ledamot 1963 Amerikan/svensk Nej? Ja
Sirkka Hamalainen 2004  Ledamot 1939 Finsk Ja Ja
Tom Johnstone 2010  Ledamot 1955 Brittisk Ja Ja
Carola Lemne 2010  Ledamot 1958 Svensk Ja Ja
Grace Reksten Skaugen 2006  Ledamot 1953 Norsk Ja Ja
O. Griffith Sexton 2003 Ledamot 1944 Amerikan Ja Ja
Lena Treschow Torell 2007  Ledamot 1946 Svensk Ja Ja
Peter Wallenberg Jr 2006 Ledamot 1959 Svensk Ja Nej"

1) Ledamot i Knut och Alice Wallenbergs Stiftelse
2) Har under de senaste fem aren varit vd i narstdende bolag.
3) Verkstéllande direktor.

4) Forvarvade i samband med tilltrade som styrelseordférande i MolInlycke Health Care 2007, och saledes innan inval i styrelsen for Inves-
tor, aktier (stamaktier och preferensaktier) i Mélnlycke Health Care inom ramen for ett aktieinvesteringsprogram for styrelse och ledande
befattningshavare i detta bolag. Denna omstandighet bedéms inte innebéra att Gunnar Brock av detta skél &r beroende av Investor eller

dess ledning.
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vid Investors styrelsemdten i New York
i juni samt i Shanghai i september.

En viktig del av styrelsearbetet ar de
finansiella rapporter som presenteras vid
varje ordinarie styrelseméte, bland annat
infor bokslutskommunikén och delarsrap-
porterna. Styrelsen far ocksa manadsvis
rapportering betraffande bolagets finan-
siella stallning. Vid de ordinarie styrelse-
motena lamnas dven rapporter betraffande
det I6pande arbetet inom affarsomradena
med fordjupade analyser och atgardsfor-
slag betraffande ett eller flera innehav.

Utskottsarbetet utgdr en betydande
del av styrelsearbetet. For utférligare
beskrivning av utskottens arbete under
2010, se tabell pa sidan 51.

Foéretagsledningen har under aret pre-
senterat vardeskapande planer for Karn-
investeringarna, inklusive analyser betréaf-
fande innehavens verksamhet och
utvecklingspotential inom de affarsom-
raden dar de ar verksamma. Dessa analy-
ser och konsekvenserna darav har disku-
terats och beddmts inom styrelsen saval
med avseende pa enskilda bolag som i
samband med 6vergripande strategi-
diskussioner. Motsvarande presentationer
och diskussioner har ocksa férekommit
betraffande innehav inom Operativa
investeringar.

Utover det genomférda forvarvet av
ytterligare aktier i Saab, forvarvet av
Aleris samt forvarvet av ytterligare aktier
i MoInlycke Health Care och NASDAQ
OMX har styrelsen tagit del av omfattande
presentationer och behandlat ett antal
potentiella férvarv och forsaljningar, samt
Investors finansiering av forvary, i inne-
haven inom affarsomradena Karninveste-
ringar och Operativa investeringar.

Redogorelser har ocksa lamnats och
diskuterats i styrelsen betraffande port-
féljsammansattningen och utvecklingen
inom affarsomradet Private Equity-inves-
teringar innefattande Investors engage-
mang i EQT samt verksamheten inom
Investor Growth Capital.

Med anledning av den 6kade expone-
ring mot Asien i allménhet och Kina i



synnerhet, har ett av styrelsemotena for-
lagts till Shanghai varvid styrelsen fatt ett
antal externa presentationer kring den
kinesiska marknaden och dess utveckling
samt besokt ndgra av Karninvesteringar-
nas produktionsanlaggningar i omradet.

Forandringar pa marknaden och and-
rad lagstiftning samt férvarv av operativa
dotterforetag har ocksa stallt 6kade krav
pa behandling av bolagsstyrningsfragor,
ersattningsfragor, regeltillampningsfragor,
fragor kring valberedningsarbetet och
styrelsearvodering.

Utover deltagande i Revisionsutskot-
tets moten har bolagets revisor medver-
kat vid ett styrelsemote dar styrelseleda-
moterna har haft mojlighet att stélla
fragor till revisorn utan att representanter
for bolagsledningen varit narvarande.

Under aret har ocksa genomforts en
utvardering av styrelsearbetet till grund
for valberedningens arbete och styrelse-
arbetets fortsatta bedrivande.

STYRELSEUTSKOTT

Styrelsen har inrattat tre styrelseutskott
som ett led i att effektivisera och for-
djupa styrelsens arbete i vissa fragor:
Revisionsutskottet, Ersattningsutskottet
samt Finans- och riskutskottet. Utskottens
ledamoter utses vid det konstituerande
styrelsemétet for ett ar i taget och arbetet
regleras av de arligen faststallda utskotts-
instruktionerna.

Utskotten har framfér allt en beredan-
de och handlaggande roll. De fragor som
behandlats vid utskottens moten proto-
kollférs och rapport lamnas vid efterfol-

jande styrelsesammantrade. Vid samtliga
utskottsméten deltar representanter fran
organisationens respektive specialistfunk-
tioner.

Revisor

Revisorn utses av arsstamman for en
mandatperiod, fran och med 2011, pa ett
ar. Revisorn har till uppgift att pa aktie-
agarnas vagnar granska Investors arsre-
dovisning och bokféring samt styrelsens
och verkstéllande direktérens forvaltning.
Huvudansvarig revisor lamnar ocksa en
revisionsberattelse till drsstdmman, ett
yttrande om tilldmpning av riktlinjer fér
|6n och annan ersattning samt ett yttrande
om Bolagsstyrningsrapporten. Aktiedgare
ar valkomna att vid arsstdmman stélla
fragor till revisorn.

Styrelseutskottens arbete 2010

Revisionsutskott

Ersattningsutskott

Finans- och riskutskott

Ledamoter?

Sune Carlsson (ordférande)
Jacob Wallenberg
Peter Wallenberg Jr

Jacob Wallenberg (ordférande)
O. Griffith Sexton
Lena Treschow Torell

Grace Reksten Skaugen (ordférande)
Sirkka Hamaldinen
Jacob Wallenberg

Antal méten

7

6

4

Arbete under 2010

* Respektive deldrsrapport samt
bokslutskommuniké har analyse-
rats avseende fullstandighet och
riktighet.

e Varderingsprinciper for respektive
affarsomrade har utvarderats.

e Redovisningsmassig effekt och
hantering av de nya operativa
dotterforetagen Aleris och MolIn-
lycke Health Care har utvarderats.

e Strukturella och specifika skatte-
fragor har diskuterats.

e Revisorns rapportering av bokslut
och I6pande granskningar har
foljts upp.

e Perioden 2007-2010 ars revisions-

insatser av KPMG har utvarderats.

Resultatet har delgivits valbered-
ningen infor val av revisor pa
bolagsstamman 2011.

e Resultaten av Internkontrollfunk-
tionens granskningar av
kontrollaktiviteter i affarsproces-
serna har foljts upp.

Sarskilt fokus har i ar lagts pa
Operativa investeringar.

e Kodens ersattningskapitel, grundad
pa EU-kommissionens rekommenda-
tion om ersattningar till ledande
befattningshavare i bérsnoterade
bolag, har utvérderats.

e Ersattningsstrukturerna for persona-
len samt I6nerevisionen for ledning-
en har utvarderats och godkants.

e Verkstallande direktorens mal for
2010 har utvarderats och bedomts,
varefter styrelsen godkant.

e Strategiska personalfragor sasom
ledarskapsutveckling, méngfald samt
successionsfragor har diskuterats.

e Pdgdende och under aret avslutade
program for rorlig 16n har f6ljts och
utvérderats.

e Riktlinjer for ersattningar samt det
langsiktiga aktierelaterade lonepro-
grammet for ledning och anstallda
som antogs av arsstdamman 2010 har
implementerats, foljts och utvéarde-
rats.

e Foreslagit styrelsen att lagga fram till
drsstdmman 2011 ett aktieprogram
som i allt vasentligt Gverensstammer
med 2010 ars program.

e Marknadens utveckling av ersatt-
ningsprogram och ersattningsnivaer
har féljts och utvarderats.

e Limiter, mandat och riskstatus
for de olika affarsomradena har
foljts upp pa respektive mote.

e Riskpolicyn har uppdaterats
avseende limiter och mandat.

e Uppdateringar av koncernover-
gripande policyer har beslutats.

¢ Nya regelverks paverkan pa
Investor har foljts upp.

o Sdkerhetsfunktionens arbete
bland annat avseende informa-
tionssakerhet och kontinuitets-
planer har féljts upp.

o Utskottets nya ordférande har
deltagit i sarskild presentation av
riskkontrollfunktionens dagliga
arbete och dess systemstod.

© 2010 ars riskbedomningsprocess
har foljts upp.

1) Revisions- och Ersattningsutskottets sammansattning uppfyller kodens och aktiebolagslagens krav om oberoende ledaméter. Finans- och riskutskottet berérs inte av oberoendekriterierna.
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Investor ska enligt bolagsordningen ha
en eller tva revisorer med hogst tva revi-
sorssuppleanter. Till revisor kan dven
registrerat revisionsbolag utses. Vid ars-
stamman 2007 valdes det registrerade
revisionsbolaget KPMG AB till revisor for
tiden intill slutet av arsstdamman 2011.
Huvudansvarig revisor ar den auktorise-
rade revisorn Helene Willberg.

Investors revisor: KPMG AB

Huvudansvarig revisor: Helene Willberg

Fodd: 1967

Auktoriserad revisor i KPMG AB

Verkstallande Direktor for KPMG AB

Huvudansvarig revisor i Investor sedan 2010

Andra revisionsuppdrag: Cloetta, Nobia, Ortivus, Thule
Aktieinnehav i Investor AB: 0 aktier

Utdver revisionen har revisionsbolaget de
senaste tre dren haft ett begransat antal
6vriga uppdrag for Investor. | huvudsak
har det rort sig om revisionsnéra tjanster
sasom fordjupade genomgangar i sam-
band med revision. Revisorns oberoende
i forhallande till foretaget sakerstalls
genom att vald revisor endast i begransad
utstrackning tilldts utfora andra tjanster
an revision. For ersattning till revisorer de
senaste tre aren, se tabell. For specifika-
tion av ersattning till revisorer, se not 6.

Ersattning till revisorer 2008-2010 Ersattning till styrelsen 2008-2010

Mkr 2010 2009 2008 Kronor 2010 2009 2008
KPMG AB n 10 10 Styrelseordférande 1875000 1875000 1875000
Deloitte 2 2 2 Vice ordférande 500 000
1)
Sl L OB » 10 10 Ledamot 500000 500000 500000
1) Av arvode och ersattningar till revisorer &r 9 (9) Mkr hanforligt
till investeringsverksamheten och 4 (1) Mkr till den operativa Ordférande
verksamheten. Revisionsutskott 187 500 187 500 187 500
Ledamot
Erséttning Revisionsutskott 125 000 125 000 125 000
" Ordférande
ERSATTNING TILL STYRELSE Ersittningsutskott 125000 125000 125000
Ersattning till styrelsen for det kommande ledkrei
verksamhetsaret foreslas av valberedningen ElS-00 oSN (oL 2 OO 2B OO 2 0d
2 w P Ordférande Finans-
och beslutas av arsstdamman och utgar till s e e e TPREED  TSEEH 195608
de styrelseledaméter som inte ar anstallda (P
och riskutskott 62 500 62 500 62 500

i foretaget.

Valberedningens uppfattning ar att
det ar till fordel for foretaget och dess
aktiedgare att styrelseledamoterna ar
aktiedgare i Investor eller har motsvarande
exponering mot Investoraktiens langsiktiga
kursutveckling. Valberedningen arbetade
fram ett forslag till struktur for styrelse-
arvode som antogs forsta gangen av
stdmman 2008, innebarande att del av
arvodet kan erldggas i form av syntetiska
aktier. Med syntetisk aktie menas en rat-
tighet att i framtiden erhalla utbetalning
av ett belopp som motsvarar borskursen
for en B-aktie i Investor vid utbetalnings-
tillfallet. For detaljerade villkor avseende
de syntetiska aktierna, se hemsidan.

Styrelsearvodets totala varde faststall-
des av stamman till 7.312,5 Tkr. Fordel-
ningen av arvodet framgar av intilliggande
tabeller samt i not 5 i arsredovisningen
2010.

Styrelseordféranden erhaller ett hogre
arvode an 6vriga ledamoter med anled-
ning av den extra arbetsinsats detta upp-
drag innebar.

Styrelsens ledamoter, som inte ar
anstéllda i foretaget, omfattas inte av
Investors program for aktierelaterad 16n.

Narvaro samt ersattning till styrelsen 2010

Styrelsearvode exklusive

utskottsarvode Utskottsarvode

Totalt varde
styrelse-
@ Ledamot Finans- Narvaro Narvaro Vérdet av Antal Revisions- Ersatt- Finans-  arvode inkl.
Revisions- Ersattnings- och risk- styrelse- utskotts- Kontant, syntetiska syntetiska utskott, ningsut-  och risk- syntetiska

Ordférande utskott utskott  utskott ~ moten  moten kr  aktier, kr? aktier'? kr  skott, kr utskott, kr aktier, kr?
Jacob Wallenberg [ ) [ ] 100% 100% 937 500 937 500 6838 125 000 125000 62 500 2187 500
Gunnar Brock 100% 250000 250 000 1823 500 000
Sune Carlsson 100% 100% 250000 250 000 1823 187 500 687 500
Borje Ekholm 100% -
Sirkka Hamalainen ( ) 100% 100% 500 000 0 0 62 500 562 500
Tom Johnstone 86% 250000 250000 1823 500 000
Carola Lemne 100% 250000 250 000 1823 500 000
O. Griffith Sexton 100% 83% 500 000 0 0 62 500 562 500
Grace Reksten Skaugen 100% 100% 500 000 0 0 125 000 625 000
Lena Treschow Torell 100% 100% 250 000 250 000 1823 62 500 562 500
Peter Wallenberg Jr [ ) 100% 86% 250 000 250 000 1823 125 000 625000
Total 3937500 2437 500 17 776 437 500 250 000 250 000 7 312 500

1) Baseras pa volymvagt genomsnitt av borskursen for Investor B under fem handelsdagar efter den dag da B-aktien noterades utan ratt till utdelning 2010 (16-22/4): 137 kronor.

2) Vid tilldelningstidpunkten

For totalt varde av styrelsearvode inklusive syntetiska aktier och utdelning vid rakenskapséarets utgéng, se not 5.
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ERSATTNING TILL FORETAGSLEDNING
OCH OVRIGA ANSTALLDA

| syfte att na langsiktig god vardetillvaxt
for aktiedgarna, stravar Investor efter att
erbjuda sina anstallda en marknadsmaéssig
totalersattning som goér det mojligt att
rekrytera och behalla ratt medarbetare.
For att avgdra vad som ar en marknads-
massig totalersattning och utvardera
radande nivaer, gors varje ar jamforelse-
studier med relevanta branscher och
marknader.

Verkstallande direktorens totalersatt-
ning beslutas av styrelsen. Ersattningsfra-
gor rérande 6vriga medlemmar i lednings-
gruppen beslutas av Ersattningsutskottet
och rapporteras till styrelsen. Investor till-
ldmpar, for hela organisationen, principen
att varje chefs éverordnad alltid ska vara
informerad om och godkénna rekrytering
av och ersattning till en medarbetare.

Vid |6nesattning beaktas medarbeta-
rens totala ersattning vilken bestar av fast

kontantlon, rorlig kontantlon, langsiktig
aktierelaterad 16n, pension samt 6vriga
ersattningar och férmaner.

e Fast kontantlon

Den fasta kontantlénen omprévas arligen.
Den fasta kontantlénen utgor basen for
berdgkning av den rorliga l6nen.

e Rorlig kontantlén

Flertalet av medarbetarna har dven en
rorlig kontantlonedel. Den rorliga kon-
tantlénen baseras pa arligt faststallda
individuella mal. Darigenom blir den arliga
rorliga kontantldnen tydligt kopplad till
den enskildes arbetsinsats och prestation.
Malen &r bade kvantitativa och kvalitativa
och baseras pa faktorer som stddjer fore-
tagets langsiktiga strategi. Den rorliga
kontantlénedelen fér 2010 varierar mellan
olika affarsomraden. For verkstallande
direktéren uppgar den rorliga kontant-
|6nen 2010 till maximalt 10 procent av

fast kontantlon och for bolagsledningen,
beroende pa befattning och avtal, som
regel 45-80 procent av fast kontantlon.
For ovriga anstéllda uppgar den rorliga
kontantlénen till mellan 0-80 procent av
fast kontantlon. For ett ytterst begransat
antal nyckelpersoner kan den rérliga
delen uppga till 100 procent av fast kon-
tantlon. Verkstallande direktéren kan om
han anser att en person inom foretaget
gjort en exceptionell insats under aret,
besluta att ge ytterligare rorlig 16n for att
vara internationellt konkurrenskraftig. En
ytterligare rorlig 16n forutsatter emellertid
ett specifikt godkdnnande av Ersattnings-
utskottet.

Ledande befattningshavare inom vissa
affarsomraden kan ocksa delta i vinstdel-
nings- och parallellinvesteringsprogram
som baseras pa vardeutvecklingen for en
enskild investering eller inom ett helt
affarsomrade.

Ersattningar - ett styrinstrument for styrelsen

En av styrelsens viktigaste uppgifter &r att utforma och anpassa ersattningsprogrammen pa ett satt som stodjer langsiktigt vardeskapande i féretaget. Ersattningsprogram
ar ett betydande och naturligt styrinstrument for styrelsen samt ett viktigt verktyg for styrelsen att sékerstalla att foretaget har ratt ledning pa plats.

Aktiedgare
genom
bolagsstamma

Beslut om
ersattnings-
principer och
program for

langsiktig aktie-

relaterad
16n

Forslag till beslut om ersattnings-
principer och program for
langsiktig aktierelaterad 16n
i syfte att att styra mot langsiktigt
vardeskapande

Implementering av
beslutade ersattnings-
principer och
program for langsiktig
aktierelaterad 16n

Utvardering och
uppféljning av
implementerade
ersattningsprinciper
och program fér
langsiktig
aktierelaterad 16n

Faststallande av

alfgghes mal och strategi

Koppling av
faststallda
verksamhetsmal
och strategi till
individuella mal
for rorlig 16n

Verkstéllande direktor

Ledningsgrupp

;w

| L4
Januari Arsstamma

December
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Medarbetare i den Aktiva portfoljfor-
valtningen deltar i ett vinstdelningspro-
gram som innebar att de erhaller en rorlig
|6n motsvarande 20 procent av verksam-
hetens resultat, vilket kan medféra att
den rorliga I6nedelen 6verstiger 100 pro-
cent av fast kontantlon.

e Langsiktig aktierelaterad 16n
Investor har under aren 1999-2010
genomfort program for langsiktig aktie-
relaterad 16n vilka fran och med 2000 har
omfattat alla medarbetare. Beslut om
detta har fattats av Investors styrelse.
Fran och med 2004 har programmen
aven godkants av bolagsstamman.
Styrelsens ambition &r att uppmuntra
medarbetarna att bygga upp ett aktie-
agande i Investor och skapa en struktur
som ger balans mellan, & ena sidan med-
arbetarens risktagande genom krav pa
egeninvestering i Investoraktier och, a
andra sidan medarbetarens mojlighet att
erhdlla prestationsrelaterad tilldelning av
aktier i Investor. Den egna investeringen
skapar ett starkt engagemang for Investor
hos medarbetarna. Vidare kopplas en del
av den anstalldes ersattning till den lang-
siktiga utvecklingen av Investor och

Ersattning till foretagsledning 2009-2010

Fast 16n inkl. Redovisad kost- Pensions- Ovriga Total
férandring nad av tilldelad kostnader ersattningar  kostnads-
. i semester- Rorlig langsiktig aktie- Total och och ford
Tkr Ar loneskuld 16n relaterad l6n 16n  férmaner férmaner ersattning
vd
Borje Ekholm 2010 7542 0 5005 12547 2515 1105 16 167"
2009 8044 1356 5355 14 755 2671 805 18 231
Ledningsgrup-
pen exkl. vd 2010 20017 10400 5248 35665 6273 945 42 8837
2009 19449 10330 6661 36440 6277 614 43331

For detaljer om erséttningar till féretagsledningen se not 5, sidan 96, i arsredovisningen 2010.

1) Till foljd av realiserade vinster i parallell- och medinvesteringsprogram har utéver detta belopp till Bérje Ekholm utbetalats 37.165 Tkr
(99). For mer information se not 5 samt pressmeddelande den 20 december 2010.

2) Utover detta belopp har ledningsgruppen erhallit ersattning till foljd av realiserade vinster i parallellinvesteringsprogram om 12.416 Tkr
(106) samt 33 Tkr (438) for vinstdelningsprogram inom den Aktiva portféljférvaltningen. Fér mer information se not 5.

Investoraktien och den anstallde expone-
ras for saval kursuppgangar som kursned-
gangar och far darmed samma mal som
Investors aktiedgare. Krav pa egeninveste-
ring implementerades 2006.

Under 2008 |at Ersattningsutskottet
genomfoéra en grundlig utvardering av det
langsiktiga aktierelaterade I6neprogram-
met. Utvarderingen medférde att det
langsiktiga aktieprogram som godkandes
vid arsstamman 2009 modifierades
nagot. 2010 ars program Gverensstammer
i allt vasentligt med det program som
beslutades 2009 och bestar, precis som
tidigare ar, av tva delar, en aktiesparplan
samt ett prestationsbaserat aktieprogram.

Investor har som policy att lednings-
gruppen foérvantas bygga upp ett eget
innehav av aktier i Investor med motsva-
rande marknadsvarde pa minst en arslon
for verkstéllande direktéren och minst en
halv arslon for 6vriga medlemmar i led-
ningsgruppen.

For mer information om ersattningar,
se not 5 i drsredovisningen 2010 samt pa
hemsidan. Pa hemsidan aterfinns dven
redogorelsen for Investors system for ror-
liga ersattningar till ledande befattnings-
havare samt for vart och ett av samtliga
utestdende aktie- och aktiekursrelaterade
incitamentsprogram.

Ersattningskomponenter som styrinstrument

TOTALERSATTNING

F Ovriga ersattningar

Pension och férmaner
Langsiktig Fast
aktierelaterad kontantlén
l6n

Rorlig kontantlon

STYRINSTRUMENT

Fast kontantlon
e Basen for rorlig lon

Rorlig kontantlon
o |ndividuella mal sétts for att styra mot
bolagets uppsatta méal och langsiktiga strategi
o Valdefinierade och matbara mal skapar
oda forutsattningar att tydliggora
orvantningar pa medarbetarens
prestation

Langsiktig aktierelaterad 16n

e Intressegemenskap mellan medarbetare
och aktiedgare

e |nlasning

® Krav pa egeninvestering

o Skapar gemensamt intresse for medarbetare och

agare mot langsiktigt vardeskapande

e Rorlig ersattning ger styrelsen ett instrument att

styra mot olika mal

* Rorlig ersattning innebar att foretagets kostnader

varierar i korrelation med prestation
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Ledningsgruppens styrningsstruktur

Karninvesteringar

¢ Analytiker och
investment managers
organiserade i

Business teams ansvarar
foér respektive karn-
investering

ABB
AstraZeneca
Atlas Copco
Electrolux
Ericsson
Husqvarna
Saab

SEB

Operativa
investeringar

* Investment managers
ansvarar for respektive
investering

¢ Investment team
nyttjar i projektform
expertis inom
organisationen

3 Skandinavien

Act Group

Aleris

CaridianBCT

Gambro

The Grand Group
Kunskapsskolan
Lindorff

Moélnlycke Health Care
NASDAQ OMX
Novare Human Capital
SOBI

Verkstallande direktor

Ledningsgrupp

Investor Growth

Capital

¢ Investment managers
ansvarar for respektive
investering

 Organiserade for
sarskilt fokus pa
sektorer samt
geografiska omraden

Aktiv portfolj-
forvaltning

* Analytiker och
handlare investerar
inom givna mandat

Operations

¢ Supportfunktioner till
samtliga affarsomraden

Afférskontroll

g

Kommunikation
Koncernredovisning
Office Support

Legal, Corporate
Governance och
Compliance

e Legala fragor inom
Investor

o Driver &garstyrnings-
fragor inom Investor

* Bevakar forandringar
i regelverk

Asien

Europa

USA Halsovérd
USA Teknologi

For aktuell organisation fran och med 1 januari 2011, se sidan 56.

Omvarldsbevakning
Riskkontroll

Skatt

Treasury
Vardepappers-
administration

Verkstéallande direktor, foretags-
ledning och organisation 2010
Verkstéllande direktéren Borje Ekholm
ansvarar for den I6pande operativa verk-
samheten. Verkstallande direktorens
ansvar innefattar bland annat I6pande
investeringar och avyttringar, personal-,

finans- och ekonomifragor samt lépande

kontakter med foretagets intressenter,
sasom myndigheter och den finansiella
marknaden. Verkstéllande direktoren

sakerstaller att styrelsen far den informa-

tion som kravs for att kunna fatta val

underbyggda beslut.

Verkstallande direktren rapporterar
till styrelsen. Verkstallande direktéren &r

aven ledamot i Investors styrelse och nar-
varar vid samtliga styrelsemoten, utom da

verkstallande direktoren sjalv utvarderas
samt vid det tillfalle da styrelsen traffar
revisorn utan narvaro av personer fran

foretagsledningen.

Verkstallande direktéren har utsett en
ledningsgrupp som I6pande ansvarar for
olika delar av verksamheten. Respektive
medlem i ledningsgruppen ar ansvarig for
en eller flera avdelningar: Karninveste-
ringar, Operativa investeringar, Investor
Growth Capital, Aktiv portféljférvaltning
och Operations samt Legal, Corporate
Governance och Compliance. For mer
information om verkstallande direktdren
och ledningsgruppen se sidan 62.

Ledningsgruppen traffas schemalagt
en gang i veckan for att driva och félja
upp affarsverksamheten och aktuella pro-
jekt samt diskutera personal- och organi-
satoriska fragestallningar. Utover vecko-
moten har ledningsgruppen regelbundna
overgripande strategimoten fyra till fem
ganger per ar da bland annat bedémning
av risker genomfors.

Ledningsgruppen arbetar I6pande
med specifika transaktioner i affarsverk-

samheten. Under 2010 har ledningsgrup-
pen bland annat fokuserat pa konsolide-
ringen av de tva nya dotterféretagen
Aleris och MélInlycke Health Care, och de
utmaningar det medfér for organisatio-
nen. Ledningsgruppen fokuserade dven
pa transaktionerna i Saab och NASDAQ
OMX. Vidare fortsatte arbetet med varde-
skapandeplaner, tilldggsinvesteringar
samt nya investeringsmojligheter. Led-
ningsgruppen har aven arbetat proaktivt
med att férlanga bolagets finansiering for
att sakerstalla bolagets finansiella flexibili-
tet, utvarderat kommande EU-direktivs
paverkan for bolaget samt verkat for att
modernisera bolagets IT-milj¢. Dessutom
har under aret workshops, avseende
bolagets etiska riktlinjer och Whistle-
blower policy, hallits i mindre grupper
med samtliga medarbetare. Kontinuerligt
foljer ledningsgruppen upp att ratt kom-
petens finns i organisationen i forhallande
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till strategi, malsattning och utmaningar.
Med ikrafttradande den 1 januari 2011
har beslut fattats om omorganisation.
Den nya organisationen beskrivs kort-
fattat i illustrationen nedan.

e Kérninvesteringar

Inom affarsomradet Karninvesteringar
arbetar analytiker och investment mana-
gers som var och en har ansvar for en eller
ett par av kdrninvesteringarna. Analytikerna
och investment managers analyserar
|6pande varje innehav, dess bransch och
konkurrenter i syfte att identifiera varde-
skapande atgarder samt for att bedéma
avkastningspotentialen.

e Operativa investeringar

| arbetet med de Operativa investeringar-
na nyttjar investment managers i projekt-
form &ven kompetens fran andra relevanta
delar av organisationen. Investor &r nor-
malt representerat, genom sina invest-
ment managers, i styrelserna for de Ope-
rativa investeringarna och tar en aktiv roll
i utvecklingen av bolagen. Under 2010
har tva nya operativa dotterféretag, Aleris
och MélInlycke Health Care, forvarvats.

¢ Investor Growth Capital
Pa Investor Growth Capitals kontor i Asien,
Europa och USA arbetar investment mana-

gers som har kdnnedom om de lokala
marknaderna och har expertkunskap inom
de branscher de foljer. Investor Growth
Capital ar normalt representerat genom
sina investment managers i styrelserna for
respektive innehav. Affarsflodet foljer en
standardiserad process avseende beslut
och exekvering samt dokumentation,
vardering och uppfdljning av innehaven.

e EQT
Beslut om dtaganden i EQT:s fonder fattas
av Investors styrelse.

o Aktiv portféljférvaltning

Inom avdelningen Aktiv portfoljférvalt-
ning arbetar bade handlare och analyti-
ker. Den Aktiva portféljférvaltningen styrs
av mandat och limiter faststallda av styrel-
sen. Verksamheten kontrolleras och foljs
upp dagligen av funktionen Riskkontroll.
Under 2010 har mandat och limiter for
den Aktiva portfoljférvaltningen utvarde-
rats och justerats.

e Operations

| Operations ingar funktionerna Affars-
kontroll, IT, Kommunikation, Koncernre-
dovisning, Office Support, Omvarldsbe-
vakning, HR, Riskkontroll, Skatt, Treasury
och Vardepappersadministration. Ansvar
och processer inom varje funktion styrs av

faststallda policyer och instruktioner. For
att effektivt kunna stodja affarsverksam-
heten anpassas organisationen inom Ope-
rations till de forandringar som gors inom
respektive affarsomrade. Inom Operations
finns en ledningsgrupp, med representan-
ter for de olika avdelningarna, som traffas
veckovis.

e Legal, Corporate Governance

och Compliance
Funktionen Legal ansvarar for de juridiska
frdgorna inom foretaget.

Corporate Governance arbetar aktivt
med agarstyrningsfragor och med bevak-
ning av férandringar av lagar och regler
avseende bolagsstyrning. Under 2010
har bland annat det nya aktiedgarratts-
direktivet utvarderats.

Compliancefunktionen syftar till att
sakerstalla att foretaget uppfyller lagar
och kontraktsvillkor samt att motverka
respektive minimera uppkomsten och
omfattningen av oénskade handelser
och dess effekter. Compliance har under
2010 bland annat fortsatt 6versynen av
de interna regelverken.

Ledningsgruppens styrningsstruktur fran och med 1 januari 2011

Karninvesteringar Operativa

ABB investeringar

AstraZeneca 3 Skandinavien

Atlas Copco Act Group

Electrolux Aleris

Ericsson CaridianBCT

Husqvarna Gambro

Saab The Grand Group

SEB Kunskapsskolan
Lindorff

: i ; MoblInlycke Health Care

Aktiv portféljforvaltning NASDAQ OMX.
Novare Human Capital
SOBI
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Verkstallande direktor

Ledningsgrupp

Investor Growth Operations
Capital management
Asien

Europa

USA Halsovard
USA Teknologi
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Finance

Afférskontroll
Kommunikation
Koncernredovisning

Legal, Corporate
Governance och
Compliance

Corporate Governance

Group Compliance Omviérldsbevakning
HR Riskkontroll

g Skatt

Legal Treasury

Office Support Vardepappers-

administration



Grundstenar i god bolagsstyrning

Tydliga agare

Engagerad Effektiva
och val processer med

sammansatt genomtankt
styrelse riskhantering

Effektiva processer sakerstaller effektivt beslutsfattande.
Effektiva processer foljer foretagets strategi och styr mot
uppsatta affarsmal. Effektiva processer kéannetecknas av en
organisationsstruktur med tydlig ansvarsfordelning och
effektiva kontroller i kombination med uttalad riskhante-
ringsprocess, som genomsyrar hela organisationen.

Intern kontroll och riskhantering
avseende den finansiella
rapporteringen

Styrelsen ansvarar, enligt aktiebolags-
lagen, for bolagets interna kontroll. Ett
effektivt styrelsearbete ar grunden for
god intern kontroll. Intern kontroll och
riskhantering utgér en del av styrelsens
och ledningens styrning och uppféljning
av verksamheten. Det syftar till att saker-
stalla att verksamheten bedrivs &ndamals-
enligt och effektivt samt att den finansiella
rapporteringen ér tillforlitlig och att lagar,
forordningar och interna regelverk efter-
levs.

Denna beskrivning av den interna kon-
trollen, riskhanteringen och den finansiella
rapporteringen avser Investors investe-
ringsverksamhet. De heldgda operativa
dotterforetagen, Molnlycke Health Care,
Aleris och The Grand Group, har egna
uppbyggda system for intern kontroll
inom sina respektive operativa verksam-
heter. Effektiviteten i de operativa dotter-
foretagens interna regelverk, interna kon-
troller, riskhantering och finansiella
rapportering hanteras av respektive
bolags ledningsgrupp och rapporteras till
respektive bolags styrelse. Investors styrel-
serepresentant tar informationen vidare
for analys och uppfoljning inom Investors
investeringsorganisation.

Intern kontroll och riskhantering &r
integrerade delar i alla processer inom
Investors investeringsverksamhet.
Investors interna kontroll och riskhante-
ring avseende den finansiella rapporte-
ringen ar utformad for att hantera risker
i processerna kring upprattandet av den
finansiella rapporteringen samt for att
uppna en hog tillforlitlighet i den externa
rapporteringen. Inom Investor, som i
huvudsak hanterar finansiella transaktio-
ner, ar den interna kontrollen for den
finansiella rapporteringen primart inriktad
pa att sékerstélla en effektiv och tillforlit-
lig hantering och redovisning av kép och
forsaljningar av vardepapper samt en kor-
rekt vardering av vardepappersinnehaven.

Beskrivningen av den interna kontrol-
len nedan grundas pa det ramverk for
intern kontroll som Committee of Sponso-
ring Organizations of the Treadway Com-
mission (COSO) utgivit. Enligt detta ram-
verk bestar den interna kontrollen av
komponenterna: kontrollmilj®, riskbedém-
ning, kontrollaktiviteter, information och
kommunikation samt uppfdljning.

KONTROLLMILJO
Grunden for den interna kontrollen utgérs
av den overgripande kontrollmiljén som

styrelsen och ledningen har faststallt. Den
bygger pa en organisation med tydliga
beslutsvagar dar befogenheter och ansvar
definierats med tydliga instruktioner samt
en foretagskultur med gemensamma var-
deringar och den enskilde individens
medvetenhet om sin roll i uppratthallan-
det av god intern kontroll. Investors fore-
tagskultur bygger pé karnvardena Create
value, Continuous improvement, Contri-
bute your view och Care for people.
Under 2010 har ledningsgruppen fortsatt
med workshops dar en representant fran
ledningsgruppen tillsammans med en
mindre grupp medarbetare diskuterar
Investors etiska riktlinjer och Whistle-
blower policy. Samtliga medarbetare ska
delta i dessa workshops.

For alla Investors affarsomraden finns
policyer, instruktioner och detaljerade
processbeskrivningar for de olika momen-
ten i respektive affarsflode, fran transak-
tionshantering till bokféring och upprat-
tande av den externa rapporteringen.
Dessa dokument anger regler for vem
som har ansvar for en specifik uppgift,
vilket mandat och vilka befogenheter som
ingar samt hur validering utfors. Styr-
dokumenten uppdateras vid behov for
att alltid spegla gallande lagar och regler

Riskprocess inom Investors investeringsverksamhet

Uppfdljning av
atgarder

samt |6pande
riskrapportering

Kontinuerlig
hantering
och kontroll
av riskerna

Atgarder
for att reducera
identifierade
risker

Affarsmal
och strategi

Lednings-
gruppen
utvarderar
riskmodellen och
beslutar om
fokusomraden
for aret

Riskseminarier
halls i
organisationen

Uppdatering av
riskkartan samt

prioritering av
handlingsplaner
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Ansvar och uppféljning av risker inom Investors investeringsverksamhet

Styrelsen
® Beslutar om riskniva, mandat
och limiter for de olika affarsomradena
e Faststaller riskpolicy
 Foljer upp riskexponering och limiter

Verkstallande direktor

Revisionsutskott
Ersattningsutskott
Finans- och riskutskott

® Ansvarar for att verksamheten tillampar och féljer Riskpolicyn

® Ansvarar for I6pande uppféljning och hantering av

riskexponering for samtliga typer av risker inom verksamheten

o Ager totala riskkartan
o Ansvarar for resursfordelning till riskhantering

Ledningsgrupp

Intern kontroll

e Deltar pa samtliga riskseminarier

e Folier upp atgarder for forbattrad intern kontroll
e Rapporterar granskningsresultat I6pande

Compliance
e Deltar pa samtliga riskseminarier
e Rapporterar avvikelser I6pande

Risk Management

o Ansvarar for daglig riskanalys och riskuppféljning

e Deltar pa samtliga riskseminarier

e Sammanstéller den arliga varderingen av
foretagets riskkarta

e Rapporterar avvikelser I6pande

o Utvecklar metoder och modeller fér riskhantering

® Ansvarar for implementering av Riskpolicyn samt analys och
|6pande hantering av riskexponering inom verksamheten

® Gor arligen analys av strategiska risker tillsammans med vd

o Deltar i riskseminarier

* Genomfor arligen beddémning av féretagets totala riskkarta
tillsammans med vd
© Ansvarar for atgardsplaner for identifierade risker

Kérninvesteringar
® Respektive Business
team gor I6pande

bedémningar av
risker for
Karninvesteringarna
o Arligen gérs
Overgripande
riskanalys for
affarsomradet

Operativa

Investeringar

® Respektive
Investment
team gor I6pande
bedémningar av
risker for de
Operativa
investeringarna

e Arligen gors

Investor Growth
Capital

* Investment managers

gor lopande
bedémningar av
risker for respektive
IGC-investering

« Arligen gors
Gvergripande
riskanalys for

Aktiv
Portféljforvaltning
o Realtidsuppfdljning
av risklimiter av Risk
Management
 Daglig rapportering
av riskexponering
fran Risk
Management till
ledningsgruppen

Operations

Daglig rapportering
av riskexponering
avseende Treasury
fran Risk
Management

till ledningsgruppen
Arligen gors
riskanalys

av operativa risker

Legal,

Corporate

governance och

Compliance

o Foljer upp foretagets
regelefterlevnad

e GOr arlig analys av
Compliance-, Legal
och Corporate
Governance risker

overgripande
riskanalys for
afférsomradet

affarsomradet * Arligen gors
Overgripande
riskanalys for

affarsomradet

inom Operations
Operations deltar i
riskbedémningen
for samtliga
affarsomraden

samt processforandringar. Under 2010
har Compliance fortsatt 6versynen av
samtliga styrdokument, vilket har lett till
uppdateringar och vidareutveckling av
dessa. De operativa dotterféretagens
interna regelverk for sina verksamheter
omfattas inte av denna Gversyn.

RISKBEDOMNING

Riskbedémning, det vill sdga identifiering
och utvardering av bolagets risker for att
inte uppna affarsmal och en tillforlitlig
finansiell rapportering, ar en arligen ater-
kommande process inom Investor. Riskbe-
domningen gors i form av sjalvutvarde-
ring och innefattar aven att satta
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handlingsplaner for att reducera identifie-
rade risker.

Styrelsen, via Finans- och riskutskottet
samt Revisionsutskottet, ansvarar for att
vasentliga finansiella risker respektive ris-
ker for fel i den finansiella rapporteringen
identifieras och hanteras.

Inom ramen av den drliga riskbeddm-
ningsprocessen har organisationen under
2010 utvarderat och foljt upp identifiera-
de risker. Ledningsgruppen har identifie-
rat nagra sarskilda riskomraden som orga-
nisationen fatt att utvardera under aret.
Ett av dessa omraden har varit de nya
operativa dotterforetagen, Aleris och
Molnlycke Health Care, som Investor for-

INVESTOR 2010

varvat under dret. Riskbeddmningsproces-
sen har letts av Riskkontrollfunktionen i
samarbete med Compliance och funktio-
nen for Intern kontroll. Riskbeddémningen
omfattar hela organisationen och samtli-
ga processer med beaktande av bland
annat system, kontrollaktiviteter och
nyckelpersoner. Identifierade risker stélls i
relation till Investors tillgdngar sdsom
finansiella tillgangar, varumarke, personal,
information och IT/infrastruktur. Vid
behov har handlingsplaner beslutats for
att minimera sannolikheten fér och effek-
ten av identifierade risker. De identifierade
riskerna sammanstalls i en féretagsover-
gripande riskkarta. Slutsatser av risk-



beddmningen avrapporteras darefter till
ledning och styrelse.

Utifran den riskbedémning som gjorts
for respektive affarsomrade beslutar
Revisionsutskottet om vilka av de identi-
fierade riskerna som funktionen Intern
kontroll ska prioritera under aret. Fokus
l&ggs pa risker i den finansiella rapporte-
ringen avseende vasentliga resultat- och
balansposter, som relativt sett har hogre
risk beroende pa komplexiteten i proces-
sen eller dar effekterna av eventuella fel
riskerar att bli stora, da vardena i transak-
tionerna ar betydande. Resultat av utforda
granskningar leder till atgarder som
exempelvis forbattrade kontrollrutiner fér
att ytterligare sékerstélla en korrekt finan-
siell rapportering. Uppféljning av atgarder
for ovriga risker bevakas av Finans- och
Riskutskottet.

For narmare beskrivning av Investors
olika risker se dels Fdérvaltningsberattelsen
sidan 68 och dels i not 30 sidan 126.

For beskrivning av riskhantering inom
de operativa dotterforetagen se not 30
sidan 129.

KONTROLLAKTIVITETER
For att sakerstalla att verksamheten
bedrivs effektivt samt att den finansiella
rapporteringen vid varje rapporttillfalle
ger en rattvisande bild, finns i varje pro-
cess ett antal kontrollaktiviteter inbyggda.
Dessa kontrollaktiviteter involverar alla
nivder av organisationen fran styrelse och
foretagsledning till vriga medarbetare.
Kontrollaktiviteter syftar till att forebygga,
upptacka och korrigera fel och avvikelser.
Inom Investor omfattar kontrollaktiviteter-
na bland annat godkdnnande av afférs-
transaktioner, avstdmning med externa
motparter, daglig uppfdljning av riskexpo-
nering, dagliga konto- och depdavstam-
ningar, manadsvis resultatuppfoljning
samt analytisk uppfoljning av beslut.
Investors finansiella rapporter analyse-
ras och valideras av bolagets financial
controllers. Valideringen omfattar bade
automatiska kontroller, till exempel avvi-
kelserapportering, och manuella kontrol-

ler sasom rimlighetsbeddmning av vardena.
Effektiviteten i de automatiska kontrollerna
i IT-systemen foljs upp utifran information
fran systemansvariga i affarsprocessen.

De nya operativa dotterféretagen,
Aleris och MdInlycke Health Care, som
Investor forvarvat under 2010 har med-
fort nya processer och kontrollaktiviteter
for den finansiella rapporteringen. Bland
annat har en ny inrapporteringsmall bade
for intressebolagen och de nya dotter-
foretagen utvecklats, for att sakerstalla
korrekta varden i Investors finansiella
rapporter.

Under 2010 har funktionen Intern kon-
troll bland annat granskat kontrollaktivite-
ter i processen for Operativa investeringar
och processen for Aktiv portfoljforvalt-
ning samt de utlandska dotterforetagens
regelefterlevnad. Forslag till férbattringar
implementeras |6pande. Avdelningen
Affarskontroll har under aret tillsammans
med affarsomradet Operativa investering-
ar vidareutvecklat investerings- och varde-
ringsprocesserna for affarsomradet.

INFORMATION OCH KOMMUNIKATION
Investors styrelse har faststallt en kommu-
nikationspolicy som anger vad som ska
kommuniceras, av vem samt pa vilket satt
informationen ska utges for att sakerstalla
att den externa informationen blir korrekt
och fullstandig. Dessutom finns instruk-
tioner for hur den finansiella informatio-
nen ska kommuniceras mellan ledning
och 6vriga medarbetare.

En forutsattning for korrekt informa-
tionsspridning ar dven goda rutiner kring
informationssakerhet, vilket Investor de
senaste aren fokuserat sarskilt pa.

For att Investors aktiedgare och intres-
senter ska kunna f6lja verksamheten och
dess utveckling publiceras |6pande aktuell
information pa hemsidan. Handelser som
beddms som kurspaverkande offentlig-
gors genom pressmeddelanden. Finansiell
information lamnas i delarsrapporter,
bokslutskommunikén samt i drsredovis-
ningen.
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For att uppna en effektiv kommunika-
tion och informationsspridning internt
samlar ledningsgruppen organisationen
for information och fragor en gang i
manaden. Med nagra ars mellanrum halls
en gemensam konferens for hela den
globala organisationen. Under 2010 har
Investors intranat utvecklats for att konti-
nuerligt ge personalen aktuell informa-
tion.

UPPFOLJNING

Lopande foljer bade styrelse och ledning
upp efterlevnad och effektivitet i de interna
kontrollerna for att sakerstélla kvalitén i
processerna. Foretagets ekonomiska situ-
ation och strategi avseende den finansiella
stallningen behandlas vid varje styrelse-
mote, dar styrelsen far utforliga méanatliga
rapporter avseende den finansiella stall-
ningen och utvecklingen av verksam-
heten. Revisionsutskottet fyller en viktig
funktion i att sékerstalla kontrollaktivite-
ter for vasentliga riskomraden i processerna
till den finansiella rapporteringen. Revi-
sionsutskottet, ledningen samt funktio-
nen Intern kontroll fljer regelbundet upp
rapporterade brister.

Funktionen Intern kontroll utgér en
objektiv stodfunktion till styrelsen avseende
den interna kontrollstrukturen genom att
dels g igenom vasentliga riskomraden
och dels géra granskningsinsatser och
uppfoljningar inom utvalda omraden.
Funktionen arbetar proaktivt med att
foresla forbattringar i kontrollmiljon.
Funktionen Intern kontroll planerar sitt
arbete med Revisionsutskottet, ledningen
och den externa revisorn och avrapporte-
rar [dpande under aret sitt arbete till
Revisionsutskottet.

Under 2010 har funktionen Intern kon-
troll sarskilt fokuserat pa vidareutveckling
av processen for rapportering och redo-
visning av Operativa investeringar. Dess-
utom féljer funktionen Intern kontroll
|6pande upp att atgarder, till foljd av
resultat fran tidigare ars granskningar,
har fullfoljts.
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Styrelse

Jacob Wallenberg
fodd 1956

Ordfoérande sedan 2005
Vice ordférande 1999-2005
Ledamot sedan 1998

Ovriga styrelseuppdrag
Vice ordforande: Atlas Copco
AB, SAS AB och

SEB Skandinaviska

Enskilda Banken AB (SEB)
Styrelseledamot: ABB Ltd,
The Coca-Cola Company,
Handelshogskolan i
Stockholm och Knut och Alice
Wallenbergs Stiftelse
Ordforande: IBLAC
(Internationella radet i
Shanghai)

Medlem: The European
Round Table of Industrialists

Arbetslivserfarenhet
Vd och koncernchef: SEB
Vice vd och chef:
storforetagsenheten
Enskilda, SEB

Radgivare till vd och
koncernchef: SEB

Vice vd och finansdirektér:
Investor

Utbildning

B.Sc. Economics och M.B.A.,
Wharton School, University of
Pennsylvania

Reservofficer, Flottan

Oberoende/Beroende
Oberoende i forhallande till
bolaget och bolagsledningen
Beroende i forhallande till
bolagets storre aktieagare

Styrelseutskott
Ordférande:
Ersattningsutskott
Ledamot: Revisionsutskott
samt Finans- och riskutskott
Aktieinnehav i Investor "
186.936

Syntetiska aktier

22.441

Gunnar Brock
fodd 1950
Ledamot sedan 2009

Ovriga styrelseuppdrag
Ordférande: Molnlycke
Health Care AB och

Stora Enso Oyj
Styrelseledamot: Handelshog-
skolan i Stockholm och

Total SA

Ledamot: Kungliga Ingenjors-
vetenskapsakademien (IVA)

Arbetslivserfarenhet
Vd: Atlas Copco AB,
Thule International,
Tetra Pak och Alfa Laval

Utbildning
Civilekonom,
Handelshogskolan,
Stockholm

Oberoende/Beroende
Beroende i forhallande till
bolaget och bolagsledningen
Oberoende i forhallande till
bolagets storre aktiedgare
Aktieinnehav i Investor "
0

Syntetiska aktier

4.012

[
Jacob Wallenberg

Sirkka Hamalainen
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Sune Carlsson
fodd 1941
Ledamot sedan 2002

Ovriga styrelseuppdrag
Ordférande: Atlas Copco AB
Styrelseledamot: Autoliv Inc.
och Stena AB

Arbetslivserfarenhet

Vice ordférande: Scania AB
Vd och koncernchef: AB SKF
Vice vd: ASEA AB och ABB Ltd

Utbildning

Civilingenjor, Chalmers
Tekniska Hogskola, Géteborg
Oberoende/Beroende
Oberoende i férhallande till
bolaget och bolagsledningen
Oberoende i forhallande till
bolagets storre aktieagare

Styrelseutskott
Ordférande: Revisionsutskott

Aktieinnehav i Investor "
40.000

Syntetiska aktier

5.984

Bérje Ekholm

fodd 1963

Styrelseledamot sedan 2006
Se vidare sidan 62

Oberoende/Beroende
Beroende i forhallande till
bolaget och bolagsledningen
Oberoende i forhallande till
bolagets storre aktieagare

Gunnar Brock

Sirkka Hiamdlédinen
fodd 1939
Ledamot sedan 2004

Ovriga styrelseuppdrag
Ordférande:

Finska Nationaloperan
Vice ordférande:

KONE Corporation
Styrelseledamot:

Sanoma

Arbetslivserfarenhet
Nationalekonom och
avdelningschef: Finlands Bank
(Riksbanken)

Direktér: Nationalekonomiska
avdelningen, Finansministeriet
i Finland

Riksbankschef och
Direktionsordférande:
Finlands Bank
Direktionsledamot:
Europeiska Centralbanken

Utbildning
Ekon. Dr., Handelshégskolan,
Helsingfors

Oberoende/Beroende
Oberoende i férhéllande till
bolaget och bolagsledningen
Oberoende i forhéllande till
bolagets storre aktiedgare
Styrelseutskott

Ledamot: Finans- och
riskutskott

Aktieinnehav i Investor "
3.900

1) For mer information om syntetiska aktier se not 5. Inklusive nérstdende fysiska eller juridiska personers innehav.

Tom Johnstone
fodd 1955
Ledamot sedan 2010

Nuvarande roll
Vd och koncernchef: AB SKF

Ovriga styrelseuppdrag
Styrelseledamot: AB SKF,
Chalmers Tekniska Hogskola
och Husqvarna AB

Arbetslivserfarenhet
Styrelseledamot: Electrolux AB
och Teknikféretagen

Vice Vd: AB SKF

Divisionschef: Automotive
Division, AB SKF

Utbildning
M.A., University of Glasgow

Oberoende/Beroende
Oberoendeférhallande
Oberoende i férhallande till
bolaget och bolagsledningen
Oberoende i férhallande till
bolagets storre aktieagare
Aktieinnehav i Investor "
0

Syntetiska aktier

1.823

Tom Johnstone

Carola Lemne



Carola Lemne
Fodd 1958
Ledamot sedan 2010

Nuvarande roll

Verkstéllande direktor och
koncernchef: Praktikertjanst AB
Docent: Karolinska Institutet

Ovriga styrelseuppdrag
Styrelseledamot: Getinge AB,
Meda AB, Praktikertjanst AB
och Svenskt Naringsliv
Ledamot: Insynsradet for Tand-
vards- och Lékemedelsformans-
verket TLV, Kollegiet for svensk
bolagsstyrning och Stiftelsen
Centrum for Molekylar Medicin

Arbetslivserfarenhet
Styrelseledamot: Apoteket AB,
Stiftelsen for Strategisk
Forskning och Stockholms
Universitet

Ledamot: Statliga Delegationen
for samverkan kring klinisk
forskning

Vd: Danderyds sjukhus AB
Vice President Clinical
Development and Regulatory
Affairs Strategy: Pharmacia

Grace Reksten Skaugen
fodd 1953
Ledamot sedan 2006

Ovriga styrelseuppdrag
Ordférande: Entra Eiendom AS,
Ferd Holding AS och Norwegian
Institute of Directors

Styrelseledamot: StatoilHydro ASA

Arbetslivserfarenhet

Styrelseledamot: Atlas Copco AB,
Opera Software ASA, Renewable

Energy Corporation ASA,

Storebrand ASA och Tandberg ASA

Konsult: Argentum
Fondinvesteringar AS

Director: Corporate Finance Enskilda

Securities, Oslo

Special Project Advisor: AS
Aircontractgruppen, Oslo
Venture Capital Consultant:
Fearnley Finance Ltd, London

Microelectronics Research Officer:

Columbia University, New York

Utbildning
M.B.A., Bl Norwegian School of

Management, Careers in Business

Program, New York University,
Ph.D., Laser Physics, Imperial

O. Griffith Sexton
fodd 1944
Ledamot sedan 2003

Ovriga styrelseuppdrag
Styrelseledamot:
Morgan Stanley

Arbetslivserfarenhet
Advisory Director och
Managing Director:
Morgan Stanley

Utbildning

M.B.A., Stanford University
Graduate School of Business
och B.S.E., Princeton
University
Oberoende/Beroende
Oberoende i férhallande till
bolaget och bolagsledningen
Oberoende i férhallande till
bolagets storre aktieagare

Styrelseutskott

Ledamot: Ersattningsutskott
Aktieinnehav i Investor "
1.800

Lena Treschow Torell
fodd 1946
Director since 2007

Ovriga styrelseuppdrag

Ordférande: Euro-CASE (European Council
of Applied Sciences and Engineering),
Kungl. Ingenjorsvetenskapsakademien
(IVA) och Miljostrategiska Forsknings-
stiftelsen MISTRA

Vice ordférande: Stiftelsen Chalmers
Tekniska Hogskola, Micronic Mydata AB
och AF AB

Styrelseledamot: Dagens Industri AB,
Saab AB och AB SKF

Arbetslivserfarenhet

Vd: Kungl. Ingenjorsvetenskapsakademien,
IVA

Research Director: Joint Research Centre,
European Commission, Bryssel

Vice rektor: Chalmers Tekniska Hogskola,
Goteborg

Professor: Materialfysik, Chalmers Tekniska
Hogskola

Professor: Fasta Tillstdndets Fysik, Uppsala
Universitet

Styrelseledamot: Gambro AB, Getinge AB,
Imego AB, IRECO Holding AB och
Telefonaktiebolaget LM Ericsson

Peter Wallenberg Jr
fodd 1959
Ledamot sedan 2006

Ovriga styrelseuppdrag
Ordférande: Foundation Asset
Management AB och

The Grand Group

Vice ordférande: Knut och Alice
Wallenbergs Stiftelse, Kungliga
Automobilklubben

och Stockholms
Handelskammare
Styrelseledamot:

Aleris Holding AB, Scania AB,
SEB Kort AB och
Stockholmsméssan AB

Arbetslivserfarenhet
Vd och koncernchef:
Grand Hotel Holdings
General Manager:
Grand Hotel

President: Hotel Division
Stockholm-Saltsjén AB

Utbildning

BSBA Hotel Administration,
University of Denver, Internatio-
nal Bachaloria, American
School, Leysin, Schweiz

College of Science and Technology,
London University, B.Sc., Honours,
Physics, Imperial College of Science

Corp, New Jersey
Klinisk forskningschef: Clinical
Research Europe, Pharmacia &

Utbildning
Fil.dr., Fysik, Goteborgs Universitet
Docent, Fysik, Chalmers Tekniska Hogskola

Oberoende/Beroende
Oberoende i férhallande till

Upjohn AB

Utbildning

Leg. lak., Karolinska Institutet
Med. Dr., Karolinska Institutet
Docent, Karolinska Institutet

Oberoende/Beroende
Oberoende i forhallande till
bolaget och bolagsledningen
Oberoende i forhallande till
bolagets storre aktieagare

Aktieinnehav i Investor "
1.000

Syntetiska aktier

1.823

and Technology, London University

Oberoende/Beroende
Oberoende i forhallande till
bolaget och bolagsledningen
Oberoende i forhallande till
bolagets storre aktiedgare

Styrelseutskott

Ordférande: Finans- och riskutskott

Aktieinnehav i Investor "
1.500

1

O. Griffith Sexton

™ 4

Sune Carlsson

Grace Reksten Skaugen

Oberoende/Beroende
Oberoende i férhallande till
bolaget och bolagsledningen
Oberoende i forhallande till
bolagets storre aktiedgare

Styrelseutskott

Ledamot: Ersattningsutskott
Aktieinnehav i Investor "
16.500

Syntetiska aktier

5.984

For mer information om syntetiska aktier se not 5. Inklusive narstaende fysiska eller juridiska personers innehav.

bolaget och bolagsledningen
Beroende i forhallande till
bolagets storre aktieagare
Styrelseutskott

Ledamot: Revisionsutskott
Aktieinnehav i Investor "
57.598

Syntetiska aktier
5.984

Hedersordférande
Peter Wallenberg
fodd 1926

Hedersordférande sedan 1997
Ordférande 1982-1997
Ledamot 1969-1982

Ovriga styrelseuppdrag
Ordférande: Knut och Alice
Wallenbergs Stiftelse
Hedersordférande:

Atlas Copco AB

Utbildning
Jur. kand., Stockholms
Universitet

Borje Ekholm
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Ledning

Bérje Ekholm
fodd 1963
Styrelseledamot
sedan 2006

Vd och koncernchef
sedan 2005

Medlem av lednings-
gruppen sedan 1997,
anstalld 1992

Styrelseuppdrag
Chalmersinvest AB,

EQT Partners AB,
Husqvarna AB, Kungliga
Tekniska Hogskolan,
Lindorff Group AB,
Scania AB och Telefon-
aktiebolaget LM Ericsson

Arbetslivserfarenhet
Ansvarig Nya
investeringar: Investor
Vd: Novare Kapital
Analytiker Karninnehav:
Investor

Associate: McKinsey &
Colnc

Utbildning

M.B.A., INSEAD,
Fontainebleau
Civilingenjor, Kungliga
Tekniska Hogskolan,
Stockholm

Aktieinnehav i Investor"
356.418

Johan Bygge
fodd 1956
Finansdirektor
Medlem av
ledningsgruppen
sedan 2007,
anstalld 2007

Styrelseuppdrag
Aktiemarknadsbolagens
forening, EQT Partners AB,
Féreningen for god

sed pa vardepappersmark-
naden, Getinge AB,
Global Beauty,

Hi3G (3 Skandinavien),
Novare Human Capital,
SamSari Act Group AB och
The Grand Group

Arbetslivserfarenhet
Executive Vice
President, CFO, Chief
Administrative Officer och
Corporate Controller:
AB Electrolux

Deputy Group Treasurer
och Deputy Group
Controller:
Telefonaktiebolaget

LM Ericsson,

Arthur Andersen

Utbildning
Civilekonom,
Handelshégskolan,
Stockholm

Aktieinnehav i Investor "
30.241

Ledningens innehav av personaloptioner framgar av not 5.
1) Inklusive narstaende fysiska eller juridiska personers innehav.

Johan Forssell
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Stephen Campe

fodd 1965

Ansvarig Investor Growth
Capital

Medlem av
ledningsgruppen sedan
2008, anstalld 1998

Styrelseuppdrag
AxioMed Spine
Corporation, Applied Spine
Technologies, Inc., Cardio-
Optics Inc., Cayenne Medi-
cal, Inc, CHF Solutions,
Inc., Galil Medical Ltd. och
Intuity Medical, Inc.

Arbetslivserfarenhet
Managing Director:
Investor Growth Capital
Konsult: McKinsey & Com-
pany

Investment Banker
Utbildning

M.B.A., Yale School of
Management, Bachelor of
Applied Science, University
of Pennsylvania, Bachelor
of Science in Economics,
The Wharton School,
University of Pennsylvania

Aktieinnehav i Investor"
7.062

Johan Forssell
fodd 1971

Ansvarig
Karninvesteringar
Medlem av
ledningsgruppen sedan
2006, anstalld 1995

Styrelseuppdrag

Atlas Copco AB, Saab AB
och Forskningsstiftelsen
SSE MBA

Arbetslivserfarenhet
Analyschef, Ansvarig
Verkstad- och
Halsosektorn,

Ansvarig Verkstadsektorn,
Analytiker Karninnehav:
Investor

Utbildning
Civilekonom,
Handelshogskolan,
Stockholm

Aktieinnehav i Investor "
49.208

Borje Ekholm

' |

Stephen Campe

Petra Hedengran
fodd 1964

Chefsjurist och ansvarig
for Bolagsstyrning och
Compliance

Medlem av
ledningsgruppen sedan
2007, anstélld 2007

Styrelseuppdrag
Lindorff Group AB

Arbetslivserfarenhet
Partner och Head of
Banking and

Financing Group:
Advokatfirman Lindahl
Bolagsjurist respektive
Chefsjurist: ABB Financial
Services AB, Nordic Region
Tingsnotarie:

Stockholms Tingsratt
Associate: Gunnar
Lindhs Advokatbyra

Utbildning
Jur. kand.,
Stockholms Universitet

Aktieinnehav i Investor "
13.067

Lennart Johansson
fodd 1955

Ansvarig Operativa
investeringar

Medlem av
ledningsgruppen sedan
2006, anstalld 2003

Styrelseuppdrag
Gambro AB och dartill
hérande
affarsverksamheter,
Molnlycke Health
Care AB och SOBI AB

Arbetslivserfarenhet
Vd: b-business partners
och Emerging
Technologies AB

Vice vd/vice affarsomrades-
chef och Ekonomidirektor:
Atlas Copco AB
Affarsomradescontroller:
Atlas Copco

Industrial Technique
Managementkonsult:
Nordic Management, SMG
Utbildning

Civilekonom,
Handelshogskolan,
Stockholm

Aktieinnehav i Investor "
27.850

Lennart Johansson
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktoren i Investor AB (publ.), 556013-
8298, far hdrmed avge arsredovisning och koncernredovisning for
verksamheten i moderbolaget och koncernen for rakenskapsaret
2010, bolagets nittiofjarde verksamhetsar.

Verksamhetsaret 2010

VERKSAMHET

Investor dr ett av norra Europas ledande investmentbolag och har
som affarsidé att investera i foretag med god vardepotential och
anvanda sin erfarenhet, kunskap samt sitt natverk till att goéra dem
ledande inom sina respektive branscher och darigenom skapa god
avkastning. Verksamheten bedrivs inom affarsomradena Karn-
investeringar med ett antal internationella bérsnoterade foretag
(Atlas Copco, SEB, ABB, AstraZeneca, Ericsson, Electrolux, Husqvarna
och Saab), Operativa investeringar (med bolag som Mélnlycke Health
Care, Lindorff, Sobi, Aleris, Gambro, CaridianBCT, 3 Skandinavien
och Grand Hotel), Private Equity-investeringar (med verksamhet i
USA, norra Europa och Asien) och Finansiella investeringar.

Under 2010 forvarvade Investor bestdmmande inflytande i tva
storre investeringar inom affarsomradet Operativa investeringar. Till
foljd av att dessa foretag konsolideras som dotterforetag paverkas
utformningen av Investors finansiella rapporter. For att tydliggora
effekterna av dessa operativa investeringar presenteras koncernens
verksamhet uppdelat pa den operativa verksamheten och inves-
teringsverksamheten. Den operativa verksamheten avser affars-
verksamheterna i de majoritetsagda innehaven MélInlycke Health
Care, Aleris och Grand Hoétel, alla andra aktiviteter &r hanforliga till
investeringsverksamheten. MolInlycke Health Care och Aleris paverkar
koncernens redovisade siffror fran tidpunkten for forvarv av bestam-
mande inflytande (en respektive fem manader).

Investor ar noterat pa NASDAQ OMX Stockholm med A-respektive
B-aktier.

KONCERNEN

Det som bast avspeglar koncernens utveckling ar substansvardet
(redovisat varde av totala tillgangar justerat for nettoskulden/

kassan), tillika eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare,
och dess férandring. Substansvardet per den 31 december 2010
uppgick till 169.947 (142.673) Mkr. Substansvardeférandringen under
2010 uppgick till 27.274 (27.440) Mkr och utgjordes framst av arets
resultat 30.693 (31.368) Mkr, utdelning till aktiedgarna om 3.050
(3.059) Mkr samt 6vriga férandringar i koncernens 6vriga totalresultat
och eget kapital om —369 (-869) Mkr.

Koncernens rorelseresultat uppgick till 31.920 (32.297) Mkr. | rorel-
seresultatet ingdr kostnader for investeringsverksamheten uppgaende
till 622 (634) Mkr motsvarande 0,3 (0,4) procent av totala tillgdngar.
Kostnader hanforliga till ataganden inom ramen for programmen
for langsiktig aktierelaterad 16n om 37 (39) Mkr ingar i kostnader for
investeringsverksamheten. Kostnader férdelade per affarsomrade
framgar av not 2 Rorelsesegment.

Resultatet fore skatt uppgick till 30.734 (31.700) Mkr. Storre delen
av resultatet, 22.904 (29.584) Mkr, ar hanforligt till vardeférandringar
i Karninvesteringar. Operativa investeringar bidrog med 3.577 Mkr till
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arets resultat, varav 2.399 Mkr ar hanforligt till omvarderingen
av Investors tidigare innehav i MoInlycke i samband med forvarvet
av bestammande inflytande i december 2010.

Under aret har investeringar gjorts i aktier och andelar samt ford-
ringar uppgdende till 12.765 (9.435) Mkr. Avyttringar av aktier och
andelar samt fordringar uppgick till 3.181 (1.609) Mkr. Koncernen
hade en balansomslutning per den 31 december 2010 om 221.328
(170.224) Mkr, varav eget kapital uppgick till 170.612 (142.673) Mkr.
Soliditeten uppgick till 77 (84) procent.

Vid verksamhetsarets slut uppgick koncernens finansiella placeringar
och likvida medel till 12.644 (20.996) Mkr. Rantebarande skulder och
derivat som anvéands for att kontrollera exponeringen mot férand-
ringar i rantor och valutor uppgick till -40.242 (-22.690) Mkr.

Koncernen hade vid arsskiftet en nettoskuld uppgéaende till
11.472 (588) Mkr, varav pensioner och liknande forpliktelser mot-
svarade —245 (-297) Mkr. Investors nettoskuld inkluderar poster
som avser skuldfinansiering hanférlig till investeringsverksamheten.
Finansieringen avseende féretagen inom Operativa investeringar
ar fristdende, det vill sdga utan garantier fran Investor, och darmed
inte inkluderad i Investors nettoskuld. Investor garanterar 4,2 Mdr
kronor av 3 Skandinaviens externa lan, vilka inte inkluderas i Investors
nettoskuld. Storre poster som paverkat nettoskulden, utéver kassa-
floden fran den I6pande verksamheten, ar nettoinvesteringar i Karn-
investeringar 1.693 (3.375) Mkr och Operativa investeringar 9.159
(1.531) Mkr, nettoférsaljningar inom Private Equity-investeringar
503 Mkr, jamfort med nettoinvesteringar uppgaende till 2.358 Mkr
2009, samt utdelning till aktiedgare 3.050 (3.059) Mkr.

Nettoskulden i forhallande till de totala tillgangarna uppgick
vid arsskiftet till 6,3 (0,4) procent.

MODERBOLAGET

Moderbolagets rorelseresultat uppgick till 26.496 (31.262) Mkr.

En betydande del av resultatet avser vardedkning i Atlas Copco och
SEB. Arets resultat uppgick till 34.194 (32.154) Mkr.

I enlighet med IFRS och férandringar i Arsredovisningslagen redo-
visas moderbolagets innehav i intressefoéretag, fran och med 2010,
enligt samma principer som i koncernredovisningen. Forandringen
innebdr att majoriteten av intresseféretagen i moderbolaget varderas
till verkligt varde, jamforelsesiffror har justerats i enlighet harmed.
For ytterligare information, se not 1 Redovisningsprinciper. Varde-
forandringar pa aktierelaterade innehav redovisade till verkligt varde
utgjorde 23.970 (29.593) Mkr. Resultat fran andelar i koncernforetag
uppgick till 7.178 (20) Mkr och é&r till stérsta delen hanforligt till
likvidation av ett dotterféretag.

Under aret har moderbolaget investerat 12.482 (12.520) Mkr i
finansiella anldggningstillgangar, varav 9.199 (7.607) Mkr i koncern-
foretag och 1.693 (3.825) Mkr i karninvesteringar. Avyttringar av
finansiella anldggningstillgangar uppgick till 2 (3.522) Mkr. Inga
avyttringar avsag innehav i koncernforetag (3.004 Mkr under 2009).

Moderbolaget hade en balansomslutning per den 31 december
2010 uppgaende till 197.466 (165.851) Mkr, varav eget kapital upp-
gick till 163.164 (132.284) Mkr. Okningen av eget kapital utgérs
huvudsakligen av arets resultat 34.194 (32.154) Mkr minskat med
utdelning till aktiedgarna om 3.050 (3.059) Mkr.



SEGMENT

Karninvesteringar

Till Karninvesteringar hor storre borsnoterade féretag dar Investor har
en lang investeringshorisont. De utgjordes den 31 december 2010 av
Atlas Copco, SEB, ABB, AstraZeneca, Ericsson, Electrolux, Husqvarna

och Saab.

Vardet av Karninvesteringar uppgick den 31 december 2010 till
130.828 (106.231) Mkr. Storst positiv paverkan under aret hade Atlas
Copco, SEB och ABB med 13.774 Mkr respektive 5.808 Mkr och
2.783 Mkr. Endast AstraZeneca hade negativ vardepaverkan under
aret, —431 Mkr.

Under 2010 investerades for totalt 1.693 (3.825) Mkr, inga
avyttringar gjordes (450 Mkr under 2009). Under aret forvarvades
11.166.173 B-aktier i Saab fran BAE systems, motsvarande 10,2 pro-
cent av kapitalet. Darutéver forvarvades 1.000.000 aktier i Husqvarna,
1.087.000 aktier i Atlas Copco samt 3.001.062 aktier i Electrolux.

Under aret uppgick Investors mottagna utdelningar fran Karninves-
teringar till 3.203 (2.358) Mkr. Samtliga karninvesteringar har lamnat
utdelning under 2010, till skillnad frdn 2009 da ingen utdelning
erholls fran SEB och Husqvarna.

Operativa investeringar

Operativa investeringar utgjordes per den 31 december 2010 av

MélInlycke Health Care, Lindorff, Sobi, Aleris, Gambro Holding

(Gambro och CaridianBCT), 3 Skandinavien, Grand Hétel, Kunskaps-

skolan, Novare Human Capital, Act Group, EQT Partners samt ett

fatal fastigheter. Féretagen inom Operativa investeringar utgors av
investeringar dar Investor har majoritet eller en stor dgarandel i den
underliggande investeringen. Darigenom &r Investor i hogre grad
involverade i verksamheten an inom 6vriga affarsomraden.

Vardet av de Operativa investeringarna uppgick per den 31 decem-
ber 2010 till 28.194 (15.931) Mkr. Forandringen jamfoért med fore-
gdende ar ar hanforlig till de onoterade bolagens férandring av eget
kapital, aktieprisutvecklingen for noterade foéretag, omvérdering av
tidigare innehav i M6lInlycke Health Care samt nettoinvesteringar
uppgaende till 9.159 (1.477) Mkr.

Under 2010 genomfordes foljande transaktioner inom affars-
omradet:

e | januari slutférdes sammanslagningen av Biovitrum och
Swedish Orphan International.

e | augusti férvarvades 90 procent procent av kapitalet (exklusive
aktieagarlan) i Aleris, en av Nordens ledande leverantérer av vard
och omsorg, se not 3 Rorelseforvarv.

e | december forvarvades 32 procent av kapitalet (exklusive aktie-
dgarlan) i MoInlycke Health Care, se not 3 Rorelseforvarv. Efter
forvarvet ager Investor 92 procent av kapitalet (exklusive aktie-
agarlan) i Molnlycke Health Care.

e Under 2010 har Investor finansierat 3 Skandinavien med
140 (245) Mkr.

e Act Group bildades under 2010 genom en sammanslagning av
konsultbolagen SamSari, tidigare gt av Investor Growth Capital
och Act som tidigare var en del av Novare Human Capital.

e | slutet av 2010 traffade Investor avtal om att forvarva ytterligare
aktier i NASDAQ OMX. Vardet av transaktionen som slutfordes

i januari 2011 uppgick till 1,2 Mdr kronor. Det totala innehavet
inklusive de sedan tidigare dgda aktierna kommer att inga i
Operativa investeringar fran och med 2011.

Mélnlycke Health Care
MolInlycke Health Care konsolideras som dotterforetag sedan forvar-
vet av Morgan Stanley Principal Investments andel den 1 december
2010. Foretaget bestar av tva affarsomraden; Sarvard och Opera-
tion. Under 2010 fortsatte foretaget att utvecklas mycket positivt
med stabil tillvaxt i samtliga regioner. Investeringarna inom FoU har
fortsatt och ett flertal betydelsefulla satsningar inom produkt- och
affarsutveckling har genomforts. Foretaget har genererat ett starkt
kassaflode vilket resulterat i fortida amorteringar pa Ian under aret.
MéInlycke Health Care paverkade Investors resultat med
2.650 (213) Mkr under 2010 och redovisat varde per den 31 decem-
ber uppgick till 13.432 (6.371) Mkr.

Lindorff

Foretaget verkar inom affarsomradena Collection och Capital. Inom
affarsomradet Collection 6kade volymtillvaxten kraftigt i borjan av
aret, men avtog under andra halvan av aret till foljd av att genom-
snittskonsumentens betalningsformaga 6kade. Lonsamheten forbatt-
rades huvudsakligen till foljd av effektiviseringsatgarder och en 6kad
andel 16sta krediter i Norden medan andra marknader fortfarande har
lidit av en svag konjunktur.

Inom affarsomradet Capital forbattrades marknaden for portfolj-
férvarv och under aret forvarvade Lindorff ett flertal portfoljer som
vantas ge god avkastning.

I november forvarvade Lindorff EBH FinansService, Danmarks
ledande inkassoféretag. EBH FinansService fokuserar pa finans-
sektorn, vilket passar strategiskt vél med Lindorff. Férvarvet innebar
ytterligare 200 anstallda i Danmark och Tyskland och starker déarmed
Lindorffs position som nordisk marknadsledare.

Lindorff paverkade Investors resultat med 252 (-217) Mkr under
2010 och redovisat varde per den 31 december uppgick till 3.789
(3.125) Mkr.

Sobi

Sobi grundades genom samgdendet mellan det noterade Biovitrum
och det privatdagda Swedish Orphan International. Transaktionen slut-
fordes i januari 2010.

Investor dger 40 procent av kapitalet och 41 procent av rosterna i
foretaget. Eftersom Sobi ar borsnoterat varderas det till den officiella
aktiekursen i Investors redovisning. Sobi paverkade Investors resultat
med 990 (13) Mkr under 2010 och redovisat varde per den 31 decem-
ber uppgick till 3.486 (971) Mkr.

Aleris

Aleris konsolideras som dotterféretag sedan augusti 2010 da foreta-
get forvarvades fran EQT. Aleris arbetar pa uppdrag av kommuner,
landsting och forsakringsbolag och erbjuder tjanster inom fyra omra-
den: sjukvard, medicinsk diagnostik, aldrevard och psykisk hélsa.
Utvecklingen under 2010 var nagot svagare an forvantat. Generellt
sett svarare ekonomiska forhallanden for halsovardssektorn i
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Danmark och Norge paverkade marknaden. Trots detta utvecklades
affarsomradena Medicinsk Diagnostik och Vard bra och Aleris gjorde
viktiga affarsmassiga framsteg inom psykiatri och aldrevard i Sverige
samt diagnostik i Norge. Ett utvecklingsprogram med fokus pa kvali-
tet har lanserats for att starka I6nsamheten.

Aleris paverkade Investors resultat med —40 (=) Mkr under 2010
och redovisat véarde per den 31 december uppgick till 2.465 (-) Mkr.

Gambro Holding

Gambro Holding bestar av tva verksamheter: Gambro och Cari-
dianBCT. Under 2010 fortsatte Gambro att vidta atgarder for att
fokusera pa karnverksamheten. Tack vare nya produkter, den nyligen
implementerade affarsomradesorganisationen och som ett resultat av
effektivitetsarbete, forbattrades den finansiella utvecklingen nagot.
Under aret forvarvades CHF Solutions och Gambros peritonealdialys-
verksamhet (PD) avyttrades liksom rattigheterna till vattenverksam-
heterna i USA.

CaridianBCT:s framgangar fortsatte och bolaget starkte sin mark-
nadsledande stéllning ytterligare. Forsaljningstillvéxten var god och
marginalerna forbattrades. Ett flertal nya produkter och produktfor-
battringar lanserades under aret.

Gambro Holding paverkade Investors resultat med —172
(=1.212) Mkr under 2010 och redovisat varde per den 31 december
uppgick till 1.740 (2.058) Mkr.

3 Skandinavien
Under 2010 fortsatte 3 Skandinavien att utvecklas starkt. Okad
anvandning av smartphones, en kraftig 6kning av antal abonnenter,
starkt fokus pa operationell effektivitet, utdver ett enastaende kapa-
citetsutnyttjande, har resulterat i en stark [6nsamhetsforbattring.
Under 2010 uppnadde féretaget den viktiga milstolpen att na ett
positivt kassaflode och ar nu i god position for ytterligare tillvaxt
och utveckling av verksamheten. 3 Skandinavien fortsatte att aktivt
fokusera pa séankt OPEX (rorelsekostnader exklusive abonnent-
anskaffningskostnader) for att darmed kunna frigéra kapital som kan
aterinvesteras i andra delar av verksamheten. Under 2010 fortsatte
3 Skandinavien att investera i sitt natverk, i nya frekvenser (spek-
trum), IT-support samt kundtjanst. Investeringstakten kommer att 6ka
framover for att sakerstalla en fortsatt hog natverkskvalitet i termer
av bade tackning och hastighet.
Per den 31 december 2010 hade Investor finansierat 3 Skandina-
vien med totalt 6.366 (6.226) Mkr, varav 140 (245) Mkr under 2010.
3 Skandinavien paverkade Investors resultat med —49 (-136) Mkr
under aret och redovisat varde per den 31 december uppgick till
1.281 (1.350) Mkr.

Grand Hétel
Grand Hétel visade pa en forbattrad forsaljning efter lagkonjunkturen
2009. Forbattringarna ar huvudsakligen ett resultat av 6kad turism
och ett stort antal kongresser i Stockholm. Restaurangverksamheten
fortsatte att utvecklas vél och erhéll ett flertal utmarkelser.

Grand Hotel paverkade Investors resultat med 13 (18) Mkr
under 2010 och redovisat varde per den 31 december uppgick till
1.091 (1.065) Mkr.
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Kunskapsskolan
Kunskapsskolan ar ett av Sveriges ledande friskoleféretag. Foretaget
har idag 24 grundskolor och nio gymnasieskolor med sammanlagt
omkring 10.000 elever. Samtliga skolor &r offentligt finansierade,
kostnadsfria och icke selektiva. Kunskapsskolan har utvecklat ett
unikt utbildningskoncept med fokus pa hogkvalitativ individuell
utbildning med tydlig malorientering. Kunskapsskolans utbildnings-
koncept far nu dven okad internationell uppmarksamhet.
Kunskapsskolan paverkade Investors resultat med 15 (2) Mkr
under 2010 och redovisat varde per den 31 december uppgick till
116 (89) Mkr.

Novare Human Capital
Novare Human Capital bestar av atta specialistbolag inom Human
Resources som erbjuder en unik och heltackande plattform for
att bista kunder inom hela HR-omradet. Samtliga Novare Human
Capital-bolag fokuserar pa att stotta utvecklingen av verksamheter
och deras anstéllda. Idag ar kunderna huvudsakligen medelstora och
stora bolag fran alla typer av branscher, bade inom och utanfor
Investorkoncernen.

Novare Human Capital paverkade Investors resultat med 2 (0) Mkr
under 2010 och redovisat varde per den 31 december uppgick till
7 (8) Mkr.

Act Group
Under aret medverkade Investor till att skapa Act Group. Det nya
bolaget ar resultatet av ett samgdende mellan férandringskonsulten
SamSari och Act, konsult inom aktionsldarande. De tva verksamheterna
inom Act Group bistar ledningsgrupper, nyckelpersoner och bolag att
identifiera och implementera strategier och mal fér bolagen.

Act Group paverkade Investors resultat med 0 (=) Mkr under 2010
och redovisat varde per den 31 december uppgick till 5 (=) Mkr.

EQT Partners

EQT Partners, som ar radgivare till EQT:s fonder, paverkade Investors
resultat med 27 (26) Mkr under 2010 och redovisat varde per den
31 december uppgick till 29 (30) Mkr.

Private Equity-investeringar
Private Equity-investeringar bestar av investeringar i tillvaxtbolag inom
Investor Growth Capital och skuldfinansierade uppkop i mer mogna
verksamheter genom investeringar i EQT:s fonder.

Det totala vardet av Private Equity-investeringar uppgick den
31 december 2010 till 19.297 (18.333) Mkr.

Investor Growth Capital

Verksamheten inom Investor Growth Capital fokuserar framst pa
investeringar i expansionsskedet inom nya teknologier och produkter
i Europa, USA och Asien. Venture capital-marknaden stabiliserades
jamfort med féregaende ar. Under 2010 gjorde Investor Growth
Capital 13 nya investeringar, tva investeringar noterades och ett
flertal andra framgangsrika avyttringar gjordes. Den japanska halv-
ledartillverkaren FOI Corporation och europeiska AirPlus TV skrevs ner
till noll under aret. Vérdet pa investeringarna inom Investor Growth
Capital uppgick den 31 december 2010 till 8.468 (9.197) Mkr.



Under 2010 har 1.577 (1.235) Mkr investerats samtidigt som avytt-
ringar gjorts for totalt 2.592, inklusive avyttringen av Swedish Orphan
International till affarsomradet Operativa investeringar. Under 2009
gjordes avyttringar till ett varde av 348 Mkr. Vardeférandringen pa
innehav inom Investor Growth Capital uppgick till 337 (457) Mkr
under aret. Sedan starten har Investor Growth Capital genererat en
arlig bruttoavkastning pa 14 procent.

EQT

Investeringsverksamheten i EQT bedrivs oberoende fran Investor i
ett antal fonder med i huvudsak externt kapital. Radgivningen sker
genom EQT Partners dar Investor ager 31 procent. Fonderna ar

EQT I, EQT II, EQT Ill, EQT IV, EQT V, EQT Danmark, EQT Finland,
EQT Opportunity, EQT Expansion Capital |, EQT Expansion Capital Il,
EQT Asia, EQT Greater China Il, EQT Infrastructure samt EQT Credit.
Fonderna investerar i bolag, i olika branscher, med stor potential till
|6nsamhetsforbattringar, tillvaxt och vérdeutveckling.

Marknadsvardet av Investors investeringar i EQT:s fonder uppgick
den 31 december 2010 till 10.829 (9.136) Mkr.

Under 2010 har 1.731 (1.686) Mkr investerats samtidigt som avytt-
ringar gjorts for totalt 1.219 (215) Mkr. Vardeférandringen pa innehav
inom EQT uppgick till 1.182 (433) Mkr under aret.

Investors kvarvarande investeringsatagande baserat pa vad som
ursprungligen avtalats for existerande EQT fonder uppgick till 3.464
(5.820) Mkr vid arets utgang. Fonderna har varierande 16ptid med ett
senaste slutdatum 2019, med mojlighet till tre ars férlangning. Majo-
riteten av atagandena avser fonder som I6per till och med 2016.

Finansiella investeringar

Finansiella investeringar utgdrs av investeringar i innehav med kort
agarhorisont. Innehaven per den 31 december 2010 utgjordes framst
av investeringar som hanteras inom ramen for Investors aktiva port-
foljiforvaltning. Den Aktiva portfoljférvaltningen investerar i noterade
aktie- och aktierelaterade instrument sdsom aktiederivat. Portfoljen
marknadsvarderas dagligen och risktagandet 6vervakas noga. Ett
syfte med portfdljen &r att utifran en lag riskprofil tjana pengar pa
marknaden oavsett upp- eller nedgang. Investors aktiva porfoljfor-
valtning bidrog med ett resultat om 230 (464) Mkr under 2010.

Innehavet i NASDAQ OMX ingick i finansiella investeringar vid
utgangen av 2010. | december 2010 annonserades forvarv av ytter-
ligare aktier i NASDAQ OMX och i samband med slutférandet av
transaktionen 2011 6verfoérdes innehavet till affarsomradet Operativa
investeringar.

Innehavet i Elekta avyttrades for 1.596 Mkr och genererade en
vinst pa 969 Mkr kronor inklusive erhallna utdelningar, varav 949 Mkr
kronor under 2010.

Finansiella investeringar paverkade Investors resultat under aret
med 1.044 (1.276) Mkr och ingick i Investors substansvarde med
3.706 (3.283) Mkr per den 31 december.

SKATT

Som ett resultat av en skatterevision nekade Skatteverket i december
avdrag for del av rantekostnader pa aktiedgarlan i Mélnlycke Health
Care. Foretaget har tagit fram omfattande underlag som stodjer att
rantan ar marknadsmassig och beslutet ar éverklagat.

PERSONAL

Medelantalet arsanstallda i Investeringsverksamheten uppgick under
2010 till 155 personer, att jamforas med 145 personer 2009. Inom
den operativa verksamheten uppgick motsvarande antal till 2.391
(280) personer. Okningen av antalet anstéllda inom den operativa
verksamheten dr en foljd av férvarven av Molnlycke Health Care och
Aleris (medelantalet anstéllda ar berdknat fran respektive forvarvs-
tidpunkt).

Under dret har ett antal aktiviteter genomférts inom personalom-
radet. Arbetet med att forbattra kvinnors forutsattningar att gora
karriar och na chefspositioner inom foretaget har fortsatt. Inom
Investors egen organisation har andelen kvinnor i ledande positioner
Okat under aret. Ett annat fokusomrade under dret har varit imple-
mentation av processer for utveckla talanger inom organisationen.
Exempel pa atgarder ar:

e Rotationsprogram mellan olika kontor och avdelningar.

e Erbjudande om interna och externa mentor- och
coachningsprogram.

e Fokus pa medarbetarnas langsiktiga utveckling.

For att ytterligare starka féretagskulturen har arbetet med Investors

karnvarden fortsatt. Under aret har Investors medarbetare deltagit i

seminarier som utgatt ifran skriften “Our Map — Business principles”.

Skriften baseras pa Investors karnvarden och ska fungera som en

vagledning for Investors medarbetare i det dagliga arbetet.

MiLJO

Investeringsverksamhetens direkta paverkan pa miljén bedéms som
liten da Investor bedriver en mycket begransad kontorsbaserad verk-
samhet pa en handfull platser i varlden. Foretaget har en miljopolicy
som syftar till att minimera miljépaverkan bland annat genom konser-
vativt utnyttjande av resurser och atervinning.

Investor i egenskap av dgare stravar ocksa efter att verksamheten
i de agda foretagen drivs pa ett ansvarsfullt satt. Utover efterlevnad
av lagar och regler rekommenderas féretagen att satta upp principer
och mal fér de hallbarhetsfragor som ar mest relevanta for respektive
foretag.

Dotterforetagen inom den operativa verksamheten bedriver sina
miljdarbeten med hoga ambitioner. Exempelvis inférde MalInlycke
Health Care ett miljoéledningssystem 2001 och var ett av de forsta
féretagen inom industrin for medicinsk apparatur att erhalla certifie-
ring enligt ISO 14001. MoélInlycke Health Care har fortsatt att reducera
sina koldioxidutsldpp genom att hoja utnyttjandegraden i sina lastbils-
transporter, med en malsattning om att héja utnyttjandegraden med
15 procent till slutet av 2012. Inom Aleris ar miljéledning och ekolo-
giskt tdnkande integrerat i verksamheten och samtliga verksamheter
inom sjukvard och medicinsk diagnostik i Sverige ar miljocertifierade.

FORSKNING OCH UTVECKLING

Dotterforetaget Molnlycke Health Care bedriver viss forskning och
utveckling i Sverige, Storbritannien och Malaysia. Produktsortimentet
forbattras och utokas I6pande och fokuseras framst pa avancerade
och bioaktiva produkter. Kostnader relaterade till forskning och
utveckling representerade cirka 3 procent av de totala rorelsekost-
naderna inom Mdlnlycke Health Care.
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RISKER OCH OSAKERHETSFAKTORER

Riskhantering ar en del av styrelsens och ledningens verktyg for
styrning och uppféljning av Investors verksamhet och syftar till att
sdkerstalla att verksamheten bedrivs dandamalsenligt och effektivt,

i enlighet med uppsatta mal och strategier. P& riskomradet verkar
styrelsen genom Finans- och riskutskottet som har till uppgift att
sakerstalla effektiviteten i foretagets regelefterlevnad samt effek-
tiva och tillforlitliga processer for identifiering, hantering, kontroll

och 6vervakning av risker. Finans- och riskutskottet har ratt att fatta
beslut inom sina ansvarsomraden och ska informera styrelsen i efter-
hand. Stodfunktioner till Finans- och riskutskottet ar Compliance och
Riskkontroll. Compliance stoder Investors efterlevnad av lagar och
regler och tillhandahaller interna regelverk i detta syfte. Funktionen
for riskkontroll har till uppgift att, med riskpolicyn som ramverk, iden-
tifiera och kontrollera de risker Investor exponeras fér. Funktionen
ansvarar for att koordinera riskarbetet inom foretaget, 6ka medve-
tenheten om olika typer av risker och etablera en sund kultur rérande
risker och riskhantering.

Nedan foljer en kortfattad beskrivning av de mest vasentliga
riskerna och osakerhetsfaktorerna for saval koncernen som moder-
bolaget. For en utforlig beskrivning av riskexponering och riskhante-
ring, se not 30.

Affarsmassiga risker

Investors affarsmassiga risker utgors framst av en hég exponering
mot en viss bransch eller ett enskilt innehav samt risken for férand-
rade marknadsforutsattningar som paverkar investeringsmojligheter
och begransar mojligheten att géra avyttringar vid valt tillfélle. Den
totala portféljens risk begransas dock av att den ar diversifierad med
avseende pa bransch, geografi och investeringshorisont.

Finansiella risker

Den finansiella risk som Investorkoncernen i huvudsak ar exponerad
for ar marknadsrisk, det vill séga risken for vardeférandring i ett
finansiellt instrument pa grund av férandringar i framférallt aktie-
kurser, valutakurser eller rantor. Merparten av aktiekursexponeringen
i Investor finns i Karninvesteringar, men viss aktiekursrisk finns aven
inom 6vriga affarsomraden.

Den direkta valutaexponeringen ar storst inom Private Equity-
investeringar men paverkar aven Operativa investeringar. Karn-
investeringar, liksom o6vriga affarsomraden ar foremal for indirekt
valutaexponering. Dessa valutarisker sékras normalt inte da investe-
ringshorisonten &r langre &n tre dr och valutafluktuationer antas ta
ut varandra éver tiden. Ranterisker finns bade i dverskottslikviditeten
och i skuldportfoljen. Valutarisker i upplaningen hanteras bland annat
med hjalp av valutaswapkontrakt. Fér att kontrollera ranterisken och
uppna 6nskad rantebindning anvénds derivat.

Likviditets- och finansieringsrisk avser risken att likviditet inte finns
tillganglig for att moéta betalningsataganden som uppstar antingen
genom att ett finansiellt instrument inte kan avyttras utan avsevérda
merkostnader eller genom att finansiering inte kan erhéllas, alterna-
tivt endast kan erhallas till 6kade kostnader. Investors likviditets- och
finansieringsrisk bedéms som lag. Karninvesteringar ar normalt
mycket likvida, medan merparten av de Operativa investeringarna och
Private Equity-investeringarna ar illikvida. Placeringar av likviditeten
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gors pa dagslanemarknaden och i rantebarande papper med lag risk
och hog likviditet.

Investor ar exponerat for kreditrisk, risken att en motpart eller
emittent inte kan fullgéra sina dtaganden gentemot Investor, framfor
allt genom placering av 6verskottslikviditeten i rdntebarande varde-
papper. Kreditrisk forekommer dven till féljd av positiva marknadsvar-
den pa derivat. Flera dtgarder vidtas i syfte att begransa kreditrisken,
bland annat far kreditrisk, enligt Investors riskpolicy, endast tas pa
motparter med hog kreditvardighet, till ett begransat belopp och
med begransad loptid.

Andra risker

Inom verksamheten finns dven operationella risker, legala och regula-
toriska risker, politiska risker samt risker som exempelvis relaterar till
IT- och informationssakerhet.

Osakerhetsfaktorer

De osakerhetsfaktorer som paverkar verksamheten och bland annat
gor beddomningen om den framtida utvecklingen svar, ar framfor allt
hur aktie- och valutakurser, prislaget for onoterade innehav samt
olika branscher utvecklas.

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Investors bolagsstyrningsrapport &r upprattad som en fran arsredovis-
ningen skild handling och presenteras pa sidan 42 i detta dokument
samt pa Investors hemsida, www.investorab.com. | bolagsstyrnings-
rapporten pa sidan 57 finns upplysningar om de viktigaste inslagen

i koncernens system for intern kontroll och riskhantering.

FRAMTIDA UTVECKLING
Investors strategi ar att investera i och aga attraktiva foretag som
uthalligt kan generera en avkastning som &verstiger marknadens
avkastningskrav, vilket innebar att portfoljen standigt maste ses Gver
och férnyas. Karninvesteringarna kommer aven i framtiden att utgéra
den storsta delen av Investors portfélj och darmed vara basen for
framtida vardeskapande. Investor avser utdka dgandet i existerande
karninvesteringar och kommer dven fortsattningsvis att vara mycket
aktivt och paverka bolagen framforallt via styrelserepresentation.

Inom Operativa investeringar kommer Investor fortsatta vara
mycket engagerat i den underliggande verksamheten. Strategin ar
att skapa varde genom att investera i och aktivt dga foretag.

Inom Private Equity-investeringar ligger fokus pa att investera i
nya intressanta foretag med betydande véardepotential inom ramen
for Investor Growth Capital och EQT:s fonder.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER BALANSDAGEN
| december tillkdnnagav Investor forvarvet av 8 miljoner aktier i
NASDAQ OMX via ett terminskontrakt. Leveransen av aktierna for-
utsatte myndighetsgodkannande som erholls den 17 januari 2011.
Under 2011 har ytterligare aktier férvarvats och efter dessa transak-
tioner agde Investor 18.004.142 aktier, motsvarande 10,2 procent
av de utestaende aktierna.

Gambro AB, gemensamt &gt av Investor (49 procent) och EQT
IV (51 procent), har tecknat avtal om att avyttra CaridianBCT till
det japanska medicinteknikforetaget Terumo Corporation for totalt



2.625 MUSD (skuldfritt varde). Forutsatt godkannanden av relevanta
konkurrensmyndigheter blir den totala positiva substansvardepaver-
kan pa Investor darmed cirka 4,2 Mdr kronor.

AKTIER OCH AGARFORHALLANDEN

Aktiekapitalets fordelning

Moderbolagets aktiekapital bestod den 31 december 2010 av féljande
antal aktier med ett kvotvarde uppgaende till 6,25 kronor per aktie.

Andel i Andel i
Aktieslag  Antal aktier Antal roster % kapital % roster
A 1 rost 311 690 844 311 690 844 40,6 87,2
B 1/10 rost 455 484 186 45 548 418 59,4 12,8
Totalt 767 175030 357 239 262 100,0 100,0
Ovrigt

Storsta agare i Investor AB ar Knut och Alice Wallenbergs Stiftelse,
med 18,6 procent av kapitalet och 40,0 procent av résterna.

Totalt 6.683.800 (4.683.800) Investor B-aktier innehas av Investor,
efter aterkop avseende ekonomisk sakring av programmen for lang-
siktig aktierelaterad 16n for 2006-2010. Dessa aktier utgér 0,9 (0,6)
procent av antalet utestdaende aktier och motsvarar ett kvotvarde pa
41,8 (29,3) Mkr. Anskaffningsvardet uppgar till 891 (628) Mkr.

Av ovanstdende aktier férvarvades 2.000.000 (2.200.000) Investor
B-aktier under 2010. Dessa utgor 0,3 (0,3) procent av antalet utesta-
ende aktier och motsvarar ett kvotvarde pa 12,5 (13,8) Mkr. Anskaff-
ningsvardet uppgar till 263 (262) Mkr.

Arsstamman 2010 gav styrelsen bemyndigande att aterkopa egna
aktier, dock far innehavet av egna aktier inte 6verstiga 1/10 av samt-
liga aktier i bolaget. Aven arsstamman 2011 féreslés ge styrelsen
bemyndigande att aterkdpa egna aktier avseende ekonomisk sakring
av programmen for langsiktig aktierelaterad 16n.

Enligt bolagsordningen tas beslut om tillsattande och entledigande
av styrelseledamoter samt om andring av bolagsordningen vid ars-
stamma.

FORSLAG TILL LANGSIKTIG AKTIERELATERAD LON 2011
Styrelsen har beslutat att foresla arsstamman 2011 ett program for
langsiktig aktierelaterad |6n som i allt vasentligt Gverensstammer
med det program som beslutades 2010 med den foérandring att den
anstallde enligt vissa villkor kan anvanda befintligt innehav av aktier i
Investor for deltagande i Aktiesparplanen som ett alternativ till en ny
investering. Kostnaderna for programmet for langsiktig aktierelaterad
I6n 2011 som redovisas Gver resultatrakningen baseras pa redovis-
ningsprinciperna enligt IFRS 2 och uppgar vid en deltagarkurs om
130 kronor till cirka 29 (varav ledningsgruppen 9) Mkr fér Aktiespar-
planen och cirka 21 (varav ledningsgruppen 14) Mkr for det Presta-
tionsbaserade aktieprogrammet. | beloppen ingar berdknad kostnad
for sociala avgifter. Kostnaderna fordelas Gver den tredriga kvalifika-
tionsperioden.

Sakring av programmet for langsiktig aktierelaterad 16n foreslas
som tidigare ske, antingen genom dterkdp av egna aktier eller genom
aktieswappar med tredje man. Styrelsens slutgiltiga forslag offentlig-
gors i samband med kallelsen till arsstdmman 2011.

FORSLAG TILL RIKTLINJER FOR ERSATTNING
TILL LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Med ledande befattningshavare i detta sammanhang avses verk-
stallande direktdren och évriga medlemmar av ledningsgruppen.
Ledningsgruppen bestar av verkstéllande direktdren Borje Ekholm,
Johan Bygge, Stephen Campe, Johan Forssell, Petra Hedengran och
Lennart Johansson. Som tidigare kommunicerats har arbetet med att
rekrytera en ny CFO inletts. Avsikten &r att denne ska inga i lednings-
gruppen utover nuvarande medlemmar.

Styrelsens forslag till riktlinjer for I6n och annan ersattning nedan
overensstammer i allt vasentligt med principerna for vad lednings-
gruppen tidigare ar erhallit i ersattning och baseras pa redan ingang-
na avtal mellan Investor och respektive befattningshavare. Erhallna
styrelsearvoden fran karninvesteringar och fran operativa investe-
ringar far behallas av den anstéllde, men beaktas vid faststallande av
den anstalldes totala ersattning.

Riktlinjer

Investor ska strava efter att erbjuda en marknadsmassig totalersatt-
ning som gor det mojligt att rekrytera och behalla ratt ledande
befattningshavare. Den totala ersattningen ska baseras pa faktorer
sasom befattning, prestation och individuell kvalifikation.

Ledningsgruppens totala ersattning ska besta av:
e fast kontantlon,

e rorlig kontantlon,

e langsiktig aktierelaterad I6n,

® pension samt

e Gvriga ersattningar och formaner.

Fast kontantlén, rorlig kontantlén och langsiktig aktierelaterad [6n
utgor tillsammans den anstalldes totala 16n.

Fast kontantlon

Den fasta kontantlénen ska omprévas arligen. Den fasta kontant-

|6nen utgor basen for berakning av den rorliga I6nen.
Avseende 2010 utgick fast kontantlon till ledningsgruppen enligt

foljande:

e Fast kontantlon fore skatt till verkstallande direktéren uppgick till
7,0 Mkr.

e Fast kontantlon fore skatt till dvriga medlemmar i ledningsgruppen
uppgick till 19,1 Mkr.

Rorlig kontantlon

Kortsiktig rérlig kontantlén

Den kortsiktiga rorliga kontantlénen ar beroende av individens upp-
fyllelse av arligen faststallda mal. Utfallet av den kortsiktiga rorliga
kontantlénen f6ljs upp arligen. For ledningsgruppen ska den hogsta
majliga kortsiktiga rorliga kontantlénen variera beroende pa befatt-
ning och avtal och ska som regel for ledningsgruppsmedlemmar
utgora 45-80 procent (i undantagsfall lagre eller hdgre, dock ej dver-
stigande 100 procent) av den fasta kontantlonen. For den verkstal-
lande direktdren utgjorde den kortsiktiga rérliga kontantlonen 2010
maximalt 10 procent. Den sammanlagda kortsiktiga rorliga kontant-
|6nen fore skatt for samtliga nuvarande medlemmar i ledningsgrup-
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pen kan under 2011 uppga till mellan 0 och 15,0 Mkr beroende pa
maluppfyllelse. For det fall ledningsgruppen utokas, kan den rorliga
ersattningen komma att ¢verstiga detta belopp. | enlighet med vad
som gallde fér 2010 ska utfallet enbart vara kopplat till individuell
maluppfyllelse. Darigenom blir ersattningen tydligt kopplad till den
enskildes arbetsinsats och prestation. Malen ska bade vara kvanti-
tativa och kvalitativa och baseras pa faktorer som stodjer foretagets
langsiktiga strategi.
Avseende 2010 utgick kortsiktig rorlig kontantlén till lednings-
gruppen enligt féljande:
e Rorlig kontantlon fore skatt till verkstallande direktéren uppgick
till 0 Mkr.
 Rorlig kontantlon fore skatt till Gvriga medlemmar i lednings-
gruppen uppgick till 10,4 Mkr.

Vinstdelnings- och parallellinvesteringsprogram

Medlemmar i ledningsgruppen, férutom verkstallande direktéren,
kan inom vissa affarsomraden ocksa delta i vinstdelnings- och paral-
lellinvesteringsprogram som baseras pa vardeutvecklingen for en
enskild investering eller inom ett helt affarsomrade, vilket redogors
for nedan.

Inom Investors organisation for karninvesteringar finns ett vinst-
delningsprogram som innebar att deltagarna erhaller rorlig 16n mot-
svarande 15 procent av det resultat som genereras inom ett begran-
sat program for aktiehandel i bolag (exkluderande karninvesteringar)
som &r verksamma inom samma afférsomraden som Investors karn-
investeringar. Programmet ar beroende av resultatutvecklingen éver
en tvaarsperiod. Den medlem i Investors ledningsgrupp som har
ansvar for karninvesteringar har mojlighet att delta i detta program.
For aren 2006 till 2010 har vinstdelningsprogrammen utfallit med
mellan 0 och 471 Tkr arligen for den person i ledningsgruppen som
ansvarar for karninvesteringar.

Inom affarsomradet Private Equity-investeringar finns mojlighet att
gora parallellinvesteringar med Investor alternativt erhalla vinstdelning
(“carried interest plan”), de flesta av vilka kréver en egen investering.
Programmen ar kopplade till realiserad vardetillvaxt pa innehaven
efter avdrag for investeringskostnader och eventuell orealiserad
vardenedgang, betraktat som en portfélj. Maximal andel som kan
komma programdeltagarna tillgodo ar 15 procent av den realiserade
vinsten. Utbetalad ersattning ar féremal for depositions- och ater-
kravsbestammelser relaterade till den framtida utvecklingen av inves-
teringarna. Den medlem i Investors ledningsgrupp som har ansvar for
Investor Growth Capital har méjlighet att delta i sadant program, och
har darfor inte mojlighet att delta i det Prestationsbaserade Aktie-
programmet. For aren 2006 till 2010 har sadana program utfallit med
mellan 100 Tkr och 15,0 Mkr arligen for den person i ledningsgrup-
pen som ansvarar for Investor Growth Capital.

70 FORVALTNINGSBERATTELSE - INVESTOR 2010

Langsiktig aktierelaterad 16n
Program for langsiktig aktierelaterad 16n foreslas i allt vasentligt
Overensstamma med det program som beslutades 2010.

Pension

Pensionsformaner ska som tidigare ar besta av en formansbestamd
pensionsplan, BTP-planen, pa Iénedelar upp till 30 inkomstbasbelopp
och av en premiebaserad pensionsplan pa l6nedelar éver 20 inkomst-
basbelopp, varvid avsattningarnas andel av fast kontantlén varierar
med befattningshavarens alder. For anstallda i utlandsverksamheten
ska pensionsférmaner kunna anpassas till lokal praxis. Pensionsaldern
for verkstallande direktéren och andra medlemmar i ledningsgruppen
ska vara 60 ar.

Ovriga ersittningar och férmaner
Ovriga férmaner ska vara marknadsméssiga och bidra till att under-
latta befattningshavarens mojligheter att fullgéra sina arbetsuppgifter.

Uppséagning och avgangsvederlag
Omsesidig uppsagningstid om sex ménader ska gélla mellan bolaget
och medlemmar i ledningsgruppen. Fast kontantlén under uppsag-
ningstid och avgangsvederlag ska sammantaget inte dverstiga den
fasta kontantlonen for tva ar for medlemmar i ledningsgruppen vars
anstallningsavtal ingds efter drsstdmman 2010. F6r medlemmar i led-
ningsgruppen anstallda fére arsstdmman 2010 galler redan ingadngna
avtal mellan Investor och respektive befattningshavare. For dessa
medlemmar galler en 6msesidig uppsagningstid om sex manader
och att avgangsvederlag hogst kan uppga till fast kontantlon for
24 manader. Styrelsen dger ratt att, om den finner sarskilda skal
foreligga i ett enskilt fall, franga riktlinjerna.

For information om de senast beslutade riktlinjerna for ersattning
till ledande befattningshavare, se not 5 Anstéllda och personal-
kostnader.

STYRELSENS YTTRANDE
ANGAENDE FORESLAGEN UTDELNING

Investors utdelningspolicy innebar att en hdg andel av mottagna
utdelningar fran karninvesteringarna vidareutdelas samt att en distri-
bution sker till aktiedgarna fran évriga nettotillgangar. Som framgar
i tabellen pa nasta sida uppgar foreslagen utdelning till 3.836 Mkr.
Mottagna utdelningar fran karninvesteringarna under 2010 uppgick
till 3.203 Mkr. Koncernens eget kapital hanforligt till moderbolagets
aktiedgare per den 31 december 2010 var 169.947 Mkr och fritt eget
kapital i moderbolaget var 144.434 Mkr. | fritt eget kapital ingar
70.159 Mkr avseende orealiserade vardeférandringar vid vardering
till verkligt varde.

Med hanvisning till ovanstaende samt vad som i 6vrigt kommit till
styrelsens kannedom é&r det styrelsens bedémning att den foreslagna
utdelningen ar férsvarlig med hanvisning till de krav som verksam-
hetens art, omfattning och risker staller pa storleken av bolagets och
koncernens eget kapital liksom pa bolagets och koncernens konsoli-
deringsbehoy, likviditet och stéllning i évrigt.



Forslag till vinstdisposition

Styrelsen foreslar att till forfogande stdende vinstmedel i Investor AB, namligen:

Summa utdelningsbara medel:

Disponeras pa sa satt att:

-166 323 510
110 406 597 337
34 193 591 788

fond for verkligt vérde
balanserade vinstmedel
arets resultat

3835875 150"
-166 323 510
140 764 313 975

till aktiedgarna utdelas kronor 5,00 per aktie
till fond for verkligt varde fores
till balanserade vinstmedel fores

Totalt kronor 144 433 865 615

Styrelsen och verkstallande direktoren forsakrar att arsredovisningen
har upprattats i enlighet med god redovisningssed i Sverige och kon-
cernredovisningen har upprattats i enlighet med de internationella
redovisningsstandarder som avses i Europaparlamentets och radets
férordning (EG) nr 1606/2002 av den 19 juli 2002 om tilldmpning av
internationella redovisningsstandarder. Arsredovisningen respektive
koncernredovisningen ger en rattvisande bild av moderbolagets och
koncernens stallning och resultat.

Forvaltningsberattelsen for moderbolaget respektive koncernen
ger en rattvisande 6versikt 6ver utvecklingen av moderbolagets och
koncernens verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasent-

Totalt kronor 144 433 865 615

liga risker och osakerhetsfaktorer som moderbolaget och de foretag
som ingar i koncernen star infor.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkants for
utfardande av styrelsen och verkstallande direktéren den 9 mars
2011. Koncernens resultat- och balansréakning och moderbolagets
resultat- och balansrakning blir foremal for faststallelse pa arsstam-
man den 12 april 2011.

1) Berdknat pé totalt antal registrerade aktier. For moderbolagets innehav av egna
aktier, vars exakta antal faststalls p& avstamningsdagen for kontantutdelning, utgar
ingen utdelning. Moderbolagets innehav av egna aktier per 31 december 2010 upp-
gick till 6.683.800.

Stockholm den 9 mars 2011

/ s tt b Wbt teer

Jacob Wallenberg

Ordférande \/ \% %‘%
Gunnar Brock m Sirkka Hamalainen
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Tom Johnstone
Styrelseledamot

OCAH
O. Griffith Sexton
Styrelseledamot

Carola Lemne
Styrelseledamot

Lena Treschow Torell
Styrelseledamot

(i £S

Grace Reksten Skaugen
o Styrelseledamot

Peter Wallenberg Jr
Styrelseledamot

Borje Ekholm
Verkstéllande direktér och koncernchef

Var revisionsberattelse har lamnats den 10 mars 2011

KPMG AB

W1
m vwnm

Auktoriserad revisor

Informationen i denna arsredovisning &r sadan som Investor AB (publ.) ar skyldig att offentliggéra enligt lagen om vardepappersmarknaden.
/&rsredovisningen har ldmnats till media for offentliggérande den 14 mars 2011, kI 09.00 (CET).
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Resultatrakning fér koncernen

Belopp i Mkr Not 2010 2009
Utdelningar 3622 2900
Ovriga rorelseintakter” 994 1113
Vardeférandringar 28 492 31293
Kostnader for investeringsverksamheten 4,5,6,7 -622 -634
Andelar i intresseforetags resultat 8 -635 -2 380
Resultat fran investeringsverksamheten 31 851 32292
Nettoomsattning 2943 381
Kostnad for salda varor och tjanster 4 -2 371 -376
Forsaljningskostnader 4 -282 -
Administrationskostnader 4,5,6,7 -205 -
Forsknings- och utvecklingskostnader 4 -14 -
Ovriga rérelsekostnader 4 -2 -
Resultat fran den operativa verksamheten 69 5
Rorelseresultat 31920 32 297

Resultat fran finansiella poster

Finansiella intakter 9 951 624
Finansiella kostnader 9 -2137 -1221
Finansnetto -1186 -597
Resultat fore skatt 30734 31 700
Skatter 10 -41 -332
Arets resultat 2 30 693 31368
Hanforligt till:

Moderbolagets aktieagare 30713 31379
Innehav utan bestammande inflytande -20 -1
Arets resultat 30 693 31368
Resultat per aktie fore utspadning, kronor 1 40,35 41,12
Resultat per aktie efter utspadning, kronor 1 40,31 41,08

1) Ovriga rérelseintakter bestér till stérsta delen av rantor pé aktiedgarlan.
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Rapport 6ver totalresultat for koncernen

Belopp i Mkr Not 2010 2009
Arets resultat 30693 31368
Arets 6vriga totalresultat, inklusive skatt
Arets omvardering av materiella anlaggningstillgangar - -156
Arets forandring i verkligt varde pa kassaflodessakringar 602 -357
Arets omrakningsdifferenser -488 24
Aktuariella vinster och forluster avseende pensioner -13 22
Andel i intresseféretags 6vrigt totalresultat -210 -43
Summa 6vrigt totalresultat -109 -510
Arets totalresultat 30 584 30 858
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 30 597 30 886
Innehav utan bestammande inflytande -13 -28
Arets totalresultat 22 30584 30858
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Balansrakning fér koncernen

Belopp i Mkr Not 31/12 2010 31/12 2009
TILLGANGAR

Goodwill 12 23194 -
Ovriga immateriella anlaggningstillgangar 12 10 696 16
Byggnader och mark 13 2228 1797
Maskiner och inventarier 14 1325 371
Aktier och andelar vérderade till verkligt varde 15 154 169 126 074
Aktier och andelar i intresseféretag 8 2 576 4718
Andra finansiella placeringar 20 665 9062
Langfristiga fordringar 16 5531 10 846
Uppskjutna skattefordringar 10 467 "
Summa anlaggningstillgangar 200 851 152 895
Varulager 17 1465 -
Skattefordringar 163 102
Kundfordringar 1340 35
Ovriga fordringar 16 742 439
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 18 762 883
Aktier och andelar i aktiv portféljférvaltning 19 4026 3936
Kortfristiga placeringar 20 9295 6 130
Likvida medel 21 2 684 5804
Summa omsattningstillgangar 20 477 17 329
SUMMA TILLGANGAR 221328 170 224
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Balansrakning fér koncernen

Belopp i Mkr Not 31/12 2010 31/12 2009
EGET KAPITAL 22

Aktiekapital 4795 4795
Ovrigt tillskjutet kapital 13533 13533
Reserver -64 41
Balanserade vinstmedel inklusive drets resultat 151 683 124 300
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 169 947 142 669
Innehav utan bestdmmande inflytande 665 4
Totalt eget kapital 170 612 142 673
SKULDER

Langfristiga rantebdrande skulder 23 40 536 23 550
Avséattningar till pensioner och liknande forpliktelser 24 602 297
Ovriga avsattningar 25 78 56
Uppskjutna skatteskulder 10 3730 573
Summa langfristiga skulder 44 946 24 476
Kortfristiga rantebarande skulder 23 948 299
Leverantorsskulder 907 46
Skatteskulder 408 224
Ovriga kortfristiga skulder 26 1470 1379
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 27 2023 1122
Kortfristiga avsattningar 25 14 5
Summa kortfristiga skulder 5770 3075
Summa skulder 50716 27 551
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 221 328 170 224

Koncernens stallda sékerheter och eventualférpliktelser framgar av not 29.
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Rapport 6ver férandringar i eget kapital

for koncernen

Innehav
utan
bestam- Totalt
mande eget
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare inflytande kapital
Balanserade
Ovrigt Omréak- Omvérde- vinstmedel
Aktie- tillskjutet nings- rings- Sakrings- inkl arets
Belopp i Mkr Not 22 kapital kapital reserv reserv reserv resultat  Summa
Ingaende eget kapital 1/1 2010 4795 13533 403 385 -747 124300 142 669 4 142673
Are‘ts resultat 30713 30713 -20 30 693
Arets 6vriga totalresultat -571 474 -19 -116 7 -109
Arets totalresultat -571 474 30694 30597 -13 30584
Upplésning av omvarderingsreserv vid
avskrivning p& omvarderat belopp -8 8 - -
Utdelning -3,050 -3,050 -3 050
Forvarv av innehav utan
bestammande inflytande 674 674
Av personal inlésta aktieoptioner? -30 -30 -30
Aktierelaterade ersattningar reglerade
med egetkapitalinstrument? 24 24 24
Aterkop av egna aktier -263 -263 -263
Utgaende eget kapital 31/12 2010 4795 13 533 -168 377 -273 151 683 169 947 665 170 612
Innehav
utan
bestam- Totalt
mande eget
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare inflytande kapital
Balanserade
Ovrigt Omréak- Omvarde- vinstmedel
Aktie- tillskjutet nings- rings- Sakrings- inkl arets
Belopp i Mkr Not 22 kapital kapital reserv reserv reserv resultat  Summa
Ingdende eget kapital 1/1 2009 4795 13533 314 550 -299 96238 115 131 102 115 233
Arets resultat 31379 31379 -1 31 368
Arets 6vriga totalresultat 89 -156 -448 22 -493 =17 =510
Arets totalresultat 89 -156 -448 31401 30886 -28 30 858
Uppldsning av omvarderingsreserv vid
avskrivning pa& omvarderat belopp -9 9 - -
Utdelning -3059 3059 -3 059
Forvarv av innehav utan
bestammande inflytande —1i1 —11 -70 -81
Av personal inlésta aktieoptioner? -41 -41 -41
Aktierelaterade ersattningar reglerade
med egetkapitalinstrument? 25 25 25
Aterkop av egna aktier -262 -262 -262
Utgdende eget kapital 31/12 2009 4795 13 533 403 385 -747 124 300 142 669 4 142 673

1) Vid l6sen av personaloptioner avseende program till och med 2005 péverkas eget kapital negativt med skillnaden mellan aktiens marknadsvérde
och optionens lésenpris. Effekten motverkas av resultat fran aktieswappar, for vilka vardeforandringar redovisas i resultatrékningen. Se vidare not 5
Anstallda och personalkostnader. For program fran och med 2006 paverkas eget kapital med optionens l6senpris. For dessa
program har Investor valt att aterkopa aktier, vilka utnyttjas for leverans till de anstallda i samband med I6sen.

2) Berdknat i enlighet med IFRS 2 Aktierelaterade ersattningar.
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Kassaflodesanalys for koncernen

Belopp i Mkr Not 21 2010 2009

Lopande verksamheten
Karninvesteringar

Erhallna utdelningar 3203 2 358
Operativa investeringar

Erhéllna utdelningar 27 21

Inbetalningar 3040 465

Utbetalningar -2 414 -313
Private Equity-investeringar

Erhallna utdelningar 343 489
Finansiella investeringar och kostnader for investeringsverksamheten

Erhallna utdelningar 81 48

Inbetalningar/utbetalningar nettokassaflode 274 -1777
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fore 4006 1291

rantenetto och inkomstskatter
Erhallna rantor” 2 105 1903
Erlagda rantor” -2 762 -2 394
Betald inkomstskatt -234 -44
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 3115 756

Investeringsverksamheten?

Forvarv -5901 -8 260
Avyttringar 2 467 1587
Okning langfristiga fordringar —-288 =501
Minskning langfristiga fordringar 192 5
Forvarv av dotterforetag, nettokassaflode -6 732 -79
Avyttring av dotterforetag, nettokassaflode - 2
Okning av andra finansiella placeringar -2 712 -9 102
Minskning av andra finansiella placeringar 3405 -
Forandringar av kortfristiga placeringar 4507 12 617
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -165 -92
Avyttring av Ovriga investeringar 105 -
Kassaflode fran investeringsverksamheten -5122 -3823

Finansieringsverksamheten

Upptagna lan 4903 6 735
Amortering av laneskulder -2 649 -3679
Aterkop av egna aktier -263 -262
Utbetald utdelning -3050 -3 059
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -1059 -265
Arets kassaflode 3066 3332
Likvida medel vid arets borjan 5804 9 151
Kursdifferens i likvida medel -54 -15
Likvida medel vid arets slut 2684 5804

1) I erhalina och erlagda rantor ingar bruttofléden fran rénteswapkontrakt.
2) Obligatorisk rubrik i kassaflodesanalys enligt IFRS, avser e] investeringsverksamheten enligt Investors definition.
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Resultatrakning f6r moderbolaget

(Omréknad)
Belopp i Mkr Not 2010 2009
Utdelningar 3203 2 358
Vérdeforandringar 40, 41 23970 29 593"
Nettoomsattning 8 9
Rorelsens kostnader 5,6 -432 -456
Nedskrivningar intresseforetag 40 -253 —242"Y
Rorelseresultat 26 496 31262
Resultat fran finansiella poster
Resultat fran andelar i koncernforetag 35 7178 20
Resultat fran 6vriga fordringar som &r anlaggningstillgangar 36 -1148 1330
Ranteintakter och liknande resultatposter 37 21 94
Réntekostnader och liknande resultatposter 38 1647 -552
Resultat efter finansiella poster 34194 32154
Skatt 10 - -
Arets resultat 34194 32 154

(Omréknad)
Belopp i Mkr 2010 2009
Arets resultat 34194 32 154
Arets 6vriga totalresultat, inklusive skatt

Arets forandring i verkligt vérde pa kassaflédessakringar 5 -3

Summa 6vrigt totalresultat 5 -3
Arets totalresultat 34199 32 151

1) Omrékning héanforlig till andrade redovisningsprinciper, for vidare information se sidan 81.
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Balansrakning f6r moderbolaget

(Omréknad) (Omréknad)
Belopp i Mkr Not 31/12 2010 31/12 2009 31/12 2008
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar
Balanserade utgifter for programvara 12 20 16 "
Materiella anlaggningstillgangar
Inventarier 14 19 20 20
Finansiella anlaggningstillgangar
Andelar i koncernféretag 39 36 618 29 859 29 839
Andelar i intresseforetag 40 93 365 67 208" 38 651"
Andra langfristiga vardepappersinnehav 41 41 038 40 197 35008
Fordringar pa koncernféretag 42 25193 27 179 23997
Summa anlaggningstillgangar 196 253 164 479 127 526
Omsattningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 2 3 3
Fordringar pa koncernféretag 1185 1340 6 452
Fordringar pa intresseforetag 0 0 0
Skattefordringar 13 13 19
Ovriga fordringar 1 1 1
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 18 12 15 13
Kassa och bank 21 0 0 0
Summa omsattningstillgangar 1213 1372 6488
SUMMA TILLGANGAR 197 466 165 851 134014

1) Omrékning héanforlig till andrade redovisningsprinciper, for vidare information se sidan 81.
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Balansrakning fo6r moderbolaget

(Omraknad) (Omréaknad)
Belopp i Mkr Not 31/12 2010 31/12 2009 31/12 2008
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 22
Bundet eget kapital
Aktiekapital 4795 4795 4795
Reservfond 13935 13 935 13 935
18 730 18730 18730
Fritt eget kapital
Sakringsreserv -166 =172 -169
Balanserat resultat 110 406 81 572" 89 737"
Arets resultat 34194 32 154 -4 828
144 434 113 554 84740
Summa eget kapital 163 164 132 284 103 470
Avsattningar
Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser 24 212 246 275
Ovriga avsattningar 25 50 59 69
Summa avsattningar 262 305 344
Langfristiga skulder
Lan 23 20924 20 071 17 867
Skulder till koncernforetag 4599 10 513 10 566
Summa langfristiga skulder 25523 30584 28 433
Kortfristiga skulder
Lan 23 90 298 818
Leverantdrsskulder 1 17 12
Skulder till koncernforetag 7 838 1734 161
Skulder till intresseforetag 1 1 1
Skatteskulder - - -
Ovriga skulder 14 11 17
Upplupna kostnader och foérutbetalda intékter 27 563 617 758
Summa kortfristiga skulder 8517 2678 1767
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 197 466 165 851 134014
STALLDA SAKERHETER OCH EVENTUALFORPLIKTELSER
Stallda sakerheter 29 931 1286 601
Eventualforpliktelser 29 10 236 10 316 10 344

1) Omrékning hanférlig till andrade redovisningsprinciper, fér vidare information se sidan 81.
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Rapport 6ver férandringar i eget kapital
for moderbolaget

Totalt
Bundet eget kapital Fritt eget kapital eget kapital
Fond for verkligt

Aktie- Reserv- varde Balanserat Arets

Belopp i Mkr Not 22 kapital fond Sakringsreserv resultat resultat
Ingdende eget kapital 1/1 2010 4795 13 935 -172 113 726 132 284
Arets resultat 34 194 34194
Arets 6vriga totalresultat 6 6
Arets totalresultat 6 34194 34 200
Utdelningar -3 050 -3 050
Av personal inlosta aktieoptioner” -30 -30

Aktierelaterade ersattningar reglerade
med eget kapitalinstrument? 23 23
Aterkép av egna aktier -263 -263
Utgaende eget kapital 31/12 2010 4795 13 935 -166 110 406 34194 163 164
Totalt
Bundet eget kapital Fritt eget kapital eget kapital
Fond for verkligt .

Aktie- Reserv- varde Balanserat Arets

Belopp i Mkr Not 22 kapital fond Sakringsreserv resultat resultat
Ingdende eget kapital 1/1 2009 4795 13935 -169 74 353 92914
Andrad redovisningsprincip intresseféretag 10 5562 10 556
Omraknat ingaende eget kapital 1/1 2009 4795 13935 -169 84909 103 470
Arets resultat 32 1549 32 154
Arets 6vriga totalresultat -3 -3
Arets totalresultat -3 32 154 32 151
Utdelningar -3 059 -3 059
Av personal inlosta aktieoptioner” -41 -41

Aktierelaterade ersattningar reglerade

med eget kapitalinstrument? 25 25
Aterkop av egna aktier -262 -262
Utgaende eget kapital 31/12 2009 4795 13 935 -172 81572 32154 132 284

1) Vid I6sen av personaloptioner avseende program till och med 2005 paverkas eget kapital negativt med skillnaden mellan aktiens marknadsvarde och optionens 16senpris.
Effekten motverkas av resultat fran aktieswappar och aktieoptioner for vilka vardeférandringar redovisas i resultatrakningen. Se vidare not 5 Anstéllda och personalkostna-
der. For program frén och med 2006 paverkas eget kapital med optionens l6senpris. For dessa program har Investor valt att aterkdpa aktier vilka utnyttjas for leverans till
de anstéllda i samband med I6sen.

2) Berdknat i enlighet med IFRS 2 Aktierelaterade ersattningar.

3) Till foljd av forandring i Arsredovisningslagen redovisas intresseféretag i moderbolaget enligt samma principer som i koncernen, se not 1 Redovisningsprinciper for
ytterligare information. Férandringen presenteras som en andrad redovisningsprincip och har paverkat de finansiella rapporterna for aktuell period, foregaende period
och ackumulerat per ingangen av jamférelseperioden. Kvantitativa effekter av forandringarna beskrivs i nedanstaende tabell.

Effekt av byte av redovisningsprincip

Belopp i Mkr 2009
Arets resultat enligt tidigare redovisningsprincip 16 789
Effekt pa vardeférandringar 24 421
Effekt pa nedskrivningar intresseféretag” -9 056
Arets resultat enligt ny redovisningsprincip 32154
Belopp i Mkr 31/12 2009 31/12 2008
Okning av andelar i intresseféretag 25921 10 556
Okning av balanserat resultat 25 921 10 556

1) Avser aterforda nedskrivningar i intresseforetag som ingar i raden vardefoérandringar till foljd av andrad redovisningsprincip.
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Kassaflodesanalys for moderbolaget

Belopp i Mkr Not 21 2010 2009
Lopande verksamheten
Erhallna utdelningar 3203 2 358
Rorelsens kostnader -487 -479
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fére rantenetto och inkomstskatter 2716 1879
Erhéllna rantor 1949 2 456
Erlagda rantor -1 544 -1913
Betald inkomstskatt 0 6
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 3121 2428
Investeringsverksamheten”
Aktieportfoljen
Férvarv -3 281 -4912
Avyttringar 2 517
Ovriga poster
Netto kassafléde fran likvidation dotterféretag 8479 -
Lamnade kapitaltillskott till dotterféretag -8 059 -
Forvarv av materiella/immateriella anlaggningstillgangar -8 -1
Kassafléde fran investeringsverksamheten -2 867 -4 406
Finansieringsverksamheten
Upptagna lan 2748 6735
Amortering av laneskulder -278 -3 669
Forandring koncernmellanhavanden 589 2233
Aterkop av egna aktier -263 -262
Utbetald utdelning -3 050 -3 059
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -254 1978

Arets kassafléde

Likvida medel vid arets bérjan

Likvida medel vid arets slut

1) Obligatorisk rubrik i kassaflédesanalys enligt IFRS, avser ej investeringsverksamheten enligt Investors definition.
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Noter till de finansiella rapporterna

Not 1 Redovisningsprinciper

Innehallsférteckning

* Overensstammelse med
normgivning och lag

e Forutsattningar

» Andrade redovisningsprinciper

* Rorelsesegment

¢ Konsolideringsprinciper

e Utldndsk valuta

e Intakter

e Vardeférandringar

e Statliga bidrag

e Kostnader

e Finansiella intakter och kostnader

e Skatter

e Immateriella anlaggningstillgdngar
¢ Materiella anlaggningstillgangar

e Avskrivningar

e Nedskrivningar

e Lager

e Laneutgifter

e Finansiella instrument

o Aterkop av egna aktier

¢ Utdelningar

e Resultat per aktie

e Ersattningar till anstallda

e Avsattningar

e Eventualforpliktelser

¢ Moderbolagets redovisningsprinciper

OVERENSSTAMMELSE MED NORMGIVNING OCH LAG
Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med International Financial
Reporting Standards (IFRS) utgivna av International Accounting Standards
Board (IASB) samt tolkningsuttalanden fran International Financial Reporting
Interpretations Committee (IFRIC) sddana de antagits av EU. Vidare har rekom-
mendation RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for koncerner utgiven av
Radet for finansiell rapportering tillampats.

Moderbolaget tilldmpar samma redovisningsprinciper som koncernen utom
i de fall som anges nedan under avsnittet “Moderbolagets redovisningsprin-
ciper”. De avvikelser som forekommer mellan moderbolagets och koncernens
principer féranleds av begransningar i mojligheterna att tillampa IFRS i moder-
bolaget till f6ljd av arsredovisningslagen och tryggandelagen samt i vissa
fall av skattelagstiftning. RFR 2 Redovisning for juridiska personer tillampas i
Moderbolaget.

FORUTSATTNINGAR VID UPPRATTANDE AV MODERBOLAGETS OCH
KONCERNENS FINANSIELLA RAPPORTER

Moderbolagets funktionella valuta &r svenska kronor som aven utgor rap-
porteringsvalutan for moderbolaget och fér koncernen. Det innebar att de
finansiella rapporterna presenteras i svenska kronor. Samtliga belopp &r, om
inte annat anges, avrundade till ndrmaste miljontal.

Anlaggningstillgdngar och langfristiga skulder bestér i allt vasentligt av var-
den som forvantas atervinnas eller betalas efter mer an tolv ménader raknat
fran balansdagen. Omséttningstillgdngar och kortfristiga skulder bestar i allt
vasentligt av varden som forvantas atervinnas eller betalas inom tolv ménader
raknat fran balansdagen.

Att uppratta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kraver att fore-
tagsledningen gér beddémningar, uppskattningar samt antaganden som paver-
kar tilldampningen av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen av
tillgangar, skulder, intékter och kostnader. Det verkliga utfallet kan komma att
avvika fran dessa uppskattningar och bedémningar.

Uppskattningarna och antagandena ses éver regeloundet. Andringar av
uppskattningar redovisas i den period andringen gérs om andringen endast
paverkat denna period, eller i den period andringen gérs och framtida perio-
der om andringen paverkar bade aktuell period och framtida perioder.

Beddémningar gjorda av foretagsledningen vid tilldmpningen av IFRS och
som har en betydande inverkan pa de finansiella rapporterna samt gjorda
uppskattningar som kan medfora véasentliga justeringar i paféljande ars
finansiella rapporter beskrivs narmare i not 33, Kritiska uppskattningar och
beddmningar.

De nedan angivna redovisningsprinciperna for koncernen har tillampats
konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i koncernens finansiella rap-
porter, om inte annat framgar nedan. Koncernens redovisningsprinciper har
tillampats konsekvent pa rapportering och konsolidering av dotterféretag och
intresseforetag.

De nedan angivna redovisningsprinciperna fér moderbolaget har tillampats
konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i moderbolagets finansiella
rapporter.

Vissa jamforelsetal har omklassificerats for att Gverensstdmma med presen-
tationen i innevarande ars rapporter. | de fall omklassificeringen avser vasent-
liga belopp lamnas sarskild upplysning.
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ANDRADE REDOVISNINGSPRINCIPER

Andrade redovisningsprinciper féranledda av nya

eller andrade IFRS

Nedan beskrivs vilka andrade redovisningsprinciper som koncernen tillampar

frén och med 1 januari 2010. Ovriga dndringar av IFRS med tillimpning fran

och med 2010 har inte haft ndgon effekt pa koncernens redovisning.

e Omarbetade IFRS 3 Rorelseforvarv och dndrade IAS 27 Koncernredovisning
och separata finansiella rapporter tillampas fran och med 1 januari 2010.
Andringarna medfér ett flertal férandringar avseende koncernredovisning
och redovisning av forvarv av rérelseverksamheter, samt férvarv som sker
stegvis. For vidare information se avsnittet Dotterféretag under Konsolide-
ringsprinciper.

e |AS 1 Utformning av finansiella rapporter. Baserat pa dndringarna i standar-
den redovisas inte forandringar for varje kategori av eget kapital for sig
i rapporten over ovrigt totalresultat. Dessa upplysningar lamnas istallet
i noten Over eget kapital.

Nya IFRS och tolkningar med tillampning 2011 eller senare
IFRS 9 Finansiella Instrument avses ersdtta IAS 39 Finansiella instrument:
Redovisning och vérdering senast fran och med 2013. IASB har publicerat
den forsta av minst tre delar som tillsammans kommer att utgéra IFRS 9.
Denna forsta del behandlar klassificering och vérdering av finansiella till-
gangar. De kategorier for finansiella tillgangar som finns i IAS 39 ersatts av tva
kategorier, dar vardering sker till verkligt varde eller upplupet anskaffningsvar-
de. Andringarna bedéms ej leda till ndgra beloppsmaéssiga férandringar i kon-
cernens redovisning eftersom majoriteten av koncernens finansiella instrument
redovisas med tillampning av “fair value option”. IFRS 9 har inte godkénts av
EU for tillampning och sadant godkannande kan tidigast ske da samtliga delar
av nya IFRS 9 &r fardigstallda. Darfor kan IFRS 9 i nuvarande utformning inte
fortidstillampas.

Ovriga dndringar av IFRS och IFRIC med framtida tillimpning bedéms inte
komma att ha nagon effekt pa koncernens redovisning.

RORELSESEGMENT

Rapport éver rorelsesegment lamnas for koncernen. Ett rorelsesegment ar

en del av koncernen som bedriver verksamhet fran vilken den kan generera
intakter och adrar sig kostnader och for vilket det finns fristdende finansiell
information tillganglig. Ett rorelsesegments resultat foljs upp av koncernchefen
for att utvdrdera resultatet samt for att kunna allokera resurser till rorelseseg-
mentet. Koncernens segment utgors av affarsomraden med skilda investe-
ringsstrategier och mal och segmentsindelningen baseras pa den interna rap-
porteringsmodellen. | rérelsesegmentens resultat och tillgangar har inkluderats
direkt hanforbara poster samt poster som kan fordelas p& segmenten pa ett
rimligt och tillforlitligt satt (i huvudsak innehav i aktier och andelar). Ej forde-
lade poster bestar av vissa intakter och kostnader som relaterar till finansiering
och delar av skatt samt dven vissa koncerngemensamma rérelsekostnader.
Koncernens nettoskuld har inte fordelats pa segment och det har inte heller
andra tillgdngar och skulder &n aktier, andelar och tillskjutna aktieagarlan.

| den mén transaktioner forkommer mellan olika rérelsesegment tillampas
marknadsmassiga priser.

Upplysningar om varor och tjanster, geografiska omraden samt storre kun-
der upprattas ej da informationen inte bedéms vara tillamplig i férhéllande till
koncernens verksamhet.

Se not 2 for ytterligare beskrivning av rorelsesegment.

KONSOLIDERINGSPRINCIPER

Dotterforetag

Dotterforetag ar foretag som star under ett bestammande inflytande frén
Investor AB. Bestdmmande inflytande innebar direkt eller indirekt en ratt att
utforma ett féretags finansiella och operativa strategier i syfte att erhalla
ekonomiska fordelar. Vid bedémningen om ett bestammande inflytande
foreligger beaktas potentiella rostberattigande aktier som utan drojsmal kan
utnyttjas eller konverteras.

Dotterféretag redovisas enligt forvarvsmetoden. Metoden innebar att for-
varv av ett dotterforetag betraktas som en transaktion varigenom koncernen
indirekt forvarvar dotterforetagets tillgangar och 6vertar dess skulder och
eventualforpliktelser. Det koncernméssiga anskaffningsvardet faststalls genom
en forvarvsanalys i anslutning till rorelseforvarvet. | analysen faststalls dels
anskaffningsvardet for andelarna eller rorelsen, dels det verkliga véardet pa for-
varvsdagen av forvarvade identifierbara tillgangar samt évertagna skulder och
eventualforpliktelser. Anskaffningsvardet for dotterforetagsaktierna, respek-
tive rorelsen, utgors av de verkliga vérdena per éverlatelsedagen for tillgangar,
uppkomna eller 6vertagna skulder och emitterade egetkapital-instrument
som ldmnats som vederlag i utbyte mot de forvarvade nettotillgdngarna som
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Not 1, forts Redovisningsprinciper

ar direkt hanforbara till forvarvet. De transaktionskostnader som ar direkt
hanforbara till forvérvet kostnadsfors for forvarv frén och med 2010. Vid rorel-
seforvérv dar anskaffningsvardet dverstiger nettovardet av forvarvade identi-
fierbara tillgdngar och 6vertagna skulder samt eventualforpliktelser, redovisas
skillnaden som goodwill i balansrékningen. Nar skillnaden &r negativ redovisas
denna som effekt av negativ goodwill direkt i resultatrékningen i de perioder
de uppkommer. De genom forvarvsanalysen identifierade 6vervardena forde-
las pa tillampbara tillgdngsslag och skrivs av 6ver berdknad nyttjandeperiod.
Eventuellt kvarvarande varde utgér goodwill. Overvarden med obestdmbar
nyttjandeperiod blir foremal for nedskrivningsprévning arsvis eller da indika-
tion pa nedskrivningsbehov framkommer.

Den del av eget kapital som &r hanforlig till innehav utan bestammande
inflytande redovisas som en sarskild post inom totalt eget kapital. | resultat-
rakningen respektive rapport over totalresultat Idmnas upplysning om hur
mycket av arets resultat respektive totalresultat som ar hanforligt till innehav
utan bestdmmande inflytande. | de fall en forlust ar hanforlig till innehav utan
bestdammande inflytande péverkas totalt eget kapital negativt. Vid forvarv
fran och med 2010 tillampas ett av tva alternativa satt att redovisa innehav
utan bestdmmande inflytande och goodwill, antingen till verkligt varde, det
vill sdga goodwill inkluderas i innehav utan bestdmmande inflytande eller
alternativt att innehav utan bestammande inflytande utgérs av andel av netto-
tillgdngarna. Val mellan dessa tva metoder gors individuellt for varje forvarv.
Vidare betraktas ytterligare forvarv som sker efter att det bestdammande infly-
tandet erhallits som &gartransaktioner och redovisas direkt i eget kapital.

Foretag i vilka dgandet 6kas genom forvarv vid flera tillfallen redovisas
som stegvisa forvarv. For stegvisa forvarv fran och med 2010 som leder till
ett bestdmmande inflytande omvarderas de tidigare forvarvade andelarna till
verkligt varde och den framkomna vinsten eller forlusten redovisas i resultat-
rakningen. For forvarv efter det att bestammande inflytande uppnatts och
for avyttringar som sker utan att det bestammande inflytandet gar forlorat,
redovisas en omféring inom eget kapital mellan eget kapital hanforligt till
moderbolagets aktiedgare respektive innehav utan bestammande inflytande.
Vid minskning av dgande i sddan omfattning att det bestdmmande inflytandet
gar forlorat redovisas eventuellt kvarvarande innehav till verkligt varde med
vardeférandringen redovisad i resultatet.

Kopeskillingar som ar villkorade till utfallet av framtida héandelser varderas
till verkligt véarde Over resultatrakningen for forvarv fran och med 2010.

Dotterféretagens finansiella rapporter tas in i koncernredovisningen fran
och med forvérvstidpunkten fram till det datum da det bestdmmande infly-
tandet upphor.

Intresseféretag
Intresseforetag ar foretag dar Investor har betydande inflytande vanligen
20-50 procent av rostetalet. Koncernen bedriver i huvudsak riskkapitalverk-
samhet vilket innebar att intresseféretag redovisas som finansiella instrument
till verkligt varde via resultatrakningen i enlighet med IAS 39 och IAS 28 p1.
Onoterade intresseforetag inom Operativa och Finansiella investeringar
redovisas enligt kapitalandelsmetoden. Detta beror pa att dessa foretag i
storre utstrackning ar integrerade med koncernens operativa verksamhet &n
vad som &r fallet med 6vriga riskkapitalinvesteringar.

Intresseféretagsredovisning enligt kapitalandelsmetoden
Intresseféretag dar Investor har en stor dgarandel i den underliggande inves-
teringen och i stor utstrackning ar involverad i verksamheten redovisas enligt
kapitalandelsmetoden i koncernredovisningen fran och med den tidpunkt som
det betydande inflytandet erhalls.

Kapitalandelsmetoden innebér att det i koncernen redovisade vérdet pa
aktierna i intresseféretagen motsvaras av koncernens andel i intresseforeta-
gens egna kapital samt koncernmdssig goodwill och andra eventuella kvarva-
rande varden pa koncernméssiga éver- och undervarden.

| koncernens resultatrakning redovisas som “Andelar i intresseforetags
resultat” koncernens andel i intresseféretagens resultat hanforligt till moder-
bolagets &gare justerat for eventuella avskrivningar, nedskrivningar eller upp-
|6sningar av forvarvade over- respektive undervéarden. Dessa resultatandelar
minskade med erhallna utdelningar fran intresseféretagen utgér den huvud-
sakliga forandringen av det redovisade vardet pa andelar i intresseféretag.
Koncernens andel av 6vrigt totalresultat i intresseforetagen redovisas pa en
separat rad i koncernens 6vrigt totalresultat.

Eventuell skillnad vid forvérvet mellan anskaffningsvardet for innehavet och
dgarforetagets andel av det verkliga vardet netto av intresseforetagets identi-
fierbara tillgangar, skulder och eventualférpliktelser redovisas som goodwill i
enlighet med IFRS 3 Rorelseforvarv.
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Né&r koncernens andel av redovisade forluster i intresseforetaget Gverstiger
det redovisade vardet pa andelarna i koncernen reduceras andelarnas varde
till noll. Avrékning for forluster sker &ven mot langfristiga finansiella mel-
lanhavanden utan séakerhet, vilka till sin ekonomiska inneboérd utgér del av
dgarforetagets nettoinvestering i intresseforetaget. Fortsatta forluster redo-
visas inte savida inte koncernen har lamnat garantier for att tacka forluster
uppkomna i intresseforetaget. Kapitalandelsmetoden tillampas fram till den
tidpunkt nar det betydande inflytandet upphor.

Transaktioner som elimineras vid konsolidering

Koncerninterna fordringar och skulder, intakter och kostnader samt orealise-
rade vinster och forluster som uppkommer fran koncerninterna transaktioner
mellan koncernféretag, elimineras i sin helhet vid upprattandet av koncernre-
dovisningen.

Orealiserade vinster som uppkommer fran transaktioner med intressefore-
tag som konsolideras med tillampning av kapitalandelsmetoden elimineras i
den utstrackning som motsvarar koncernens agarandel i foretaget.

Orealiserade forluster elimineras pa samma satt som orealiserade vinster,
men endast i den utstrackning det inte finns ndgot nedskrivningsbehov.

UTLANDSK VALUTA

Transaktioner i utlandsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta omréknas till den funktionella valutan till den
valutakurs som foreligger pa transaktionsdagen. Funktionell valuta &r valutan
i de primara ekonomiska miljoer dar de i koncernen ingadende bolagen bedri-
ver sin verksamhet. Monetadra tillgdngar och skulder i utldndsk valuta raknas
om till den funktionella valutan till den valutakurs som foreligger pa balans-
dagen. Icke-monetéra tillgdngar och skulder som redovisas till historiska
anskaffningsvarden omraknas till valutakursen vid transaktionstillfallet. Icke-
monetara tillgangar och skulder som redovisas till verkliga varden omraknas till
den funktionella valutan till den kurs som rader vid tidpunkten fér vardering
till verkligt varde. Valutakursdifferenser som uppstar vid omrékningarna redo-
visas i resultatrakningen med undantag for vissa finansiella instrument.

Se beskrivning under “Finansiella instrument” nedan.

Utlandska verksamheters finansiella rapporter

Tillgdngar och skulder i utlandsverksamheter, inklusive goodwill och andra
koncernmaéssiga 6ver- och undervarden, omraknas till svenska kronor till

den valutakurs som rader pa balansdagen. Intdkter och kostnader i en
utlandsverksamhet omréknas till svenska kronor till en genomsnittskurs som
utgor en approximation av kurserna vid respektive transaktionstidpunkt.
Omrékningsdifferenser som uppstar vid valutaomrakning av utlandsverksam-
heter redovisas i 6vrigt totalresultat och ackumuleras i en separat komponent
i eget kapital, benamnd omrékningsreserv. Vid avyttring av en utlandsverk-
samhet omklassificeras de till den salda verksamheten hanforliga ackumule-
rade omrakningsdifferenserna fran eget kapital till koncernens resultatréakning.
Ackumulerade omrakningsdifferenser presenteras som en separat kapital-
kategori och innehaller omrakningsdifferenser ackumulerade fran och med
den 1 januari 2004. Ackumulerade omrakningsdifferenser fére den 1 januari
2004 &r fordelade pa andra eget kapitalkategorier och sarredovisas inte.

Sakring av nettoinvestering i en utlandsverksamhet

| koncernens balansrakning representeras investeringarna i utlandska verk-
samheter av redovisade nettotillgdngar i dotterféretag. I viss utstrackning har
atgarder vidtagits for att reducera valutarisker som ar forknippade med dessa
investeringar. Det har skett genom tecknande av terminskontrakt i samma
valuta som nettoinvesteringarna. Vid bokslutstillfallet redovisas dessa termins-
kontrakt till verkligt varde. Den effektiva delen av periodens valutakursférand-
ringar avseende sakringsinstrumenten redovisas i 6vrigt totalresultat och de
ackumulerade férandringarna i omrakningsreserven, for att mota och helt eller
delvis matcha de omrakningsdifferenser som redovisas avseende nettotillgang-
arna i de utlandsverksamheter som valutasakrats.

Omrékningsdifferenserna fran bade nettoinvestering och sakringsinstru-
ment |6ses upp och redovisas i resultatrakningen, da utlandsverksamhet
avyttras. | de fall sékringen inte ar effektiv redovisas den ineffektiva delen
i resultatrakningen.

INTAKTER

| rorelseresultatet ingar utdelningar och 6vriga rérelseintakter hanforliga till

investeringsverksamheten samt intakter hanférliga till operativa verksamheten.
Utdelningsintakt redovisas nar ratten att erhélla betalning faststallts. Ovriga

rorelseintdkter utgors i huvudsak av rantor pa aktiedgarldn och beréknas i

enlighet med effektivrantemetoden, se beskrivning under rubriken Finansiella

intakter och kostnader.
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Intakter inom operativa verksamheten redovisas nar merparten av alla risker
och rattigheter som é&r férknippade med dgandet 6vergatt till kdparen, vilket
normalt intraffar i samband med leverans samt nar det ar sannolikt att de
framtida ekonomiska férdelarna kommer att tillfalla bolaget och dessa fordelar
kan berdknas pa ett tillforlitligt satt.

Tjanster inom sjukvard och omsorgsverksamheten saljs via flerériga drift-
avtal och i vissa fall ramavtal. Intakterna redovisas i takt med att tjansterna
utfors. Avsattning for forlustriskreserv gors om de totala direkt hanforliga
kostnaderna under kontraktets hela livslangd bedoms 6verstiga de totala
intakterna inklusive indexupprakning.

| enlighet med IAS 18 inkluderar nettoomsattningen foérsaljningsvarde
exklusive moms. Intakterna redovisas till det verkliga vardet av vad som
erhéllits eller forvantas att erhallas.

VARDEFORANDRINGAR

For balansposter inom investeringsverksamheten som fanns saval vid ingdngen
som vid utgdngen av perioden utgors vardeférandringen av skillnaden i varde
mellan dessa tillfallen. For balansposter som realiserats under perioden utgors
vardeférandringen av skillnaden mellan erhallen kopeskilling och vérdet vid
ingdngen av perioden. For balansposter som forvarvats under perioden utgors
vardeférandringen av skillnaden mellan vérdet vid utgangen av perioden och
anskaffningsvardet. Resultatet fran avyttring av ett finansiellt instrument
redovisas da de risker och férdelar som ar forknippade med dgandet av
instrumentet overforts till képaren och koncernen inte langre har kontroll 6ver
instrumentet.

STATLIGA BIDRAG

Statliga bidrag redovisas till verkligt varde nar det foreligger rimlig séker-

het att bidraget kommer att erhéllas och de villkor som &r foérknippade med
bidraget kommer att uppfyllas. Statliga bidrag som galler kostnader redovisas
i resultatrakningen. Intakten redovisas i samma perioder som de kostnader
som bidragen avser. Statliga bidrag relaterade till kdp av tillgdngar reducerar
tillgdngens varde. Bidrag paverkar det redovisade resultatet under tillgdngens
nyttjandeperiod genom lagre avskrivningar.

KOSTNADER

Kostnader for investeringsverksamheten

Med kostnader for investeringsverksamheten avses kostnader relaterade till
investeringsverksamheten av administrativ karaktar, till exempel personalkost-
nader, hyreskostnader, resekostnader och konsultkostnader.

Kostnad for salda varor och tjanster
Resultatposten avser kostnader for salda varor och tjanster inom dotterforetag
som konsolideras inom den operativa verksamheten.

Forsaljningskostnader
Forsaljningskostnader uppkomna i dotterféretag som konsolideras inom den
operativa verksamheten.

Administrationskostnader

Resultatposten avser i huvudsak kostnader inom administrativa funktioner
uppkomna i dotterféretag som konsolideras inom den operativa verksam-
heten.

Forsknings- och utvecklingskostnader

Posten avser nettot av I6pande kostnader inklusive av- och nedskrivningar
pa balanserade utvecklingsutgifter och netto efter aktiverade utgifter.
Resultatposten avser i huvudsak kostnader uppkomna i dotterféretag som
konsolideras inom den operativa verksamheten.

Leasing
| koncernredovisningen klassificeras leasing som finansiell eller operationell
leasing. Nar de ekonomiska riskerna och férmanerna férknippade med agan-
det i allt vasentlig del ar dverforda till leasetagaren, klassificeras leasingen
som finansiell. Om dessa kriterier ej ar uppfyllda klassificeras leasingen som
operationell.

Tillgdngar som klassificeras som finansiella leasar redovisas som en tillgang
i koncernens balansrakning. Forpliktelser att betala framtida leasingavgifter
redovisas som en skuld. Leasade tillgangar skrivs av enligt plan medan leasing-
betalningar redovisas som ranta och amortering av skuld.

Kostnader avseende operationella leasingavtal redovisas i resultatrakningen
linjart 6ver leasingperioden. Férmaner erhallna i samband med tecknandet av
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ett avtal redovisas som en minskning av leasingavgifterna i resultatrakningen
linjart 6ver leasingperioden.

FINANSIELLA INTAKTER OCH KOSTNADER
Finansiella intdkter och kostnader bestar av ranteintakter pa bankmedel och
fordringar samt rantebarande vardepapper, rantekostnader pa lan, valuta-
kursdifferenser samt vardeférandringar pa finansiella placeringar, skulder och
derivatinstrument som anvénds for finansiering av verksamheten.

Rénteintékter pa fordringar och rantekostnader pa skulder berdknas med
tillampning av effektivrantemetoden. Effektivrantan ar den ranta som diskon-
terar de uppskattade framtida in- och utbetalningarna under ett finansiellt
instruments forvantade 16ptid till den finansiella tillgangens eller skuldens
redovisade nettovarde. Berakningen innefattar alla avgifter som erlagts eller
erhallits av avtalsparterna som é&r en del av effektivrantan, transaktionskost-
nader och alla andra 6ver- och underkurser. Transaktionsutgifter inklusive
emissionsutgifter kostnadsfors direkt da fordringar eller skulder varderas till
verkligt varde via resultatrakningen och periodiseras 6ver 16ptiden med hjalp
av effektivrantan vid vardering till upplupet anskaffningsvérde. Laneutgifter
redovisas i resultatet med tillampning av effektivrantemetoden utom till den
del de &r direkt hanforliga till inkdp, konstruktion eller produktion av tillgangar
som tar en betydande tid i ansprak att fardigstalla for avsedd anvandning
eller forséljning, varvid de ingdr i tillgdngarnas anskaffningsvarde. Utgifter for
kreditl6ften redovisas som ranta och periodiseras linjart éver den tid I6ften
|6per. Nettovinster och nettoforluster utgors av évriga resultat fran finansiella
poster och bestér i huvudsak av vardeférandringar pa derivat samt lan som ar
foremal for verkligt vardesakring.

Vérdeférandring som redovisas i finansnettot beraknas pa motsvarande
s&tt som vardeférandringar som redovisas i rérelsen, se ovan under rubriken
“Vardeforandringar”.

SKATTER

Koncernens totala inkomstskatt utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt.
Aktuell skatt &r skatt som ska betalas eller erhallas avseende aktuellt ar. Hit
hor aven justering av aktuell skatt hanforlig till tidigare perioder. Uppskjuten
skatt beraknas med utgangspunkt i temporara skillnader mellan redovisade
och skattemassiga varden pa tillgdngar och skulder. Temporara skillnader i
goodwill beaktas ej. Vidare beaktas inte heller temporéra skillnader hanfor-
liga till andelar i dotter- och intresseféretag som inte forvéntas bli aterforda
inom 6verskadlig framtid. Vérderingen av uppskjuten skatt baserar sig pa hur
underliggande tillgangar eller skulder férvantas bli realiserade eller reglerade.
Uppskjuten skatt beraknas med tilldmpning av de skattesatser och skatteregler
som ar beslutade per balansdagen. Om berakningarna leder till att en upp-
skjuten skattefordran uppkommer, redovisas denna som tillgdng endast om
det ar sannolikt att den kommer att realiseras.

Vid avstamning av effektiv skattesats i koncernen férklaras en del av dif-
ferensen mot moderbolagets skattesats av att moderbolaget beskattas enligt
reglerna for investmentbolag. Det innebar att uppkomna realisationsvinster
pa aktier ej ar skattepliktiga samt att motsvarande realisationsforluster ej ar
avdragsgilla. Mottagna utdelningar och ranteintakter &r skattepliktiga medan
forvaltningskostnader och rantekostnader ar avdragsgilla liksom lamnad
utdelning. Moderbolaget ska darutdver ta upp en schablonintakt baserad
pa marknadsvardet av vissa noterade innehav. Inkomstskatter redovisas i
resultatrakningen utom da underliggande transaktion redovisats i 6vrigt total-
resultat eller i eget kapital varvid tillhérande skatteeffekt redovisas i Gvrigt
totalresultat eller i eget kapital.

IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Immateriella anlaggningstillgangar redovisas till anskaffningsvérde med avdrag
for eventuella ackumulerade avskrivningar och nedskrivningar.

Balanserade utgifter
Laneutgifter som ar hanforbara till utveckling av kvalificerade tillgangar aktive-
ras som en del av tillgangens anskaffningsvarde.

Programvara

Direkta utgifter for programvara for eget administrativt bruk redovisas som
tillgdng i balansrékningen nar utgifterna beraknas ge framtida ekonomiska
fordelar i form av effektiviserade processer. Balanserade utgifter for program-
vara skrivs av fran det datum de ar tillgangliga for anvéandning.

Forsknings- och utvecklingsutgifter

Utgifter hanforliga till forskning redovisas som kostnader i de perioder de
uppstar. En internt genererad immateriell tillgang redovisas i koncernen endast
under forutsattning att tillgdngen som skapats gar att identifiera, det ar tek-
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niskt samt finansiellt mojligt att fardigstélla tillgdngen, avsikten och forutsatt-
ningarna finns att anvanda tillgangen, det &r troligt att tillgdngen kommer att
generera framtida ekonomiska fordelar samt att utgifterna kan berdknas pa
ett tillforlitligt satt. Avskrivning paborjas nar tillgangen tas i bruk.

Teknologi
Vardering av teknisk kunskap sker var for sig som en del av det verkliga vardet
av forvarvade verksamheter.

Varumarken

Varumérken vérderas var for sig som en del av det verkliga vardet av verksam-
het forvarvad fran tredje part, dar varumarket har ett varde som ar langsiktigt
och dar varumarket kan séljas separat fran resterande del av affaren eller dar
det uppstar genom kontrakt eller legala rattigheter. Koncernens varumarken
har en obestéambar nyttjandeperiod och skrivs ej av. Varumarken ar féremal
for nedskrivningstest och testas arligen eller oftare om det finns en indikation
pa att vardet kan behovas skrivas ned. Varumarken &r redovisade till anskaff-
ningsvarde med avdrag for eventuella nedskrivningar.

Kundkontrakt

Vardering av kundkontrakt sker individuellt som en del av det verkliga vardet
av forvarvade verksamheter minskat med avskrivningar och eventuella ned-
skrivningar. Nyttjandeperioden for kundkontrakt &r baserad pa en berdkning
av hur lange nettoinbetalningar forvéntas erhallas fran dessa kontrakt med
hénsyn tagen till rattsliga och ekonomiska faktorer.

Goodwill

Vardering av goodwill sker till anskaffningsvarde minskat med eventuella
ackumulerade nedskrivningar. Férdelning av goodwill sker till de l&gst iden-
tifierade kassagenererande enheterna och prévas arligen for nedskrivnings-
behov samt om indikationer foreligger avseende nedskrivning. Goodwill som
uppkommit vid forvarv av intresseforetag inkluderas i det redovisade vardet
for andelar i intresseféretag.

MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Materiella anldggningstillgangar redovisas som tillgang i balansrékningen

om det ar sannolikt att framtida ekonomiska férdelar kommer att komma
bolaget till del och anskaffningsvardet for tillgangen kan beraknas pa ett
tillforlitligt satt. Det redovisade vardet for en materiell anlaggningstillgang tas
bort ur balansrékningen vid utrangering eller avyttring. Vinst eller forlust som
uppkommer vid avyttring, eller utrangering av en tillgang, utgoérs av skillna-
den mellan forsaljningspriset och tillgdngens redovisade varde med avdrag
for direkta forséljningskostnader. Vinst/forlust redovisas i rorelseresultatet.
Lanekostnader inrdknas i anskaffningsvardet for de tillgangar, redovisade till
anskaffningsvarde, som tar betydande tid i ansprak att fardigstalla.

Rorelsefastigheter

Rorelsefastigheter redovisas till verkligt varde efter avdrag for ackumulerade
avskrivningar och justering pa grund av omvardering. Omvérdering gors med
den regelbundenhet som kravs for att det redovisade vardet inte ska avvika
vasentligt fran vad som faststalls som verkligt varde pa balansdagen. Det
verkliga vérdet pa rorelsefastigheter baseras pa varderingar som ér utférda av
oberoende externa varderare. Nar en tillgangs redovisade belopp 6kar som en
foljd av en omvardering redovisas kningen i vrigt totalresultat och ackumu-
leras i en separat komponent i eget kapital, bendmnd "Omvarderingsreserv”.
Om okningen utgor en aterforing av tidigare redovisad vardenedgdng avse-
ende samma tillgang redovisas 6kningen som en minskad kostnad i resul-
tatrakningen. Nar en tillgdngs redovisade belopp minskar som en féljd av en
omvardering redovisas minskningen som en kostnad i resultatrékningen. Om
det finns ett saldo i omvérderingsreserven hanforligt till tillgdngen redovisas
vardenedgdngen i évrigt totalresultat och som en minskning av omvarde-
ringsreserven. Skillnaden mellan avskrivningen baserat pa det omvarderade
vardet och avskrivning enligt ursprungligt anskaffningsvérde overfors fran
omvarderingsreserven till balanserade vinstmedel. Ackumulerade avskrivningar
omraknas i proportion till férandringen av tillgdngens uppjusterade anskaff-
ningsvarde, sa att tillgdngens redovisade varde, det vill sdga nettot av justerat
anskaffningsvarde och justerad avskrivning, efter omvarderingen motsvarar
dess omvarderade belopp. Nar en tillgang avyttras overfors dess belopp i
omvarderingsreserven till balanserade vinstmedel utan att paverka vare sig
arets resultat eller 6vrigt totalresultat. For rorelsefastigheter som bestar av
delar med olika nyttjandeperioder behandlas delarna som separata kompo-
nenter (exempelvis stomme, tak och basinstallationer) av rorelsefastigheter.
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Maskiner och inventarier

Maskiner och inventarier redovisas till anskaffningsvarde efter avdrag for
ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar. | anskaffnings-
vardet ingar inkdpspriset samt kostnader direkt hanforbara till tillgangen for
att bringa den pa plats och i skick for att nyttjas i enlighet med syftet med
anskaffningen. Exempel pa direkt hdanférbara kostnader som ingar i anskaff-
ningsvardet ar kostnader for leverans och hantering, installation, konsulttjans-
ter och juristtjanster.

AVSKRIVNINGAR

Avskrivning sker linjart éver tillgangens beraknade nyttjandeperiod. Mark
skrivs inte av. Koncernen tillampar komponentavskrivning vilket innebar att
komponenternas bedémda nyttjandeperiod ligger till grund for avskrivningen.

Berdknade nyttjandeperioder:

Balanserade utgifter 3-5ar
Teknologi 20 ar
Licenser 3-5ar
Kundkontrakt 3-5ar
Fastigheter

Stomme 50-100 ar
Markanlaggningar 20-40 ar
Byggnadskomponenter 5-40 ar
Maskiner 3-15ar
Inventarier och datorer 3-10 ar

Beddmning av en tillgdngs restvarde och nyttjandeperiod gors arligen.

NEDSKRIVNINGAR

IAS 36 tillampas for prévning av nedskrivningsbehov for andra tillgangar én
finansiella tillgangar vilka provas enligt IAS 39 och skatter for vilka IAS 12 till-
ldmpas.

Nedskrivningsprévning for materiella och immateriella tillgangar
samt andelar i dotter- och intresseforetag

Om indikation pa nedskrivningsbehov finns, beraknas tillgdngens atervin-
ningsvarde. For goodwill, andra immateriella tillgdngar med obestdambar nytt-
jandeperiod och immateriella tillgdngar som annu ej ar fardiga for anvandning
berdknas atervinningsvardet dessutom arligen. En nedskrivning redovisas nar
en tillgdngs redovisade varde 6verstiger dtervinningsvardet. En nedskrivning
belastar resultatrakningen. Da nedskrivningsbehov identifierats fordelas ned-
skrivningsbeloppet i forsta hand till goodwill. Déreftergérs en proportionell
nedskrivning av 6vriga tillgangar som ingdr i enheten. Atervinningsvardet ar
det hogsta av verkligt varde med avdrag for forsaljningskostnader och nyttjan-
devardet. Vid berakning av nyttjandevardet diskonteras framtida kassafloden
med en diskonteringsfaktor som beaktar riskfri rdnta och den risk som &r for-
knippad med den specifika tillgdngen.

Nedskrivningsprévning for finansiella tillgangar

Vid varje rapporttillfélle utvérderar foretaget om det finns objektiva bevis pa
att en finansiell tillgang eller grupp av tillgangar &r i behov av nedskrivning.
Obijektiva bevis utgors dels av observerbara forhallanden som intraffat och
som har en negativ inverkan pa mojligheten att atervinna anskaffningsvardet,
dels av betydande eller utdragen minskning av det verkliga vérdet for en
investering i ett egetkapital-instrument klassificerat som en finansiell tillgang
som kan séljas.

Atervinningsvardet for tillgangar tillhérande kategorin “Lanefordringar och
kundfordringar” vilka redovisas till upplupet anskaffningsvarde beraknas som
nuvdrdet av framtida kassafléden diskonterade med den effektiva ranta som
géllde da tillgdngen redovisades forsta gangen. Tillgdngar med kort I6ptid dis-
konteras inte. En nedskrivning belastar resultatrakningen.

Eftersom majoriteten av koncernens tillgdngar ingar i kategorin “Finansiella
tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen” paverkar negativa
vardeférandringar i de flesta fall resultatrakningen I6pande.

Aterféring av nedskrivningar

En nedskrivning av tillgdngar i enlighet med IAS 36 reverseras om det bade
finns indikation pa att nedskrivningsbehovet inte langre foreligger och det
har skett en férandring i de antaganden som 1ag till grund for berakningen

av atervinningsvardet. Nedskrivning av goodwill aterférs dock aldrig. En rever-
sering gors endast i den utstrackning som tillgdngens redovisade varde efter
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aterforing inte Gverstiger det redovisade varde som skulle ha redovisats, med
avdrag for avskrivning dar sa ar aktuellt, om ingen nedskrivning gjorts.

Nedskrivningar av lanefordringar och kundfordringar som redovisas till upp-
lupet anskaffningsvarde aterférs om de tidigare skélen till nedskrivningar inte
langre foreligger och att full betalning forvéantas erhallas.

LAGER
Vardering av lager sker till det lagsta av nettoforsaljningsvardet och anskaff-
ningsvardet. Direkta materialkostnader och i forkommande fall direkta I6ne-
kostnader samt andra kostnader for att bringa varor till deras aktuella plats
och skick inkluderas i det berdknade anskaffningsvardet. Anskaffningsvardet
for varulager berdknas framst genom tillampning av forst in-, forst ut-meto-
den (FIFU).
For tillverkade varor och pagdende arbete inkluderar anskaffningsvardet en
rimlig andel av indirekta kostnader baserad pa normalt kapacitetsutnyttjande.
Nettoforsaljningsvardet berdknas enligt det uppskattade forsaljningspriset
i den lopande verksamheten, efter avdrag for uppskattade kostnader for att
astadkomma en forsaljning.

LANEUTGIFTER

Laneutgifter som &r hanforbara till uppférandet av sa kallade kvalificerade
tillgdngar aktiveras som en del av den kvalificerade tillgdngens anskaffnings-
varde. En kvalificerad tillgang ar en tillgang som med nodvandighet tar en
betydande tid i ansprak att fardigstalla. | forsta hand aktiveras laneutgifter
som uppkommit pa lan som ar specifika for den kvalificerade tillgangen.

| andra hand aktiveras laneutgifter som uppkommit pa generella lan, som
inte ar specifika fér ndgon annan kvalificerad tillgang.

FINANSIELLA INSTRUMENT

Finansiella instrument som redovisas i balansrakningen inkluderar pa tillgangs-
sidan aktier och andelar varderade till verkligt varde, andra finansiella place-
ringar, lanefordringar, kundfordringar, kortfristiga placeringar, likvida medel
samt derivat. Pa skuldsidan aterfinns laneskulder, aktielan, leverantérsskulder
samt derivat.

Redovisning i och borttagande fran balansrakningen

En finansiell tillgang eller finansiell skuld tas upp i balansrakningen nar bola-
get blir part enligt instrumentets avtalsmassiga villkor. En fordran tas upp
nar bolaget presterat och avtalsenlig skyldighet féreligger for motparten att
betala, dven om faktura annu inte skickats.

Kundfordringar tas upp i balansrakningen nér faktura har skickats. Skuld
tas upp nar motparten har presterat och avtalsenlig skyldighet foreligger att
betala, aven om faktura annu inte mottagits. Leverantorsskulder tas upp nar
faktura mottagits.

En finansiell tillgang eller del darav, tas bort fran balansrékningen nar rat-
tigheterna i avtalet realiseras, forfaller eller bolaget forlorar kontrollen 6ver
dem. En finansiell skuld eller del darav, tas bort fran balansrakningen néar for-
pliktelsen i avtalet fullgors eller pa annat satt utslacks.

En finansiell tillgdng och en finansiell skuld kvittas och redovisas med ett
nettobelopp i balansrakningen endast nar det féreligger en legal ratt att kvitta
beloppen samt att det foreligger avsikt att reglera posterna med ett netto-
belopp eller att samtidigt realisera tillgdngen och reglera skulden. Finansiella
tillgdngar som &r avistainstrument redovisas pa affarsdagen, vilken &r den dag
da bolaget forbinder sig att forvarva eller avyttra instrumentet.

Klassificering och vardering

Finansiella instrument som tillhor kategorin finansiell tillgang som redovisas
till verkligt varde via resultatrékningen, redovisas initialt till verkligt varde
exklusive transaktionskostnader. Andra finansiella instrument redovisas initialt
till anskaffningsvarde motsvarande instrumentets verkliga varde med tilldgg
for transaktionskostnader. Ett finansiellt instrument klassificeras vid forsta
redovisningen utifran i vilket syfte instrumentet férvarvades. Klassificeringen
avgor hur det finansiella instrumentet varderas efter forsta redovisningstill-
féllet sdsom beskrivs nedan.

Likvida medel bestar av kassamedel samt omedelbart tillgangliga tillgodo-
havanden hos banker och motsvarande institut samt kortfristiga placeringar
med en 16ptid fran anskaffningstidpunkten understigande tre manader vilka
ar utsatta for endast en obetydlig risk for vardefluktuationer.
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Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde

via resultatrakningen

Denna kategori bestdr av tva undergrupper: Finansiella tillgangar som initialt
placerats i denna kategori (“Fair Value Option”) och finansiella tillgdngar som
innehas for handel. Finansiella tillgdngar i denna kategori véarderas Iopande till
verkligt varde med vardeférandringar redovisade i resultatrakningen.

Finansiella tillgangar redovisade enligt “Fair Value Option”
Till denna grupp hor framst finansiella placeringar samt aktier och andelar
varderade till verkligt varde.

Koncernen har till denna kategori valt att vid forsta redovisningen hanféra
finansiella tillgangar som enligt foretagsledningens riskhanterings- och inves-
teringsstrategi forvaltas och utvarderas baserat pa verkliga véarden. | enlighet
med IAS 28 p.1 redovisas dven andelar i intresseforetag dar Investor har ett
betydande inflytande, férutom onoterade intresseféretag inom affarsomra-
dena Operativa och Finansiella investeringar, enligt IAS 39 till verkligt varde
via resultatrakningen.

Finansiella tillgdngar som innehas fér handel

Aktier och andelar i den Aktiva Portfoljforvaltningen redovisas som finansiella
tillgangar som innehas for handel liksom derivat med positivt verkligt varde med
undantag for derivat som ar identifierade som effektiva sakringsinstrument.

Lanefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar ar finansiella tillgdngar som inte ar derivat,
som har faststallda eller faststallbara betalningar och som inte ar noterade pa
en aktiv marknad. Dessa tillgangar varderas till upplupet anskaffningsvarde,
vilket bestams utifran den effektivranta som beraknades vid anskaffningstid-
punkten. Kundfordringar redovisas till det belopp som férvéntas inflyta efter
avdrag for osdkra fordringar som beddmts individuellt. Kundfordrans 16ptid &r
kort, varfor vardet redovisas till nominellt belopp utan diskontering.

Finansiella tillgangar som kan saljas

| kategorin finansiella tillgdngar som kan saljas ingar ett fatal finansiella till-
gangar som inte klassificerats i ndgon annan kategori. Innehav av andelar
som inte redovisas som dotterforetag, intresseforetag eller enligt “Fair value
Option” redovisas har. Tillgadngar i denna kategori varderas lopande till verkligt
varde med vardeforandringar redovisade i 6vrigt totalresultat och de ackumu-
lerade vardeforandringarna i en sarskild komponent av eget kapital, dock ej
vardeforandringar som beror pa nedskrivningar, se avsnitt om nedskrivningar
nedan, ej heller ranta pé fordringsinstrument och utdelningsintakter samt
valutakursdifferenser pa monetéra poster vilka redovisas i rets resultat. Vid
avyttring av tillgdngen redovisas ackumulerad vinst/férlust, som tidigare redo-
visats i dvrigt totalresultat, i resultatrakningen.

Finansiella skulder varderade till verkligt varde

via resultatrakningen

| denna kategori ingdr finansiella skulder som innehas for handel. For kon-
cernens del utgors dessa av aktieldn i den Aktiva Portfoljforvaltningen liksom
derivat med negativt verkligt varde med undantag for derivat som &r identi-
fierade och effektiva sakringsinstrument. Dd inldnade aktier avyttras skuldfors
ett belopp motsvarande aktiernas verkliga varde. Finansiella skulder i denna
kategori varderas I6pande till verkligt varde med vardeférandringar redovisade
i resultatrakningen.

Andra finansiella skulder

| denna kategori ingdr 1an samt &vriga finansiella skulder, till exempel leve-
rantorsskulder. Lan varderas till upplupet anskaffningsvarde forutom da de ar
foremal for verkligt varde sakring, se nedan under rubriken ”Sékring av kon-
cernens rantebindning - verkligt varde sakringar”. Upplupet anskaffningsvarde
bestams utifran den effektivranta som beraknades nar skulden togs upp. Det
innebar att dver- och undervarden liksom direkta emissionskostnader perio-
diseras 6ver skuldens 16ptid. Leverantorsskulder har kort 16ptid och vérderas
utan diskontering till nominellt belopp.

Finansiella garantier

Koncernens finansiella garantiavtal innebar att koncernen har ett atagande
att ersatta innehavaren av ett skuldinstrument for forluster som denne adrar
sig pa grund av att en angiven galdenar inte fullgor betalning vid forfall
enligt de ursprungliga eller andrade avtalsvillkoren. Finansiella garantiavtal
redovisas initialt till &tagandets verkliga vdrde minus det verkliga vardet av
avtalade garantiavgifter, om skillnaden &r positiv tas dock inte nagon tillgang
upp i balansrakningen. Dérefter redovisas finansiella garantiavtal I6pande till
det hogre beloppet av basta bedomning av nuvérdet av forvantade nettout-
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gifter for att reglera garantidtagandet, efter avdrag for nuvardet av framtida
garantiavgifter, och det ursprungligen skuldférda beloppet efter avdrag for

ackumulerad upplosning med tillampning av linjar metod 6ver den avtalade
garantiperioden. | de fall marknadsmassig ersattning avtalats for garantiata-
gandet, redovisas initialt sdledes varken tillgang eller skuld och intakter fran
garantiavtalen redovisas linjart 6ver den avtalade garantiperioden.

Derivat och sakringsredovisning
Derivatinstrument utgors bland annat av terminskontrakt, optioner och swap-
par vilka utnyttjas for att tacka risker for valuta- och aktiekursférandringar
samt for att hantera exponering mot réanterisker. Derivatinstrument vérderas
initialt till verkligt vérde innebdrande att transaktionskostnader belastar perio-
dens resultat. Efter den initiala redovisningen varderas derivatinstrument till
verkligt varde och vérdefoérandringar redovisas pa satt som beskrivs nedan.
Vérdeforandringar pa derivatinstrument redovisas i resultatrékningen som
intakter respektive kostnader inom rérelseresultatet eller inom finansnettot
baserat pa syftet med anvandningen av derivatinstrumentet och huruvida
anvandningen relateras till en rorelsepost eller en finansiell post.

Sakringsredovisning innebar att vardeférandringar i sékringsinstrumenten
redovisas i resultatrékningen samtidigt som kassaflodet fran sakrad post i en
kassaflodessakring redovisas i resultatet respektive da vardeférandringar pa
sékrad post i en verkligtvardesakring redovisas i resultatet. For att uppfylla
kraven pa sakringsredovisning enligt IAS 39 kravs att det finns en entydig
koppling till den sakrade posten. Vidare krévs att sékringen effektivt skyddar
den sékrade posten, att sakringsdokumentation uppréttats och att effektivi-
teten kan matas. Anvands derivatinstrument for sakringsredovisning och till
den del denna é&r effektiv, redovisas vardeférandringar pa derivatinstrumentet
pa samma rad i resultatrakningen som den sakrade posten. Ineffektiv del
redovisas i resultatet som rorelsepost eller finansiell post pa samma satt som
vardeférandringar pa derivat som inte anvénds for sakringsredovisning. Om
sakringsredovisning inte tillampas vid anvandning av ranteswap, redovisas
rantekupongen som ranta och 6évrig vardeférandring av rénteswapen redo-
visas som nettovinst/nettoférlust i finansnettot.

| de fall férutsattningarna for sakringsredovisning inte langre ar uppfyllda
redovisas derivatinstrumentet till verkligt véarde via resultatrakningen i enlighet
med princip ovan.

Fordringar och skulder i utldndsk valuta

For sakring av fordran eller skuld mot valutakursrisk anvands valutaterminer,
valutaoptioner eller valutaswappar. For skydd mot valutarisk tillampas inte
sakringsredovisning eftersom en ekonomisk sékring avspeglas i redovisningen
genom att den underliggande fordran eller skulden redovisas till balansdagens
valutakurs och sakringsinstrumentet till verkligt varde 6ver resultatrakningen.

Ekonomisk sékring av langsiktig aktierelaterad I6n

For att skydda kassafloden, resultat och eget kapital fran effekter av langsiktig
aktierelaterad I6n vid en uppgdng i Investors aktiekurs anvands aktieswappar.
Dessa derivat kvalificerar ej for sékringsredovisning och redovisas darfor till
verkligt varde via resultatrakningen.

Prognostiserade transaktioner i utléndsk valuta

— kassaflédessédkringar

Derivat anvands for att sékra valutarisker fran prognostiserade transaktioner
inom den operativa verksamheten. Derivaten redovisas till verkligt varde i
balansrakningen. Periodens véardeforandringar redovisas i 6vrigt totalresultat
och de ackumulerade vardeférandringarna i sakringsreserven till dess att det
sékrade flodet paverkar drets resultat, varvid sékringsinstrumentets ackumule-
rade vardeforandringar omklassificeras till arets resultat.

Sékring av koncernens rénterisk — kassaflédessékringar

Koncernen anvéander ranteswappar for att kontrollera osakerheten i framtida
rantefloden avseende upplaning till rorlig rénta. Rénteswapparna varderas
till verkligt vérde i balansrakningen. Rantekupongdelen redovisas I6pande i
resultatrakningen som en del av réntekostnaden. Orealiserade férandringar
i verkligt varde pa ranteswapparna redovisas i 6vrigt totalresultat och ingar
som en del i sakringsreserven till dess att den sakrade posten paverkar
resultat-rédkningen och sa lange som kriterierna for sékringsredovisning
och effektivitet ar uppfyllda. Den vinst eller forlust som hanfor sig till den
ineffektiva delen av orealiserade vardeférandringar pa ranteswapparna
redovisas resultatrakningen.
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Sékring av koncernens réanterisk — verkligt varde sékringar
Koncernen anvander ranteswappar for att sakra risken for férandring
i verkligt vérde i egen upplaning som I6per med fast ranta. Ranteswapparna
varderas till verkligt varde i balansrékningen och den sakrade posten omrak-
nas till verkligt varde avseende den sakrade risken (den riskfria rantan).
Vardeforandringarna avseende saval derivatet som den sékrade posten
redovisas i resultatrakningen.

Réntekupongdelen redovisas Iopande i resultatrakningen som en del
av rantekostnaden.

Sékring av valutakursrisk i utldndska nettoinvesteringar
Investeringar i utlandska dotterféretag har i viss utstrackning sékrats genom
terminskontrakt som varderas till verkligt varde pa balansdagen med valuta-
komponenten omréknad till balansdagens kurs, se beskrivning under avsnitt
om utlandsk valuta ovan.

ATERKOP AV EGNA AKTIER

Forvarv av egna aktier redovisas som en avdragspost fran eget kapital. Likvid
fran avyttring av sddana egetkapital-instrument redovisas som en 6kning av
eget kapital. Eventuella transaktionskostnader redovisas direkt i eget kapital.

UTDELNINGAR
Utdelningar redovisas som skuld efter det att arsstdmman godként utdel-
ningen.

RESULTAT PER AKTIE

Berakning av resultat per aktie baseras pa drets resultat i koncernen hanforligt
till moderbolagets aktiedgare och pa det vagda genomsnittliga antalet aktier
utestdende under aret. Vid berdakningen av resultat per aktie efter utspad-
ning justeras det genomsnittliga antalet aktier for att ta hansyn till effekter

av utspadande potentiella stamaktier, vilka under rapporterade perioder
hérror fran options- och aktieprogram utgivna till anstéllda. Utspadning fran
options- och aktieprogram paverkar antalet aktier och uppstar endast nar
|6senkursen ar lagre an borskursen. Lésenkursen justeras genom ett tillagg for
vardet av framtida tjanster kopplade till de eget kapitalreglerade options- och
aktieprogram som redovisas som aktierelaterade ersattningar enligt IFRS 2.
Utspadningen éar liten om skillnaden mellan borskursen och 16senkursen med
tillagg for vérdet pa eventuella framtida IFRS 2-tjanster ar liten. De potentiella
stamaktierna ses inte som utspadande om de skulle leda till ett battre resultat
per aktie efter utspadning, vilket ar fallet nér arets resultat ar negativt.

ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA
Ersattningar till anstallda efter avslutad anstallning
Koncernen har savél formansbestdamda som avgiftsbestamda pensionsplaner.

Avgiftsbestdmda planer

Som avgiftsbestamda pensionsplaner klassificeras de planer dar foretagets
forpliktelse ar begransad till de avgifter foretaget atagit sig att betala. | sddant
fall beror storleken pé den anstalldes pension pé de avgifter som foretaget
betalar till planen eller till ett forsakringsbolag och den kapitalavkastning

som avgifterna ger. Foljaktligen &r det den anstéllde som bar den aktuariella
risken (att ersattningen blir lagre an forvantat) och investeringsrisken (att de
investerade tillgdngarna kommer att vara otillrackliga for att ge de férvantade
ersattningarna). Foretagets forpliktelser avseende avgifter till avgiftsbestamda
planer redovisas som en kostnad i resultatrakningen i den takt de intjanas
genom att de anstallda utfort tjanster at foretaget under en period.

Férmansbestamda planer

Vid férmansbestamda pensionsplaner utgar ersattningar till anstallda, och
fore detta anstallda, baserat pa I6n vid pensioneringen och antalet tjanstear.
Koncernen bér risken for att de utfasta ersattningarna utbetalas. Koncernens
forpliktelse avseende formansbestdamda planer berdknas separat for varje plan
genom en uppskattning av den framtida ersattning som de anstéllda intjanat
genom sin anstéllning i bade innevarande och tidigare perioder; denna ersatt-
ning diskonteras till ett nuvéarde. Diskonteringsrantan &r rantan pa balansda-
gen pa statsobligationer med en [6ptid som motsvarar koncernens pensions-
forpliktelser. Berakningen utfors av en kvalificerad aktuarie med anvandande
av den sa kallade “projected unit credit method”. Vidare beraknas det verkliga
vardet av eventuella forvaltningstillgdngar per rapportdagen. Vid faststéllandet
av forpliktelsens nuvarde och verkligt varde pé férvaltningstillgangar kan det
uppsta aktuariella vinster och forluster. Dessa uppkommer antingen genom
att det verkliga utfallet avviker fran det tidigare gjorda antagandet, eller
genom att antagandena &ndras. Aktuariella vinster och forluster redovisas
som intdkt eller kostnad i 6vrigt totalresultat.
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Det varde som presenteras i balansrakningen avseende pensioner och lik-
nande forpliktelser motsvarar forpliktelsernas nuvarde vid bokslutstidpunkten
med avdrag for det verkliga vardet av forvaltningstillgangar samt oredovisade
kostnader avseende tjanstgoéring under tidigare perioder.

Nar berakningen leder till en tillgdng fér koncernen begréansas det redovi-
sade vardet pa tillgangen till nettot av oredovisade kostnader for tjanstgoring
under tidigare perioder och nuvérdet av framtida aterbetalningar fran planen
eller minskade framtida inbetalningar till planen. Nar ersattningarna i en plan
forbattras, redovisas den andel av den 6kade ersattningen som hanfor sig till
de anstalldas tjanstgoéring under tidigare perioder som en kostnad i resultat-
rakningen linjart fordelad 6ver den genomsnittliga perioden tills ersattningar-
na ar helt intjdnade. Om ersattningen &r fullt ut intjanad redovisas en kostnad
i resultatrakningen direkt.

Nar det finns en skillnad mellan hur pensionskostnaden faststalls i juridisk
person och koncern redovisas en avsattning eller fordran avseende sarskild
|6neskatt baserat pa denna skillnad. Avsattningen eller fordran nuvérdesbe-
raknas ej.

Nettot av ranta pa pensionsskulder och forvantad avkastning pa tillhérande
férvaltningstillgangar redovisas i finansnettot. Ovriga komponenter redovisas
i rorelseresultatet.

Ersattningar vid uppsagning

En kostnad for ersattningar i samband med uppsagningar av personal redo-
visas endast om foretaget ar bevisligen forpliktigat, utan realistisk mojlighet
till tillbakadragande, av en formell plan att avsluta en anstallning fore den
normala tidpunkten. Nér ersattningar lamnas som ett erbjudande for att upp-
muntra frivillig avgang, redovisas en kostnad om det &r sannolikt att erbjudan-
det kommer att accepteras och antalet anstallda som kommer att acceptera
erbjudandet tillforlitligt kan uppskattas.

Kortfristiga ersattningar

Kortfristiga ersattningar till anstéllda berdknas utan diskontering och redovisas
som kostnad nar de relaterade tjansterna erhalls. En avsattning redovisas for
den forvantade kostnaden for bonusbetalningar och vinstdelningsprogram nar
koncernen har en gallande forpliktelse att géra sadana betalningar till féljd av
att tjanster erhallits fran anstallda och forpliktelsen kan beraknas tillforlitligt.

Aktierelaterade ersattningar

Redovisning enligt IFRS 2 och UFR 7

Investor AB har stallt ut personaloptions- och aktieprogram till koncernens
medarbetare, se not 5 Anstallda och personalkostnader. Programmen mojlig-
gor for de anstallda att forvarva respektive erhdlla aktier i foretaget. Det verk-
liga vardet pa tilldelade optioner och aktier redovisas som en personalkostnad
med en motsvarande 6kning av eget kapital. Det verkliga vardet berdaknas vid
utstallandetidpunkten och kostnaden fordelas éver intjdnandeperioden. Det
verkliga véardet pa de tilldelade optionerna och aktierna faststalls vid utstal-
landetidpunkten med Black & Scholes varderingsmodell, varvid hdnsyn tas

till villkor som &r aktiekursrelaterade. Den kostnad som redovisas motsvarar
det verkliga vardet av en uppskattning av det antal optioner och aktier som
férvantas bli intjdnade. Denna kostnad justeras i efterfoljande perioder for

att aterspegla det verkliga antalet intjdnade optioner och aktier. Justering
sker dock inte nar forverkande endast beror pa att aktiekursrelaterade villkor
inte uppfylls i en utstrackning som ger rétt till inlésen av optioner respektive
aktier.

Ersattningar i form av kontantreglerade (syntetiska) aktier ger upphov till
ett atagande som varderas till verkligt varde och redovisas som en kostnad
med en motsvarande 6kning av skulder. Verkligt varde beraknas initialt
och omvardering gors varje balansdag samt vid den slutliga regleringen.
Kostnaden baseras pa det verkliga vardet och fordelas 6ver intjdanandeperio-
den. Alla férandringar i verkligt varde pa skulden redovisas i resultatrakningen
som en personalkostnad.

Kostnader for sociala avgifter hanforliga till aktierelaterade ersattningar
till anstallda och styrelse redovisas i enlighet med ett uttalande fran Radet
for finansiell rapportering (UFR 7) vilket innebar att kostnaden beréknas och
periodiseras enligt samma principer som de som kostnaden for de syntetiska
aktierna. Vardet pa de sociala avgifterna baseras pa de underliggande instru-
mentens verkliga varde vid varje balansdag. Fér personaloptionsprogram som
tilldelats fore den 7 november 2002 har kraven for redovisning och vérdering i
IFRS 2 inte tillampats, vilket &r i enlighet med 6vergangsreglerna i IFRS 1.
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Redovisning av I6sentransaktioner

Vid 16sen inom ramen for personaloptions- och aktieprogram sker leverans

av aktier till den anstallde. Aktier som levereras &r antingen aktier som for-
varvats via aktieswappar eller egna aktier som dterkdpts i samband med

att programmen stallts ut. Vid I6sen redovisas inbetalningen av 16senpriset
fran den anstallde i eget kapital. | de fall aktieswappar anvands for att sakra
vardet av leveransen redovisas resultatet av swappen i finansnettot samtidigt
som det egna kapitalet minskar med den levererade aktiens marknadsvérde.
Nettoeffekt som redovisas direkt i eget kapital blir ddrmed negativ. Den nega-
tiva effekten motverkas i normalfallet indirekt av resultatet fran swappen. | de
fall egna aktier anvands for leverans paverkas eget kapital endast av inbetal-
ningen fran den anstallde, effekten pé eget kapital till foljd av I6sentransaktio-
nen blir i dessa fall positiv.

AVSATTNINGAR

En avsattning redovisas i balansrakningen nar det finns ett formellt eller infor-
mellt dtagande till foljd av en intraffad handelse for vilken det ar troligt att ett
utflode av resurser kravs for att reglera dtagandet och en tillforlitlig uppskatt-
ning av beloppet kan goras.

En avsattning for omstrukturering redovisas nar koncernen har faststallt en
utforlig och formell omstruktureringsplan, och omstruktureringen har anting-
en pabarjats eller blivit offentligt tillkannagiven.

Inom sjukvard och omsorgstjénster gors reservering for forlustrisk om de
totala direkt hanforliga kostnaderna under kontraktets hela livslangd bedéms
overstiga de totala intdkterna inklusive indexupprakning.

Avsattningar omproévas vid varje bokslutstillfalle.

EVENTUALFORPLIKTELSER

En eventualforpliktelse redovisas nar det finns ett mojligt atagande som harror
fran intraffade handelser och vars férekomst bekraftas endast av att en eller
flera osakra framtida handelser, som inte helt ligger inom foretagets kontroll,
intraffar eller uteblir, eller nar det finns ett &tagande som inte redovisas som
en skuld eller avsattning pa grund av att det inte ar troligt att ett utfléde av
resurser kommer att kréavas for att reglera dtagandet.

MODERBOLAGETS REDOVISNINGSPRINCIPER
Om inte annat anges nedan tilldmpar moderbolaget samma redovisningsprin-
ciper som koncernen.

Overensstdimmelse med normgivning och lag

Moderbolaget har upprattat sin drsredovisning enligt arsredovisningslagen
(1995:1554) och Ré&det for finansiell rapportering rekommendation RFR 2
Redovisning for juridisk person. RFR 2 innebar att moderbolaget i arsredovis-
ningen for den juridiska personen ska tillampa samtliga av EU godkdnda IFRS
och uttalanden sa langt detta ar majligt inom ramen for arsredovisningsla-
gen och med hansyn till sambandet mellan redovisning och beskattning.
Rekommendationen anger vilka undantag och tilldgg som ska goéras fran IFRS.

Skillnader mellan koncernens och moderbolagets
redovisningsprinciper

Skillnaderna mellan koncernens och moderbolagets redovisningsprinciper
framgar nedan. De fér moderbolaget angivna redovisningsprinciperna har till-
ldmpats konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i moderbolagets
finansiella rapporter.

Andrade redovisningsprinciper
Utover de dndrade redovisningsprinciper som anges for koncernen har
foéljande andring paverkat moderbolaget under 2010.

Det faktum att IAS 27 kan tillampas i sin helhet medfér att moderbolagets
noterade intresseforetag redovisas till verkligt varde med vardeférandringar
i resultatrakningen i enlighet med ARL 4 kap. 148, vilket dverensstammer
med hur innehaven redovisas i koncernen. Férandringen presenteras som en
andrad redovisningsprincip, se rapport éver forandringar i eget kapital for
moderbolaget.

Intresse- och dotterféretag

Andelar i dotterforetag redovisas i moderbolaget enligt anskaffningsvardeme-
toden. Andelar i intresseféretag redovisas till anskaffningsvarde eller verkligt
varde. Redovisade varden provas vid varje balansdag for att bedoma om det
finns indikation pa nedskrivningsbehov. Utgifter som ar hanforliga till rorelse-
forvary kommer dven fortsattningsvis att inga i anskaffningsvardet i juridisk
person. Villkorade kopeskillingar varderas utifran sannolikheten av att kope-
skillingen kommer att utgd. Eventuella forandringar av avsattningen/fordran
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Not 1, forts Redovisningsprinciper

Okar/minskar anskaffningsvardet. | koncernredovisningen redovisas villkorade
kopeskillingar till verkligt varde med vardeférandringar 6ver resultatet.

Koncernbidrag och aktiedgartillskott

| enlighet med uttalande fran Radet for finansiell rapportering redovisas
aktiedgartillskott direkt mot eget kapital hos mottagaren och aktiveras i aktier
och andelar hos givaren, i den man nedskrivning ej erfordras. Moderbolaget
beskattas enligt reglerna for investmentbolag, vilka innebér att moderbolaget
varken kan ge eller ta emot koncernbidrag.

Finansiella intdkter och kostnader
| moderbolagets finansnetto ingar utdelning pa dotterféretagsaktier.

Finansiella garantiavtal

Moderbolagets finansiella garantiavtal bestar framst av borgensférbindelser
till forman for dotterféretag och intresseforetag. Finansiella garantier innebar
att bolaget har ett dtagande att ersatta innehavaren av ett skuldinstrument
for forluster som denne adrar sig pa grund av att en angiven géldenar inte
fullgor betalning vid forfall enligt avtalsvillkoren. For redovisning av finan-
siella garantiavtal till forman for dotterforetag och intresseforetag tillampar
moderbolaget RFR 2 IAS 39 p 2 som innebar en lattnad jamfort med reglerna
i IAS 39 med anledning av sambandet mellan redovisning och beskattning.
Moderbolaget redovisar finansiella garantiavtal som avsattning i balansrak-
ningen nar bolaget har ett dtagande for vilket betalning sannolikt erfordras
for att reglera dtagandet.
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Laneutgifter
| moderbolaget belastar laneutgifter resultatet under den period till vilken
de hanfor sig till. Inga laneutgifter aktiveras pé tillgangar.

Skatt

Moderbolaget beskattas enligt reglerna for investmentbolag. Det innebar

att uppkomna realisationsvinster pa aktier ej ar skattepliktiga, samt att mot-
svarande realisationsforluster ej ar avdragsgilla. Bolaget deklarerar istallet en
schablonintakt om 1,5 procent p& marknadsvardet av noterade aktier dar rost-
andelen vid arets ingang understiger 10 procent, eller éverstiger 10 procent
men vid ingadngen av aret &gts mindre an ett ar.

Mottagna utdelningar och ranteintakter ar skattepliktiga medan forvalt-
ningskostnader och rantekostnader ar avdragsgilla liksom lamnad utdelning.
Till foljd av dessa skatteregler betalar moderbolaget normalt inte ndgon
inkomstskatt. Av samma anledning redovisas inte nagon uppskjuten skatt
héanforlig till tempordara skillnader i moderbolaget.

Ersattningar till anstéllda

Till skillnad fran koncernen redovisar moderbolaget aktuariella vinster och for-
luster i resultatrakningen eftersom redovisning av dessa poster i 6vrigt total-
resultat i juridisk person ej ar férenligt med Arsredovisningslagen.

Aktierelaterade ersattningar

Moderbolaget har under flera ar stéllt ut personaloptions- och aktieprogram
till koncernens medarbetare, se not 5 Anstallda och personalkostnader.

Det i enlighet med IFRS 2 beraknade och redovisade vardet av egetkapital-
instrument utstallda till anstéllda i andra bolag i koncernen redovisas som ett
kapitaltillskott till dotterforetag. Véardet pa andelar i dotterfoéretag dkar sam-
tidigt som moderbolaget redovisar en 6kning av eget kapital. Kostnaden for
anstallda i de berorda bolagen vidarefaktureras lopande till dotterféretagen
och regleras kontantmassigt, till foljd av detta neutraliseras 6kningen av
andelar i dotterféretag.

INVESTOR 2010



Not 2 Rorelsesegment

Karninvesteringar bestéar av noterade bolag med starka internationella mark-
nadspositioner. Investeringshorisonten ar langsiktig och avkastning genereras
framst genom vardetillvaxt, inlésenprogram och utdelning, samt genom
avyttring. Bolagen inom afférsomradet Operativa investeringar & medelstora
till stora bolag med internationell verksamhet. Investor foredrar att inves-
tera i en onoterad miljo, men har dven gjort investeringar i noterade bolag.
Investeringshorisonten ar langsiktig, fem till tio ar eller langre. Inom affars-
omradet Operativa investeringar har Investor normalt majoritet eller en stor
dgarandel i den underliggande investeringen. Under kvartal tre forvarvades
90 procent av kapitalet (exklusive aktieagarlan) i skandinaviska sjukvérds- och
omsorgsbolaget Aleris. Under kvartal fyra forvarvades ytterligare 32 procent
av kapitalet (exklusive aktieagarlan) i Mélnlycke Health Care. Total agarandel
i bolaget efter forvarvet ar 92 procent av kapitalet (exklusive aktieagarlan).
Bada bolagen konsolideras dédrmed som dotterféretag. Inom affarsomradet

Private Equity-investeringar gors investeringar i tillvaxtbolag (sa kallade ven-
ture capital-investeringar) samt skuldfinansierade uppkop, med strategisk
kontroll, av mellanstora till stora bolag med utvecklingspotential (s& kallade
buyout-investeringar). Investeringshorisonten ar 3-7 ar. Finansiella investering-
ar ar investeringar med en kortsiktig dgarhorisont och omfattar huvudsakligen
Investors aktiva portfoljférvaltning. | rérelsesegmentens resultat, tillgangar
och skulder har inkluderats direkt hanférbara poster samt poster som kan
fordelas pa segmenten pa ett rimligt och tillforlitligt sétt. De redovisade pos-
terna i rorelsesegmentens resultat, tillgangar och skulder &r presenterade i
enlighet med hur de foljs upp av foretagets koncernchef. Ej fordelade poster
bestar av koncerngemensamma rorelsekostnader, finansiellt netto samt skat-
ter. Tillgdngar och skulder som inte har fordelats ut pa segment ar uppskjutna
skattefordringar och uppskjutna skatteskulder, finansiella placeringar och
finansiella skulder inkluderade i nettoskuld/kassa, kortfristiga fordringar och
skulder samt avsattningar.

Koncernen
Karn- Operativa Private Equity Finansiella Investor

Utveckling per affarsomrade 2010 investeringar investeringar” Investeringar investeringar overgripande Totalt
Investeringsverksamheten
Utdelningar 3203 349 70 3622
Ovriga rérelseintakter 994 994
Vardeforandringar 22 904 3402 1170 10162 28 492
Kostnader for investeringsverksamheten -72 -102 -225 -42 -181 -622
Andelar i intresseforetags resultat -635 0 -635
Operativa verksamheten
Nettoomsattning 2943 2943
Kostnader for sélda varor och tjanster -2 371 -2 371
Forsaljningskostnader —-282 -282
Administrationskostnader -205 -205
Forsknings- och utvecklingskostnader -14 -14
Ovriga rorelsekostnader -2 -2
Rorelseresultat 26 035 3728 1294 1044 -181 31920
Finansnetto -225 -961 -1186
Skatt 74 -115 -41
Arets resultat 26 035 3577 1294 1044 -1257 30 693
Innehav utan bestammande inflytande 20 20
Arets resultat hanforligt till moderbolaget 26 035 3597 1294 1044 -1257 30713
Utbetald utdelning -3 050 -3050
Aterkép av egna aktier -263 -263
Ovrig eget kapital paverkan -119% =74 -126
Paverkan pa substansvarde 26 035 3478 1294 1044 -4 577 27 274
Substansvarde per affarsomrade 31/12 2010
Redovisat varde 130 828 28194 19 297 3706 182 025
Ovriga tillgdngar® 24 876 24 876
Ovriga skulder® -25 482 -25 482
Nettoskuld® 11472 11 472
Totalt substansvarde 130 828 28 194 19 297 3706 -12 078 169 947
Andelar i intresseforetag som redovisas enligt

kapitalandelsmetoden 6926 14 6940
Arets kassaflode 1509 -1320 480 443 -4 232 -3 120

Inklusive MolInlycke Health Care 1 ménad och Aleris 5 méanader.

| vardeforandringar ingar forsaljningsintékter avseende den aktiva portfoljforvaltningen med 23.589 Mkr.

Avser omrakningsreserv samt sékringsreserv hanférliga till operativa investeringar.

Ovriga tillgdngar och skulder avser omsattningstillgdngar/skulder, uppskjutna skatter samt avsattningar.

1)
2)
3)
4) | beloppet ingdr effekter av langsiktig aktierelaterad 6n, férandringar avseende innehav utan bestammande inflytande samt férandring av sakrings- och omrakningsreserv.
5)
6)

Nettoskuld avser andra finansiella placeringar, kortfristiga placeringar, likvida medel, réntebéarande skulder med tillhérande derivat samt férmansbestamda pensioner.
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Not 2, forts Rorelsesegment

Koncernen
Karn- Operativa  Private Equity Inves- Finansiella Investor

Utveckling per afféarsomrade 2009 investeringar investeringar teringar investeringar overgripande Totalt
Investeringsverksamheten
Utdelningar 2 358 494 48 2900
Ovriga rorelseintakter 1113 1113
Vérdeforandringar 29 584 50 396 12632 31293
Kostnader for investeringsverksamheten -91 -124 -226 -36 -157 -634
Andelar i intresseforetags resultat -2 381 1 -2 380
Operativa verksamheten
Nettoomsattning 381" 381
Kostnader for salda varor och tjanster -376 -376
Rorelseresultat 31 851 -1337 664 1276 -157 32297
Finansnetto -25 =572 -597
Skatt -5 -327 -332
Arets resultat 31 851 -1367 664 1276 -1056 31368
Utbetald utdelning -3 059 -3 059
Aterkdp av egna aktier -262 -262
Ovrig eget kapital paverkan —43% -5644 -607
Paverkan pa substansvarde 31851 -1410 664 1276 -4941 27 440
Substansvarde per affarsomrade 31/12 2009
Redovisat véarde 106 231 15931 18 333 3283 143778
Ovriga tillgdngar® 2202 2202
Ovriga skulder® -2719 -2719
Nettoskuld® -588 -588
Totalt substansvarde 106 231 15931 18 333 3283 -1105 142 673
Andelar i intresseforetag som redovisas enligt

kapitalandelsmetoden 12 993 24 13017
Arets kassaflode -1 017 -1358 -2227 —-639 1909 -3 332

Nettoomsattning avser framst Grand Hotel.

| vardeférandringar ingar forsaljningsintékter avseende den aktiva portfoljforvaltningen med 20.705 Mkr.
Avser omréakningsreserv samt sakringsreserv hanforliga till intresseforetag.

Ovriga tillgdngar och skulder avser omsattningstillgdngar/skulder, uppskjutna skatter samt avséttningar.

1
2)
3)
4) | beloppet ingar effekter av langsiktig aktierelaterad 16n samt férandring av sékrings- och omrakningsreserv.
5)
6)

Nettokassa avser andra finansiella placeringar, kortfristiga placeringar, likvida medel, rantebarande skulder med tillhérande derivat samt férmansbestédmda pensioner.
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Not 3 Rorelseforvarv

Under andra halvaret 2010 slutfordes forvarven av Aleris och Mélinlycke.

| samband med bada dessa forvarv gjordes en allokering av forvarvspriset.
Allokeringarna &r prelimindra och det & mojligt att dessa kommer att justeras
under 2011.

Forvarv av bestammande inflytande i Aleris

Den andra juli tillkdnnagav Investor forvarvet av 99 procent av résterna,
motsvarande 90 procent av kapitalet (exklusive aktiedgarlan) i Aleris, for ett
bolagsvarde om 4,4 Mdr kronor. Transaktionen slutférdes den 9 augusti,
efter att godkdnnande erhéllits fran konkurrensmyndigheterna. Aleris har en
stark marknadsposition och god utvecklingspotential i en sektor som passar
Investors &garmodell. Aleris &r ledande i Norden och har utvecklat en stark
plattform for tillvaxt fokuserad pa saval privat som offentligt finansierade
halsovards- och omsorgstjanster.

Kopeskillingen fran Investor uppgick till 2.620 Mkr och inkluderar en villko-
rad képeskilling om 11 Mkr. | den preliminara forvarvsanalysen uppgar good-
will till 3.787 Mkr. Den goodwill som inkluderas i férvarvet motsvarar bolagets
I6nsamhetsniva, vilken baseras pa bland annat bolagets kunderbjudande,
dokumenterade utveckling och marknadsposition. Denna goodwill férvantas
inte vara skattemdssigt avdragsgill.

Det verkliga vardet pa forvarvade kundkontrakt och skatt har faststéllts
preliminart i avvaktan pa slutlig vardering av dessa tillgadngar. Vardet hanforligt
till innehav utan bestammande inflytande &r deras proportionella andel av
det verkliga vérdet enligt transaktionen. Investor har traffat en 6verenskom-
melse med séljaren om att betala en villkorad képeskilling pa 0 till 125 Mkr
(ej diskonterat). Det verkliga vérdet av villkorade kopeskillingen vid tidpunkten
for forvéarvet berdknas vara 11 Mkr, berdknat med en diskonteringsranta pa
7,5 procent. Vérdet av den villkorade kopeskillingen bedéms inte ha férand-
rats per 31 december 2010. Forvarvsrelaterade kostnader uppgick till 61 Mkr
och avser externa juridiska kostnader och kostnader for féretagsbesiktning.
Kostnaderna har inkluderats i vardeférandringarna i koncernens resultatrak-
ning.

For femmanadersperioden fran forvarvstidpunkten till och med 31 decem-
ber bidrog Aleris med en nettoomsattning pa 1.757 Mkr och ett nettoresultat
pa 3 Mkr till koncernens resultat, exklusive kostnader uppgaende till 37 Mkr
hanférliga till avskrivningar av 6vervérden samt aterféring av uppskjuten
skatteskuld. Om forvérvet hade &gt rum den 1 januari 2010, bedémer led-
ningen att Investorkoncernens nettoomséattning under perioden hade okat
med 2.363 Mkr och koncernens nettoresultat skulle ha minskat med 56 Mkr,
exklusive kostnader uppgaende till 52 Mkr hanférliga till avskrivningar av
overvarden samt aterforing av uppskjuten skatteskuld. For att faststalla dessa
belopp har ledningen antagit att de justeringar till verkliga varden, provisoriskt
faststallda, som uppstod vid forvarvstidpunkten skulle ha varit desamma om
forvéarvet hade dgt rum den 1 januari 2010.

Aleris

Identifierbara férvarvade tillgangar och skulder (Mkr)

Immateriella tillgdngar (huvudsakligen kundkontrakt) 614
Materiella anldggningstillgangar 360
Finansiella anlaggningstillgangar 6
Kundfordringar 288
Ovriga kortfristiga tillgdngar 100
Likvida medel 106
Langfristiga skulder och avsattningar -1528
Uppskjutna skatteskulder -104
Kortfristiga skulder =727
Netto identifierbara tillgangar och skulder -885
Innehav utan bestédmmande inflytande -282
Koncerngoodwill 3787
Koépeskilling 2620
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Forvarv av bestammande inflytande i Mélnlycke Health Care

Den 26 augusti tillkdnnagavs att Investor tecknat avtal med Morgan Stanley
Principal Investments (“MSPI”) och ett antal av deras narstdende enheter om
att forvarva deras 32-procentiga agarandel (inklusive det tidigare forvarvet av
4 procent som kommunicerades i Investors delarsrapport for kvartal tva) samt
MSPIs andel av aktiedgarlan i MoInlycke Health Care. Foretaget ar en varldsle-
dande tillverkare och leverantor av engadngsprodukter och servicelosningar for
operation och sarbehandlingar, huvudsakligen till den professionella sjukvards-
sektorn. MélInlycke Health Care har mycket starka marknadspositioner, ett
konkurrenskraftigt produktutbud och lovande framtida produkter. Tillsammans
med en utdkad saljstyrka och dkade investeringar i FoU skapar detta en platt-
form for bolaget att fortsatta vaxa i linje med, eller éver sin nuvarande takt
och darmed véxa snabbare an marknaden. Dessutom skapar bolagets starka
kassaflodesgenerering utrymme for ytterligare tillvaxtinitiativ, bade organiskt
och genom férvarv. Med flera viktiga produkter som &nnu &r i uppbyggnads-
fas, finns det utrymme for fortsatt lonsamhetsforbattring.

Képeskillingen uppgick till 4.672 Mkr, varav 2.016 Mkr avsag aktier och
2.656 Mkr avsag aktiedgarlan. Efter transaktionens slutférande uppgar
Investors &garandel av kapitalet till 92 procent (exklusive aktieagarléan) och
93 procent av résterna. Resterande del 4gs av Mélnlycke Health Cares ledning
och styrelse. Genom transaktionen vilken slutférdes den 1 december, efter
att godkannande erhallits fran konkurrensmyndigheterna, uppnadde Investor
bestammande inflytande i MoéInlycke Health Care. Som en effekt av forvarvet,
vilket behandlats som ett stegvist forvary, har den tidigare dgarandelen mot-
svarande 1.347 Mkr omvérderats med 2.399 Mkr vilket redovisats som
en positiv vardeforandring i koncernresultatrakningen.

Det verkliga vardet pa forvarvade nettotillgdngar har i avvaktan pa slutlig
vardering faststallts preliminart. Den goodwill som inkluderas i forvarvet mot-
svarar bolagets Idnsamhetsniva, vilken baseras pa bland annat bolagets kun-
derbjudande, dokumenterade utveckling och marknadsposition. Denna good-
will forvantas inte vara skattemassigt avdragsgill. Vardet hanforligt till innehav
utan bestdmmande inflytande ar deras proportionella andel av det verkliga
vardet enligt transaktionen. Forvarvsrelaterade kostnader uppgick till 19 Mkr
och avser juridiska tjanster och kostnader for foretagsbesiktning. Kostnaderna
har inkluderats i vardeférandringarna i koncernens resultatrakning.

Under december, den forsta manaden efter forvarvet, bidrog Moélnlycke
Health Care till Investorkoncernens nettoomsattning med 790 Mkr och till
periodens resultat med -56 Mkr, exklusive effekter fran avskrivningar av
overvarden samt aterforing av uppskjuten skatteskuld, vilka paverkat resulta-
tet med -77 Mkr. Om forvarvet hade &gt rum den 1 januari 2010, bedémer
ledningen att Investorkoncernens nettoomsattning for aret skulle ha ékat med
8.262 Mkr och koncernens resultat for aret skulle ha 6kat med 183 Mkr exklu-
sive avskrivningar hanférliga till dvervarden samt aterforing av uppskjuten
skatteskuld uppgaende till -847 Mkr. For att faststélla dessa belopp har led-
ningen antagit att de preliminara justeringar till verkliga varden som uppstod
vid forvarvstidpunkten skulle ha varit desamma om forvarvet hade agt rum
den 1 januari 2010.

Moélinlycke Health Care
Identifierbara férvarvade tillgangar och skulder (Mkr)

Immateriella tillgdngar (huvudsakligen kundkontrakt) 10 280
Materiella anldggningstillgangar 1054
Uppskjutna skattefordringar 190
Ovriga langfristiga tillgdngar 56
Lager 1508
Kundfordringar 111
Ovriga kortfristiga tillgangar 329
Likvida medel 842
Langfristiga skulder och avsattningar -22 743
Uppskjutna skatteskulder -2 962
Kortfristiga skulder -3 154
Netto identifierbara tillgangar och skulder -13 489
Verklig varde pa tidigare agd andel -3746
Innehav utan bestdammande inflytande -529
Koncerngoodwill 19 780
Koépeskilling 2016
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Not 4 Rorelsens kostnader

Medeltalantal anstéllda 2010 2009
varav varav
2010 2009 Totalt kvinnor Totalt kvinnor
Koncernen Investeringsverksamheten
Investeringsverksamheten Moderbolaget, Sverige 100 60 93 54
Persopal!(ostnader 343 356 Heldgda dotterféretag
Avskrivningar 7 / Sverige 17 4 16 4
Ovriga rorelsekostnader 272 271 Europa exkl Sverige ) 5 7 5
622 634 Nord- och Sydamerika 22 7 21 6
Operativa verksamheten Asien 8 3 8 3
Ramaterial och forbrukningsartiklar 512 148 Totalt investerings—
Personalkostnader 1262 130 verksamheten 155 79 145 72
Avskrivningar 107 65
Ovriga rérelsekostnader 993 33 Operativa verksamheten
2874 376 Sverige 1241 799 280 137
Europa exkl Sverige 826 619 - -
Totalt 3496 1010 Nord- och Sydamerika 30 15 - -
| kostnader for investeringsverksamheten ingar 37 (39) Mkr avseende Asien 290 209 - -
kostnader fér langsiktig aktierelaterad ersattning. Australien 4 3 - =
Totalt operativa
verksamheten 2391 1645 280 137
Not 5 Anstédllda och personalkostnader Totalt 2546 1724 425 209
INNEHALL Kénstérdelning i styrelser
¢ Inledning och féretagsledning
e Ersattningar till anstallda — Investeringsverksamheten 2010 2009
- Erséttningsprinciper Mén  Kvinnor Man  Kvinnor
— Ersattning till koncernchef och verkstallande direktor . —
o Ersattningar till anstallda — Operativa verksamheten Kénsférdelning i procent
e Ersattning till moderbolagets styrelse Moderbolagets styrelse 64 36 70 30
o Langsiktig aktierelaterad 16n — programbeskrivningar Moderbolagets ledningsgrupp 83 17 83 17
Styrelser inom investeringsverksamheten 69 31 77 23
INLEDNING Styrelser inom operativa verksamheten 81 19 92 8

Investors styrelse utser arligen ett Ersattningsutskott vars huvudsyfte ar att
"mojliggdra en oberoende och grundlig genomlysning av samtliga delar i
Investors totala ersattningsprogram, samt att ta beslut om ledande befatt-
ningshavares ersattning”.

Ersattningsutskottet inhdmtar I6pande beslutsunderlag fran bland andra
verkstallande direktor, finansdirektér och personalchef. Utskottet inhamtar
dven rapporter och beslutsunderlag fran externa radgivare. De interna och
externa beslutsunderlagen hjalper till att sékerstélla att Investors ersattningar
ar marknadsmassiga och konkurrenskraftiga. Las mer om Ersattningsutskottets
arbete i Investors bolagsstyrningsrapport. Investor foljer “farfarsprincipen”
vilket innebar att samtliga férandringar avseende ersattning maste godkannas
av den chef som lonesattande chef rapporterar till.

Med ledande befattningshavare avses:

e styrelsens ordférande,

e styrelseledamot, som inte ar anstélld i foretaget, samt

e ledningsgrupp inklusive koncernchef och verkstéllande direktor.

Ledningsgruppen utgors, forutom verkstallande direktor Borje Ekholm, av:
Johan Bygge, Stephen Campe, Johan Forssell, Petra Hedengran och Lennart
Johansson.

Verksamheten delas in i investeringsverksamheten och operativa verksam-
heten. Investeringsverksamheten utgors av verksamheterna i moderbolaget,
den Aktiva portfoljférvaltningen samt Investor Growth Capital. Nedanstdende
redovisade personalkostnader for dessa verksamheter ingar i Kostnader for
investeringsverksamheten i resultatrékningen. Operativa verksamheten utgors
av verksamheterna i MolInlycke Health Care, Aleris och Grand Hétel. | resul-
tatrakningen ingar redovisade kostnader for dessa verksamheter i posterna
Kostnader for salda tjanster, forsaljnings-, administrations-, forsknings- och
utvecklingskostnader. Redovisade kostnader for Molnlycke Health Care och
Aleris avser tiden fran och med att de férvarvades under 2010 fram
till drets slut.
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Sjukfranvaro i procent av arbetstid,
anstéllda inom investeringsverksamheten i Sverige

2010 2009
Total sjukfranvaro av ordinarie arbetstid 1,89 2,55
Andel av den totala sjukfranvaron som avser
sammanhangande sjukfranvaro pa 60 dagar eller mer 28,90 36,45
Kénsfordelning
Man 1,73 1,77
Kvinnor 2,04 3,29
Aldersfordelning
<30ar 0,72 0,66
30-49 ar 2,01 3,28
> 49 ar 2,29 1,10

ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA - INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Ersattningsprinciper

| syfte att nd langsiktigt god vardetillvaxt for aktiedgarna, stravar Investor efter
att erbjuda sina anstallda en marknadsmassig totalersattning som majliggor
att ratt medarbetare kan rekryteras och behallas.

Vid I6nesattning inom Investor beaktas medarbetarens totala ersattning
vilken bestér av féljande delar: fast 16n, rorlig 16n, langsiktig aktierelaterad
16N, pension samt ovriga ersattningar och férmaner. Kombinationen av dessa
ersattningskomponenter innebar att bolaget har goda styrmedel att tillga,
samtidigt som en gemensam drivkraft skapats mellan bolagets medarbetare
och agare att driva verksamheten mot langsiktigt god aktieavkastning.

For att kunna avgora vad en marknadsmadssig totalersattning innebar
och utvérdera rddande nivaer gors varje ar jamforelsestudier av relevanta
branscher och marknader. Resultatet av dessa ar en viktig ingangsvariabel
vid faststallande av Investors erséattningspolicy och darmed vid beslut om
total ersattning till ledande befattningshavare och évriga anstallda. Investor
bedriver investeringsverksamhet pa marknader i Asien, norra Europa och USA
och konkurrerar dérvidlag om personal med framférallt private equity-bolag,
investmentbanker, hedgefonder och konsultbolag.
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Not 5, forts Anstédllda och personalkostnader

Principerna for total ersattning till Investors anstallda ar:

e att medarbetare inom Investors olika verksamheter ska erhdlla en total
ersattning som ar marknadsmaéssig och konkurrenskraftig,

e att fordelningen mellan fast 16n, rorlig I6n och langsiktig aktierelaterad 16n
ska sta i proportion till medarbetarens befattning och vad som ar brukligt
i marknaden fér motsvarande position,

e att ersattningen ska baseras pa faktorer sésom befattning, prestation och
individuell kvalifikation,

e att ersattningen ska skapa ett gemensamt intresse mellan aktieagare och
medarbetare genom att den kopplas till bolagets langsiktiga vardeutveckling,

e att uppmuntra ett entreprendriellt arbetssatt,

e att ersattningen ska attrahera den spetskompetens som kravs for att utveckla
verksamheterna, i enlighet med Investors strategi, till att bli "best-in-class”,

e att ersattningen inte ska diskriminera pa basis av kon, etnisk bakgrund,
nationell tillhérighet, alder, funktionshinder eller ndgon annan faktor samt

e att varje enskild medarbetare ska uppmuntras till ett, i forhallande till sin
privatekonomi, betydande aktiedgande i Investor.

Investor efterstravar att mojlig rorlig 16n och aktierelaterad 16n ska utgéra en
vasentlig andel av den beraknade totala ersattningen. Tydliga individuella mal
for den rorliga I6nen skapar goda forutsattningar for Investor att tydliggéra
forvantningar pa den enskilda medarbetarens prestation och darmed ges moj-
lighet att premiera goda prestationer och uppnadda mal. Den aktierelaterade
delen av ersattningen paverkas av aktiekursens langsiktiga utveckling vilket
ger berérda medarbetare ett gemensamt intresse med aktiedgarna. Genom
att ersattningen ar rorlig blir dven foretagets kostnader rorliga i motsvarande
man sa att en samre prestation som ger en lagre ersattning aven ger féreta-
get lagre kostnader. Alternativet till rorlig 16n och aktierelaterad 16n vore att
enbart ha en hogre fast 16n, men da uppnas inte de positiva effekter och
incitament som Investors modell efterstravar.

Fast I6n

Den fasta lonen omprovas arligen for Investors anstéllda. Den arliga omprov-
ningen av fast 16n beaktar medarbetarens prestation, eventuella férandringar
i den enskildes befattning, foretagets utveckling samt I6neutvecklingen pa
marknaden. | de fall den enskildes ansvarsomraden har férandrats betydande
under aret, kan den fasta lénen ses éver i samband med detta. Den fasta
|6nen utgor basen for berakning av den rorliga 16nen.

Rérlig 16n
Flertalet av Investors anstallda har rorlig 16n. Den rorliga 16nen baseras pa
arligt faststallda mal vars utfall foljs upp arligen. Den rorliga Ionedelen for
2010 varierar mellan olika affarsomréden och uppgar for verkstallande direk-
toren till maximalt 10 procent av fast 16n. For 6vriga anstéllda uppgar den ror-
liga lonen till mellan 0 och 80 procent av fast 16n, men for ett ytterst begran-
sat antal nyckelpersoner kan den rérliga delen uppga till maximalt 100 pro-
cent av fast 16n. Verkstallande direktéren kan ta beslut att, i de fall han anser
att en person inom foretaget gjort en exceptionell insats under aret, utge en
ytterligare rorlig lon. En ytterligare rorlig 16n forutsatter emellertid ett specifikt
godkannande av Investors Ersattningsutskott. | dessa fall kan den rérliga l6ne-
delen komma att 6verstiga 100 procent av fast I6n.

For att en rorlig 16n ska utbetalas ska faststallda mal uppfyllas. Den arliga
rorliga 16nen blir darigenom tydligt kopplad till den enskildes arbetsinsats
och prestation. Malen ar bade kvantitativa och kvalitativa och ska baseras pa
faktorer i enlighet med Investors langsiktiga strategi. Utvardering av malen
sker i slutet av varje ar. For den verkstallande direktoren faststalls inriktningen
for arets mal i dialog mellan honom och styrelsens ordféranden. De faktiska
mélen féreslds av Ersattningsutskottet och beslutas sedan av styrelsen. Ovriga
medarbetares mal satts upp av respektive éverordnad.

Langsiktig aktierelaterad I6n

Vad det galler programmen for langsiktig aktierelaterad 16n har det varit
styrelsens ambition att skapa en struktur som genom egeninvestering i
Investoraktier engagerar medarbetarna och som baseras pa Investors lang-
siktiga utveckling. Darmed kopplas del av den anstélldes totala ersattning till
den langsiktiga utvecklingen av Investor och Investoraktien och den anstéllde
exponeras for saval kursuppgangar som kursnedgangar. Investor inforde
1999 att en del av den anstalldes ersattning skulle vara kopplad till foretagets
langsiktiga aktiekursutveckling. Sedan ar 2000 omfattas alla medarbetare

av denna princip. For aren 1999-2005 skedde detta i huvudsak i form av
personaloptionsprogram?.

1) Med personaloptioner avses utfastelser i enlighet med 10 kap. 11$ 2 st.
inkomstskattelagen.
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2004 och 2005 introducerades ett sarskilt personaloptions- och aktiepro-
gram for ledningsgruppen. 2006 infordes en Aktiesparplan for alla Investors
anstallda samt ett prestationsbaserat Aktieprogram for hogre befattningsha-
vare. Med "hogre befattningshavare” avses ledningsgruppen och ytterligare
maximalt 20 befattningshavare inom Investor. Programmen fér 2007, 2008,
2009 och 2010 &r i sina grundldggande principer lika med det program som
infordes 2006. For program utgivna frén och med 2004 har styrelsens beslut
villkorats av drsstammans godkannande av programmets omfattning och
huvudprinciper. Fran och med 2006 kravs att den anstallde investerar egna
medel for att kunna delta i programmen. Fér mer detaljer kring programmen
se avsnittet Langsiktig aktierelaterad 16n — programbeskrivningar.

Pension

Pension till verkstallande direktor och 6vriga ledningsgruppsmedlemmar

bestar av tva delar:

¢ Bankernas tjanstepension (BTP-planen) pa I6nedelar upp till 30 inkomstbas-
belopp (1.533 Tkr) med mojlighet att valja alternativ BTP pa I6nedelar éver
10 inkomstbasbelopp, sa kallad 10-taggarlsning.

e Sarskilt Pensionsreglemente pa I6nedelar éver 20 inkomstbasbelopp dar
avsattningens storlek beror pa alder och dér avsattningen &r 25 procent upp
till dess att man fyllt 40 ar, 30 procent mellan 41 och 50 &r och 35 procent
6ver 50 ar. Enbart fast I6n utgér underlag for att faststalla arlig pensions-
premie. Respektive pensionstagare beslutar tillsammans med arbetsgivaren
om lamplig pensionsform inom ramen for gallande pensionsreglemente.
Pensionsaldern for verkstallande direktéren och évriga ledningsgruppen ar
60 ar. Stephen Campe, som &r anstalld i Investors amerikanska dotterforetag,
omfattas av en pensionsplan som uppréttats enligt amerikansk modell, vilken
kostnadsmassigt inte Gverstiger motsvarande svensk plan.

Investors 6vriga anstéllda omfattas av pensionsavtal enligt BTP-planen med

mojlighet att pa I6nedelar 6ver 10 inkomstbasbelopp vélja alternativ BTP, sa

kallad 10-taggarlosning.

Ovriga ersattningar och férmaner

Vinstdelningsprogram fér den Aktiva portféljférvaltningen

For Investors Aktiva portfoljforvaltning finns ett vinstdelningsprogram, som
innebér att de anstallda erhéller motsvarande 20 procent av verksamhetens
resultat efter avdrag for finansiella och administrativa kostnader. Programmet
ar villkorat av en positiv resultatutveckling 6ver en tvaarsperiod genom att
det tar i beaktande eventuella forluster under paféljande rékenskapsar.
Berakningen av resultatutfallet pa vilket vinstdelningen baseras, grundas pa
vardepappersinnehavens verkliga varde.

Vinstdelningen utbetalas i form av 16n eller pensionsférsakring. Valet av
utbetalningssétt ar kostnadsneutralt for Investor. For vinstdelningsprogrammet
har under dret 43 (95) Mkr samt 13 (30) Mkr i sociala avgifter kostnadsforts i
tillagg till vad som redovisats i tabellen pa sidan 97. Det totala kostnadsforda
beloppet for vinstdelningsprogrammet ar 2010 om 43 Mkr ska sattas i relation
till ett sammantaget vinstdelningsgrundande tradingresultat om 213 Mkr for
verksamhetsaret. D& denna vinstdelning ar en direkt funktion av vardegenere-
ring inkluderas kostnaderna under posten “Vardeférandringar” i resultatrak-
ningen.

Investeringsprogram inom Operativa investeringar

Styrelseledaméter och ledande befattningshavare i onoterade investeringar,
inklusive MélInlycke Health Care och Aleris, erbjuds mojlighet att investera i
féretagen genom aktieinvesteringsprogram (management participation pro-
grams). Villkoren fér programmen baseras pa marknadsvarderingar och ar
utformade sa att programdeltagarna erhéller en lagre avkastning an agarna
om investeringsplanen inte uppnds men om planen 6évertréffas erhéller del-
tagarna en hogre avkastning an agarna. Denna mojlighet géller dock inte
styrelserepresentanter i bolagen som ar anstallda i Investor.

Investeringsprogram inom Private Equity-investeringar

Inom affarsomradet Private Equity-investeringar finns majlighet, for utvalda
seniora medarbetare, att i viss omfattning gora parallellinvesteringar med
Investor alternativt erhélla vinstdelning. Programmen &r kopplade till realiserad
vardetillvaxt pa innehaven efter avdrag for kostnader och eventuell orealiserad
vardenedgdng, betraktat som en portfolj. Maximal andel som kan komma
programdeltagarna tillgodo ar 15 procent, vilket &r i linje med praxis pa risk-
kapitalmarknaden.

Under aret har totalt 191 (5) Mkr utbetalats inom ramen fér dessa pro-
gram. Reserverade, ej utbetalda, belopp avseende orealiserade vinster uppgick
till 145 (263) Mkr vid érets utgang. Kostnadsforda belopp har redovisats i pos-
ten "Vardeférandringar” i resultatrakningen. Anstéllda inom Investor har inte
mojlighet att investera i EQT:s fonder.
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Not 5, forts Anstédllda och personalkostnader

Avgangsvederlag

Mellan Investor och verkstéllande direktoren galler en 6msesidig uppsag-
ningstid om sex manader. Vid uppsagning fran bolagets sida erhaller verkstal-
lande direktdren ett avgangsvederlag uppgdende till tolv manadsléner. Om
ny anstallning ej erhdllits ett ar efter anstallningens upphérande utgar upp

till tolv manaders ytterligare avgédngsvederlag. Villkoren for ledningsgruppen
avseende uppsagningstider och avgangsvederlag ar samma som de som galler
for verkstallande direktéren om ledningsgruppsmediemmens anstaliningsavtal
har ingatts fore arsstamman 2010. Har anstallningsavtalet ingatts efter ars-
stdmman 2010 ska fast kontantlén under uppsagningstid och avgangsveder-
lag sammantaget inte ¢verstiga den fasta kontantlénen for tva ar. Investors
ovriga medarbetare har ingen avtalad ratt till avgangsvederlag.

Erhalina styrelsearvoden

Investor har en praxis sedan méanga ar tilloaka som innebar att arvoden som
anstallda erhéller for utfort styrelsearbete i karninvesteringarna och i de
Operativa investeringarna far behallas av den anstallde. Ett skal till den praxis

som tilldmpas ar att den anstallde tar pa sig ett personligt ansvar genom sin
styrelseplats. Erhdllna styrelsearvoden beaktas av Investor nér den anstélldes
totala kompensation faststalls.

Ovriga férméner

Inom den svenska verksamheten erbjuds ett antal icke-monetara formaner till
de anstéllda, bland annat foretagshalsovérd, sjukvardsforsakring, subventio-
nerad lunch, friskvard och semesterboende. Fér smabarnsforaldrar och chefer
erbjuds ocksa hemservice i form av stadhjalp och barnpassning.

Ersattning till koncernchef och verkstallande direktor

Den fasta l6nen for aret var 7.000 Tkr. Semestertilldgg uppgick till 102 Tkr.
Den rorliga I6nen, vars utfall baseras pé att vissa faststallda mal uppnés under
aret, uppgick till 0 Tkr. Maximalt hade den kunnat uppga till 700 Tkr. | till-
ldgg okade semesterloneskuldreserven med 440 Tkr till 3.080 Tkr eftersom
uttagen semester uppgick till 10 dagar jamfort med berattigade 32 dagar.
Denna ¢kning innebdr saledes ingen utbetalning under aret. Pensionspremier
exklusive I6neskatt uppgick till 2.515 Tkr och 6vriga ersattningar och formaner
till 1.105 Tkr.

Ersattningar och férmaner 2007-2010 till Bérje Ekholm, koncernchef och verkstallande direktér (Tkr)

Egen
Total ersatt- Langsiktig aktie- investering Egen
ning, Foérandring relaterad I6n i langsiktig investering, %
Semester- Rorlig 16n kontant  semesterl6ne- Pensions- varde vid tilldel- Total aktierelaterad av fast 16n
Ar Fast lon tilldagg  avseende dret utbetald skuld premier Formaner? ningstillfallet ersattning? ersattning fore skatt
2010 7 000 102 0 7 102 440 2515 1105 8 050 19 170 3033 43,3%
2009 7 500 94 1356 8950 450 2671 805 6000 18 876 2 310 30,8%
2008 7 500 94 2706 10300 660 2 627 750 4500 18 837 1600 21,3%
2007 7 500 94 2781 10 375 666 2 565 636 4500 18742 1537 20,5%

1) Formansvarde pa I6sta optioner under 2010 tilldelade 2004 tillkommer om 554 Tkr. For optioner l6sta under 2009 tilldelade 2003 var motsvarande varde 642 Tkr.

2) Till foljd av realiserade vinster i parallell- och medinvesteringsprogram inom Private Equity-investeringar har till Bérje Ekholm utbetalats 37.165 (99) Tkr. Utbetalningen under 2010 avser
det under 2005 6verenskomna utképet av Borje Ekholms intressen i Investor Growth Capitals parallellinvesteringsprogram, sa kallade “carried interest plans”, i samband med tilltradan-
det som vd for Investor AB. For ytterligare information avseende utkdpet se pressmeddelande fran 20 december 2010.

Kostnadsforda ersatiningar
Erséttningar till vd, 6vriga ledningsgruppen samt tidigare vd:ar.

Beloppen i tabellen ar berdknade pa bokfoéringsmassiga grunder varvid begreppen fast [6n och rérlig 16n avser kostnadsforda belopp inklusive eventuella
reservforandringar for rorlig 16n, semesterskuld med mera. Rorlig 16n avser beslutad rorlig 16n for verksamhetsaret, om inte annat anges.

Redovisad
kostnad Total
Férandring Rorlig 16n for langsiktig Ovriga kostnads-
Fast Semester- semester- avseende aktierelaterad Total Pensions- ersattningar ford
Total ersattning &r 2010 (Tkr) 16n tillagg loneskuld aret ersattning” 16n kostnader? och férméaner ersattning
Borje Ekholm, vd och koncernchef 7 000 102 440 0 5005 12 547 2 515 1105 16 167
Ledningsgruppen exklusive vd? 19 084 208 725 10 400 5248 35665 6273 945 42 883
Tidigare vd:ar - - - - - - - 663 663
Total® 26 084 310 1165 10 400 10 253 48 212 8788 2713 59713

1) Kostnad redovisad enligt IFRS 2.

2) For ledningsgruppen finns inga utestaende pensionsforpliktelser.

3) Johan Bygge, Stephen Campe, Johan Forssell, Petra Hedengran och Lennart Johansson.
4)

Varav kostnadsfort i dotterforetag: fast 16n 5.795 Tkr, rérlig 16n 3.243 Tkr, pension 112 Tkr samt 6vriga ersattningar och férmaner 748 Tkr.

Till f6ljd av realiserade vinster i parallell- och medinvesteringsprogram inom Private Equity-investeringar har till ledande befattningshavare utbetalats 49.581

(205) Tkr, varav 37.165 (99) Tkr till Borje Ekholm. Utbetalningen under 2010 till Bérje Ekholm avser det under 2005 Gverenskomna utkopet av Borje Ekholms intres-
sen i Investor Growth Capitals parallellinvesteringsprogram, sé kallade “carried interest plans”, i samband med tilltradandet som vd for Investor AB. For ytterligare
information avseende utkdpet se pressmeddelande fran 20 december 2010. For vinstdelningsprogrammet inom den Aktiva Portféljhanteringen har ersattning om
33 (438) Tkr till ledande befattningshavare kostnadsforts. Detta ar ersattningar utover redovisade belopp i tabellen ovan.

Redovisad
kostnad Total
Férandring Rorlig l6n for langsiktig Ovriga kostnads-
Fast Semester- semester- avseende aktierelaterad Total Pensions- ersattningar ford
Total ersattning ar 2009 (Tkr) 16n tillagg 16neskuld aret ersattning” [6n kostnader? och férméaner ersattning
Borje Ekholm, vd och koncernchef 7 500 94 450 1356 5355 14 755 2671 805 18 231
Ledningsgruppen exklusive vd? 18 600 171 678 10 330 6 661 36 440 6277 614 43 331
Tidigare vd:ar - - - - - - - 663 663
Totalt® 26 100 265 1128 11 686 12016 51195 8948 2082 62 225

1) Kostnad redovisad enligt IFRS 2.

2) For ledningsgruppen finns inga utestaende pensionsforpliktelser.

3) Johan Bygge, Stephen Campe, Johan Forssell, Petra Hedengran och Lennart Johansson.

4) Varav kostnadsfort i dotterféretag: fast 16n 5.820 Tkr, rérlig l6n 3.307 Tkr, pension 578 Tkr samt 6vriga ersattningar och formaner 466 Tkr.
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Totala ersattningar - kostnadsférda Iéner, styrelsearvoden och andra erséattningar samt sociala kostnader

2010 2009
Langsiktig Kostnader Langsiktig Kostnader
aktie- for aktie- for
Totala ersattningar Fast  Rorlig relaterad  Pensions- personal- Sociala Fast  Rorlig relaterad  Pensions- personal- Sociala
(Mkr) l6n? 6n 16n  kostnader férmaner kostnader?  Totalt l6n" l6n 16n  kostnader férmaner kostnader? Totalt
Investerings-
verksamheten
Moderbolaget 94 18 22 22 17 53 226 86 20 24 27 14 55 226
Dotterforetag 74 34 6 8 3 12 137 70 35 4 9 3 12 133
Totalt investerings-
verksamheten 168 52 28 30 20 65 363 156 55 28 36 17 67 359
Operativa
verksamheten
Dotterforetag? 933 7 0 62 13 217 1232 38 = = 5 3 26 122
Totalt operativa
verksamheten 933 7 0 62 13 217 1232 88 = = 5 3 26 122
Totalt 1101 59 28 92 33 282 1594 244 55 28 41 20 93 481

1) Inkluderar semestertillagg och férandringar av semesterléneskuldsreserv.

2) Varav 9 (11) Mkr avser sociala avgifter for 1angsiktig aktierelaterad 16n. Kostnaden fér langsiktig aktierelaterad 16n inklusive sociala avgifter
uppgar till 37 (39) Mkr enligt koncernens resultatrékning.

3) Inklusive M6Inlycke Health Care 1 manad och Aleris 5 manader.

Kostnadsférda I6ner och erséattningar férdelade mellan ledande befattningshavare samt vd:ar och styrelser i dotterféretag och 6vriga anstallda

2010 2009
Ledande befatt- Ledande befatt-
ningshavare ningshavare
samt vd:ar och samt vd:ar och
styrelser i varav Ovriga styrelser i varav Ovriga
Totala ersattningar (Tkr) dotterforetag rorlig 16n anstéllda Totalt dotterforetag rorlig 16n anstéllda Totalt
Investeringsverksamheten
Moderbolaget (6 personer) 36 455 7 166 75539 111 994 37 592 8 380 68 641 106 233
Dotterforetag (4 personer) 25 852 8750 82 240 108 092 21458 7 758 83 634 105 092
Totalt investeringsverksamheten 62 307 15916 157 779 220 086 59 050 16 138 152 275 211 325
Operativa verksamheten
Dotterforetag (18 personer)” 11 180 548 928 090 939 270 4184 - 83 753 87 937
Totalt operativa verksamheten 11 180 548 928 090 939 270 4184 - 83753 87 937
Totalt 73 487 16 464 1085869 1159356 63 234 16 138 236 028 299 262

1) Inklusive MélInlycke Health Care 1 méanad och Aleris 5 manader.
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For att f& maximalt varde péa den langsiktiga aktierelaterade I6nen maste

verkstéllande direktéren investera cirka 43 procent av den fasta lénen fore skatt.

Under 2010 investerade verkstallande direktéren 3.033 Tkr i Investoraktier.
Denna investering gjorde att verkstdllande direktdren erhdll aktier och optioner
i Investor till ett vid tilldelningen berdknat varde av 8.050 Tkr.

Total ersattning till verkstéllande direktér 2010 uppgick darmed till
19.170 Tkr, varav 7.102 Tkr utbetalades kontant. Verkstéllande direktéren
har dven utnyttjat optioner utgivna 2004 med forfall i januari 2011 varvid
han erhéll ett formansvarde om 554 Tkr. For mer information se tabell pa
sidan 96.

ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA - OPERATIVA VERKSAMHETEN
Principer for ersattningar till anstallda inom den operativa verksamheten
hanteras inom ramen for respektive bolag.

ERSATTNING TILL MODERBOLAGETS STYRELSE
Vid arsstdamman 2010 beslutades om ett styrelsearvode till ett totalt varde
om 7.313 Tkr att fordelas med sammanlagt 6.375 Tkr (varav till ordféranden
1.875 Tkr och 500 Tkr vardera till dvriga nio styrelseledamoter som ej ar
anstéllda i bolaget) i form av kontantarvode och syntetiska aktier och sam-
manlagt 938 Tkr kontant som arvode for arbete i styrelseutskotten.
Kostnadsforda ersattningar till tidigare styrelseledaméter for aret upp-
gick till 1.200 (1.589) Tkr. Totala utestaende pensionsforpliktelser inklusive
I6neskatt for tidigare styrelseledaméter uppgick vid arets utgang till 152.442
(163.833) Tkr varav 97.412 (104.138) Tkr avsag Peter Wallenberg. Ersattning

till Peter Wallenberg har under dret utbetalats med 15.367 (15.367) Tkr.

Kostnadsférda ersattningar till styrelsen

Syntetiska aktier 2008-2010

Fran och med 2008 kan styrelseledamot vélja att erhalla del av bruttoarvodet,
exklusive arvode for utskottsarbete, i form av syntetiska aktier. For ar 2010
hade ledamot méjlighet att valja mellan att erhdlla 50 procent av vardet av
arvodet i form av syntetiska aktier och 50 procent kontant, eller att erhélla

75 procent av arvodet kontant och 25 procent i form av syntetiska aktier.
Styrelseledamot med skattemassig hemvist i utlandet kunde dock vélja att

fa 100 procent av arvodet kontant. Med en syntetisk aktie féljer samma
ekonomiska rattigheter som med Investors B-aktier vilket innebar att styrelse-
ledamoternas arvode i form av syntetiska aktier p& samma satt som galler for
en B-aktie blir beroende av vardemassiga upp- och nedgangar och utdelnings-
beloppens storlek under femarsperioden fram till 2015 da varje syntetisk aktie
berattigar styrelseledamoten att erhalla ett belopp motsvarande da géllande
aktiekurs for en B-aktie i Investor.

De syntetiska aktierna vérderades i samband med tilldelningen efter ars-
stdmman 2010 till ett genomsnitt av borskursen for Investors B-aktier under
de fem handelsdagar som foljde narmast efter den dag B-aktien noterades
utan ratt till utdelning 2010. De syntetiska aktierna medfor ratt att under
femte kalenderaret efter mandatperiodens bérjan vid fyra tillfallen erhalla
utbetalning, avseende 25 procent av tilldelade syntetiska aktier vid varije till-
falle, av ett kontant belopp per syntetisk aktie som motsvarar aktiekursen for
Investors B-aktie vid respektive utbetalningstidpunkt. De syntetiska aktierna
anses intjanade kontinuerligt under mandatperioden, med 25 procent per
kvartal. Utdelningar pa Investors B-aktier under tiden fram till utbetalningstid-
punkten skall gottskrivas ledamoten i form av tilldelning av ytterligare syntetiska
aktier. Villkor om att ledamot maste kvarsta i styrelsen under femarsperioden
saknas och beloppet faller sdlunda ut dven om uppdraget upphort. Dessutom
finns en majlighet for ledamot att vid fortida frantrade begara fortidslosen till
att infalla 12 manader efter uppdragets upphorande.

Effekt av Effekt av

Vérdet av forandring i foérandring i Antal

syntetiska Totalt arvo- verkligt varde verkligt varde Totalt ~ Antal synte-  Antal synte- syntetiska

aktier vid de, vérde vid pa 2008 ars pa 2009 ars arvode, tiska aktier tiska aktier aktier per
Total ersattning tilldelnings- Utskotts- tilldelnings- syntetiska syntetiska redovisad vid drets tilldelade  Utdelnings- 31 december
ar 2010 (Tkr) Kontant  tidpunkten arvode tidpunkten aktier aktier kostnad ingang 2010" justering 2010
Jacob Wallenberg 938 937 312 2187 110 122 2419 15162 6 838 441 22 441
Anders Scharp? - - - - - - - 1916 - 56 1972
Gunnar Brock® 250 250 - 500 29 32 561 2127 1823 62 4012
Sune Carlsson 250 250 187 687 29 32 748 4043 1823 18 5984
Borje Ekholm - - - - - - - - - - -
Sirkka Hamalainen 500 = 63 563 = = 563 - - - =
Tom Johnstone® 250 250 - 500 - - 500 - 1823 - 1823
Carola Lemne? 250 250 - 500 - - 500 - 1823 - 1823
Hakan Mogren® = = = - 29 17 46 2979 = 87 3066
Grace Reksten Skaugen 500 - 125 625 - - 625 - - - -
O. Griffith Sexton 500 - 63 563 - - 563 - - - -
Lena Treschow Torell 250 250 63 563 29 32 624 4043 1823 118 5984
Peter Wallenberg Jr.? 250 250 125 625 29 32 686 4043 1823 118 5984
Totalt 3938 2437 938 7313 255 267 7835 34313 17776 1000 53 089

1) Baserat pa volymvagt genomsnitt av borskursen for Investor B under perioden 16/4 - 22/4, 2010: 137,10 kronor.

Styrelseledamot till och med 31/3 2009.

Styrelseledamot fran och med 31/3 2010.

2
3
4
5) Styrelseledamot till och med 31/3 2010.
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Effekt av for-

Effekt av for-

Vérdet av andring i andring i Antal

syntetiska Totalt arvo- verkligt varde verkligt varde Totalt ~ Antal synte-  Antal synte- syntetiska

aktier vid de, varde vid pa 2008 ars pa 2009 ars arvode, tiska aktier tiska aktier aktier per
Total ersattning tilldelnings- Utskotts- tilldelnings- syntetiska syntetiska redovisad vid arets tilldelade  Utdelnings- 31 december
ar 2009 (Tkr) Kontant  tidpunkten arvode tidpunkten aktier aktier kostnad ingang 2010" justering 2009
Jacob Wallenberg 938 937 312 2187 142 123 2452 6 950 7975 237 15162
Anders Scharp? - - - - 38 - 38 1853 - 63 1916
Gunnar Brock® 250 250 63 563 - 32 595 - 2127 - 2127
Sune Carlsson 250 250 187 687 38 32 757 1853 2127 63 4043
Borje Ekholm - - - - - - - - - - -
Sirkka Hamalainen 500 - 125 625 - - 625 - - - -
Hakan Mogren 375 125 125 625 38 17 680 1853 1063 63 2979
Grace Reksten Skaugen 500 - 63 563 - - 563 - - - -
O. Griffith Sexton 500 - 63 563 - - 563 - - - -
Lena Treschow Torell 250 250 - 500 38 32 570 1853 2127 63 4043
Peter Wallenberg Jr. 250 250 125 625 38 32 695 1853 2127 63 4043
Totalt 3813 2062 1063 6938 332 268 7538 16 215 17 546 552 34313

1) Baserat pa volymvagt genomsnitt av borskursen for Investor B under perioden 16/4 - 22/4, 2009: 117,56 kronor.

2) Styrelseledamot till och med 31/3 2009.
3) Styrelseledamot fran och med 31/3 2009.

LANGSIKTIG AKTIERELATERAD LON - PROGRAMBESKRIVNINGAR
Genom programmen for langsiktig aktierelaterad 16n kopplas en del av den
anstalldes totala ersattning till Investors langsiktiga utveckling. Den del av
styrelsens arvode som utgors av aktierelaterad ersattning i form av syntetiska
aktier beskrivs i avsnittet Ersattning till moderbolagets styrelse.

2006-2010

Programmen bestar av féljande tva delar:

1) Aktiesparplan i vilken samtliga anstallda far delta

Aktiesparplanen innebér att den anstallde forvarvar aktier i Investor till
marknadspris under en, av styrelsen, angiven period efter publiceringen

av Investors forsta kvartalsrapport for 2010, 2009, 2008, 2007 respektive
2006 ("Matperioden”). For varje Investoraktie den anstallde forvarvat tillde-
las, efter en trearig kvalifikationsperiod, tva optioner (Matchningsoptioner)
samt en ratt att forvarva en Investoraktie for 10 kronor (Matchningsaktie).
Matchningsaktien kan forvarvas under en fyradrsperiod efter kvalifikations-
perioden. Varje Matchningsoption berattigar till férvarv av en Investoraktie
under motsvarande period till ett pris motsvarande 120 procent av

den genomsnittliga volymviktade betalkursen foér Investoraktien under
Matperioden.

Verkstéllande direktoren, évriga ledningsgruppen och ytterligare maxi-
malt 20 befattningshavare inom Investor (“hogre befattningshavare”) har
skyldighet att investera minst 5 procent av sin fasta lon i Investoraktier under
Aktiesparplanen. Ovriga anstéllda har inte skyldighet att investera nagot
belopp men daremot ratt att investera s& mycket att vardet av tilldelade
Matchningsoptioner och Matchningsaktier uppgar till hogst 10 alterna-
tivt 15 procent av vederboérandes fasta 16n. Hogre befattningshavare har
ratt att investera s& mycket att vardet av tilldelade Matchningsoptioner och
Matchningsaktier hdgst uppgar till mellan 10 och 38 procent av respektive
befattningshavares fasta |6n. For att verkstallande direktoren skulle delta fullt
ut i Aktiesparplanen 2010 kravdes att han investerade cirka 43 procent av den
fasta lonen i Investoraktier. Om verkstéllande direktéren genom ovannamnda
investering deltar fullt ut i Aktiesparplanen motsvarar det totala vardet av moj-
ligheten att erhalla en Matchningsaktie och tva Matchningsoptioner per for-
varvad aktie under Aktiesparplanen cirka 38 procent av den fasta l6nen. For
dessa program géller for den verkstéllande direktéren att Matchningsaktier
och Matchningsoptioner kan utnyttjas under 12 manader fran det tidigaste av
7 ar (10 ar for 2006 och 2007 ars program) fran respektive tilldelningstillfalle
och 2 manader efter utgangen av det &r da han lamnat sin anstallning. Totalt
har verkstallande direktoren investerat 9.657 Tkr i Investoraktier inom ramen
for Aktiesparplanerna 2006-2010.

2) Prestationsbaserat Aktieprogram enligt vilket hogre befattningshavare
deltar utéver Aktiesparplanen

Hogre Befattningshavare har, utdver Aktiesparplanen, ocksa rattighet (och

skyldighet) att delta i ett Prestationsbaserat Aktieprogram. Detta innebar

att nyssndmnda personer efter en treérig kvalifikationsperiod har ratt att
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under fyra ar darefter forvarva ytterligare Investoraktier (“Prestationsaktier”)
for ett pris per aktie motsvarande — i 2010 &rs program — samma pris som
befattningshavaren betalat per Deltagaraktie ("Forvarvspriset”). Denna rétt till
forvarv galler endast under forutsattning att Investoraktiens totalavkastning
overtraffar vissa mal under kvalifikationsperioden. Det Prestationsbaserade
Aktieprogrammet 2010 &r oférandrat jamfort med 2009. Det Prestations-
baserade Aktieprogrammet 2009 andrades pa tva punkter i forhéllande till
det program som bolagsstamman godkande 2008. For det forsta har det
pris till vilket Prestationsaktier kan forvarvas hojts fran 50 till 100 procent av
Forvarvspriset (i 2006 och 2007 &rs program var priset per Prestationsaktie
10 kronor). Eftersom det pris som skall betalas per Prestationsaktie kar, blir
det teoretiska vardet av mojligheten att erhdlla en Prestationsaktie lagre &n
tidigare varfor antalet Prestationsaktier som blir mojliga att erhélla okar for
att motsvara samma varde som 2008 ars program medféorde. For det andra
har de tva finansiella mal som i programmen for aren 2006-2008 styrt det
antal Prestationsaktier som befattningshavare i framtiden kan fa ratt att
forvarva ersatts med ett mal, Investoraktiens totalavkastning (for program
fér dren 2006-2008 var de finansiella malen relaterade till Investors substans-
vardeutveckling (NAV) och Investor relativa totalavkastning (relativ TSR)).

Totalavkastningen mats dver en treérig kvalifikationsperiod. Investoraktiens
genomsnittliga arliga totalavkastning (inklusive aterinvesterade utdelningar)
maste overstiga rantan for 10-ariga statsobligationer med mer &n 10 pro-
centenheter for att ge befattningshavarna ratt att forvarva det hogsta antal
Prestationsaktier som tilldelats respektive befattningshavare. Overstiger total-
avkastningen inte den 10-driga statsobligationsréntan med minst 2 procenten-
heter far befattningshavaren inte forvarva nagra aktier. Om totalavkastningen
ligger mellan den 10-driga statsobligationsrantan plus 2 procentenheter och
den 10-driga statsobligationsrantan plus 10 procentenheter, sker daremellan
en proportionell (linjar) berakning av antalet aktier som far forvarvas.

Det teoretiska vardet av en Prestationsaktie beaktar bland annat sanno-
likheten for att uppna prestationskraven samt bygger pa Black & Scholes
varderingsmodell. Sannolikheten, berdknad utifran historiska data (verifierad
av extern bedémare), att uppna prestationskraven har berdknats till knappt
50 procent. Slutligt antal Prestationsaktier som far férvarvas ar beroende av
utfallet av prestationskraven men kan inte éverstiga ett vid tilldelningen for
respektive ar bestamt hogsta antal (tak). For dessa program géller for den
verkstallande direktoren att Prestationsaktier kan utnyttjas under 12 manader
fran det tidigaste av 7 ar (10 &r fér 2006 och 2007 &rs program) fran respek-
tive tilldelningstillfalle och 2 manader efter utgangen av det &r da han lamnat
sin anstallning.

P& Matchnings- och Prestationsaktierna ager den anstallde, i samband med
att aktierna forvarvas av den anstéllde, ratt att erhalla kompensation fér den
utdelning som ldmnats pa aktierna under kvalifikationsperioden och fram till
forvarvstidpunkten. Detta for att programmet skall vara utdelningsneutralt
och inte riskera att paverka beslut om utdelning pa grundval av programmet
for langsiktig aktierelaterad I6n.
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Personaloptionsprogram 2003-2005

Personaloptionsprogrammen 2003-2005 innebar att Investor stallde ut kdpop-
tioner som gav innehavaren till optionerna ratten att kopa motsvarande antal
aktier till ett forutbestamt pris. Loptiden for dessa optioner var sju ar och
intjdnandet var kopplat till fortsatt anstalining under tre ar, sa kallad vesting.
Personaloptionerna erhélls vederlagsfritt och utgjorde en del av den totala
I6nen. Generellt galler att optionerna endast kan intjdnas och utnyttjas under
anstallningstiden och kort tid darefter. Undantag ar om en fére detta anstalld
har kvar styrelseuppdrag pé uppdrag av Investor. Principen for tilldelning var

att antalet totalt tilldelade optioner skulle sta i proportion till aktuell I6ne-
summa i bolaget. Ledningsgruppen bestamde darefter hur optionerna skulle
fordelas mellan respektive affarsomrade, varefter respektive affarsomradesan-
svarig bestamde vilken tilldelning respektive avdelning borde ha. | sista ledet
utvarderade och beslutade respektive avdelningschef hur férdelning skulle se
ut till den enskilde medarbetaren. For personaloptionerna 2005 bestamdes
storleken pa den slutliga tilldelningen efter arets utgang, till skillnad mot tidi-
gare ar, och var beroende av respektive anstallds maluppfyllelse enligt samma
kriterier som galler for rorlig 16nedel enligt beskrivningen “Rérlig 16n” ovan.

Berékningen av verkligt varde, enligt IFRS 2, vid tilldelningstillféllet baseras pa foljande forutséttningar:

2010 2009
Matchnings-  Matchnings-  Prestations- Matchnings-  Matchnings-  Prestations-
Share aktie option aktie aktie option aktie
Genomsnittlig volymvagd betalkurs
for Investors B-aktie 137,19 137,19 137,19 117,96 117,96 117,96
Lésenpris 10,00 164,60 137,19 10,00 141,50 117,96
Antagen volatilitet” 30% 30% 30% 30% 30% 30%
Antagen genomsnittlig l6ptid? 5ar 5ar 5ar 5ar 5ar 5ar
Antagen utdelningsandel® 0% 3,84% 0% 0% 3,84% 0%
Riskfri ranta 2,43% 2,43% 2,43% 2,23% 2,23% 2,23%
1) Volatilitetsantagandet baseras pa framtidsbedémningar med utgangspunkt fran den historiska volatiliteten fér Investors B-aktie,
dar I6ptiden pa instrumentet ar en paverkande faktor. Den historiska volatiliteten har legat i intervallet 15 till 30 procent.
2) Vid antagande om respektive instruments genomsnittliga 16ptid har man vid tilldelningstillfallet beaktat historiskt
l6senmonster samt instrumentens faktiska livslangd inom ramen for respektive program.
3) Utdelning fér matchnings- och prestationsaktier kompenseras med 6kning av antalet aktier.
Sammanfattning av villkoren fér langsiktig aktierelaterad erséttning 2006-2010
Matchningsaktier 2006-2010
Véagd
genom- Antal
Antal Forverkade Losta snittlig  matchnings-
tilldelade Antal matchnings- match-  aktiekurs  aktier per 31 Intjdnande-
Utfardade Inne- matchnings- vid &rets  Utdelnings- aktier under ningsaktier  pa I6sen- december Teoretiskt Verkligt Slut- period
ar havare” aktier ingdng justering 2010 under 2010 dagen 2010 vérde? véarde? Losenpris forfallodag (@)
2006 LG 31038 32 243 999 = = = 332429 109,19 121,34 10,00 31/12 2012 3
2006 0OA 64 459 38219 1155 39 7775 135,62 31560 109,19 121,34 10,00 31/12 2012 3
2007 LG 23 845 25 819 745 = 4197 135,23 22 3674 150,91 168,48 10,00 31/12 2013 3
2007 OA 46 349 41 074 1112 510 11653 134,76 300239 150,91 168,48 10,00 31/12 2013 3
2008 LG 30725 32 088 994 = = = 330829 116,71 130,40 10,00 31/12 2014 3
2008 OA 57 350 56 542 1738 867 2432 135,47 549814 116,71 130,40 10,00 31/12 2014 3
2009 LG 48 362 48 362 1498 = = = 49 860 97,64 109,01 10,00 31/12 2015 3
2009 0OA 86 178 86 178 2670 2413 1209 138,11 85 226 97,64 109,01 10,00 31/12 2015 3
2010 LG 47 533 = = = = = 47 533 114,91 128,33 10,00 31/12 2016 3
2010 OA 77 010 = = = = = 77 010 114,91 128,33 10,00 31/12 2016 3
Totalt 512 849 360525 10911 3829 27 266 464 884

1) LG = Ledningsgruppen, OA = Ovriga anstallda.

2) Vardet av matchningsaktierna vid tilldelningstillféllet baseras péa ett teoretiskt varde beraknat med Black & Scholes varderingsmodell.
3) Verkligt varde vid tilldelningstillfallet beraknat i enlighet med IFRS 2 som ligger till grund for redovisade varden. Se ovan for specifikation av berdkningsgrunder.
4)

Matchningsaktier tillgangliga for l6sen vid arets utgéng.
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Matchningsoptioner 2006-2010

Forverkade Antal
Antal tilldelade Antal matchnings- Losta match- matchningsoptioner Intjanande-
Utfardade matchnings- vid arets optioner ningsoptioner per 31 december Teoretiskt Verkligt period
ar Innehavare” optioner ingdng  under 2010 under 2010 2010 varde? virde? Losenpris  Slutforfallodag (ar)
2006 LG 62 076 62 076 = = 62 0764 15,62 12,47 155,90 31/12 2012 3
2006 OA 128 918 99 046 6992 = 92 0544 15,62 12,47 155,90 31/12 2012 3
2007 LG 47 690 47 690 = = 47 690 22,80 18,84 212,00 31/12 2013 3
2007 OA 92 698 76 586 4530 = 72 0564 22,80 18,84 212,00 31/12 2013 3
2008 LG 61450 61 450 = = 61 4509 16,41 18,98 166,20 31/12 2014 3
2008 OA 114 700 108 885 4 479 = 104 406% 16,41 18,98 166,20 31/12 2014 3
2009 LG 96 724 96 724 = = 96 724 14,52 16,68 141,50 31/12 2015 3
2009 OA 172 356 172 356 5108 = 167 248 14,52 16,68 141,50 31/12 2015 3
2010 LG 95 066 = = = 95 066 17,44 19,73 164,60 31/12 2016 3
2010 OA 154 020 = = = 154 020 17,44 19,73 164,60 31/12 2016 3
Totalt 1025698 724 813 21109 = 952 790
1) LG = Ledningsgruppen, OA = Ovriga anstéllda.
2) Vardet av matchningsoptionerna vid tilldelningstillfallet baseras pa ett teoretiskt varde berdknat med Black & Scholes varderingsmodell.
3) Verkligt varde vid tilldelningstillféllet beraknat i enlighet med IFRS 2 som ligger till grund for redovisade varden. Se féregaende sida for specifikation av berakningsgrunder.
4) Matchningsoptioner tillgangliga for 16sen vid arets utgang.
Prestationsaktier 2006-2010
Vagd Antal
Forverkade genom- prestations-
Komponent Maximalt prestations-  Losta presta- snittlig aktier per Intjdnan-
Utfardade  och antal tilldelade Antal vid  Utdelnings- aktier under tionsaktier aktiekurs p& 31 december Teoretiskt Verkligt Slut-  deperiod
ar innehavare”  prestationsaktier drets ingang justering 2010 under 2010  l6sendagen 2010 varde? varde® Losenpris forfallodag (ar)
2006 NAV LG 88270 = = = = = = 52,35 121,34 10,00 31/12 2012 3
2006 NAV OA 35613 = = = = = = 52,35 121,34 10,00 31/12 2012 3
2006 TSR LG 45 116 22 956 M = = = 236674 52,35 57,03 10,00  31/12 2012 3
2006 TSR OA 18 199 6 285 182 740 1667 135,26 4 060% 52,35 57,03 10,00 31/12 2012 3
2007 NAV LG 63 449 68 695 _ 68 695 = = -4 77,78 168,48 10,00 31/12 2013 3
2007 NAV OA 26 958 24 065 = 24 065 = = -4 77,78 168,48 10,00 31/12 2013 3
2007 TSR LG 34 371 37 213 460 22 361 1483 129,90 13 8299 77,78 82,55 10,00 31/12 2013 3
2007 TSR OA 14 602 13 034 131 8997 542 141,30 3626% 77,78 82,55 10,00 31/12 2013 3
2008 NAV LG 121 560 137 265 7 864 = = = 145129 40,98 81,88 69,29 31/12 2014 3
2008 NAV OA 53914 55 825 2 946 830 = = 57 941 40,98 81,88 69,29  31/12 2014 3
2008 TSR LG 65 236 73 665 4221 = = = 77 886 38,18 42,98 69,29 31/12 2014 3
2008 TSR OA 28 930 29 956 1967 832 = = 31091 38,18 42,98 69,29  31/12 2014 3
2009 TSR LG 590 946 590 946 17 832 = = = 608 778 15,45 17,26 117,96  31/12 2015 3
2009 TSR OA 279 427 279 427 8433 10 092 = = 277 768 15,45 17,26 117,96  31/12 2015 3
2010 TSR LG 584 105 = = = = = 584 105 18,34 20,34 13719  31/12 2016 3
2010 TSR OA 215092 = = = = = 215092 18,34 20,34 137,19  31/12 2016 3
Totalt 2265788 1339332 44747 136 612 3692 2042972

1) LG = Ledningsgruppen, OA = Ovriga anstallda.

2) Vardet av prestationsaktierna vid tilldelningstillfallet baseras péa ett teoretiskt varde beraknat med Black & Scholes varderingsmodell.

3) Verkligt varde vid tilldelningstillfallet berdknat i enlighet med IFRS 2 som ligger till grund for redovisade véarden. Se féregdende sida for specifikation av berakningsgrunder.
4) Prestationsaktier tillgangliga for I6sen vid arets utgang.

Skillnaden mellan teoretiskt varde och verkligt varde forklaras framst av att forvantad personalomsattning beaktas vid faststallande av det teoretiska vardet.

Vid berdkningen av verkligt varde enligt IFRS 2 beaktas inte personalomsattning vid varderingen utan istallet gors en justering av forvantat antal intjdnade aktier
eller optioner, vilken baseras pa genomsnittligt historiskt utfall. Enligt definitionen i IFRS 2 Aktierelaterade ersattningar ar NAV-komponenten ett s& kallat “icke
marknadsvillkor” och TSR-komponenten ett “marknadsvillkor”. Skillnaden mellan verkligt varde (IFRS 2) och teoretiskt varde avseende aktier som tilldelats baserat
pa NAV-komponenten beror pé att det teoretiska vardet beaktar sannolikheten for full tilldelning i varderingen. Vid berakning enligt IFRS 2 beaktas motsvarande
sannolikhet genom en justering av férvantat antal intjanade aktier.
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Not 5, forts

Anstallda och personalkostnader

Sammanftattning av villkoren fér de langsiktiga aktieprogrammen 2004-2005

Véagd genomsnittlig Antal aktier Intjanande-
Utfardade Antal till- Antal vid Verkligt Losta aktier aktiekurs pa per 31 december Slut- period
ar Innehavare" delade aktier arets ingang varde? under 2010 |6sendagen 2010 forfallodag? (ar)
2004 LG 74 000 3200 77,009 - - 3200 20/1 2014 5%
2005 LG 58 331 53385 97,049 43773 132,90 9612 21/1 2015 5°)
Totalt 132 331 56 585 43773 12 812

1) LG = Ledningsgruppen.

2) Verkligt varde vid tilldelningstillféllet beraknat i enlighet med IFRS 2 som ligger till grund fér redovisade vérden.

3) For den verkstallande direktoren géller att aktierna kan utnyttjas under 12 manader fran det tidigaste av 10 ar fran respektive tilldelningstillfalle.
och tva méanader efter utgadngen av det ar da han lamnat sin anstallning.

4) Slutkurs for Investoraktien dagen efter bokslutskommunikéns offentliggérande.

5) En tredjedel av antalet tilldelade aktier anses intjanade forst tre ar efter tilldelningen och darefter ytterligare en tredjedel vart och ett av de tva nédrmast efterféljande aren.
Intjanade tilldelningar medfor ratt till erhallande och tilltrade till intjanade aktier forst 5 ar efter tilldelningen.

6) Genomsnittlig volymvagd betalkurs for Investors B-aktie vid Stockholmsbérsen under perioden 12/4 - 18/4 2005.

Sammanfattning av villkoren fér de langsiktiga optionsprogrammen 2003-2005

Vagd
Losta genom- Antal
optioner snittlig Forfallna optioner per Intjdnande
Utfardade Antal till- Antal vid under aktiekurs pa optioner 31 december  Teoretiskt Verkligt Slut- period
ar Innehavare” delade aktier arets ingadng 2010 lésendagen  under 2010 2010 varde? varde? Losenpris forfallodag @n?
2003 LG 1081000 - - - - - 8,21 7,00 52,50 11/2 2010 3
2003 0A 2 606 436 30 061 30 061 130,12 - - 8,21 7,00 52,50 11/2 2010 3
2004 LG 221900 65234 65234 136,51 - - 15,80 13,74 84,70 20/1 2011 3
2004 0A 1079 649 302098 302098 138,15 - - 15,80 13,74 84,70 20/1 2011 3
2005 LG 164 565 145 997 - - - 145 9979 19,00 15,20 106,70 20/1 2012 3
2005 OA 1008 469 535904 116 525 137,70 - 419 379% 19,00 15,20 106,70 20/1 2012 3
Totalt 6162 019 1079294 513918 - 565 376
1) LG = Ledningsgruppen, OA = Ovriga anstallda.
2) Vardet av optioner vid tilldelningstillfallet baseras pé ett teoretiskt varde beraknat med Black & Scholes modell. P& grund av optionernas sarskilda villkor avseende
intjanandeperiod samt |6ptid, ar volatilitetsparametern justerad med héansyn tagen till detta.
3) Verkligt varde vid tilldelningstillféllet beraknat i enlighet med IFRS 2 som ligger till grund for redovisade véarden.
4) En tredjedel av antalet tilldelade optioner anses intjanade vart och ett av de tre ndrmast efterfoljande aren raknat fran det ar tilldelningen gjordes. Det innebér att av
tilldelningen 2005 kan en tredjedel utnyttjas efter 21/1 2006. Om anstaliningen upphér maste redan intjanade optioner utnyttjas inom 3 manader fran anstallningens
upphorande. Frén och med 2002 &rs optionsprogram har utnyttjandetiden forlangts till 12 manader om anstallningen varat i mer an 4 ar.
5) Optioner tillgangliga for 16sen vid &rets utgang.
Redovisningsmaéssiga effekter av aktierelaterade erséttningar
(Tkr) 2010 2009 (Tkr) 2010 2009
Koncernen Koncernen samt Moderbolaget
Personalkostnader for aktierelaterade ersattningar Effekt av I6sen aktierelaterade ersattningar
Kostnad hanférlig till egetkapitalreglerade instrument 24 794 25196 redovisad direkt i eget kapital -29502  -40999
Kostnad hanforlig till kontantreglerade instrument 3080 2663 RedO\_'_'Sat. varde skulder for aktierelaterade
. . L . . ersattningar 7 640 4561
Sociala avgifter och 6vriga kostnader hanforliga till o ) o
aktierelaterade ersattningar 9454 11 565 Effekt av sakringsatgarder redovisade i finansnettot 10711 -1178
| Véagd genomsnittlig kurs i utestdende
Totalt 37328 39424 sakringskontrakt 127,52 127,03
(Tkn) 2010 2009 Sékringsatgarder fér personaloptions- och aktieprogram
Moderbolaget Investors policy &r att vidta atgarder for att minimera effekterna av en upp-
Personalkostnader for aktierelaterade ersattningar gang i Investors aktiekurs. For program till och med 2005 har aktieswappar
Kostnad hanférlig till egetkapitalreglerade instrument och aktieoptioner anvéants som sékringsinstrument, dessa redovisas till verkligt
(IFRS 2) 19 091 21369 vérde i enlighet med regler for derivat (IAS 39) till foljd av att de ej kvalificerar
Kostnad hanférlig till kontantreglerade instrument for sékringsredovisning. Sakringslosningen innebér att personaloptions- och
(IFRS 2) 3080 2663 aktieprogrammen inte paverkar verkligt antal utestdende aktier i Investor,
Sociala avgifter och évriga kostnader hanférliga till daremot uppkommer en teoretisk utspadningseffekt till foljd av programmen.
aktierelaterade ersttningar 8484 11 520 For program utstéllda fran och med ar 2006 har Investor aterképt egna
aktier for att garantera leverans.
Totalt 30655 35552
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Not 6 Arvode och kostnadsersattning till revisorer

Not 7 Operationell leasing

2010

2009

Koncernen

KPMG

Revisionsuppdrag

Revisionsverksamhet utover revisionsuppdraget
Skatteradgivning

Andra uppdrag

o - -0

Deloitte
Revisionsuppdrag
Skatteradgivning
Andra uppdrag

[N o]

W o = =

Totalt 1

2010

2009

Moderbolaget

KPMG

Revisionsuppdrag 4
Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdraget 1
Andra uppdrag -

Totalt 5

Av arvode och kostnadsersattning till revisorer ar 9 (9) Mkr hanférligt till
investeringsverksamheten och 4 (1) Mkr till operativa verksamheten.

v o —= Db

Icke uppsagningsbara framtida leasingavgifter uppgar till:

2010 2009
Koncern
Inom ett ar 245 9
Mellan ett &r och fem &r 511 36
Langre an fem ar 286 53
Totalt 1042 98
Arets kostnader
Minimileaseavgifter 104 1
Variabla avgifter 1 2
Totalt 105 13

Operationell leasing utgors framst av lokalhyror, leasing av bilar och kontors-
inventarier.

Den operativa verksamheten stéar for 957 (0) Mkr av de icke uppsagnings-
bara leasingbetalningarna samt 96 (0) Mkr av arets kostnader for operationell
leasing.

Not 8 Andelar i intresseféretag

Specifikation av redovisat varde enligt kapitalandelsmetoden

31/12 2010 31/12 2009
Koncernen
Vid arets borjan 4718 7 246
Forvarv 335 79
Avyttringar - -3
Omklassificeringar -1627 -
Andel i intresseforetagens resultat”? -635 -2 380
Omrakningsdifferenser mm -215 -224
Redovisat varde vid arets slut 2576 4718

1) Inkluderar resultat fran Mélnlycke AB uppgéende till —334 Mkr avseende perioden
fram till och med 30 november 2010.

2) Arets resultat avser dgarandelen av foretagets resultat efter skatt inklusive eget
kapitaldelen i arets férandring av obeskattade reserver och efter anpassning till
Investors redovisnings- och bedémningsprinciper.
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Not 8, forts Andelar i intresseforetag

Specifikation av andelar i intresseféretag
31/12 2010

Investors andel av

Antal Rostandel Kapitalandel Arets
Foretag, séte, organisationsnummer aktier % % Tillgangar” Skulder”  Eget kapital? Intakter? resultat®
Koncernen
Indap Sweden AB, Stockholm, 556678-41119 490 000 49 49 17 690 15 950 1740 7 748 -172
Lindorff First Holding AB, Stockholm,

556714-9413% 109 493 255 50 51 6794 6528 266 1474 =77
Hi3G Holdings AB, Stockholm, 556619-6647% 40000 40 40 5960 1707 4253 2 806 49
Hi3G Enterprise AB, Stockholm, 556782-9329% 40000 40 40 4239 4203 36 - -143
Kunskapsskolan Education Sweden AB,

Stockholm, 556691-3066° 13 115 33 33 161 143 18 235 1
EQT Partners AB, Stockholm, 556233-7229 1550 31 31 86 57 29 235 27
Novare Holding AB, Stockholm, 556694-6066 200 50 50 22 16 6 38 3
Sternwood Investment Ltd, Guernsey, 42893 15 50 50 14 0 14 10 0
Blasieholmen 54 SPA AB,

Stockholm, 556768-7362 500 50 50 7 1 9 -3
SamSari Act Group AB, Stockholm, 556812-4431% 498 500 50 50 7 2 5 2 0
Blasieholmen 54 Restaurang AB,

Stockholm, 556706-6963 500 50 50 6 5 1 18 1
Makula AS, Oslo, 986 756 752 34 000 34 34 4 1 3 6 3
EFIN S.a.r.l., Luxemburg, B 145.168 166 996 50 50 3 1 2 0 0
MR-Enheden Esbjerg Privathopital A/S,

Esbjerg, 29 52 66 05 250 50 50 2 1 1 1 0
Totalt andelar i intresseféretag 34995 28620 6 375 12 582 -301
Specifikation av andelar i intresseféretag
31/12 2009 Investors andel av

Antal Rostandel Kapitalandel Arets
Foretag, sate, organisationsnummer aktier % % Tillgangar” Skulder”  Eget kapital? Intakter® resultat®
Koncernen
Molnlycke AB, Stockholm, 556723-5949% 334196 743 47 58 19 668 17 726 1942 5256 -394
Indap Sweden AB, Stockholm, 556678-411129 490 000 49 49 18 447 16 454 1993 7 943 —1212
Lindorff First Holding AB, Stockholm,

556714-9413% 90 518 750 50 50 6522 6 255 267 1462 -541
Hi3G Holdings AB, Stockholm, 556619-6647° 40 000 40 40 6 021 5858 163 2 336 -240
Hi3G Enterprise AB, Stockholm, 556782-9329% 40000 40 40 4257 4218 39 - -18
EFIN S.a.r.l., Luxemburg, B 145.168 166 996 50 50 185 183 2 0 0
Kunskapsskolan Education Sweden AB,

Stockholm, 556691-3066° 11 500 29 29 132 128 4 210 1
EQT Partners AB, Stockholm, 556233-7229 1550 31 31 89 59 30 237 26
Sternwood Investment Ltd, Guernsey, 42893 15 50 50 25 - 25 1 1
Novare Holding AB, Stockholm, 556694-6066 200 50 50 19 13 6 27 0
Blasieholmen 54 SPA AB,

Stockholm, 556768-7362 500 50 50 8 8 0 1 -3
Blasieholmen 54 Restaurang AB,

Stockholm, 556706-6963 500 50 50 6 5 1 18 1
Kunskapsskolan International KIAB AB,

Stockholm, 556747-9349% 300 30 30 6 6 0 0 -1
Totalt andelar i intresseféretag 55385 50913 4472 17 501 -2 380

Tillgadngar och skulder avser agd andel av foretagets tillgdngar och skulder efter anpassning till Investors redovisnings- och bedémningsprinciper.
Eget kapital avser agd andel av foretagets eget kapital inklusive eget kapitaldelen i obeskattade reserver efter anpassning till Investors redovisnings- och bedémningsprinciper.

1)
2)
3) Intdkter avser dgarandelen av foretagets nettoomsattning.
4)

Arets resultat avser dgarandelen av foretagets resultat efter skatt inklusive eget kapitaldelen i arets férandring av obeskattade reserver och efter anpassning till Investors redovisnings-

och bedémningsprinciper.
5) Rapporteras med en manads forskjutning.

6) Investering i Gambro Holding inkluderas i Indap Sweden AB.
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Not 9 Finansnetto

2010 2009 2010 2009
Intékter Kostnader Intékter Kostnader Intékter Kostnader Intékter Kostnader
Koncernen Koncernen
Investeringsverksamheten Operativa verksamheten
Rantor Rantor
Poster som vérderas till verkligt varde: Poster som vérderas till verkligt varde:
Tillgédngar redovisade till Tillgangar redovisade till
verkligt varde - fair value option 113 297 verkligt varde - fair value option 4
Derivat som anvands Derivat som anvands
i sakringsredovisning 452 487 i sakringsredovisning -19
Tillgadngar/skulder som innehas Tillgadngar/skulder som innehas
fér handelsandamal -240 -203 for handelséandamal 23
113 212 297 284 27 -19
Poster som ej vérderas till verkligt varde: Poster som ej varderas till verkligt varde:
Andra finansiella skulder -940 -960 Andra finansiella skulder -168 -27
Ovriga poster -6 -10 Ovriga poster
-946 -970 -168 =27
Totalt réantor 13 734 297 -686 Totalt réantor 27 -187 =27
Nettoresultat Nettoresultat
Tillgdngar redovisade till Tillgdngar redovisade till
verkligt varde — fair value option 13 -60 verkligt varde - fair value option
Derivat som anvands Derivat som anvands
i sakringsredovisning 410 -914 i sakringsredovisning
Tillgédngar/skulder som innehas Tillgangar/skulder som innehas
for handelsandamal 88 294 for handelsandamal
Andra finansiella skulder -415 660 Andra finansiella skulder
Vid avyttring av dotterforetag -8 -3 Vid avyttring av dotterféretag
Valutakursférandringar pa poster Valutakursforandringar pa poster
som varderas till verkligt varde -1138 —445 som varderas till verkligt varde -13
Ovriga valutakursférandringar 705 282 Ovriga valutakursférandringar -47
Ovriga poster 5 5 Ovriga poster -5
Totalt nettoresultat 811 -1151 327 -508 Totalt nettoresultat -65
Totalt finansiella intakter Totalt finansiella intakter
och kostnader 924 -1885 624 -1194 och kostnader 27  -252 =27
Finansnetto -961 -570 Finansnetto -225 =27
Nettoresultat bestar av orealiserade marknadsvardeférandringar samt realiserat 2010 2000
resultat fran finansiella instrument exklusive rantor. | finansnettot ingar varde- Intékter Kostnader  Intakter Kostnader
férandring fran derivat avsedda fér ekonomisk sékring av personaloptioner Koncernen
med 11 (1) Mkr och omvarderingar faststallda med hjalp av varderingstekniker Rantor 140 _921 297 713
med 120 (44) Mkr. Vidare har de lan som &r sakringsredovisade omvarderats _ _
oa e o , Nettoresultat 811 -1216 327 -508
med —415 (964) samtidigt som de tillhérande sékringsinstrumenten omvarde- = - v
rats med 410 (-944). Derivat som ingar i kassaflédessakringar redovisas inte i Finansiella intakter och kostnader 951 2137 624 1221
resultatrakningen utan har paverkat 6vrigt totalresultat med 233 (-357) Mkr. Finansnetto -1186 -597
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Not 10 Skatter

Uppskjutna skatter

Arets skatt Den uppskjutna skatten avser foljande tillgangar och skulder.
2010 2009 31/12 2010 31/12 2009
Koncernen Koncernen
Aktuell skattekostnad -223 -219 Uppskjutna skattefordringar
Uppskjuten skattekostnad hanforlig till Avsattningar 69 0
férandringar i temporara skillnader 182 -113 Immateriella anldggningstillgangar 21 -
Totalt _41 332 Finansiella anlaggningstillgangar 32 4
Materiella anldggningstillgangar 43 -
Moderbolaget Ilf:;:rfordnngar 72 B
Moderbolaget redovisar ingen skattekostnad for aren 2010 och 2009. Underskottsavdrag 16 7
) ) Ovrigt 437 7
Upplysning om sambandet mellan periodens skattekostnad Totalt 798 1
och redovisat resultat fére skatt ota . .
2010 5009 Netto av uppskjutna skattefordringar? -331 -
Koncernen Netto uppskjutna skattefordringar 467 1
Redovisat resultat fore skatt 30734 31700 Uppskjutna skatteskulder
Skatt enligt gallande skattesats, 26,3% -8083 -8337 Immateriella anlaggningstillgangar 3143 -
Effekt av andra skattesatser for utlandska Finansiella anldggningstillgangar 138 156
dotterféretag -329 -833 Materiella anldggningstillgangar 303 228
Skatt hanférlig till tidigare ar 26 4 Kundfordringar 3 =
Skatteeffekt ej skattepliktiga intakter samt Lager 126 =
investmentbolagsstatus” 11 805 9608 Pgrlodls__erlngsfonder 245 188
Ej avdragsgilla kostnader -3888 770 Réntebarande skulder 7 -
Schablonranta pa periodiseringsfonder -3 -4 Ovrigt 96 1
Annat 431 0 Totalt uppskjutna skatteskulder 4061 573
Redovisad skattekostnad -4 -332 Netto av uppskjutna skatteskulder” -331 =
bol haler <k draa for d el bes! Netto uppskjutna skatteskulder 3730 573
1) Investmentl 4 ttemassigt 6 tdelni tas pa
) nvestmentoolag ernaller skattemassigt avarag 1or den utdeining som besiutas pa Fordran/skuld netto _3 263 —562

efterféljande &rsstdmma. Kapitalvinster pa aktier ar ej skattepliktiga och kapitalforluster
ar ej avdragsgilla. | 6vrigt ska investmentféretag ta upp en schablonintékt beraknad pa

vissa innehav.
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1) Uppskjutna skattefordringar och skulder har kvittats om legal rétt foreligger for detta.

Ej redovisad uppskjuten skattefordran

Skattebelopp avseende avdragsgilla temporara skillnader for vilka uppskjuten
skattefordran inte har redovisats i resultat- och balansrakningarna uppgar per
31/12 2010 till 1.034 (84) Mkr. Beloppet avser ej bokad skatt p& underskotts-
avdrag samt premier inbetalda for pensionslésningar for framtida pensions-

utbetalningar.
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Not 10, forts Skatter

Férandring av uppskjutna skatter i tempordra skillnader och underskottsavdrag

Belopp vid Redovisat 6ver Forandring i 6vrigt Belopp vid
2010 arets ingéng Rorelseforvarv resultatrakningen totalresultat arets utgang
Koncernen
Avsattningar 0 65 -7 " 69
Finansiella anlaggningstillgangar -152 -3 49 0 -106
Immateriella anldggningstillgangar -3191 54 15 -3122
Materiella anldggningstillgangar -228 -38 1 5 -260
Kundfordringar 1 0 0 1
Lager -63 13 0 =50
Periodiseringsfonder -188 -41 -16 0 -245
Réntebarande skulder 3 -10 -7
Underskottsavdrag 110 9 -3 116
Ovrigt 6 281 89 -35 341
Totalt -562 -2 876 182 -7 -3263

Belopp vid Redovisat 6ver Forandring i 6vrigt Belopp vid
2009 arets ingang Rorelseforvarv resultatrakningen totalresultat arets utgang
Koncernen
Avsattningar 0 0 0
Materiella anldggningstillgangar =277 -2 51 -228
Finansiella anldggningstillgangar 7 -159 -152
Periodiseringsfonder —-244 56 -188
Ovrigt 13 -8 1 6
Totalt =501 -113 52 -562

Enligt Investors bedémning omfattas inte uppskjutna skattefordringar/uppskjutna skatteskulder av upplysningskravet avseende forfallotidpunkter enligt IAS 1.52
da det vanligen rader osakerhet om nér en uppskjuten skatt utléser en betalning. Uppskjutna skattefordringar/uppskjutna skatteskulder utgér anldggningstill-

gangar respektive langfristiga skulder.

Not 11 Resultat per aktie

2010 2009
Resultat per aktie fére utspddning Koncernen
Berakningen av resultat per aktie for &r 2010 har baserats pa &rets resultat Arets resultat hanforligt till moderbolagets
hanforligt till moderbolagets stamaktiedagare uppgaende till 30.713 stamaktiesgare, Mkr 30713 31379
(31.379) Mkr och pa ett vagt genomsnitt antal utestaende aktier under 2010 2 PRI
uppgaende till 761.174.674 (763.156.634) Arets resultat hanforligt till moderbolagets
PPg T . ’ stamaktieagare, efter utspadning, Mkr 30713 31379
2010 2009 Vagt genomsnittligt antal utestdende
KERaETER stamaktier, miljoner 761,2 763,2
Arets resultat hanforligt till moderbolagets Effektlav utfardade: ) "
stamaktieagare, Mkr 30 713 31379 Aktie- och personaloptionsprogram, miljoner 0,7 0,7
V&gt genomsnittligt antal utestdende stamaktier Antal aktier vid berdkning av resultat per aktie
under dret, miljoner 761,2 763,2 efter utspadning, miljoner 761,9 763,9
Resultat per aktie fére utspadning, kronor 40,35 41,12 Resultat per aktie efter utspadning, kronor 40,31 41,08
Arets forandring av antal utestaende aktier fore utspadning, Instrument som kan ge framtida utspadningseffekt och férandringar efter
miljoner 2010 2009 balansdagen
Totalt antal utestaende aktier vid arets borjan, miljoner 762.5 7647 Optionerna och aktierna inom ramen for de langsiktiga aktierelaterade ersatt-
Aterkop av egna aktier under &ret, miljoner ' 72'0 55 ningarna anses vara utspadande endast da de leder till ett sémre resultat per
= — = - - aktie efter an fore utspadning. Flera optioner saknar for nérvarande utspéad-
Totalt antal utestdende aktier vid drets slut, miljoner ~ 760,5 762,5 ningseffekt med anledning av att drets genomsnittliga bérskurs (134,41) ar

Resultat per aktie efter utspadning

Berakningen av resultat per aktie efter utspadning for 2010 har baserats pé
arets resultat hanforligt till moderbolagets stamaktiedgare uppgaende till 30.713
(31.379) Mkr och pé ett vagt genomsnittligt antal utestdende aktier under 2010
uppgaende till 761.861.641 (763.857.139).

INVESTOR 2010 -

lagre an summan av I6senkursen och eventuellt varde per option som aterstar
att kostnadsféra i enlighet med IFRS 2. Slutligen finns prestationsaktier for vil-
ka prestationsvillkor aterstar att uppfyllas innan de kan bli utspadande. Inga
forandringar avseende antalet utestdende aktier har skett efter balansdagen.
Se not 5 Anstallda och personalkostnader, for [6senkurser och beskrivning av
prestationsvillkor.
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Not 12 Immateriella anldggningstillgangar
31/12 2010 31/12 2009
Balanserade
utgifter for Varumarken, Balanserade

utveckling samt patent och utgifter for
(Tkr) programvara Teknologi licenser Kundkontrakt Goodwill Totalt programvara
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvérden
Vid érets borjan 21 21 14
Rorelseforvarv 229 1110 6279 5296 23514 36428
Internt utvecklade tillgangar 14 14
Ovriga investeringar 12 21 33 7
Arets valutakursdifferenser -12 -99 -71 -341 -523
Vid arets slut 264 1110 6 180 5225 23194 35973 21
Ackumulerade av- och nedskrivningar
Vid arets borjan -5 -5 -3
Rorelseforvary -59 -195 -225 —-1448 -1927
Arets avskrivningar -3 -13 -14 -154 -184 -2
Arets valutakursdifferenser 6 27 33
Vid arets slut -67 -208 -233 -1575 -2083 -5
Redovisade varden 197 902 5947 3650 23194 33890 16
Arets av- och nedskrivningar ingér i nedanstiende rader

i rapporten éver totalresultat

Kostnad for salda varor och tjanster -47 -47
Forsaljningskostnader -2 -14 -107 -123
Administrationskostnader -1 -1
Forsknings- och utvecklingskostnader -2 -2
Kostnader for investeringsverksamheten -1 -1 -2
Totalt -3 -13 -14 -154 -184 -2

Alla immateriella tillgdngar utom goodwill och varumarken skrivs av. Balanserade utgifter och Kundkontrakt skrivs av 6ver berdknad livslangd. Licenser
skrivs av 6ver avtalens |6ptid. For information om avskrivningar, se not 1 Redovisningsprinciper. Koncernens immateriella tillgangar &r i huvudsak hanférliga

till operativa verksamheten.

Datorprogram

(Tkr) 31/12 2010 31/12 2009
Moderbolaget
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid érets borjan 21 14
Ovriga investeringar 5 7
Total 26 21
Ackumulerade av- och nedskrivningar
Vid arets borjan -5 -3
Arets avskrivningar -1 -2
Total -6 -5
Redovisade varden 20 16
Arets avskrivningar ingér i nedanstaende rader

i rapporten 6ver totalresultat
Kostnader for investeringsverksamheten -1 -2
Total -1 -2

Datorprogram avser balanserade utgifter for mjukvara och skrivs

av over berdknad livslangd, 5 ar. For information om avskrivningar,

se not 1 Redovisningsprinciper.
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| det fall en eventuell indikation pa behov av nedskrivning skulle uppsta, gor
Investor en prévning for att faststalla att de immateriella tillgdngarnas bokfor-
da varde inte 6verstiger nyttjandevardet eller det verkliga vérdet. Goodwill och
ovriga immateriella tillgdngar som inte skrivs av provas dessutom arligen for att
tillse att inget nedskrivningsbehov foreligger. De tva forvarv som genomforts
under aret har skett till marknadsmassiga varden pa Molinlycke Health Care och
Aleris till vilka de ocksa redovisats. Atervinningsvardet har darigenom fast-
stallts som verkligt varde minskat med forsaljningskostnader. Bade Molnlycke
Health Care och Aleris utvecklas enligt plan och det finns inget som tyder pa
att vardet pé dessa investeringar gatt ned sedan respektive forvarvstidpunkt.

Immateriella tillgdngar som identifierats i samband med upprattande av en
preliminar forvarvsanalys for Molnlycke Health Care utgérs av kundkontrakt
till ett varde av 3.107 Mkr med en berdknad livslangd pa fyra ar, teknologi for
786 Mkr med en berdknad livslangd uppgaende till 20 ar samt varumarken
med obestambar livslangd till ett varde av 420 Mkr. Vardet pa lager, vilket
berdknas vara omsatt inom ett ar, har justerats upp med 448 Mkr. Uppskjuten
skatteskuld hanforlig till beraknade 6vervarden uppgar till 1.450 Mkr och
koncernmassig goodwill uppgar till 19.780 Mkr. | samband med den preli-
minara allokeringen av forvarvspriset avseende Aleris identifierades kund-
kontrakt till ett varde av 608 Mkr med en uppskjuten skatteskuld pad 160 Mkr.
Kundkontraktens livslangd har bestamts till fem ar. Koncernmassig goodwill
héanforlig till Aleris uppgar till 1.950 Mkr. Allokeringarna av évervardena avse-
ende Molnlycke Health Care och Aleris &r prelimindra och det ar mojligt att
dessa kommer att justeras under 2011.
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Not 13 Byggnader och mark

For fastigheter som &gs av svenska och utlandska dotterforetag tillampas omvarderingsmetoden. Fastigheterna varderas regelbundet av externa

varderare. Verkliga varden har faststallts utifran aktuella marknadspriser pa jamférbara fastigheter samt med tillampning av en avkastnings-

metod baserad pa nuvardesberdkning av framtida kassafloden.

31/12 2010 31/12 2009
Byggnader Mark Totalt Byggnader Mark Totalt
Koncernen
Omvérderat anskaffningsvérde
Vid arets borjan 1651 491 2142 1859 491 2 350
Rorelseforvary 513 36 549 44 44
Ovriga investeringar 4 4 1 1
Avyttringar och utrangeringar -3 -3 -1 -1
Omklassificeringar -1 -1
Omvérderingseffekt mot omvérderingsreserv -252 -252
Arets valutakursdifferenser -13 -1 -14
2 151 526 2677 1651 491 2142
Ackumulerade avskrivningar
Vid drets borjan -345 -345 -356 -356
Rorelseforvarv -76 -76
Avyttringar och utrangeringar 1 1
Arets avskrivningar -33 =33 -29 -29
Omklassificeringar 0 0
Omvérderingseffekt mot omvérderingsreserv 40 40
Arets valutakursdifferenser 4 4
-449 -449 -345 -345
Redovisat varde vid arets slut 1702 526 2228 1306 491 1797
Redovisat varde om anskaffningskostnads-
metoden hade anvants 1193 528 1721 786 492 1278
Taxeringsvarde 469 652 1121 408 508 916

Koncernens byggnader och mark ar hanférliga till operativa verksamheten.
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Not 14 Maskiner och inventarier

31/12 2010 31/12 2009
Nedlagda
Inventarier, kostnader Inventarier,
verktyg och pa annans verktyg och
Maskiner installationer fastighet Totalt installationer
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid arets borjan 785 785 755
Rorelseforvary 692 955 105 1752
Ovriga investeringar 59 48 10 117 41
Avyttringar och utrangeringar =12 -44 =il -57 -1
Omklassificeringar 5 -4 1
Arets valutakursdifferenser -1 -12 -1 -24
733 1728 113 2574 785
Ackumulerade av- och nedskrivningar
Vid arets borjan -414 -414 -384
Rorelseforvary -231 -512 -60 -803
Avyttringar och utrangeringar 12 42 1 55 1
Omklassificeringar 0 0 0
Arets avskrivningar -48 -45 -5 -98 -4
Arets valutakursdifferenser 4 6 1 1
-263 -923 -63 -1249 -414
Redovisat varde vid arets slut 470 805 50 1325 371

Av maskiner och inventarier ar 26 (22) Mkr hanforligt till investeringsverksamheten och 1.298 (349) Mkr till operativa

verksamheten.
Inventarier, verktyg
och installationer
31/12 2010 31/12 2009
Moderbolaget
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid arets borjan 45 42
Ovriga investeringar 3 3
Avyttringar och utrangeringar -4 -
44 45
Ackumulerade av- och nedskrivningar
Vid arets borjan -25 -22
Avyttringar och utrangeringar 4 -
Arets avskrivningar -4 -3
-25 -25
Redovisat varde vid arets slut 19 20
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Not 15 Aktier och andelar varderade till verkligt varde

Koncernen
Karn- Operativa Private Equity Finansiella
31/12 2010 investeringar investeringar investeringar investeringar Totalt
Noterade investeringar 130 828 3486 1269 131 135714
Onoterade investeringar 15 18 028 412 18 455
Totalt 130 828 3501 19 297 543 154 169
Karn- Operativa Private Equity Finansiella
31/12 2009 investeringar investeringar investeringar investeringar Totalt
Noterade investeringar 106 231 971 794 133 108 129
Onoterade investeringar 6 17 539 400 17 945
Totalt 106 231 977 18 333 533 126 074
Karn- Operativa Private Equity Finansiella
31/12 2010 investeringar investeringar investeringar investeringar Totalt
Vid drets borjan 106 231 977 18 333 533 126 074
Forvarv 1693 1533 3308 6534
Avyttringar -3811 -3 811
Valutakursdifferenser -316 -316
Omvarderingar 22904 991 1783 10 25688
Redovisat varde vid arets slut 130 828 3501 19 297 543 154 169
Karn- Operativa Private Equity Finansiella
31/12 2009 investeringar investeringar investeringar investeringar Totalt
Vid arets borjan 73272 7 15295 761 89 335
Forvarv 3825 958 2921 7704
Avyttringar -450 -563 —-453 -1 466
Valutakursdifferenser -68 -68
Omvarderingar 29584 12 748 225 30 569
Redovisat varde vid arets slut 106 231 977 18 333 533 126 074

Utdver ovanstaende vardepappersinnehav finns dtaganden for tillkommande investeringar uppgéende till 3.727 (6.416) Mkr. | ovanstaende tabeller ingar
andelar i intresseforetag redovisade till verkligt varde i enlighet med IAS 39. Av aktier och andelar varderade till verkligt vérde &r 154.163 (126.068) Mkr
hanforligt till investeringsverksamheten och 6 (6) Mkr till operativa verksamheten.

Not 16 Langfristiga fordringar och 6vriga fordringar

31/12 2010 31/12 2009 31/12 2010 31/12 2009
Koncern Investeringsverksamheten
Investeringsverksamheten Ovriga fordringar
Langfristiga fordringar Fordringar pa intresseforetag 3 1
Fordringar pé intresseféretag” 4806 9698 Derivat 1 22
Derivat 484 1148 Likvider pa vag 143 223
Ovrigt 50 0 Ovrigt 290 167
5340 10 846 437 413
Operativa verksamheten Operativa verksamheten
Langfristiga fordringar Ovriga fordringar
Ovrigt 191 = Derivat 149 0
191 _ Likvider pa vag 0 0
Totalt 5531 10846 9" 156 20
[¢]
@ 305 26
1) Avser aktiedgarlan inklusive kapitaliserad ranta. Totalt 742 439
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Not 17 Varulager

31/12 2010 31/12 2009
Koncern
Révaror och férnédenheter 289 -
Pagdende arbete 56 -
Fardiga varor 1127 -
Forradsvaror 20 -
Varulager, brutto 1492 -
Inkuransreserv =27 -
Varulager netto efter inkuransreserv 1465 -

Koncernens varulager ar hanforligt till operativa verksamheten.
Av varulagret har 309 (=) Mkr vérderats till anskaffningsvarde
och 1.156 (=) Mkr véarderats till nettoférsaljningsvarde.

Not 18 Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

31/12 2010 31/12 2009
Koncern
Investeringsverksamheten
Rantor 567 859
Andra finansiella fordringar 14 5
Ovrigt 16 14
597 878
Operativa verksamheten
Rantor 8 -
Ovrigt 157 5
165 5
Totalt 762 883
31/12 2010 31/12 2009
Moderbolaget
Ovrigt 12 15
Totalt 12 15

Not 19 Aktier och andelar i aktiv portfoljforvaltning

31/12 2010 31/12 2009
Koncernen
Aktier 3866 3879
Optioner 26 10
Terminer 134 47
Totalt 4026 3936

Koncernens aktier och andelar i aktiv portfoljforvaltning ar hanforliga
till investeringsverksamheten.

Not 20 Kortfristiga placeringar

och andra finansiella placeringar

Overskottslikviditeten hanteras inom ramen fér givna limiter avseende
valuta-, rante-, kredit- och likviditetsrisk. Se vidare not 30 Riskexponering
och riskhantering.

Koncernen Totalt
3-6 7-12 13-24 Redovisat Nominellt
31/12 2010 man man man varde varde
Investeringsverksamheten
Kortfristiga placeringar 8996 299 9295 9285
Andra finansiella placeringar 665 665 660
Totalt 8996 299 665 9960 9 945
Totalt
3-6 7-12 13-24 Redovisat ~ Nominellt
31/12 2009 man man man varde varde
Investeringsverksamheten
Kortfristiga placeringar 3642 2488 6130 5506
Andra finansiella placeringar 9 062 9 062 9250
Totalt 3642 2488 9062 15 192 14756

Kortfristiga placeringar och Andra finansiella placeringar bestar av

rantebarande vardepapper och ar hanforliga till investeringsverksamheten.
Totalt tillgangliga medel for investeringar uppgar till 12.123" Mkr

och inkluderar &ven likvida medel enligt not 21.

1) Likvida medel hanférliga till Operativa investeringar har exkluderats.

Not 21 Kassaflodesanalys

Likvida medel
31/12 2010 31/12 2009

Koncernen

Investeringsverksamheten

| likvida medel ingar:
Kortfristiga placeringar, jamstallda med likvida medel 2018 5601
Kassa och bank 146 145

2 164 5746

Operativa verksamheten
| likvida medel ingér:

Kassa och bank 520 58
520 58
Totalt 2684 5804

Kortfristiga placeringar med en 16ptid om hogst tre manader fran anskaff-
ningstidpunkten har klassificerats som likvida medel med utgangspunkt att:
—de har en obetydlig risk for vardefluktuationer
— de kan latt omvandlas till kassamedel
Moderbolaget redovisar inga likvida medel da likviditetsbehovet tacks av
medel pa koncernkonto vilka redovisas som mellanhavande med koncernens
internbank, AB Investor Group Finance.

Under aret har forvarv av dotterforetag paverkat kassaflodet med fol-
jande belopp: Mdélnlycke Health Care —=3.905 Mkr, Aleris =2.794 Mkr och
Ovriga —33 Mkr.
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Not 22 Eget kapital

Specifikation av eget kapitalposten reserver

31/122010  31/12 2009
Koncernen
Omrékningsreserv
Vid érets borjan 403 314
Arets omrakningsdifferenser, dotterforetag -951 -184
Avgar sakring av valutarisk i dotterforetag 458 222
Avgér omrakningsdifferenser hanforliga till
avyttrade dotterforetag 3
Arets forandring, intresseforetag -78 48
-168 403
Omvérderingsreserv
Vid drets borjan 385 550
Arets omvardering av anldggningstillgangar - =212
Skatt hanforlig till arets omvarderingar - 56
Uppldsning av omvérderingsreserv vid avskrivning
pa omvarderat belopp -8 -9
377 385
Sékringsreserv
Vid arets borjan -747 -299
Kassaflodessakringar
Arets forandringar i verkligt varde
pa kassaflodessakringar 181 -357
Skatt hanforlig till drets forandring
pa kassaflodessékringar =21 -
Arets forandring, intresseforetag 314 -91
-273 -747
Summa reserver
Vid érets bérjan 1 565
Arets forandring av reserver:
Omrakningsreserv =571 89
Omvarderingsreserv -8 -165
Sakringsreserv 474 —448
Redovisat varde vid arets slut -64 41
Aktiekapital

Moderbolagets aktiekapital.

Ovrigt tillskjutet kapital
Avser eget kapital som ér tillskjutet fran dgarna. Har ingar 6verkurser som
betalats i samband med emissioner.

Omrakningsreserv

Omrékningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som uppstar vid
omrakning av finansiella rapporter fran utldndska verksamheter som har
upprattat sina finansiella rapporter i en annan valuta an den valuta som kon-
cernens finansiella rapporter presenteras i. Vidare bestar omrakningsreserven
av valutakursdifferenser som uppstar vid omvardering av swapkontrakt som
ingdtts som sakring av en nettoinvestering i utlandsk verksamhet. Forandring
i omrakningsreserven har inte haft ndgon effekt pa arets redovisade skatt-
kostnader, se Not 1 Redovisningsprinciper under rubriken Moderbolagets
redovisningsprinciper.

Omvarderingsreserv
Omvarderingsreserven innefattar vardeférandringar hanforliga till rorelse-
fastigheter.

Sakringsreserv

Sakringsreserven innefattar den effektiva andelen av den ackumulerade
nettoférandringen av verkligt varde pa ett kassaflddessakringsinstrument
hanforbart till sdkrade kassafléden som annu inte har redovisats i resultatet.
Forandring i sakringsreserven hanforlig till moderbolaget har inte haft ndgon
effekt pa arets redovisade skattekostnader, se Not 1 Redovisningsprinciper
under rubriken Moderbolagets redovisningsprinciper.

Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat

| balanserade vinstmedel inklusive drets resultat ingdr intjdnade vinstmedel

i moderbolaget och dess dotterféretag och intresseféretag. Tidigare avsatt-
ningar till reservfond, exklusive dverforda overkursfonder, ingar i denna eget
kapitalpost.

Innehav utan bestammande inflytande
Innehav utan bestdmmande inflytande innefattar den andel av eget kapital
som inte &gs av moderbolaget.

Aterkopta aktier

Aterkopta aktier innefattar anskaffningskostnaden for egna aktier som inne-
has av moderbolaget. Per den 31 december 2010, uppgick koncernens inne-
hav av egna aktier till 6.683.800 (4.683.800).

Aterkopta aktier som ingar i eget kapitalposten balanserade vinstmedel inklu-
sive drets resultat:

Belopp som paverkat

Antal aktier eget kapital Mkr
2010 2009 2010 2009

Ingdende aterkopta

egna aktier 4683800 2483800 -628 -366
Arets aterkop 2 000000 2200000 -263 -262
Utgaende aterkopta

egna aktier 6683800 4683800 -891 -628
Utdelning

Investors utdelningspolicy innebér att en hdg andel av mottagna utdelningar
fran Karninvesteringar vidareutdelas samt att en distribution sker till aktie-
dgarna fran ovriga nettotillgdngar som motsvarar en direktavkastning i linje
med aktiemarknaden. Malsattningen ar ocksa att astadkomma en utdelning
med jamn tillvaxt over tiden.

Efter balansdagen har styrelsen foreslagit en utdelning for 2010 uppgaende
till 3.836 Mkr (5,00 kronor per aktie). Utdelningen blir féremal for faststéllelse
pé arsstdmman 12 april 2011. Utdelningen fér 2009 uppgick till 3.050 Mkr
(4,00 kronor per aktie) och utdelningen for 2008 uppgick till 3.059 Mkr
(4,00 kronor per aktie). Den utbetalda utdelningen per aktie f6r 2009 och
2008 overrensstammer med den foreslagna utdelningen per aktie.

Kapitalhantering

For att kunna agera pa affarsmojligheter, oavsett nar i tiden de uppstar ar det
centralt att ha en finansiell flexibilitet. Koncernens mal ar att ha en skulds&tt-
ningsgrad (nettoskuld i relation till totala tillgdngar) pa 5-10 procent ver en
konjunkturcykel. Taket for skuldsattningsgraden ar satt till maximalt 25 pro-
cent. Taket far endast kortsiktigt 6verskridas. Skuldsattningsgraden var vid
ingangen av aret 0,4 procent och vid utgangen 6,3 procent. Huvudfaktorerna
till férandringen under aret var kassaflodet vid forvarv av Malnlycke Health
Care och Aleris, tilldggsinvesteringar i SAAB och Atlas Copco samt utdelning
till aktiedgarna.

Koncernens mal ar att totalavkastningen (aktiekursutveckling inklusive
aterlagd utdelning) ska 6vertraffa den riskfria rantan plus en riskpremie.
Avkastningsmalet for affarsomradet Karninvesteringar ar for nérvarande
8-9 procent och fér Operativa investeringar 6verstigande 15 procent. For
Private Equity-investeringar ar malet minst 20 procents arlig genomsnittlig
avkastning pa realiserade investeringar (IRR) fore forvaltningskostnader.
Kapital definieras som totalt redovisat eget kapital.

Dotterféretagen inom affarsomradet Operativa investeringar har sin finan-
siering fran externa banker kopplade till vissa kreditvillkor. Villkoren har varit
uppfyllda under &ret. Varken moderbolaget Investor AB eller nagot av dotter-
féretagen inom investeringsverksamheten star under externa kapitalkrav.

Kapital 31/12 2010 31/12 2009
Eget kapital hanforligt till moderbolagets

aktiedgare 169 947 142 669
Hanforligt till Innehav utan bestammande

inflytande 665 4
Totalt 170 612 142 673
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Not 22, forts Eget kapital

Moderbolaget
Bundet eget kapital
Bundet eget kapital far inte minskas genom vinstutdelning.

Reservfond
Syftet med reservfonden har varit att spara en del av nettovinsten, som inte
gar at for tackning av balanserad forlust.

Fritt eget kapital

Sékringsreserv

Investor tillampar arsredovisningslagens regler avseende vardering av finan-
siella instrument till verkligt varde enligt 4 Kap.14a-e §. Sékringsreserven inne-
fattar den effektiva andelen av den ackumulerade nettoférandringen av verk-
ligt varde pa ett kassaflodessakringsinstrument hanforbart till sékrade kassa-
floden som &nnu inte har redovisats i resultatet. Vardeférandringen redovisas
via ovrigt totalresultat. Forandring av sakringsreserven har ingen effekt pa
arets redovisade skattekostnader da moderbolaget beskattas enligt reglerna
for investmentbolag.

Balanserade vinstmedel

Utgors av foregaende ars fria egna kapital efter att en eventuell vinstutdelning
ldmnats. Utgor tillsammans med sakringsreserven och arets resultat summa
fritt eget kapital, det vill séga det belopp som finns tillgangligt for utdelning
till aktiedgarna.

Aktiekapitalets férdelning

Moderbolagets aktiekapital bestod séval den 31 december 2010 som den
31 december 2009 av féljande antal aktier med kvotvarde uppgéaende till
6,25 kronor per aktie:

Andel i % av
Aktieslag Antal aktier Antal réster kapital roster
A1 rést 311 690 844 311 690 844 40,6 87,2
B 1/10 rést 455 484 186 45 548 418 59,4 12,8
Totalt 767 175 030 357 239 262 100,0 100,0

Not 23 Rantebarande skulder

Investors lanefinansiering sker primart genom korta och langa laneprogram
pa den svenska och europeiska kapitalmarknaden. Investor har ett europeiskt
Medium Term Note Program (EMTN), vilket &r ett laneprogram avsett for lang-
fristig finansiering. Programmet har ett rambelopp p& 5 Mdr EUR, varav ute-
stdende skuld motsvarar 2,2 Mdr EUR. For kortfristig finansiering har Investor
ett svenskt och ett europeiskt certifikatprogram (CP/ECP) med rambelopp pa
10 Mdr kronor respektive 1,5 Mdr USD. Inget av certifikatprogrammen har
anvants 2010. Investor har ocksa en bekraftad syndikerad banklanefacilitet pa
10 Mdr kronor som loper till oktober 2012, vilken kan anvandas for finansie-
ring och som likviditetsreserv. Denna facilitet var vid drets utgdng outnyttjad.
En bekraftad kredit innebér ett formaliserat &tagande. Det férekommer inga
“financial covenants” i ndgot av Investor AB:s lanekontrakt, det vill sdga
de upptagna lanen ar inte beroende av att Investor uppfyller séarskilda krav
betraffande finansiella nyckeltal. For Operativa investeringar se vidare not 29
Stéllda sékerheter och eventualforpliktelser.

Derivatinstrument (valuta-/ranteswap-kontrakt) anvands for att hantera
exponeringen mot fluktuationer i véxelkurser och rantesatser.

Se vidare not 30 Riskexponering och riskhantering, fér hantering av valuta-
och ranterisk i skuldportféljen.
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Vid arets slut var skuldportféljens genomsnittliga l6ptid 12,1V (13,5) ar.
Lanens forfallostruktur framgar av foljande diagram (nominellt vérde).

Forfallostruktur
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1) Genomsnittlig l6ptid beraknad exklusive skulder hanférliga till majoritetségda
Operativa investeringar.

317122010 31/12 2009
Koncernen
Investeringsverksamheten
Langfristiga rantebarande skulder
Obligationslan med sékrad del varderad
till verkligt varde 18 402 19 761
Tillhérande réantederivat med negativt varde 1731 2429
Obligationslan varderade till upplupet
anskaffningsvarde 3370 810
23503 23000
Kortfristiga réntebdrande skulder
Obligationslan med sakrad del varderad
till verkligt varde - 100
Obligationslan varderade till upplupet
anskaffningsvarde 90 199
90 299
Totalt 23593 23299
Operativa verksamheten
Langfristiga réntebdrande skulder
Banklan varderade till upplupet anskaffningsvérde 17 009 550
Finansiell leasing 19 -
Ovriga langfristiga réntebarande skulder 5 =
17 033 550
Kortfristiga réntebdrande skulder
Tillhérande rantederivat med negativt varde 756 -
Banklan varderade till upplupet anskaffningsvarde 75 -
Finansiell leasing 7 -
Ovriga kortfristiga rantebarande skulder 20 -
858 -
Totalt 17 891 550
31122010 31/12 2009
Koncernen
Langfristiga rantebarande skulder 40536 23550
Kortfristiga skulder 948 299
Totalt 41484 23849
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Not 23, forts Rantebarande skulder

31122010 31/12 2009 31122010 31/12 2009
Moderbolaget Koncernen, redovisade védrden
Langfristiga rantebdrande skulder Investeringsverksamheten
Obligationslan med sékrad del varderad Forfallotidpunkt mindre &n 1 ar fran balansdagen 90 299
till verkligt varde 2182 1959 Forfallotidpunkt 1-5 ar frén balansdagen 2 149 2627
Obligationslan varderade till upplupet Forfallotidpunkt mer an 5 ar fran balansdagen 19 623 17 944
anskaffningsvarde 18 742 18 112 21 862 20870
20924 20 071 Operativa verksamheten
Kortfristiga rdntebarande skulder Forfallotidpunkt mindre &n 1 ar fran balansdagen 112 -
Obligationslan varderade till upplupet Forfallotidpunkt 1-5 ar fran balansdagen 8 755 550
anskaffningsvarde 90 298 Forfallotidpunkt mer an 5 ar fran balansdagen 8268 -
90 298 17 135 550
Totalt 21014 20 369 Totalt 38997 21420
31/122010  31/12 2009
Moderbolaget, redovisade védrden
Forfallotidpunkt mindre &n 1 ar fran balansdagen 90 298
Forfallotidpunkt 1-5 ar fran balansdagen 2 067 7 604
Forfallotidpunkt mer &n 5 ar fran balansdagen 18 857 12 467
Totalt 21014 20369
Operativa verksamheten, Finansiell leasing
31/12 2010 31/12 2009
Nuvdrde av Nuvérde av
Lagsta fram- lagsta fram- Lagsta fram- ldgsta fram-
tida leasing tida leasing tida leasing tida leasing

betalningar Réanta betalningar betalningar Réanta betalningar
Forfallotidpunkt mindre &n 1 ar fran balansdagen 8 0 8 - - -
Forfallotidpunkt 1-5 &r fran balansdagen 19 -1 18 - - -
Forfallotidpunkt mer én 5 ar fran balansdagen - - - - - -
Total 27 -1 26 - - -

Kassafléden fér finansiella skulder och derivat"?
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1) Exklusive kassafloden for finansiella skulder och derivat hanférliga till majoritetségda
Operativa investeringar.
2) Inklusive réantebetalningar.

Med beaktande av befintliga rdnteswappar, uppgick den genomsnittliga
effektiva lanerantan till 3,69 (3,35) procent, och den genomsnittliga rante-
bindningstiden till 3,7 (3,0) &r vid arets utgang.
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1) Exklusive rantebindningstid hanforlig till majoritetségda Operativa investeringar.

NOTER TILL DE FINANSIELLA RAPPORTERNA 115



Not 24 Avsattningar for pensioner och liknande férpliktelser

Avséttning till férménsbestdmda dtaganden

Anstéllda erbjuds pensionsférmaner under olika former. Pensionsférmanerna
ar dels i form av formansbestamda planer och dels i form av avgiftsbestamda
planer, vilket innebér att foretaget antingen goér kontanta inbetalningar till

stiftelser eller tecknar pensionsférsakringar.

Férménsbestdmda pensionsplaner 31/122010  31/12 2009
Koncernen
Nuvardet av helt eller delvis fonderade forpliktelser 459 222
Nuvardet av ofonderade forpliktelser 420 182
Totalt nuvarde av férmansbestamda forpliktelser 879 404
Verkligt varde pa forvaltningstillgangar -338 -170
Restriktion for redovisning av verskott i planen

med avseende pa tillgangstak 3 2
Netto av nuvérde av forpliktelserna och verkligt

varde pa forvaltningstillgdngarna 544 236
Avsattning for sarskild loneskatt pa pensionsforpliktelse 58 61
Nettobeloppet fér formansbestdmda planer

redovisas i foljande poster i balansrékningen:
Pensioner och liknande forpliktelser 602 297
Nettobelopp i balansrakningen 602 297
Nettobelopp i balansrakningen hanforligt till

den operativa verksamheten 357 33
Féréandringar av nuvérdet av forpliktelsen for

férmansbestdmda planer 31/122010  31/12 2009
Koncernen
Forpliktelse for formansbestamda planer

per den 1 januari 404 423
Under aret forvarvade forpliktelser 441 -
Utbetalda ersattningar -28 -26
Kostnad for tjanstgoring innevarande period 7 9
Réntekostnad 20 14
Anpassningsbelopp -1 2
Nytillkomna pensionsataganden 7 0
Aktuariella vinster och forluster 40 -15
Valutakursdifferenser -1 -3
Forpliktelse for formansbestamda planer

per den 31 december 879 404
Féréndringar av forvaltningstillgdngarnas verkliga varde 31/12 2010 31/12 2009
Koncernen
Forvaltningstillgdngarnas verkliga varde per den

1 januari 170 162
Under aret forvarvade forvaltningstillgangar 139 -
Avgifter frén arbetsgivaren 17 7
Utbetalda ersattningar -7 -7
Forvantad avkastning pa forvaltningstillgdngar” 10 6
Nytillkomna pensionsédtaganden 3 0
Skillnad mellan férvantad och verklig avkastning

(aktuariell vinst eller forlust) 6 2
Forvaltningstillgangarnas verkliga varde per

den 31 december? 338 170

1) Den totala forvantade langsiktiga avkastningen pa tillgdngar ar 5,75 procent. Den férvan-

tade langsiktiga avkastningen &r baserad pé portfoljen som helhet och inte pad summan av
avkastningen pa enskilda tillgdngsslag. Avkastningen ar baserad enbart pa historisk avkast-

ning utan justeringar.

2) Forvaltningstillgdngarna férdelar sig ungefar pa 50 procent rantebérande tillgangar

och 50 procent aktierelaterade tillgangar.
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Kostnad redovisad i drets resultat 2010 2009
Koncernen
Kostnader avseende tjanstgoring innevarande period 7 9
Kostnader for tjanstgoring tidigare perioder -1 2
Réntekostnad péa forpliktelsen 20 14
Forvantad avkastning pa forvaltningstillgangar -10 -6
Nytillkomna pensionsataganden 4 0
Restriktion for redovisning av éverskott i planen med

avseende pa tillgangstak 1 2
Valutakursdifferenser 1 -3
Forandring reservering sarskild I6neskatt 4 4
Nettokostnad i arets resultat 16 22
Nettokostnad i drets resultat hanforligt

till den operativa verksamheten -3 1
Kostnaden redovisas i foljande rader ingaende
i arets resultat 2010 2009
Koncernen
Rorelsens kostnader 6 17
Finansiella intakter -10 -6
Finansiella kostnader 20 1
Nettokostnad i arets resultat 16 22
Aktuariella vinster och férluster redovisade i 6vrigt totalresultat”
Koncernen
Ackumulerat per den 1 januari 106 128
Redovisat under perioden 33 =22
Ackumulerat per den 31 december 139 106
1) Belopp inklusive sarskild I6neskatt.
Historisk information” 2010 2009 2008 2007 2006
Nuvarde av formansbestamda

pensionsplaner 879 404 423 192 199
Verkligt varde pa

forvaltningstillgangar -335 -168  -162 - =
Underskott/6verskott

(+/-) i plan 544 236 261 192 199
Erfarenhetsbaserad justering pa

forpliktelsens nuvarde 29 10 15 - -
Erfarenhetsbaserad justering pa

forvaltningstillgangar -6 -2 -2 - -

1) Information fér vérdering av formansbestamda planer avseende BTP samt uppgifter kring

erfarenhetsbaserade justeringar tillgangliga frén och med 2008.

Koncernen uppskattar att 12 Mkr blir betalda under 2010 till fonderade

formansbestamda planer.

Férménsbestdmda pensionsplaner 31/122010  31/12 2009
Moderbolaget
Nuvérdet av helt eller delvis fonderade forpliktelser 184 184
Nuvérdet av ofonderade forpliktelser 141 149
Totalt nuvarde av féormansbestamda

forpliktelser 325 333
Verkligt varde pa forvaltningstillgdngar -167 -146
Restriktion for redovisning av éverskott i planen
med avseende pa tillgdngstak 3 2
Netto av nuvérde av forpliktelserna och

verkligt varde pa férvaltningstillgangarna 161 189
Avsattning for sarskild I6neskatt pa nettoforpliktelse 51 57
Nettobeloppet fér férmansbestamda planer
redovisas i foljande poster i balansrékningen:
Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser 212 246
Nettobelopp i balansrakningen 212 246
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Not 24, forts

Avsattningar for pensioner och liknande..

Not 25 Ovriga avsattningar

Féréndringar av nuvérdet av forpliktelsen for

férmansbestédmda planer 31/122010  31/12 2009 31/122010  31/12 2009
Moderbolaget Koncernen
Forpliktelse for formansbestamda planer per den Investeringsverksamheten
1 januari 333 352 Avséttningar som forvantas betalas inom 12 manader
Utbetalda ersattningar -24 -26 Ovrigt 12 5
Kostnad for tjanstgoring innevarande period 7 7 12 5
Rantekostnad 12 13 .
Anpassningsbelopp 2 2 Opellrat/\(a verksamhletelln ) .
Nytillkomna pensionsataganden 2 0 Avsdttningar som foérvantas betalas inom 12 manader
Aktuariella vinster och férluster -5 -11 Ovrigt 2 -
Valutakursdifferenser -2 -4 -
Forpliktelse for formansbestamda planer per Totalt 14 5
den 31 december 325 333
31122010 31/12 2009
Férandringar av férvaltningstillgangarnas
verkliga varde 31122010 31/12 2009 Koncernen
Investeringsverksamheten
Moderbolaget } Avséttningar som férvéntas betalas efter mer &n
Forvaltningstillgdngarnas verkliga vérde per den 12 manader
1 januari ) 146 139 Avsattning sociala avgifter langsiktig
Avgifter fran arbetsgivaren 10 6 aktierelaterad 16n 29 28
Utbetalda ersattningar -6 -6 Ovrigt 12 28
Forvantad avkastning pa forvaltningstillgdngar 7 5
Nytillkomna pensionsadtaganden 3 0 ! 56
Skillnad mellan forvantad och verklig avkastning Operativa verksamheten
(aktuariell vinst eller forlust) 7 2 Avséttningar som férvdntas betalas efter mer an
Forvaltningstillgangarnas verkliga varde per N manader
den 31 december” 167 146 Ovrigt 37 -
37 -
1) Fbrva\tningst\llgéng_arna fordelar sig ungefar pa 50 procent rantebarande tillgangar Totalt 78 56
och 50 procent aktierelaterade tillgangar.
Kostnad redovisad i arets resultat 2010 2009 317122010 31712 2009
Koncernen
Moderbolaget | ) samhet
Kostnader avseende tjanstgoring innevarande period 7 7 MESEMGRESED
R AR ) Avsdttning sociala avgifter langsiktig
Kostnader for tjanstgoring tidigare perioder 1 2 Ktiereiaterad 16
Réntekostnad pa forpliktelsen 12 13 aKtierelateraq fon
P ; o £ . - Vid arets borjan 28 28
Forvantad avkastning pa forvaltningstillgangar -7 -5 Avsitini .

j -t vsattningar under aret 4 7
Nytillkomna pensionsataganden 0 0 Aterforingar under ret 3 _7
Redovisade aktuariella vinster (=) och forluster (+) -12 -13
Restriktion for redovisning av éverskott i planen Redovisat varde vid érets slut 29 28

med avseende pa tillgdngstak 1 2
Valutakursdifferenser -2 -4 31/122010  31/12 2009
Férandring reservering sarskild 16neskatt 1 1 e
Nettokostnad i arets resultat 1 3 Investeringsverksamheten
Ovrigt
Kostnaden redovisas i féljande rader ingédende Vid érets borjan B 42
i drets resultat 2010 2009 Avsédttningar under aret 10 1
Moderbolaget Aterforingar under aret -19 -10
Rorelsens kostnader -2 -1 24 33
R?nteintékter och Iikr)ande resultatposter -7 -5 Operativa verksamheten
Réantekostnader och liknande resultatposter 10 9 Ovrigt
Nettokostnad i arets resultat 1 3 Vid arets borjan - -
Avsattningar under aret 39 -
Antaganden fér férmansbestamda forpliktelser 39 -
De mest vasentliga aktuariella antagandena per balans-
dagen (uttryckta som vagda genomsnitt) 31122010 31/12 2009 Redovisat varde vid drets slut 63 33
Koncernen och moderbolaget
Diskonteringsranta per den 31 december 3,75% 3,75%
Forvantad avkastning pa forvaltningstillgangar
per den 31 december 3,50% 3,50%
Framtida I6nedkning 3,00% 3,00%
Framtida 6kning av pensioner 2,40% 2,40%
Avgiftsbestamda planer Koncernen Moderbolaget
2010 2009 2010 2009
Kostnadsfoérda avgiftsbestamda planer 22 20 14 12
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Not 25, forts Ovriga avséattningar

Not 27 Upplupna kostnader och férutbetalda intakter

31/122010  31/12 2009 31/12 2010 31/12 2009
Moderbolaget Koncern
Avsdttningar som f6rvéntas betalas inom 12 manader Investeringsverksamheten
Ovrigt 12 5 Rantor 787 786
Totalt 12 5 Personalrelaterade kostnader 78 73
Ovrigt 194 220
Avséttningar som forvéntas betalas efter mer &n 1059 1079
12 manader Operativa verksamheten
Avsattning sociala avgifter langsiktig Rantor 82 2
 aktierelaterad Ion 26 26 Personalrelaterade kostnader 591 27
Ovrigt 12 28 Ovrigt 291 14
38 54 964 43
Totalt 50 59 Totalt 2023 1122
Avsdttning sociala avgifter langsiktig 31/12 2010 31/12 2009
aktierelaterad I6n Moderbolaget
Vid arets borjan 26 28 R"O EreelEpss ) :
Avsattningar under aret 3 4 ol 8 516
Aterforingar under aret 3 6 (I_’_)ers_o?alrelaterade kostnader ‘31‘71 2;
Redovisat varde vid arets slut 26 26 e
Totalt 563 617
Ovrigt
Vid arets borjan 33 11
Avsattningar under aret 10 1
Aterforingar under aret -19 -9 Not 28 Finansiella tillgangar och skulder
Redovisat varde vid arets slut 24 33

Avséttning sociala avgifter langsiktig aktierelaterad 16n
Avsattning redovisas i enlighet med UFR 7, se not 1 Redovisningsprinciper.

Not 26 Ovriga skulder

31/12 2010 31/12 2009
Koncernen
Investeringsverksamheten
Aktieldn 859 1167
Terminer 19 44
Likvider pa vag 97 114
Ovrigt 126 33
1101 1358
Operativa verksamheten
Derivat 78 -
Ovrigt 291 21
369 21
Totalt 1470 1379

Nedan beskrivs de metoder och antaganden som framst anvants for att
faststalla verkligt vérde pa de finansiella tillgangar och skulder som redovisats
i denna drsredovisning.

AKTIER OCH ANDELAR VARDERADE TILL VERKLIGT VARDE
Noterade innehav

Noterade innehav vérderas utifrdn innehavens borskurs (kopkurs, dar saddan
finns noterad) pa balansdagen.

Onoterade innehav och fondandelar

Varderingen av onoterade innehav gors med utgangspunkt fran “International
Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines” som tagits fram och
publicerats gemensamt av riskkapitalorganisationerna EVCA, BVCA och AFIC.
For direktagda investeringar, det vill séga som &gs direkt av ett bolag i
Investorkoncernen, sker en samlad bedémning for att faststélla vilken varde-
ringsmetod som ar lamplig for det enskilda innehavet. | férsta hand beaktas
om det nyligen gjorts en finansieringsrunda eller transaktion pa “armlangds
avstand”. | de fall detta ej finns gérs en vardering genom att applicera relevanta
multiplar pa det aktuella bolagets nyckeltal (till exempel EBITDA) fran

en utvald grupp av jamférbara bolag med avdrag for individuellt bestamda
justeringar till foljd av till exempel skillnaden i storlek mellan det aktuella
bolaget och gruppen av jamférbara bolag. | de fall det finns andra varderings-
metoder som battre aterspeglar det verkliga vardet for ett enskilt innehav
anvands dessa beskrivna metoder. Metod for hur kreditrisken ar beraknad
redovisas i not 30 Riskexponering och riskhantering.

Onoterade innehav i fonder varderas till Investors andel av det varde som
fondadministratéren gér av fondens sammanlagda innehav och uppdateras nor-
malt da ny vardering erhéllits. Om Investor bedémer att fondadministratorens
vardering inte i tillrdcklig grad har tagit hansyn till faktorer som paverkar vardet
pé de underliggande innehaven eller om den vardering som gjorts beddms
vasentligt avvika frén IFRS-principerna, gors en justering av véardet. Noterade
innehav i fonder varderas pa samma satt som noterade innehav enligt ovan.

AKTIER OCH ANDELAR | AKTIV PORTFOLJFORVALTNING
Samtliga innehav &r noterade och vérderas utifran innehavens borskurs
(kopkurs, dar sadan finns noterad) pa balansdagen.

Kortfristiga placeringar

For noterade vardepapper bestams det verkliga vardet med utgangspunkt fran
noterad kopkurs pa balansdagen. For évriga kortfristiga placeringar beraknas
det verkliga vardet genom en diskontering av berdknade framtida kassafloden
enligt kontraktets villkor och forfallodagar och med utgangspunkt i marknads-
rantan for liknande instrument pa balansdagen.
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Not 28, forts Finansiella tillgangar och skulder

Derivatinstrument
For valutakontrakt bestams det verkliga vardet med utgangspunkt for note-
rade kurser om sadana finns tillgangliga. Om sédana inte finns tillgdngliga
berdknas det verkliga vardet genom en diskontering av skillnaden mellan den
avtalade terminskursen och den terminskurs som kan tecknas pa balansdagen
for den &terstaende kontraktsperioden. Diskontering gors till riskfri ranta
baserad pa statsobligationer.

Det verkliga vardet for ranteswappar baseras pa en diskontering av berak-
nade framtida kassafloden enligt kontraktets villkor och férfallodagar med
utgangspunkt i marknadsrantan for liknande instrument pa balansdagen.

Optioner

Verkligt vérde pa optioner faststélls utifran noterade kurser da sadana finns
tillgangliga. Vardet p& onoterade optioner berdknas som skillnaden mellan fast-
stallt marknadsvarde pa underliggande instrument och optionens I6senpris.

Finansiella tillgangar och skulder per varderingskategori

Finansiella tillgdngar
varderade till verkligt varde

Lanefordringar

Verkligt varde baseras pa marknadspriser och allmant vedertagna metoder,
vilket innebdr att framtida kassafléden har diskonterats med nu gallande
ranta.

Rantebarande skulder

Verkligt vérde baseras pa marknadspriser och allméant vedertagna metoder,
vilket innebar att framtida kassafléden har diskonterats med nu gallande
ranta, inklusive Investors aktuella kreditvardighet, for den aterstaende 16p-
tiden.

Kundfordringar och leverantorsskulder
For kundfordringar och leverantorsskulder anses det redovisade vérdet reflek-
tera verkligt varde.

Rantesatser som anvands for att faststalla verkligt varde

Vid diskontering av finansiella instrument per 31 december 2010 anvénde
Investor gallande marknadsranta samt en relevant rantespread for respektive
instrument.

Finansiella skulder
varderade till verkligt
varde via resultat-

via resultatrakningen rékningen
Finansiella till- Derivat som
gangar vardera- Innehav for anvands i Lane- Finansiella till- Summa
de enligt fair handels-  sakringsredo- och Kund- gangar som Innehav for Ovriga redovisat Verkligt
Koncernen 31/12 2010 value option andamal visning  fordringar kan saljas handelsandamal skulder varde varde
Finansiella tillgdngar
Aktier och andelar
varderade till verkligt varde 154 164 5 154 169 154 169
Andra finansiella placeringar 665 665 665
Langfristiga fordringar 241 179 305 4806 5531 5531
Upplupna ranteintakter 575 575 575
Ovriga fordringar 68 82 1932 2082 2082
Aktier och andelar
i aktiv portfoljforvaltning 4026 4026 4026
Kortfristiga fordringar 9295 9295 9295
Likvida medel 2684 2684 2684
Totalt 167 049 4273 387 7313 5 179 027 179 027
Finansiella skulder
Langfristiga rantebarande skulder 1587 144 38805 40536 39305
Kortfristiga rantebdrande skulder 756 192 948 948
Leverantdrsskulder 907 907 907
Upplupna rantekostnader 869 869 869
Ovriga skulder 52 26 975 417 1470 1470
Totalt 52 2369 1119 41190 44730 43 499
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Not 28, forts

Finansiella tillgangar och skulder

Finansiella tillgdngar och skulder per vérderingskategori

Finansiella tillgdngar
varderade till verkligt varde via

Finansiella skulder

varderade till verkligt

varde via resultat-

resultatrékningen rékningen
Finansiella till- Derivat som
gangar vardera- Innehav for anvands i Lane-  Finansiella till- R Summa
de enligt fair handels-  sakringsredo- och Kund- gangar som Innehav for Ovriga redovisat Verkligt
Koncernen 31/12 2009 value option andamal visning  fordringar kan saljas handelsandamal skulder vérde varde
Finansiella tillgangar
Aktier och andelar
varderade till verkligt varde 126 069 5 126 074 126 074
Andra finansiella placeringar 9062 9062 9062
Langfristiga fordringar 56 1092 9698 10 846 10 846
Upplupna ranteintakter 859 859 859
Ovriga fordringar 22 452 474 474
Aktier och andelar
i aktiv portfoliforvaltning 3936 3936 3936
Kortfristiga fordringar 6 130 6130 6130
Likvida medel 5804 5804 5804
Totalt 147 065 4014 1092 11 009 5 163 185 163 185
Finansiella skulder
Langfristiga rantebarande skulder 1172 1257 21121 23550 23193
Kortfristiga rantebarande skulder 299 299 301
Leverantorsskulder 46 46 46
Upplupna rantekostnader 788 788 788
Ovriga skulder 1325 54 1379 1379
Totalt 1172 2582 22308 26 062 25707
Finansiella tillgdngar och skulder per varderingskategori
Finansiella tillgdngar
varderade
till verkligt vérde via
resultatrékningen
Finansiella tillgangar Derivat som B
varderade enligt fair  anvands i sakrings- Lane- och Ovriga Summa
Moderbolaget 31/12 2010 value option redovisning Kundfordringar skulder redovisat varde Verkligt varde
Finansiella tillgangar
Andra langfristiga vardepappers-
innehav 41038 41038 41038
Andelar i intresseforetag 93276 93276 93 276
Fordringar pa koncernféretag
(langfristiga) -831 26 024 25193 25193
Kundfordringar 2 2 2
Fordringar pa koncernféretag
(kortfristiga) 1185 1185 1185
Fordringar pa intresseforetag 0 0 0
Ovriga fordringar 1 1 1
Totalt 134314 -831 27 212 160 695 160 695
Finansiella skulder
Lan (langfristiga) 20924 20924 21832
Skulder till koncernforetag
(langfristiga) 98 4501 4599 4 599
Lan (kortfristiga) 90 90 91
Leverantorsskulder 1" 1 1
Skulder till koncernforetag
(kortfristiga) 7 838 7 838 7 838
Upplupna rantekostnader 482 482 482
Totalt 98 33846 33944 34 853
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Not 28, forts Finansiella tillgangar och skulder

Finansiella tillgadngar
varderade
till verkligt véarde via
resultatrakningen

Finansiella tillgdngar

Derivat som
varderade enligt fair  anvands i sakrings- Lane- och Ovriga Summa

Moderbolaget 31/12 2009 value option redovisning Kundfordringar skulder redovisat varde Verkligt varde
Finansiella tillgdngar
Andra langfristiga vardepappers-

innehav 40 197 40 197 40 197
Andelar i intresseforetag” 67 006 67 006 67 006
Fordringar pa koncernféretag

(langfristiga) -622 27 801 27 179 27 179
Kundfordringar 3 3 3
Fordringar pa koncernféretag

(kortfristiga) 1340 1340 1340
Fordringar pa intresseféretag 1 1 1
Ovriga fordringar 0 0 0
Totalt 107 203 -622 29 145 135726 135726
Finansiella skulder
Lan (l&ngfristiga) 20 071 20 071 20 201
Skulder till koncernforetag

(langfristiga) 325 10 188 10 513 10513
Lan (kortfristiga) 298 298 301
Leverantorsskulder 17 17 17
Skulder till koncernforetag

(kortfristiga) 1734 1734 1734
Upplupna réntekostnader 516 516 516
Totalt 325 32824 33149 33282
1) Fran och med férsta januari 2010 redovisas intresseféretag i enlighet med koncernens principer och berdrda jamférelsetal har omraknats i enlighet harmed.

Se not 1 Redovisningsprinciper for ytterligare information.
Resultat frén finansiella tillgangar och skulder per vérderingskategori

Finansiella tillgdngar och skulder varderade
till verkligt véarde via resultatrakningen
Finansiella tillgangar
och skulder varderade Innehav for  Derivat som anvénds Lane- och Ovriga

Koncernen 2010 enligt fair value option handelsandamal i sékringsredovisning Kundfordringar skulder Totalt
Rérelseresultat
Utdelningar 3561 61 3622
Ovriga rorelseintakter 994 994
Vardeforandringar, inklusive valuta

nettovinster/forluster 27 476 1016 28 492
Finansnetto
Rantor

intakter/kostnader 117 -217 433 -1108 775
Vardeférandringar

nettovinster/forluster 13 88 410 -415 96
Valutakursférandringar

nettovinster/forluster -1 609 -1797 -1 150 1847 -492
Totalt 32 160 1557 -954 -1150 324 31937
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Not 28, forts Finansiella tillgangar och skulder

Finansiella tillgdngar och skulder vérderade
till verkligt vérde via resultatrakningen

Finansiella tillgadngar

och skulder vérderade Innehav for  Derivat som anvands Léne- och Ovriga
Koncernen 2009 enligt fair value option handelsandamal i sakringsredovisning Kundfordringar skulder Totalt
Rérelseresultat
Utdelningar 2 845 55 2900
Ovriga rorelseintakter 1113 1113
Vardeforandringar, inklusive valuta
nettovinster/forluster 30 256 1037 31293
Finansnetto
Rantor
intakter/kostnader 297 -203 487 -987 -406
Vardeforandringar
nettovinster/forluster -60 294 -914 660 -20
Valutakursférandringar
nettovinster/forluster 0 294 -709 -491 743 -163
Totalt 34451 1477 -1136 -491 416 34717
Resultat frén finansiella tillgangar och skulder per vérderingskategori
Finansiella tillgdngar
varderade till
verkligt varde via resultat-
rékningen
Finansiella tillgangar
varderade enligt fair Derivat som anvands Lane- och Ovriga
Moderbolaget 2010 value option i sakringsredovisning Kundfordringar skulder Totalt
Rérelseresultat
Utdelningar 3203 3203
Vardeforandringar, inklusive valuta
nettovinster/forluster 23970 23970
Finansnetto
Rantor
intakter/kostnader -38 1802 -1526 238
Vérdeforandringar
nettovinster/forluster 13 55 -108 -40
Valutakursférandringar
nettovinster/forluster 0 -2 894 3216 322
Totalt 27 173 -25 -1037 1582 27 693
Finansiella tillgdngar
varderade till
verkligt varde via resultat-
rékningen
Finansiella tillgangar
varderade enligt fair Derivat som anvénds Lane- och Ovriga
Moderbolaget 2009 value option” i sakringsredovisning Kundfordringar skulder Totalt
Rérelseresultat
Utdelningar 2358 2358
Vérdeforandringar, inklusive valuta
nettovinster/forluster 29 593 29 593
Finansnetto
Rantor
intakter/kostnader -42 1851 -1121 688
Vérdeforandringar
nettovinster/forluster 111 -34 -76 1
Valutakursférandringar
nettovinster/forluster 0 -1157 1341 184
Totalt 31951 69 660 144 32824

1) Fran och med férsta januari 2010 redovisas intresseféretag i enlighet med koncernens principer och berdrda jamférelsetal har omraknats i enlighet harmed.

Se not 1 Redovisningsprinciper for ytterligare information.
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Not 28, forts Finansiella tillgangar och skulder

Tillgangar och skulder varderade till verkligt varde
| nedanstaende tabeller ldamnas upplysningar om hur verkligt varde bestams for de finansiella instrument som varderas till verkligt vérde

i balansrakningen. Uppdelning av hur verkligt varde bestdams gors utifran féljande tre nivaer:

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

Niva 2: utifran direkt eller indirekt observerbar marknadsdata som inte inkluderas i niva 1
Niva 3: utifrdn indata som inte &r observerbara pa marknaden

Finansiella tillgangar och skulder per niva

Koncernen 31/12 2010 Niva 1 Niva 2 Nivéa 3 Totalt
Finansiella tillgangar
Aktier och andelar

varderade till verkligt varde 133 769 1945 18 455 154 169
Andra finansiella placeringar 665 665
Langfristiga fordringar 21 463 484
Ovriga fordringar 1 1
Aktier och andelar

i aktiv portfoljférvaltning 4026 4026
Kortfristiga placeringar 8367 928 9295
Likvida medel 2684 2 684
Totalt 149 532 3337 18 455 171324
Finansiella skulder
Langfristiga rantebarande skulder 1180 551 1731
Ovriga skulder 878 878
Totalt 878 1180 551 2609
Koncernen 31/12 2009 Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
Finansiella tillgangar
Aktier och andelar

varderade till verkligt varde 106 116 2013 17 945 126 074
Andra finansiella placeringar 9062 9062
Langfristiga fordringar i 1137 1148
Ovriga fordringar 22 22
Aktier och andelar

i aktiv portfoljférvaltning 3934 2 3936
Kortfristiga placeringar 2714 3416 6130
Likvida medel 5804 5804
Totalt 127 641 6 590 17 945 152 176
Finansiella skulder
Langfristiga rantebarande skulder 1733 696 2429
Ovriga skulder 1211 1211
Totalt 121 1733 696 3640
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Not 28, forts Finansiella tillgangar och skulder

| tabellen nedan presenteras en avstamning mellan ingdende och utgaende balans for sadana finansiella instrument som vérderats
till verkligt varde i balansrakningen med utgangspunkt for en varderingsteknik som bygger pa icke observerbara indata (niva 3).
Féréndringar finansiella tillgdngar och skulder i niva 3

Koncernen 31/12 2010

Aktier och andelar

varderade till Langfristiga

Finansiella tillgangar verkligt varde fordringar Total
Vid arets borjan 17 945 17 945
Totalt redovisade vinster och forluster

redovisat i arets resultat 1253 1243

redovisat i dvrigt totalresultat -304 -304
Foérvarv 3129 3129
Avyttringar -3 596 -3 596
Forflyttning till nivé 1 -185 -185
Forflyttning till niva 3 213 213
Redovisat varde vid arets slut 18 455 18 455
Vinster och forluster redovisade i arets resultat
for tillgdngar som ingar i den utgaende balansen
Vérdeforandring 1243 1243
Totalt 1243 1243

Langfristiga rante-

Finansiella skulder barande skulder Total
Vid érets borjan 696 696
Totalt redovisade vinster och forluster

redovisat i drets resultat 4 4

redovisat i dvrigt totalresultat -149 -149
Redovisat varde vid arets slut 551 551

Vinster och forluster redovisade i arets resultat
for tillgdngar som ingdr i den utgaende balansen

Vérdeforandring 145 145
Totalt 145 145

Koncernen 31/12 2009

Aktier och andelar

varderade till Langfristiga

Finansiella tillgangar verkligt véarde fordringar Total
Vid arets borjan 15 646 222 15 868
Totalt redovisade vinster och forluster

redovisat i drets resultat 765 -267 498

redovisat i 6vrigt totalresultat -53 45 -8
Forvarv 2 830 2830
Avyttringar -939 -939
Forflyttning in i niva 1 -304 -304
Redovisat varde vid arets slut 17 945 - 17 945
Vinster och forluster redovisade i arets resultat
for tillgdngar som ingar i den utgaende balansen
Vérdeforandring 568 568
Totalt 568 568

Langfristiga rante-

Finansiella skulder barande skulder Total
Vid érets borjan 44 44
Totalt redovisade vinster och forluster

redovisat i drets resultat 529 529

redovisat i dvrigt totalresultat 123 123
Redovisat varde vid arets slut 696 696

Vinster och forluster redovisade i arets resultat
for tillgdngar som ingdr i den utgaende balansen

Vardeforandring 652 652
Totalt 652 652
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Not 28, forts Finansiella tillgangar och skulder

Finansiella tillgdngar och skulder per niva

Moderbolaget 31/12 2010 Nivé 1 Nivé 2 Niva 3 Totalt
Finansiella tillgangar

Andra langfristiga vardepappersinnehav 41038 - - 41038
Totalt 41038 - - 41038

Moderbolaget 31/12 2009

Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
Finansiella tillgangar
Andra langfristiga vardepappersinnehav 40197 - - 40197
Totalt 40 197 = = 40 197

Not 29 Stallda sakerheter och eventualforpliktelser

KONCERNEN

Stallda sakerheter

Investeringsverksamheten

Per den 31 december fanns stallda sakerheter i form av bankmedel, obliga-
tioner och andra vardepapper till ett belopp av 1.525 (1.615) Mkr.

Operativa verksamheten

Per den 31 december fanns stéllda sékerheter for egna skulder och avsatt-
ningar i form av fastighetsinteckningar uppgaende till 573 (550) Mkr och
en fastighetsinteckning i samband med ett tredje parts sale-and lease back
kontrakt uppgéende till 17 MEUR.

Som sékerhet for Malnlyckekoncernens syndikerade kreditfacilitet pa
1.890 MEUR har en foretagsinteckning tagits och aktier samt tillgangar
i koncernféretag har pantsatts. Denna kreditfacilitet innehéller finansiella
dtaganden (covenants).

Aleriskoncernen har pantsatt aktier i dotterféretag hanforligt till koncer-
nens banklénefacilitet som uppgar till 2.600 Mkr. Denna banklanefacilitet
innehaller finansiella dtaganden (covenants).

Darutover har bankmedel om 4 MEUR stallts som sakerhet for factoring-
avtal.

Vid férsummelse att infria det ingdngna bankavtalet kan agenten tilltvinga
sig pantsatta tillgangar for att realisera vardet av dem. Forsummelse intrader
om bolaget ej kan infria de finansiella nyckeltal som Gverenskommits, eller
bryter mot restriktioner ifrdga om pantsattning eller avyttring av tillgangar.
Detsamma galler om sékerhet stalls for annan finansiering eller vid forvarv
eller sammanslagning géllande féretag som avviker fran bolagets affarsinrikt-
ning.

Eventualforpliktelser

Investeringsverksamheten

Per den 31 december fanns garantier utstallda till f{érman for intresseféretaget
3 Skandinavien uppgaende till 4.236 (4.316) Mkr.

Operativa verksamheten

Per den 31 december fanns ansvarsforbindelser i form av garantidtaganden
mot FPG/PRI och andra pensionsplaner fér 1 (0) Mkr. Ovriga ansvarsférbind-
elser uppgick till 156 (86) Mkr.

31/12 2010 31/12 2009

Moderbolaget
Stallda sakerheter
| form av stéllda sékerheter for
egna skulder och avséttningar
Obligationer och andra vardepapper 931 1286

Totalt 931 1286

Eventualforpliktelser

Borgensforbindelser till formén for dotterforetag 6 000 6 000
Borgensforbindelser till forman for intresseforetag 4236 4316
Totalt 10 236 10 316
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Not 30 Riskexponering och riskhantering

INVESTERINGSVERKSAMHETEN

Riskhantering

Riskhantering ar en del av styrelsens och ledningens verktyg for styrning

och uppfoéljining av verksamheten. Syftet ar att sékerstélla verksamhetens
majligheter att félja strategier och uppsatta mal. Styrelsens och ledningens
stodfunktion for att utfora detta arbete &r bland annat Riskkontrollfunktionen.
Funktionens ¢vergripande mal ar att, med Riskpolicyn som ramverk, styra och
kontrollera riskerna inom Investor sa att koncernens formaga att fullfélja sitt
uppdrag och forpliktelser inte dventyras. Riskkontrollfunktionen ansvarar for
att koordinera riskarbetet inom verksamheten, 6ka medvetenheten om olika
typer av risker samt att bidra till etablerande av en sund kultur rérande risker
och riskhantering. Funktionen ansvarar ocksa for att identifiera och kontrollera
de risker som uppstér i den finansiella verksamheten, kontinuerligt utveckla
och forbattra riskmatningsmetodik samt att tillférsékra en korrekt och dnda-
malsenlig riskrapportering. Riskkontrollfunktionen avrapporterar regelbundet
sitt arbete till Finans- och Riskutskottet.

Inom Investor ar riskhantering en integrerad del av processerna vilket inne-
bar att styrning samt ansvar for detta ligger nara affarsverksamheten. Arligen
genomfdr organisationen riskbedémningar och satter tillhérande &tgardspla-
ner. Riskanalysen sammanstalls av Riskkontrollfunktionen och avrapporteras till
styrelse och ledning. (se bolagsstyrningsrapporten pa sidan 42). De huvudsak-
liga identifierade riskerna som Investorkoncernen exponeras for ar affarsmas-
siga risker, finansiella risker (marknadsrisker, kreditrisker, likviditetsrisker och
finansieringsrisker), operationella risker, legala samt regulatoriska risker.

Investors riskpolicy ar ett ramverk som faststaller matningsmetod och man-
dat for marknadsrisker for den Aktiva Portfoljforvaltningen, éverskottslikvidite-
ten och finansieringsverksamheten. Vidare anger policyn principer for valuta-
riskhantering for investeringar och kassafléden i utlandsk valuta, matning och
limiter for kreditrisker samt principer for att minimera legala, regulatoriska och
operationella risker i verksamheten.

| ar har Investors portfolj utdkats med tva nastan heldgda dotterforetag;
Aleris AB och Molnlycke Health Care AB. Dessa bolag ar sjalvstandiga juridiska
enheter inom koncernen med egna riskpolicyn samt organisatoriska strukturer
med egna styrelser, ledningsgrupper och kontrollfunktioner for riskstyrning.
Dessa dotterforetag har dessutom “ringfenced”"-strukturer. Investors risker
relaterade till dessa bolag beror investeringarna som sadana. | denna not kom-
mer darfor beskrivning av riskexponeringar att delas upp i tvad underrubriker:
Investeringsverksamheten och Operativa verksamheten.

Bortsett ifran det nya upplédgget har inga vasentliga férandringar avseende
matning och uppfdljning av risker gjorts jamfort med féregaende ér.

Affarsmassiga risker
Investors afférsverksamhet ger upphov till exponering mot olika former av ris-
ker. Att uppratthalla ett langsiktigt &gande i Karninvesteringarna och ett flode
av investeringar och avyttringar i Private Equity-verksamheten samt Operativa
investeringar innebar affarsmassiga risker. Sddana risker ar till exempel att ha
en hog exponering i en viss bransch eller ett enskilt innehav, férandrade mark-
nadsforutsattningar for att hitta intressanta investeringsobjekt eller uppkomna
hinder for att gora avyttringar vid valt tillfalle. De huvudsakliga faktorerna som
verkar for att styra riskerna i Investors affarsverksamhet beskrivs nedan.

Diversifiering — Diversifiering bland annat med avseende pa bransch,
industri, investeringshorisont, dgarandel, foretagstyp, region och foretagens
mognadsgrad utgor ett viktigt riskstyrningsverktyg. Investors portfolj ar
diversifierad med balans mellan foretag i olika branscher, av olika storlekar
och i olika utvecklingsstadier. Karninvesteringarna har internationella verk-
samheter och ar darmed bara begransat exponerade for den ekonomiska och
politiska utvecklingen i ett enskilt land. Detsamma galler dven en betydande
del av de Operativa investeringarna. Private Equity-verksamheten stracker
sig 6ver Asien, Europa och USA. Ett antal olika branscher och industrier ar
representerade i portfoljen; finans, teknologi, telekom, medicin/halsa, till-
verkning, kunskap och service fér att namna négra. Agarandelen varierar
beroende pa investeringsstrategi och investeringshorisonten stracker sig fran
l&ng (Karninvesteringar) till kort (tre till sju &r nar det galler Private Equity-
investeringar). Karninvesteringarna och en mindre del av féretagen inom
Operativa investeringar och Private equity ar noterade och har hog likviditet.
Detta ger en stor finansiell flexibilitet for Investor.

Nétverk — Investors snart 100 driga historia har bland annat medfért
ett stort nationellt och internationellt natverk av industrialister, foretagare,
bransch- och marknadskédnnare. | sammanhanget ar dven det natverk Investor

1) En ringfenced-stuktur subordinerar &garens mojligheter till vardedverforing (utan de 6vriga

l&ngivares medgivande) av dotterforetagets tillgdngar. Den begransar samtidigt évriga lan-
givares maojligheter att stélla krav pa dgarens tillgangar ovanfér Holdingbolaget.
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far tillgdng till genom portféljféretagen viktigt. Detta &r inte bara en viktig till-
gang for att underlatta utbytet av kunskap och erfarenheter utan ocksé for att
f& rdd och hjélp vid identifiering av investeringsmajligheter.

Kompetens — En viktig tillgang vid hantering av affarsrisker &r den kun-
skaps-, erfarenhets- och kompetensbank som har tagit bolaget artionden att
bygga. Denna bank fylls kontinuerligt pa av de lardomar bolaget drar vid varje
realiserad, som presumtiv, investering. Eftersom bolaget har verkat pa ett antal
olika marknader i snart ett sekel har konjunkturssvangningar, teknologiska-,
ekonomiska-, politiska- och globala handelser bidragit till tillvaxten av denna
tillgang. Nar det galler Private Equity-investeringar har de lokala kontoren i
USA, Asien och Europa personal med djup kunskap om den inhemska markna-
den. Deras kompetens och nérvaro dar investeringarna genomfors &r en viktig
del av hanteringen av affarsrisker.

Processer — For att ett foretag skall bli foremal for en investering maste det
ga genom ett antal strukturerade processer i vilka, forutom investeringsansva-
rig, olika kommittéer eller styrelser &r inblandade. Dessa processer tillsammans
med varje enskild affarsprocess ar valdokumenterade i investeringsinstruktio-
ner. Aven externa valrenommerade kompetenser anlitas exempelvis vid genom-
lysning av féretagen. Av manga intressanta investeringsmojligheter &r det ett
fatal som klarar av att ga genom hela processen. Ett val utfort grundarbete
ar en viktig del av hantering av afférsrisker i synnerhet inom Private Equity-
investeringar och Operativa investeringar. Nar ett foretag val ar i portfolien
kommer det vara en del av det aktiva dgandet. For Investor innebar detta
aktiva dgande bland annat att stotta foretaget i dess utveckling och att kritiskt
granska och péverka dess verksamhet for att inte tappa fokus pa lonsamhet.
Detta arbete beddms, utvarderas och dokumenteras kontinuerligt.

Finansiella risker

De huvudsakliga finansiella riskerna som Investorkoncernen &r exponerad for
ar marknadsrisker, framfor allt aktiekursrisk men aven ranterisk och valutarisk.
Andra finansiella risker som Investorkoncernen ar exponerad for ar kreditrisker,
likviditetsrisker och finansieringsrisker.

Marknadsrisker
Med marknadsrisker avses risken for vardeférandring i ett finansiellt instrument
pa grund av fluktuationer av aktiekurser, valutakurser eller rantor.

Aktiekursrisk

Karninvesteringar

Merparten av aktiekursexponeringen i Investor finns i karninvesteringarna.
Dessa analyseras och foljs Iopande av Investors analytiker. Genom det aktiva
dgandet, som bland annat utdvas via styrelserepresentation, paverkar Investor
bolagens strategi och beslut. En stor aktiekursriskexponering i en karninveste-
ring behdver inte nédvandigtvis leda till ndgon atgard, utan det &r det lang-
siktiga engagemanget som ligger till grund for Investors strategiska agerande.
Under 2010 har aktiekursen pa flertalet av Kérninvesteringarna stigit kraftigt.
Vid utgangen av 2010 utgjorde Kérninvesteringar 72 procent av totala till-
gangar.

Operativa investeringar

Operativa investeringar &r hel- eller deldgda féretag som konsolideras

som dotterforetag eller intresseforetag. Paverkan pé Investors substans-

varde sker genom bolagens resultat och férdndringen i det egna kapitalet.
Verksamheternas resultat paverkar darmed direkt Investors tillgdngar, och
nagon faktisk aktiekursrisk uppstar inte bortsett ifrdn en noterad investering
(se not 15 Aktier och andelar i investeringsverksamheten varderade till verkligt
varde). Vid utgangen av 2010 utgjorde Operativa investeringar 16 procent av
totala tillgangar. Om vardet pa Operativa investeringar skulle falla generellt och
samtidigt med tio procent (givet allt annat lika), skulle resultat och eget kapital
paverkan bli cirka —2,8 Mdr kronor.

Private Equity-investeringar

Aven affarsomradet Private Equity-investeringar ar exponerat for aktiekursrisk.
Jamfort med Kérninvesteringarna har detta omrade en hogre risk. Investor
Growth Capital har exponering mot mindre bolag, nya teknologier och mark-
nader men ockséd med en hogre avkastningspotential. Investeringar i Venture
Capital bolag omfattas av kring 100 féretag verksamma i Asien, Europa och
USA och bidrar i hog grad till diversifiering av portféljen. Vardering av Private
Equity-investeringar foljer branschorganisationen International Private Equity
and Venture Capital Associations riktlinjer. Investor tar en aktiv roll dven i dessa
bolag genom styrelsearbete. Vid utgangen av 2010 utgjorde Private Equity-
investeringar 11 procent av totala tillgdngar. Om vardet pa Private Equity-
investeringar skulle falla generellt och samtidigt med tio procent (givet allt
annat lika), skulle resultat och eget kapital paverkan bli cirka —=1,9 Mdr kronor.
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Not 30, forts Riskexponering och riskhantering

Aktiva Portfoljférvaltningen

Inom ramen fér den Aktiva Portféljférvaltningen bedrivs handel med aktier
med kort placeringshorisont samt aktiederivat (huvudsakligen for att sakra
marknadsrisken i portféljen). Marknadsrisken i denna verksamhet méats och
foljs upp i termer av Value-at-Risk (VaR). VaR ar en standardmetod for mat-
ning och kontroll av marknadsrisk och ar ett matt pa den vardeminskning som
en portfolj med finansiella tillgangar riskerar att f& under en given tidsperiod
och konfidensniva. Investors modell f6r VaR bygger pa 70-dagars rullande
daglig historik av priser (ej viktade), en 1-dags tidshorisont och ett 99 pro-
centigt konfidensintervall. VaR modellens lamplighet testas kontinuerligt med
hjalp av bland annat s.k. back-tester. Testerna visar tillfredstéllande resultat
for modellens relevans. Investors VaR-modell kompletteras med ett antal
stresstester, som bygger pa olika extrema marknadsscenarios. Vid utgangen
av 2010 utgjorde den Aktiva Portfoljférvaltningen 1,7 procent av de totala
tillgdngarna. Om vardet pa tillgdngarna inom den Aktiva Portfoljforvaltningen
skulle falla generellt och samtidigt med tio procent (givet allt annat lika), skulle
resultat och eget kapital paverkan bli cirka =315 Mkr.

Noterade innehaven inom samtliga affarsomraden

Om vardet pa de noterade innehaven inom samtliga affarsomraden skulle
falla generellt och samtidigt med tio procent, (givet allt annat lika), skulle
resultat och eget kapital paverkan bli =14 Mdr kronor. Value-at-Risk (99 pro-
cent konfidensniva och for en dag) for Investors alla noterade tillgangar per
den 31 december 2010 var 3,0 Mdr, vilket motsvarar 2,1 procent av vardet.
Marknadsrisker kopplade till aktiekurser utgér saledes den stérsta risken.

Valutarisk

Valutaexponering i investeringar

Da karninvesteringarna ar noterade i svenska kronor finns det ingen direkt
valutakursrisk i dessa som paverkar Investors balansrékning. Daremot kan
indirekt valutaexponering férekomma i kérninvesteringar som &r noterade

pa utlandska borser eller har utlandsk valuta som prisvaluta. Dartill kommer
indirekta valutakursrisker d& flertalet av karninvesteringarna har internationell
verksamhet. Denna risk paverkar darmed bolagets balans- och resultatrakning
vilket indirekt paverkar aktiens vardering.

Operativa investeringar och Private Equity-verksamheten &r exponerade for
valutakursrisk i de investeringar som gérs i utlandska bolag. Ingen regelbun-
den valutasakring gors av Private Equity-investeringar eller Operativa investe-
ringar i utlandsk valuta, da investeringshorisonten ar langre an tre ar och valu-
tafluktuationer antas ta ut varandra 6ver tiden. Denna valutasékringspolicy ar
foremal for kontinuerlig utvardering och avsteg fran policyn kan goras om det
bedoms fordelaktigt ur ett marknadsekonomiskt perspektiv.

Valutakursrisker avseende investeringar i den Aktiva portféljiforvaltningen
minskas genom valutaderivatkontrakt pa portfoljniva.

Den totala valutariskexponeringen for Investorkoncernen per den
31 december 2010 for investeringar i utldndsk valuta framgar av nedan-
staende tabell. En forstarkning av kronan med 10 procent mot bade USD
och EUR (givet allt annat lika), skulle paverka resultat och eget kapital med
cirka —=2,2 Mdr.

Totala investeringar i utldndsk valuta i Mkr:

31/12 2010 31/12 2009
usb 7770 6 761
EUR 13 828 7227
Ovriga Europa (CHF, DKK, GBP, NOK) 2611 2576
Asien (HKD, JPY) 92 468
Totalt 24 301 17 032

Valutaexponeringen i EUR har 6kat framst pa grund av stangningen av ett
antal valutaswappar géllande innehav i Operativa Investeringar, tillkommande
investeringar inom ramen for Investors atagande i befintliga EQT-fonder samt
inte minst genom utokad &garandel (90% exklusive aktiedgarlan) i Molnlycke
Health Care. Koncernens skulder i EUR (se nedan) matchar betydande del av
innehavens tillgangsvéarde. Den minskade exponeringen mot JPY beror pa
Investors avveckling av verksamheten i Japan vilket inkluderar nedskrivning
av FOI:s varde.

Valutaexponering i 6verskottslikviditeten och skuldportfoljen

Valutakursrisk i dverskottslikviditeten till fljd av placeringar i utlandsk valuta
sakras genom valutaderivatkontrakt. Vid utgdngen av 2010 fanns ingen valu-
takursriskexponering i placeringsportféljen géllande Gverskottslikviditeten.
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Valutakursrisken till foljd av upplaning i utldandsk valuta hanteras bland
annat genom att lanen vaxlas till svenska kronor med hjalp av valutaswapkon-
trakt. Syftet &r att minimera valutakursrisken i dverskottslikviditeten och skuld-
portfélien. Denna strategi tilldmpas om nettoexponeringen efter hansyn tagen
for innehaven i utlandskvaluta ar stor. Bruttoexponeringen i utldndsk valuta i
skuldportféljen uppgick vid utgangen av 2010 fér EUR till 14,1 Mdr, for GBP
till 3,4 Mdr for JPY till 1,7 Mdr fér NOK till 1,2 Mdr och fér USD 0,5 Mdr.

Valutaexponering i transaktioner

Investors riktlinje &r att framtida kanda kassafloden i utlandsk valuta som
overstiger ett motvarde av 50 Mkr skall valutasékras genom valutaterminer,
valutaoptioner eller valutaswappar. Detta géller prognostiserade eller kontrak-
terade floden avseende Karninvesteringar, Private Equity-investeringar eller
Operativa investeringar.

Verksamhetens operativa kostnader ar till viss del exponerade for valuta-
kursrisk genom de kostnader som genereras i USA- och Asienverksamheten.
Ingen regelbunden valutasakring gors av dessa transaktioner da de &r av
mindre omfattning.

Valutaexponering pa grund av nettoinvestering i utlandsverksamhet
Den valutaexponering som finns i och med att investeringar har gjorts i sjalv-
standiga utlandska dotterforetag betraktas som en omrakningsrisk och inte
en ekonomisk risk. Den uppstar i samband med att den utlandska nettoin-
vesteringen raknas om till SEK vid bokslutstillfallet i koncernen och redovisas i
omrakningsreserven i eget kapital. Valutasakringar gallande nettoinvesteringar
foljer samma principer som for kanda framtida kassafléden och investeringar
som gors av Private Equity-investeringar och Operativa investeringar (se ovan).
Valutaexponeringen pa grund av nettoinvestering i utldndska dotterforetag
framgar av nedanstdende tabell (uttryckt i investeringsvaluta).

31/12 2010 31/12 2009
MUSD 14 12
MEUR 10307 698
MHKD 17 26

1) Varav 271 (367) MEUR ar sékrade med hjalp av valutaswappar.

Exponeringen i EUR har 6kat framst pa grund av utdkad dgarandel i Mélnlycke
Health Care.

Rénterisk

Overskottslikviditeten och skuldportféljen

Treasuryfunktionen hanterar de rante-, valuta- samt likviditets- och finansie-
ringsrisker som uppstar i férvaltningen av éverskottslikviditeten och i finansie-
ringsverksamheten.

For overskottslikviditeten, som ar exponerad for ranterisker, ar malet att
samtidigt som ranterisken begransas, maximera avkastningen inom ramen for
de faststallda riktlinjerna i riskpolicyn. Dessutom efterstravas en hog finan-
siell flexibilitet, for att kunna tillgodose uppkommande behov av likviditet.
Placeringar gors darfor i rantebarande papper med kort 16ptid och hog likvidi-
tet, se vidare not 20 Kortfristiga placeringar och andra finansiella placeringar.
Vid en parallell forflyttning av rantekurvan uppat med 1 procentenhet skulle
portfélien minska i varde med cirka 28 Mkr.

Pa skuldsidan hanteras ranterisken genom att Investor stravar efter
en rantebindningstid (inom ramen for de uppsatta limiterna och instruk-
tionerna i Riskpolicyn, se vidare beskrivning av rantebindningstider i
not 23 Rantebarande skulder) som syftar dels till att ge flexibilitet att forandra
l&neportfoljen i takt med investeringsaktiviteter och dels till att minimera lane-
kostnaden och volatiliteten i kassaflddet éver tiden. Vid en parallell forflytt-
ning av rantekurvan nedat med 1 procentenhet skulle enbart laneportfoljen
(den sakrade delen) leda till en vardeminskning om cirka 1,7 Mdr kronor.

Nar alla swappar ar inkluderade minskar ranterisken med 1,3 Mdr kronor till
0,4 Mdr kronor. Rantekostnadseffekten for den osakrade delen av laneport-
foljen skulle bli —0,2 Mdr kronor.

For att sakra sig mot ranterisker (avseende bade verkligt varde och fluk-
tuationer i kassaflédet) i skuldportfoljen anvander sig Investor av sékringar
genom derivatinstrument. Vissa derivat kvalificerar inte for redovisningsmassig
sakring men ar anda grupperade tillsammans med Ianen da avsikten med deri-
vaten ar att uppna onskad rantebindning for respektive lan. Tabellen nedan
visar fordelningen mellan sékringsredovisade och ej sakringsredovisade lan.
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31/122010  31/12 2009
Utestdende belopp uppdelat per sakringsredovisade lan/ Redovisat Redovisat
ej sakringsredovisade lan — Mkr varde varde
Sakringsredovisade 1an 18 402 19 861
— tillhérande valuta-/rantederivat
med positivt varde -284 -1 081
— tillhérande valuta-/rantederivat
med negativt varde 1587 1172
Ej sakringsredovisade lan 3460 1559
— tillhérande valuta-/rantederivat
med positivt varde -179 =77
— tillhérande valuta-/réntederivat
med negativt varde 144 1257
Summa kort-/langfristiga 1an 21862 21420
Summa valuta-/rantederivat 1268 -1271

Nar det galler kassaflodessakringar omvarderas sékringsinstrumentet vid

varje bokslutstillfalle och vardeforandringen redovisas i dvrigt totalresultat.
Kassaflodesséakringarnas aterstdende |6ptid varierar mellan 9 till 27 ar. Under
aret har kassaflodesséakringar paverkat skulder och 6vrigt totalresultat med
160 (-357) Mkr. Vid en parallell forflyttning av rantekurvan med 1 procenten-
het skulle kassaflédessakringarnas effekt pa ovrigt totalresultat vara under

50 Mkr. Effekten av verkligt vardesakringar redovisas i resultatrakningen.
Verkligt vardesakringarnas aterstaende |optid varierar fran 1 till 27 ar. For
vidare information om forfallostruktur se not 23 Rantebarande skulder.

Likviditets- och finansieringsrisk

Med likviditetsrisk avses dels risken for att ett finansiellt instrument inte kan
avyttras utan avsevarda merkostnader och dels risken for att likviditet inte
finns tillganglig for att mota betalningsataganden.

Likviditetsrisken i Treasuryverksamheten minimeras genom att halla 16p-
tiden pa placeringar av kassan under tva ar samt att forhallandet kassa och
kreditl6ften/korta skulder ska vara hogre an ett. Placeringar av likviditeten
gors pé dagslanemarknaden och i kortfristiga rantebarande papper med lag
risk och hog likviditet, det vill saga med en vél fungerande andrahandsmark-
nad, vilket mojliggor konvertering till kontanter vid behov.

Likviditetsrisken i den Aktiva Portfoljférvaltningens verksamhet begrénsas
via de limiter satta av styrelsen.

Finansieringsrisk definieras som risken att finansiering inte kan erhal-
las, eller att den endast kan erhallas till 6kade kostnader, som en féljd av
forandringar i det finansiella systemet. For att minimera denna risk arbetar
Treasuryfunktionen aktivt med att sakerstalla finansiell beredskap genom
etablerandet av laneramar och kreditléften for kort- och langtidsupplaning.
Dessutom efterstravas att sprida laneforfallen jamnt 6ver tiden (se diagram
“Lanens forfallostruktur” under not 23 Rantebarande skulder) samt att diver-
sifiera kapitalkallorna. En viktig aspekt i sammanhanget ar stréavan efter en
ldng laneprofil. Det proaktiva likviditetsplaneringsarbetet bidrar ytterligare till
att begransa likviditets- och finansieringsrisken.

Investors likviditets- och finansieringsrisk bedéms som 1&g. Med en soliditet
pa 77 procent vid arets slut har Investor en stor finansiell flexibilitet eftersom
skuldsattningen ar mycket lag och tillgdngarna till dvervagande del ar mycket
likvida.

Kreditrisk
Med kreditrisk avses risken att en motpart eller emittent inte kan fullgéra sina
ataganden gentemot Investor.

Investor &r exponerat mot kreditrisk framfér allt genom placering av éver-
skottslikviditeten i rantebdrande vardepapper. Kreditrisk uppkommer &ven till
foljd av positiva marknadsvarden i derivat, framst rante- och valutaswappar
men dven en liten andel i OTC-derivat. | syfte att minimera kreditrisken finns
givna ramar for exponeringen gentemot motparter. Enligt Investors kreditrisk-
policy far kreditrisk endast tas pa motparter med hog kreditvardighet, baserat
pa valrenommerade ratinginstituts varderingar, till ett begransat belopp och
med begransad 16ptid. Investor tilldmpar en omfattande limitstruktur avse-
ende |6ptider, emittenter och motparter for att styra kreditrisker. | syfte att
ytterligare begransa kreditrisken i rante- och valutaswappar och andra derivat-
transaktioner upprattas avtal med motparter enligt International Swaps and
Derivatives Association, Inc. (ISDA), liksom nettningsavtal. Kreditrisken foljs
noggrant dagligen och avtalen gallande olika motparter genomlyses kontinu-
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erligt. Trots den mycket turbulenta tidsperioden pa varldens finansmarknader
har Investor under de senaste tre aren inte realiserat nagra kreditforluster.

Nedanstaende diagram visar kreditriskexponeringen i rantebdrande varde-
papper uppdelat per ratingkategori per den 31 december 2010:

S&Ps/Moodys/Fitchs huvudratingklasser (nom. Mkr)
A,1040

.. AA, 1165

’AAA, 3410

Genomsnittlig

Svenska
statspapper
(AAA), 6 541

Procent av likviditets-

aterstaende Antal portfoljens totala

|6ptid, man emittenter nominella varde
Svenska statspapper
(AAA) 2 1 54
AAA 7,6 7 28
AA 1.1 10 9
A 0,3 5 9
Totalt 3,4 23 100

Kreditrisk som uppkommit till féljd av positiva marknadsvarden i derivat upp-
gick per den 31 december 2010 till 633 (528) Mkr.

Den totala kreditrisksexponeringen gallande det till verkligt vérde redo-
visade posterna vid utgangen av 2010 uppgick till 12.964 Mkr. Samtliga mot-
parter i dessa transaktioner har en huvudratingkategori motsvarande A eller
battre.

Koncentrationer av kreditrisk

Koncentrationer av risk definieras som enskilda positioner eller omréden vilka
star for en signifikant andel av den totala exponeringen for varje riskomrade
(se tabellen ovan).

Avseende kreditrisk finns faststallda ramar for exponering mot enskilda
motparter undantaget exponering mot statsgaranterade skuldinstrument inom
OECD (med en rating om AAA/Aaa).

De sékerstallda obligationerna utgivna av svenska bolaneinstitut har huvud-
ratingkategorin AAA. Andelen sakerstallda obligationer utgjorde 94 procent
av det totala nominella vérdet gallande AAA-rating klassen och 26 procent av
totala portféljens nominella varde.

Operationella risker

Operationell risk definieras som risken for forlust pa grund av brister i interna
rutiner, processer eller system och interna eller externa handelser som féror-
sakar avbrott i verksamheten. Vid sidan av h6g medvetenhet i organisationen
om operationella risker, finns det policies och instruktioner for varje enhet
samt pa koncernniva gallande hur verksamheten skall bedrivas. Dessa poli-
cies och instruktioner omfattar bland annat system- och personalrelaterade
fragor, administrativa processer, informationssakerhet och legala arenden.
Uppfoélining gors I16pande i syfte att hitta och forstarka andamalsenliga kon-
trollmoment. Aven om det finns Riskkontroll, Internkontroll och Compliance
funktioner, bygger styrning av operationella risker pa anstrangningar fran
samtliga medarbetare. Den drligt &terkommande riskbedémningsprocessen ar
ett viktigt verktyg for att kartldagga bland annat operationella risker. En viktig
aspekt i detta sammanhang ar koncernens stravan att upprétthalla hog pro-
fessionalism och god etik. Sett i ljuset frén dessa ambitioner samt de strikta
policies med fungerande kontrollrutiner som finns minskar operationella risker.

Legala och regulatoriska risker

Inom omradet Compliance bevakas de dtaganden som foljer av externa
regelverk och lagar, avtalsrelaterade dtaganden samt foretagsinterna regler.
Medvetenheten om legala och regulatoriska risker inom koncernen &r hog.
Legal- och Compliance funktionernas arbete verkar for att minimera dessa
risker. Koncernen sakerstaller att verksamheten foljer existerande lagar, regler
och andra externa krav.

INVESTOR 2010



Not 30, forts Riskexponering och riskhantering

Ovriga risker

Ett aktivt arbete bedrivs dven inom sakerhetsomradet for att skydda Investor
mot interna eller externa hot. Investors Sakerhetskommitté har som syfte att
utvardera sakerhetsrisker som kan ha kort- eller 1dngsiktiga implikationer pa
Investor samt att vidta nddvandiga atgarder for att minimera negativa effekter
av dessa. Exempel pa Sakerhetskommitténs arbete ar att sakerstélla goda
rutiner for IT-sakerhet och informationssakerhet for att forhindra obehérig
atkomst till Investors informationstillgdngar samt katastrof- och kontinuitets-
planering.

OPERATIVA VERKSAMHETEN
Aleris och Mélnlycke Health Care &r Investors betydande (nastan) helagda
dotterforetag. Darfor redovisas riskerna kopplade till dessa bolags verksam-
heter utforligt.

Definitionen av risker foljer de ovannamnda for Investeringsverksamheten.

Aleris och MélInlycke Health Care

Riskhantering

Koncernerna ar genom sina verksamheter exponerade for olika slag av risker.
De vésentligaste identifierade riskerna bestar av finansiella risker, affarsrisker,
operationella risker, legala och regulatoriska risker samt politiska risker.

Koncernernas finanspolicyer utgér ett regelverk med riktlinjer for hante-
ring av de finansiella risker som den kommersiella verksamheten genererar
samt regler for hur finansverksamheten skall bedrivas centralt och lokalt.
Finanspolicyerna faststalls av de respektive styrelserna arligen.

Koncernernas finansverksamheter &r centraliserade for att tillvarata stor-
driftsfordelar, samla riskexponeringar och ge basta forutsattningarna for upp-
foljning och kontroll. Finansverksamheten bedrivs inom de respektive Group
Treasury (internbank) enheterna. Samtliga finansiella transaktioner hanteras
och samordnas av internbankerna. De hogsta ansvarige cheferna for dessa
enheter rapporterar till de respektive styrelserna.

Affarsmassiga risker

Koncernernas affarsenheter konkurrerar pa en rad olika geografiska mark-
nader, produkt- och tjanstemarknader. Det utvecklas och introduceras nya
produkter/tjanster kontinuerligt. For att forbli konkurrenskraftig maste koncer-
nernas alla affarsenheter fortsatta att utveckla innovativa produkter/ tjanster
som tillfredsstéaller kundernas behov och énskemal pa ett kostnadseffektivt
satt. Om en produkt har undermalig funktion, inte uppfyller de regulatoriska
kraven, inte har en konkurrenskraftig prisniva eller kvalité, om den utsatts for
intrdng i patent eller andra immateriella rattigheter eller om den inte hanger
med konsumenternas efterfrdgan kan den inte nd marknaden. Nya produkter,
tjanster eller tekniker som utvecklas och marknadsfors av konkurrenter kan
dessutom paverka férmdagan att uppna affarsplaner och mal.

Koncernernas fortsatta utveckling beror bland annat pa dess formaga att
anstalla och behalla kvalificerad personal med spetskompetens. Detta galler
aven for att kunna uppna de strategiska affarsmélen.

En viktig del av koncernernas strategier for fortsatt tillvaxt ar att géra
strategiska forvarv och att ingé strategiska allianser for att komplettera de
befintliga verksamheterna. Att inte identifiera lampliga férvarvsobjekt eller att
inte lyckas integrera de nya forvarven pé ett framgangsrikt satt skulle ha en
negativ inverkan pa konkurrenskraften och I6nsamheten.

Finansiella risker
De vasentligaste finansiella riskerna omfattar marknadsrisker, refinansierings-
och kreditrisker.

De finansiella riskerna hanteras centralt av koncernernas Group Treasury
enheter.

| hanteringen av finansiella risker anvéander koncernerna derivatinstrument.
Alla derivattransaktioner utfors inom ramen for de riktlinjer som faststalls i de
respektive finanspolicyerna.

Generellt stravar Molnlycke Health Care efter att anvdnda sakringsredovis-
ning for att minska den volatilitet i resultatrakningen som kan bli féljden av
justeringar till verkligt varde.

Aleris tillampar inte sakringsredovisning.

Finansiella tillgangar hos bade koncernerna bestar framst av kundfordringar
pa offentliga sjukhus/vardinrattningar som foljd av leverans av sjukvards- och
omsorgstjanster och produkter, samt likvida medel. Koncernernas finansiella
skulder bestar till storsta delen av 1an fran kreditinstitut som upptagits for att
bland annat finansiera forvarv.
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Marknadsrisker

Valutarisk

Valutaexponering uppstar till foljd av betalningsfléden i utlandsk valuta
(transaktionsexponering), vid omréakning av balansposter i utlandsk valuta
(balansexponering) och vid omrakning av utldndska dotterféretags balans-
och resultatrakningar till redovisningsvalutan (omrakningsexponering).

Aleris
Koncernens framsta valutarisk aterfinns i omrakningen av norska och danska
dotterforetags tillgangar och skulder till moderbolagets funktionella valuta.

Verksamheterna i Norge och Danmark har mycket begrénsad flodesexpo-
nering eftersom intakter och kostnader é&r i lokal valuta. Forsaljning av tjanster
over landsgranser forekommer inte. Utlandska inkép av namnvard omfattning
gors heller inte.

Nér det galler balansexponeringar per den 31 december 2010, skulle en
férsvagning av kronan med 10 procent mot bade NOK och DKK leda till en
vardeminskning om cirka 7 Mkr och paverka resultat med -84 Mkr.

Den totala valutarisken avseende omréakningsexponering: En forstarkning
av kronan med 10 procent mot bade NOK och DKK skulle paverka det egna
kapitalet med -7 Mkr och resultat med —6 Mkr.

MoInlycke Health Care
Genom sin internationella verksamhet ar koncernen exponerad for valutarisk.
Koncernens redovisningsvaluta ar euro.

Transaktionsexponering i framtida betalningsfléden: Koncernens operativa
betalningsfloden i utlandsk valuta beraknas motsvara cirka 310 MEUR for de
foljande 12 ménaderna. Koncernens finansiella transaktionsexponering utgors
av framtida rantebetalningar och amorteringar i utlandsk valuta och berdknas
motsvara cirka 175 MEUR for de foljande 12 manaderna och bestar i huvudsak
av transaktioner i EUR mot SEK. Per 31 december 2010 var 72 procent av de
prognostiserade nettotransaktionsflodena i utlandsk valuta for de kommande
12 manaderna sakrade. Sakringsredovisning tillampas nar det géller derivat-
instrument som berér koncernens operativa betalningsfloden

Derivat anvénda for att sékra koncernens finansiella transaktionsexponering
sakringsredovisas ej. Forandring i verkligt varde redovisas i finansnettot.

Med hansyn tagen till utestdende valutasdkring per 31 december, skulle
en omedelbar tioprocentig forstarkning av respektive valuta mot EUR ge en
effekt av 1,3 MEUR i nettoresultatet under den kommande 12-ménaders-
perioden. Effekten i eget kapital vid vérdering av de finansiella derivat som
ar del i sakringsredovisning skulle ge 9,5 MEUR.

Balansexponering: Valutaexponering i balansposter utgérs av finansiella och
operativa tillgangar och skulder i utlandsk valuta som vid valutakursandringar
kan komma att paverka resultatet negativt.

Enligt koncernens finanspolicy sékras enbart exponeringar som forvéantas
generera en kassatransaktion inom 12 manader. En forstarkning av euron med
10 procent mot GBP och SEK skulle ge en effekt av —2,1 MEUR i resultatet.

Omrakningsexponering: Sakring av omrakningsexponering sker ej.

Rénterisk

Koncernernas ranterisk uppstar i huvudsak genom langfristig upplaning. For
att begransa effekterna av rantefluktuationer finns det limiter och instruktio-
ner i bade koncernernas finanspolicyer avseende bland annat réantebindnings-
tid.

Aleris

Derivatinstrument som exempelvis ranteswapkontrakt anvands for att hantera
ranterisken. Aleris tillampar inte sakringsredovisning. Derivatinstrumenten
anvands for att sakra kassaflodena.

Den totala ranteriskexponeringen gallande tillgdngarna uppgar till 206 Mkr.
Vid en parallellforflyttning av rantekurvan uppat med 1 procentenhet skulle
vardet minska med cirka 2 Mkr. Ranteriskexponeringen rérande skulderna
uppgar till 2.038 Mkr. En parallell forflyttning av rantekurvan nedat med
1 procentenhet skulle paverka resultatet och det egna kapitalet med cirka
=21 Mkr.

Mblnlycke Health Care
For att uppna langre rantebindningstid anvands rantederivat. En rénteuppgang
om en procentenhet for samtliga valutor, berédknat pa koncernens nettoskuld
per 31 december 2010 skulle medféra en resultatpaverkan under de foljande
12 manaderna med —-6,4 MEUR. En réantenedgdng om en procentenhet for
koncernens samtliga rantederivat, vilka ar klassificerade som kassaflodessék-
ring, skulle medféra en paverkan pa eget kapital med -50,9 MEUR.
Koncernens rantebarande skulder inklusive rantederivat per 31 december
2010 uppgick till 1.702 MEUR.

NOTER TILL DE FINANSIELLA RAPPORTERNA 129



Not 30, forts Riskexponering och riskhantering

Likviditets- och finansieringsrisk

For att begransa effekterna av refinansieringsrisker finns det limiter och
instruktioner i bade koncernernas finanspolicyer avseende bland annat
genomsnittliga l6ptider pa bruttolaneskulderna.

Aleris

For att sékerstalla finansieringsberedskap for till exempel behov av rorelsekapi-
tal eller mindre forvarv har koncernen kreditfaciliteter i form av checkraknings-
kredit samt en kreditlimit for foretagsforvarv. Aleris har en total kreditfacilitet
om 2.591 Mkr varav 2.107 Mkr har utnyttjats.

Aleris har som strategi att inte dga fastigheter och att inte onédigtvis binda
sig for 1dnga hyresavtal i de fall bolaget star for lokaler. | manga fall bedrivs
verksamheten i kommunens eller landstingets lokaler. Expansion och 6kad
omsattning kraver normalt ett 0kat rorelsekapital. Eventuella 6verskottsmedel
skall placeras i réntebarande vardepapper med Iag risk och hog likviditet.
Under 2010 har inga placeringar gjorts.

Forfalloanalys for kontrakterade betalningsataganden och finansiella ford-
ringar med avseende pa aterstaende 16ptid enligt avtal/kontrakt (Mkr):

Aterstaende Ioptid

6-12
-6 man man 1-2 ar 2-5 ar >5ar Totalt
Skulder
Sédkrade banklan 38,4 36,1 90,0 394,4 1476,2 20351
Finansiell leasing 0,9 0,9 1,3 0,0 3,1
Leverantorsskulder
och andra skulder  157,7 0,1 157,8

Réntesakring
(utflode) 3,2 3,8 7,0

Totalt 200,2 40,9 91,3 394,4 1476,2 2203,0
Fordringar
Kassa, bank 71,2 71,2
Kundfordringar 317,2 317,2
Sparrade bankmedel 2,0 133,2 135,2
Réantesakring

(inflode) 32,3 32,3
Totalt 388,4 2,0 133,2 32,3 555,9

Exponeringar fran utstallda garantier och 6vriga ansvarsforbindelser &r lagt (se
not 29 Stéllda sékerheter och eventualférpliktelser). Nar det géller covenanter
kopplade till bankldnen uppfyllde Aleris kraven pa nyckeltalen under éret.

Mblnlycke Health Care

Per 31 december 2010 hade koncernen garanterade kreditloften pa

1.972 MEUR. Huvuddelen av koncernens finansiering utgors av en syndikerad
kreditfacilitet. Den totala kreditfaciliteten uppgar till 1.890 MEUR. Per den

31 december 2010 utnyttjades 1.643 MEUR av faciliteten. Villkoren i kredit-
faciliteten innebar bland annat att bolaget maste uppfylla ett antal finansiella
nyckeltal. Samtliga finansiella nyckeltal uppfylldes under 2010.
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Forfalloanalys for kontrakterade betalningsataganden och finansiella ford-
ringar med avseende pa aterstdende I6ptid enligt avtal/kontrakt (MEUR):

Aterstaende loptid

6-12
-6 man man 1-2 &r 2-5 ar >5 &r Totalt

Skulder
Sékrade banklan 19,3 19,5 68,7 7379 577,7 14231
Osakrade bank

facilitet 8,3 9,3 17,7 57,6 538,6 631,5
Finansiell leasing 0,4 0,4 0,7 1,3 2,8
Leverantorsskulder

och andra skulder 80,0 0,9 80,9
Rantesakring

(utflode) 221 26,1 46,9 108,6 203,7
Totalt 130,1 56,2 134,0 9054 1116,3 2342,0
Fordringar
Kassa, bank 28,6 28,6
Investeringar 12,1 121
Kundfordringar 113,0 113,0
Réntesakring

(inflode) 6,0 7,0 12,3 28,7 54,0
Totalt 159,7 7,0 12,3 28,7 207,7

Utstéllda garantier och 6vriga ansvarsforbindelser kan ocksé utgoéra en likvidi-
tetsrisk. F&r exponeringar per 31 december 2010 se not 29 Stallda sakerheter
och eventualforpliktelser.

Kreditrisk
Bade koncernernas kreditrisker begransas av det faktum att en betydande del
av kunderna utgors av offentliga sjukhus eller vardinrattningar.

Kreditrisker relaterade till de banker som koncernerna har som motparter
i derivattransaktioner begransas av de kraven i finanspolicyerna gallande
motparter. Samtliga motparter maste ha en rating motsvarande atminstone A
enligt Standard & Poor’s klassificering. Dessutom finns det krav pa ingangna
ISDA-avtal. Detta galler dven de banker dér de insatta likvida medlen finns.

Den maximala exponeringen avseende kommersiell kreditrisk motsvaras av
kundfordringarnas bokférda vérde.

Per den 31 december 2010 det totala redovisade vardet géllande forfallina
kundfordringar for Aleris uppgick till 46 Mkr. Avséattningar gjorda per den
sista december uppgick till 10 Mkr.

Per den 31 december 2010 det totala redovisade vardet géllande forfallina
kundfordringar for Malnlycke Health Care uppgick till 28 MEUR. Avsattningar
gjorda per den sista december uppgick till 3 MEUR.

Legala och regulatoriska risker

Foretag verksamma inom vard och omsorg maste efterleva alla de lagar och

forordningar som finns i respektive land, sdsom exempelvis Halso- och sjuk-

vardslagarna, Socialtjanstlagen och lagar gallande miljoén. Verksamheterna ar
med andra ord hardreglerade.

Operationella risker
Aleris
Risker i samband med forsaljning och drift av sjukvard och omsorg hanteras
av respektive verksamhetsomrades ledning pa olika nivaer.
| Aleris finns en generisk organisation for kvalitets- och miljéledning.

Inom Aleris bedrivs kontinuerlig kvalitetsutveckling enligt ISO 9001.
Samtliga verksamheter ar ISO-certifierade med undantag av ett fatal enheter.
Egendoms- och ansvarsrisker samt avbrottsrisker tacks av forsakringar,

med hittills fa intraffade skador.

Mélinlycke Health Care

Koncernen tillampar Enterprise Risk Management. Detta ramverk omfattar
samtliga risker inom verksamheten. Den inkluderar dven risker kopplade

till den operativa verksamheten, strategisk planering, finansiell kontroll och
cash management, process- och produktutveckling, projektledning och
Humankapital Management. Egendoms- och ansvarsrisker samt avbrottsrisker
tacks av forsakringar, med hittills fa intraffade skador.
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Not 30, forts Riskexponering och riskhantering

Ovriga risker

Utgifterna for vards-, sjukvardprodukter och tjanster kontrolleras i stor
utstrackning av olika regeringar. Detta géller pa de flesta marknader i varlden.
Medel kan stéllas till forfogande eller dras tillbaka fran sjukvéardsbudgetar
beroende pa olika politiska beslut. Prissattning av koncernernas produkter och
tjanster styrs, i de flesta storre marknaderna, av statliga myndigheters beslut.
Koncernerna ar darfor exponerad for politiska risker.

Not 31 Transaktioner med narstaende

Utdver vad som redovisas i 6vrigt i denna arsredovisning ldmnas nedan ytter-
ligare upplysningar om narstaende.

Dotterforetag

Moderbolaget har narstdenderelationer med sina dotterforetag.
Moderbolagets forséljning till koncernféretag under aret uppgick till 2 (0) Mkr.
Moderbolagets inkdp fran koncernforetag uppgick under samma period till

7 (7) Mkr. Transaktioner med koncernféretag prissatts pa marknadsméssiga
villkor.

Narstaenderelationer som innebar ett betydande inflytande
Investor star under betydande inflytande (enligt definition IAS 24,
Upplysningar om narstdende) fran Wallenbergstiftelserna, varav de storsta
ar Knut och Alice Wallenbergs Stiftelse, Marianne och Marcus Wallenbergs
Stiftelse samt Marcus och Amalia Wallenbergs Minnesfond.

Foretag med gemensamma styrelseledamoter

Utover angivna narstaenderelationer finns ett flertal foretag i vilka Investor
och féretaget har gemensamma styrelseledamoter. D& dessa situationer
antingen inte bedéms innebéra inflytande av den karaktar som anges i IAS
24, eller da transaktionerna avser immateriella belopp, har upplysningar inte
ldmnats i denna not.

Transaktioner med narstaende

Med Wallenbergstiftelserna

Investors supportfunktioner erbjuder i begransad omfattning tjanster for
Foundation Asset Management Sweden AB och Foundation Administration
Management Sweden AB, vilka ags av Wallenbergstiftelserna. Transaktioner
med dessa bolag prissatts pa marknadsmassiga villkor. Moderbolagets forsalj-
ning till dessa bolag uppgick till 2 (3) Mkr. Inkép fran samma bolag uppgick
till 0 (0) Mkr.

Med intresseféretag

Normala afférstransaktioner sker I16pande med Hi3G, SEB, Novare och EQT
Partners AB. Transaktioner med intresseforetag prissatts pa marknadsmassiga
villkor.

Under aret har telefonitjanster frén Hi3G kopts in for 2 (2) Mkr, varav
2 (2) Mkr avser moderbolaget. Vid utgdngen av aret marknadsvérderades kon-
cernens tillgangar hos SEB till 904 (226) Mkr, varav moderbolaget 0 (0) Mkr
och skulder till 1.691 (410) Mkr, varav moderbolaget 0 (0) Mkr. Kostnader
for tjanster forvarvade fran SEB inklusive rantor har under aret uppgatt till
82 (3) Mkr, varav moderbolaget 7 (0) Mkr. Affarstjanster har under aret kopts
fran Novare for 9 (12) Mkr, varav moderbolaget 9 (11) Mkr, samtidigt som
administrativa tjanster salts for 2 (3) Mkr, varav moderbolaget 2 (3) Mkr.
Moderbolagets forséljning av administrativa tjanster till EQT Partners AB upp-
gick till 3 (3) Mkr under aret. Innan forvarvet av bestdmmande inflytande, da
Molnlycke Health Care fortfarande var ett intresseféretag, forvarvade koncer-
nen varor till ett varde av 2 (=) Mkr fran foretaget.

Inom linjen upptagna garantiférbindelser till forman for intresseféretag
avser Hi3G Enterprise AB och Hi3G Denmark ApS, ett dotterforetag till det
forstnamnda. Investor AB har till ldngivaren garanterat fullgérande av betal-
ning av formanstagarnas skuldférbindelser fér finansiering av forvarv av licen-
ser for tredje generationens mobilnat. | slutet av 2008 uppnaddes ndstan det
tidigare kommunicerade finansieringstaket p& 25 Mdr kronor. Som tidigare
kommunicerat ar Investor beredd att 6ka sin totala investering, under forut-
sattning att det finns en fortsatt attraktiv avkastning. Under 2010 har Investor
finansierat Hi3G med 140 (245) Mkr.

Fordringar pa intresseféretag framgar av not 16 Langfristiga fordringar och
o6vriga fordringar.
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Utdelningar och finansiella intakter fran intresseféretagen uppgick till 2.686
(2.068) Mkr.

Med nyckelpersoner

For information om Iéner och andra ersattningar, kostnader och forpliktelser
avseende pensioner och liknande férmaner samt avtal avseende avgéngs-
vederlag till styrelse, vd och andra ledande befattningshavare, se not 5
Anstallda och personalkostnader.

Investeringsprogram
Parallellinvesteringsprogram “carried interest plans”
Inom affarsomradet Private Equity-investeringar, finns sedan ett flertal &r
mojlighet for utvalda seniora medarbetare, liksom for andra ledande befatt-
ningshavare, att i viss omfattning gora parallellinvesteringar med Investor.
Programmen ar utformade enligt marknadspraxis pa riskkapitalmarknaden
och utvarderas periodiskt mot liknande program i saval Europa som i USA
och Asien. Parallellinvesteringsprogram ger ett ekonomiskt incitament till ett
fordjupat personligt engagemang i analys- och investeringsarbetet genom att
utfallet ar direkt kopplat till verksamhetens ekonomiska resultat.
Parallellinvesteringsprogrammen ar kopplade till realiserad vardetillvaxt
pa innehaven, efter avdrag for kostnader, betraktad som en portfélj. Detta
betyder att nar en investering &r realiserad med vinst, sa far respektive paral-
lellinvesterare sin del av vinsten, efter avsattning for eventuell orealiserad
vardenedgang eller nedskrivningar av andra investeringar.
Programmen medger en andel som kan komma parallellinvesterarna
tillhanda om maximalt 15 procent av vinsten, vilket &r i linje med praxis pa
riskkapitalmarknaden.

Medinvesteringsprogram “co-investment plans”

Nyckelpersoner, inkluderande styrelseledaméter, ledande befattningshavare
och vissa utvalda medarbetare erbjuds investera i, eller parallellt med, de
fonder EQT lanserar, pa samma villkor som 6vriga investerare.

Aktieinvesteringsprogram “management participation programs”
Styrelseledamoter och ledande befattningshavare i onoterade investeringar,
inklusive MolInlycke Health Care och Aleris, erbjuds mojlighet att investera i
foretagen genom aktieinvesteringsprogram. Villkoren fér programmen baseras
pa marknadsvarderingar och ar utformade sé att programdeltagarna erhaller
en lagre avkastning &n dgarna om investeringsplanen inte uppnas men om
planen 6vertréaffas erhéller deltagarna en hégre avkastning an dgarna. | sam-
band med sitt tilltrade som styrelseordférande i Mélnlycke Health Care 2007,
och sdledes innan inval i styrelsen for Investor, férvarvade Gunnar Brock aktier
inom ramen for programmet. Inga 6vriga styrelseledaméter i Investor AB
deltar i dessa program.

Not 32 Handelser efter rapportperioden

| december tillkdnnagav Investor férvarvet av 8 miljoner aktier i NASDAQ OMX
Group, utover det existerande innehavet om 9 miljoner aktier. Efter myndig-
hetsgodkannande, som erholls den 17 januari 2011, samt ytterligare forvarv
av aktier uppgick Investors innehav till totalt 18.004.142 aktier, motsvarande
10,2 procent av kapitalet.

Gambro AB, gemensamt &gt av Investor (49 procent) och EQT IV (51 pro-
cent), har tecknat avtal om att avyttra CaridianBCT till det japanska medicin-
teknikféretaget Terumo Corporation for totalt 2.625 MUSD (skuldfritt varde).
Forutsatt godkannanden av relevanta konkurrensmyndigheter blir den totala
positiva substansvardepaverkan pa Investor darmed cirka 4,2 Mdr kronor.
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Not 33 Kritiska uppskattningar och bedémningar

Not 35 Resultat fran andelar i koncernféretag

Investors finansiella rapporter ar upprattade i enlighet med IFRS. De tillam-
pade varderingsprinciperna beskrivs i not 28. Valet av varderingsprincip
kraver i vissa fall att ledningen gor bedémningar 6éver vilken princip som ger
den mest rattvisande bilden. Utvecklingen inom redovisningsomradet och
valet av principer diskuteras med Revisionskommittén.

Nedan féljer de viktigaste omradena dar kritiska bedémningar gjorts vid
tillampning av koncernens vérderingsprinciper och viktiga kallor till oséker-
heter i uppskattningar, samt under vilka avsnitt dessa behandlas.

Intresseféretag

| enlighet med IAS 28 p 1, redovisas andelar i intresseforetag inom
Karninvesteringar och Private Equity-investeringar till verkligt varde.
Dérigenom gors inte nagon konsolidering i enlighet med kapitalandels-
metoden och intresseféretagen redovisas pa ett, for investmentbolag,
mer rattvisande satt.

Intresseforetag inom affarsomraddena Operativa investeringar respektive
Finansiella investeringar for vilka kapitalandelsmetoden tillampas &r féretag
i vilka Investor har en stor dgarandel och utdvar ett betydande inflytande
i underliggande verksamhet.

Viktiga kallor till osakerhet i uppskattningar

Vid tillampningen av véarderingsprinciperna goérs antaganden och uppskatt-
ningar av faktorer som &r osakra vid tiden da berékningarna gérs. Andringar i
antagandena kan komma att ha betydande effekt pa de finansiella rapporter-
na i de perioder da antagandena andras. Nedan beskrivs véarderingsprinciper
som erfordrar antaganden och uppskattningar.

Onoterade innehav och fondinnehav varderas till verkligt varde enligt de
metoder som beskrivs i not 28. Marknadsuppgifter anvands sa langt det ar
mojligt. Nar dessa uppgifter inte ar synliga i marknaden, kan andringar i anta-
gandena pdverka de finansiella instrumentens rapporterade verkliga varde.
Koncernen tillampar sina modeller pé ett konsekvent satt mellan perioderna,
men berakningen av verkligt varde kraver alltid en betydande grad av bedém-
ningar. Baserat pa de kontroller och sakerhetsprocedurer som tillampas, anser
Investor att de verkliga varden som redovisas i balansrékningen och forand-
ringarna i verkligt varde som redovisas i resultatrékningen ar val genomarbe-
tade och avvagda och aterspeglar de underliggande ekonomiska vardena.

I not 30 ges en detaljerad analys av hur de rantebarande skulderna samt
tillhérande derivat har hanterats och varderats och i not 15 framgar vardet
av onoterade aktier och andelar som redovisas till verkligt varde.

Vid nedskrivningsprévning av évervarden som uppstatt i samband med
rorelseforvarv gors prognoser dver utvecklingen av respektive kassagenere-
rande enhets framtida kassafléden. Dessa bedémningar grundar sig i sin tur
pé antaganden om bland annat ranteutveckling och tillvaxttakt. Prognoserna
stracker sig langt fram i tiden och &r férknippade med osékerhet. De redovisa-
de beloppen paverkas direkt av hur dessa uppskattningar gors. For ytterligare
information om nedskrivningsprévning se not 1 samt not 12.

Forvarvsanalyserna avseende forvérv gjorda under 2010 &r preliminara och
kan komma att justeras under 2011.

Som ett resultat av en skatterevision har skatteverket nekat avdrag for del
av rantekostnader pa aktiedgarlan i Molnlycke Health Care. Investors bedom-
ning ar att rantan ar marknadsmassig varfor Skatteverkets beslut ej har paver-
kat redovisade varden.

Not 34 Uppgifter om moderbolaget

Investor AB &r ett svenskregistrerat aktiebolag med sate i Stockholm.
Moderbolagets aktier &r registrerade pa NASDAQ OMX i Stockholm. Adressen
till huvudkontoret ar Arsenalsgatan 8C, 103 32 Stockholm.

Koncernredovisningen for ar 2010 bestar av moderbolaget och dess dotter-
foretag, tillsammans benamnda koncernen.
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2010 2009
Moderbolaget
Likvidation av koncernféretag 7 695 =
Nedskrivning, andelar i koncernféretag -520 0
Aterférd nedskrivning andelar i koncernforetag 3 20
Totalt 7178 20

Nedskrivningar av andelar i koncernféretag har foranletts av att dessa foretags
innehav av aktier och andelar har haft en negativ vardeférandring under 2010.
Atervinningsvardet har faststallts till nettoforséljningsvardet.

Not 36 Resultat fran 6vriga fordringar som ar
anlaggningstillgangar

2010 2009
Moderbolaget
Rénteintdkter fran koncernforetag 1904 1962
Vérdeforandring 0 303
Valutakursdifferenser -3 052 -935
Totalt -1148 1330

Not 37 Ranteintdkter och liknande resultatposter

2010 2009
Moderbolaget

Rénteintakter fran koncernféretag 6 1
Vardeforandring 0 -
Vardeforandring sékring langsiktig

_ aktierelaterad 16n 1 0
Ovriga ranteintakter 12 81
Valutakursdifferenser 2 2
Totalt 21 94

Not 38 Rantekostnader och liknande resultatposter

2010 2009
Moderbolaget
Rantekostnader till koncernféretag -234 -353
Vardeforandring -4 -303
Finansiellt netto internbank?” -504 -46
Réntekostnader, évrig upplaning -929 -941
Valutakursdifferenser 3372 1117
Ovrigt -17 -26
Totalt 1647 -552

1) Reglering av finansiellt netto mellan moderbolaget och internbanksbolaget,
AB Investor Group Finance.

INVESTOR 2010



Not 39 Andelar i koncernforetag

31/12 2010 31/12 2009
Moderbolaget
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid arets borjan 29 862 29 862
Forvarv och kapitaltillskott 8 059 -
Likvidation av koncernféretag -783 -
Avyttringar 0 =
37 138 29 862
Ackumulerade nedskrivningar
Vid arets borjan -3 -23
Nedskrivningar -520 0
Arets aterférda nedskrivningar 3 20
-520 -3
Redovisat varde vid arets slut 36618 29 859

Specifikation av moderbolagets direkta innehav av andelar i koncernféretag

Agarandel i %"

Redovisat varde

Dotterféretag, sate, organisationsnummer Antal andelar 31/12 2010 31/12 2009 31/12 2010 31/12 2009
Investor Growth Capital AG, Zug (CH), 1.703.021.811-3 135000 100,0 100,0 12 461 12 461
Investor Growth Capital Holding B.V., Amsterdam, 33218354 351 100,0 - 7 353 -
Rotca AB, Stockholm, 556693-6661 1000 100,0 100,0 4825 2522
Indap Invest AB, Stockholm, 556690-7084 1000 100,0 100,0 4246 4246
Instoria AB, Stockholm, 556270-6308 10 000 100,0 100,0 3665 0
Sirela AB, Stockholm, 556812-2633 50 000 100,0 - 1522 -
Indif AB, Stockholm, 556733-9915 11 000 100,0 100,0 1056 882
The Grand Group AB, Stockholm, 556302-9650 10 000 100,0 100,0 577 577
Invifed 2 AB, Stockholm, 556752-6057 100 000 100,0 100,0 395 0
AB Vectura, Stockholm, 556012-1575 50 000 100,0 100,0 393 393
Investor Investments Holding AB, Stockholm, 556598-2815 1000 100,0 100,0 55 55
AB Investor Group Finance, Stockholm, 556371-9987? 100 000 100,0 100,0 54 54
Investor Holding AB, Stockholm, 556554-1538 1000 100,0 100,0 8 8
AB Cator, Stockholm, 556619-6811 1000 100,0 100,0 6 3
Duba AB, Stockholm, 556593-5508 1000 100,0 100,0 2 2
Expibel Holding AB, Stockholm, 556548-6684 - - 100,0 - 8 656
Invifed AB, Stockholm, 556752-6065 - - 100,0 - 0
Vilande bolag 0 0
Moderbolagets redovisade varde 36618 29 859

1) Agarandelen av kapitalet avses, vilket dven éverensstaimmer med andelen av résterna.

2) Koncernens internbank.

Andra vésentliga dotterféretagsinnehav

Agarandel i %"

Dotterféretag, sate 31/12 2010 31/12 2009
Investor Growth Capital Ltd, Guernsey? 100,0 100,0
Investor Investment Northern Europe Ltd,

Guernsey? 100,0 100,0
Investors Trading AB, Stockholm? 100,0 100,0
Molnlycke AB, Goteborg 91,6 59,2
Sirela Sweden AB, Stockholm® 90,3 -

Agarandelen av kapitalet avses.
Bolagens verksamhet utgérs av aktieforvaltning.

1)
2)
3) Bolagets huvudsakliga verksamhet utgors av aktiv portfoljforvaltning.
4)

Agarbolag till Aleris.
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Not 40 Andelar i intressefoéretag

Specifikation av redovisat véarde fér intresseféretag
varderade till anskaffningsvardemetoden

Specifikation av redovisat véarde fér intresseféretag
varderade till verkligt vérde

31/12 2010 31/12 2009” 31/12 2010 31/12 2009”
Moderbolaget Moderbolaget
Ackumulerade anskaffningsvarden Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid drets borjan 5583 5525 Vid drets borjan 67 006 27 709
Forvarv 140 58 Effekt av &ndrad redovisningsprincip - 10 556
5723 5583 Omréknat vid &rets bérjan 67 006 38 265

Ackumulerade nedskrivningar Forvarv 314 4783
Vid &rets bérjan -5 381 -5139 Avyttringar - -450
Arets nedskrivningar 253 242 Omvérderingar redovisade 6ver

25634 5381 resul-tatrakfnngen- . | 23129 24 408
Redovisat varde vid rets slut 39 202 Redovisat varde vid arets slut 93 276 67 006

Nedskrivning avser innehav i Hi3G Holdings AB samt Hi3G Enterprise AB,

till det varde som redovisats i koncernen.

Specifikation av andelar i intresseféretag

1) Frén och med forsta januari 2010 redovisas intresseféretag i enlighet med koncer-
nens principer och berérda jamférelsetal har omréknats i enlighet harmed. Se not 1

Redovisningsprinciper for ytterligare information.

31/12 2010 Investors andel av
Redovisat Verkligt
Foretag, sdte, organisationsnummer Antal aktier Réstandel %  Kapitalandel % Eget kapital”  Arets resultat? varde? varde
Moderbolaget
Operativa investeringar:
Hi3G Holdings AB, Stockholm, 556619-6647% 40000 40 40 53 50 53 53
Hi3G Enterprise AB, Stockholm, 556782-9329% 40000 40 40 36 -143 36 36
Totalt andelar i intresseféretag varderade
till anskaffningsvardemetoden 89 89
Karninvesteringar:
Atlas Copco, Stockholm, 556014-2720 205 471 326 22 17 4900 1662 34 671 34 671
SEB, Stockholm, 552032-9081 456 089 264 21 21 20 691 1413 25579 25579
Ericsson, Stockholm, 556016-0680 164 078 702 19 5 7 358 563 12 396 12 396
Electrolux, Stockholm, 556009-4178 42 166 133 30 14 2814 546 8 054 8 054
Husqgvarna, Jénképing, 556000-5331 90 667 692 31 16 1920 275 5058 5058
Saab, Linkoping, 556036-0793 32778 098 40 30 3437 136 4 032 4 032
89790 89790
Operativa investeringar:
Swedish Orphan Biovitrum AB, Stockholm, 556038-9321 86 075 332 41 40 1745 -42 3486 3486
3486 3486
Totalt andelar i intresseféretag varderade
till verkligt varde 93 276 93 276
Totalt andelar i intresseféretag 93 365 93 365

1) Eget kapital avser &gd andel av foretagets eget kapital inklusive egna kapitaldelen i obeskattade reserver efter anpassning till Investors redovisnings- och bedémningsprinciper.

2) Arets resultat avser dgarandelen av foretagets resultat efter skatt inklusive egna kapitaldelen i drets forandring av obeskattade reserver efter anpassning till Investors redovisnings-

och bedémningsprinciper.

3) Redovisat varde bestéar av anskaffningskostnad med tilldgg for periodens investeringar, avyttringar samt véardeférandringar i form av nedskrivningar till verkligt varde for
anskaffningsvardemetoden respektive verkligt varde for intresseforetag varderade till verkligt varde.
4) Rapportering fran Hi3G Holdings AB och Hi3G Enterprise AB erhalls med en ménads forskjutning.
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Not 40, forts Andelar i intresseféretag

Specifikation av andelar i intresseféretag

31/12 2009 Investors andel av
Redovisat Verkligt
Foretag, sate, organisationsnummer Antal aktier Rostandel %  Kapitalandel % Eget kapital?  Arets resultat? varde? varde
Moderbolaget
Operativa investeringar:
Hi3G Holdings AB, Stockholm, 556619-66479 40 000 40 40 163 -240 163 163
Hi3G Enterprise AB, Stockholm, 556782-9329% 40 000 40 40 39 -18 39 39
Totalt andelar i intresseféretag varderade till
anskaffningsvardemetoden 202 202
Karninvesteringar:
Atlas Copco, Stockholm, 556014-2720 204 384 326 22 17 4267 1043 21408 21408
SEB, Stockholm, 552032-9081 456 089 264 21 21 20718 245 20227 20227
Ericsson, Stockholm, 556016-0680 164 078 702 19 5 7 069 207 10 721 10 721
Electrolux, Stockholm, 556009-4178 39 165 071 29 13 2 389 331 6 560 6 560
Husgvarna, Jénkoping, 556000-5331 89 667 692 29 16 1887 140 4579 4579
Saab, Linképing, 556036-0793 21611 925 38 20 2 115 138 2 540 2 540
66 035 66 035
Operativa investeringar:
Biovitrum AB, Stockholm, 556038-9321 34 941 921 23 23 312 7 971 971
971 971
Totalt andelar i intresseféretag
varderade till verkligt varde 67 006 67 006
Totalt andelar i intresseféretag 67 208 67 208
1) Eget kapital avser &4gd andel av foretagets eget kapital inklusive kapitaldelen i obeskattade reserver efter anpassning till Investors redovisnings- och bedémningsprinciper.
2) Arets resultat avser dgarandelen av foretagets resultat efter skatt inklusive eget kapitaldelen i arets férandring av obeskattade reserver efter anpassning till Investors redovisnings-
och bedémningsprinciper.
3) Redovisat varde bestar av anskaffningskostnad med tillagg for periodens investeringar, avyttringar samt vardeférandringar i form av nedskrivningar till verkligt varde for
anskaffningsvardemetoden respektive verkligt varde for intresseforetag varderade till verkligt varde.
4) Rapportering fran Hi3G Holdings AB och Hi3G Enterprise AB erhalls med en ménads forskjutning.
Not 41 Andra langfristiga vardepappersinnehav Not 42 Fordringar pa koncernféretag
31/12 2010 31/12 2009 31/12 2010 31/12 2009
Moderbolaget Moderbolaget
Ackumulerade anskaffningsvarden Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid arets borjan 40 197 35008 Vid arets borjan 27 179 23997
Forvarv 2 71 Ny utlaning 1140 7 607
Avyttringar ) —67 Forsaljiningar/forfall/I6sen - -3004
Omvarderingar redovisade éver resultatrakningen 841 5185 Omklassificeringar -91 -183
Redovisat varde vid arets slut 41038 40197 Orealls.erad vardefo.randrmg —3035 1238
Redovisat varde vid arets slut 25193 27 179
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Revisionsberattelse

Till arsstamman i Investor AB (publ.)

ORG NR 556013-8298

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokféringen samt
styrelsens och verkstallande direktorens forvaltning i Investor AB for ar 2010.
Arsredovisningen och koncernredovisningen ingar i den tryckta versionen av det-
ta dokument pa sidorna 64-135. Det ar styrelsen och verkstallande direktéren
som har ansvaret for rakenskapshandlingarna och férvaltningen och for att ars-
redovisningslagen tillampas vid upprattandet av arsredovisningen samt for att
internationella redovisningsstandarder IFRS sddana de antagits av EU och arsre-
dovisningslagen tillampas vid upprattandet av koncernredovisningen. Vart ansvar
ar att uttala oss om &rsredovisningen, koncernredovisningen och férvaltningen
pa grundval av var revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebar
att vi planerat och genomfort revisionen for att med hog men inte absolut séker-
het forsakra oss om att arsredovisningen och koncernredovisningen inte innehél-
ler vasentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska ett urval av under-
lagen for belopp och annan information i rédkenskapshandlingarna. | en revision
ingar ocksa att prova redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstallande
direktorens tillampning av dem samt att bedéma de betydelsefulla uppskattning-
ar som styrelsen och verkstallande direktoren gjort nar de upprattat arsredovis-
ningen och koncernredovisningen samt att utvardera den samlade informatio-

nen i arsredovisningen och koncernredovisningen. Som underlag for vart
uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat vasentliga beslut, atgarder och forhéal-
landen i bolaget for att kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstéal-
lande direktéren ar ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om
ndagon styrelseledamot eller verkstéllande direktoren pa annat satt har handlat i
strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Vi anser
att var revision ger oss rimlig grund for vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen och ger
en rattvisande bild av bolagets resultat och stallning i enlighet med god redovis-
ningssed i Sverige. Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med interna-
tionella redovisningsstandarder IFRS sadana de antagits av EU och arsredovis-
ningslagen och ger en rattvisande bild av koncernens resultat och stallning.
Forvaltningsberéttelsen ar forenlig med arsredovisningens och koncernredovis-
ningens ovriga delar.

Vi tillstyrker att arsstamman faststaller resultatrakningen och balansrékningen
for moderbolaget och fér koncernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt
forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledamoter och verkstél-
lande direktoren ansvarsfrinet for rakenskapsaret.

Stockholm den 10 mars 2011

KPMG AB

W,

Helene Willberg

Auktoriserad revisor

Revisorsyttrande om bolagsstyrningsrapporten

Till arsstamman i Investor AB (publ.)

ORG NR 556013-8298

Uppdrag och ansvarférdelning

Vi har granskat bolagsstyrningsrapporten for ar 2010 pa sidorna 42-59. Det ar
styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten och for att den ar upp-
rattad i enlighet med arsredovisningslagen. Vart ansvar ar att uttala oss om
bolagsstyrningsrapporten pa grundval av var revision.

Granskningens inriktning och omfattning
Granskningen har utférts i enlighet med RevU 16, Revisorns granskning av
bolagsstyrningsrapporten. Det innebar att vi planerat och genomfért revisionen

for att med hég men inte absolut sdkerhet uttala oss om att bolagsstyrnings-
rapporten inte innehéller vasentliga felaktigheter. En revision innefattar att
granska ett urval av underlagen for informationen i bolagsstyrningsrapporten.
Vi anser att var revision ger oss rimlig grund for vara uttalanden nedan.

Uttalande
Vi anser att en bolagsstyrningsrapport har upprattats och att den ar forenlig
med drsredovisningen och koncernredovisningen.

Stockholm den 10 mars 2011

KPMG AB

W1

W

Helene Willberg

Auktoriserad revisor
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Historik

Investors affarsfilosofi att investera i féretag och aktivt bidra till deras framgang har i stort varit

densamma sedan bildandet 1916. Under arens lopp, genom hog- och lagkonjunkturer, recessioner,
internationalisering och en standigt féranderlig kapitalmarknad, har vi anpassat och utvecklat oss for

att fanga nya mojligheter och skapa vardetillvaxt. Vi har investerat i nya spannande bolag och branscher,
och ldamnat andra langs vagen. Det ar en tradition som vi vardar. Genom dren har vi byggt upp ett unikt
internationellt natverk och ett starkt varumarke som ar en konkurrensfordel nar vi gar in i framtiden.

1916 Investor bildas da ny lagstiftning tillkommer
som avsevart forsvarar for banker att langsiktigt 4ga
aktier i industriféretag. Bankens aktieinnehav éver-
fors da till investmentbolaget Investor. Vissa av
Investors karninnehav har i nagon form funnits

med sedan starten, sasom Atlas Copco och SEB.

1917 Investor borsnoteras.

1946 Investmentbolaget Providentia bildas av
Stockholms Enskilda Bank. Jacob Wallenberg (1892-
1980) véljs till ordférande i Investor.

1971-72 Stockholms Enskilda Bank och
Skandinaviska Enskilda Banken gar samman.

| samband med sammanslagningen bildas invest-
mentbolaget Export-Invest och Investor far en mer
sjalvstandig roll, skild fran banken.

1978 Marcus Wallenberg (1899-1982) valjs till
ordforande i Investor. Claes Dahlback utses till vd.

1982 Peter Wallenberg valjs till ordforande
i Investor.

1984-91 Stora strukturaffarer bland karninne-
haven, bland annat forséljningen av Kema Nobel
och samgdaendet mellan STORA/Billerud, STORA/
Papyrus, STORA/Swedish Match, ASEA/Brown
Boveri, STORA/FeldmUhle Nobel och Tetra Pak/Alfa
Laval. Saab-Scania och GM bildar det samé&gda Saab
Automobile och OM Gruppen bildas.

1991 Investor och Providentia lagger bud pa ute-
stdende aktier i Saab-Scania. Genom forvarvet av
Saab-Scania blir Investor ett blandat investment-
bolag. Industrikonglomeratet Incentive noteras pa
Stockholms Fondbdrs efter en fission fran ASEA/
ABB.

1992 Investor gar samman med Providentia.

1994 Investor forvarvar Export-Invest.
Investor bildar EQT tillsammans med SEB och AEA

1995 Saab-Scania delas upp i tva sjélvstandiga
bolag, Scania AB och Saab AB. Syftet ar att vid

ratt tillfélle bredda &gandet i de bada féretagen.
Novare Kapital (nuvarande Investor Growth Capital)
grundas.

1996 Investor avyttrar 55 procent av sitt innehav

i Scania och foretaget borsintroduceras i Stockholm
och New York. | samband med en refinansiering

av Saab Automobile ingas ett optionsavtal mellan
Investor och GM som reglerar det langsiktiga
4gandet i foretaget.

1997 Innehavet i TV4 avyttras till finska tidnings-
koncernen Aamulethi. Investor medverkar vid
samgéendet mellan OM Gruppen och Stockholms
Fondbdrs samt vid bildandet av den nya koncernen
SEB genom sammanslagning mellan S-E-Banken
och Trygg-Hansa. Percy Barnevik véljs till ordférande
i Investor.

1998 British Aerospace blir delagare i Saab AB
som darefter borsnoteras och Stora Enso
bildas genom sammanslagning av STORA och
Enso. Initiativ tas till samgdendet mellan Astra
och Zeneca.

1999 Investor traffar avtal med Volvo om avyttring
av hela innehavet i Scania. Affaren godkanns sede-
mera ej av EU:s konkurrensmyndighet. Samman-
slagningen mellan Astra och Zeneca genomférs och
Saab AB ldgger bud pa Celsius. Marcus Wallenberg
blir ny vd for Investor.

2000 Investor saljer aktier i Scania till
Volkswagen AG. Investors nya satsningar ar

bland annat b-business partners och imGO.

3 Skandinavien, saméagt med Hutchison Whampoa,
tilldelas en av fyra 3G-licenser i Sverige.

2001 Investor okar sitt dgande i Ericsson och
SEB och séljer sina aktieinnehav i Stora Enso,
SKF och SAS. GM férvarvar Investors utestdende
subordinerade 1an till Saab Automobile.

2002 Investor 6kar sitt innehav i ABB,
Electrolux, Ericsson, SEB och WM-data och
saljer hela sitt aktieinnehav i Syngenta. Investor
deltar i Ericssons nyemission. Claes Dahlback blir
ny styrelseordférande for Investor.

2003 Investor deltar i ABB:s nyemission och
sdljer hela sitt innehav i Volvo. Tessera noteras
pa NASDAQ-borsen.

2004 Investor séljer aktier i AstraZeneca och
starker sin position i Scania. 3 Skandinavien
etablerar sig som den ledande 3G-operatéren
i Skandinavien.

2005 Investor saljer aktier i ABB, AstraZeneca,
Scania och SEB for att aterskapa en stark finansiell
flexibilitet. Private Equity-omradet genomfor flera
lyckade transaktioner, daribland avyttringen av
Bredbandsbolaget och Tessera. Jacob Wallenberg
tilltrader som styrelseordférande och Bérje Ekholm
blir ny vd.

2006 Investor koper ut Gambro fran borsen
tillsammans med EQT. Husqvarna avskiljs frén
Electrolux. WM-data avyttras till brittiska Logica-
CMG. MAN lagger ett fientligt bud pa Scania som
Investor, och sedermera Volkswagen, avfardar.

2007 Det fientliga budet pa Scania fran tyska MAN
dras tillbaka och avtal om att avyttra OMX till Borse
Dubai undertecknas. MolInlycke Health Care forvar-
vas. Gambro delas upp i tre sjalvstandiga enheter,
varefter Gambro Healthcare avyttras. Investor ékar
&gandet i flera kérninvesteringar.

2008 Investor saljer OMX till NASDAQ/Borse Dubai
och Scania till Volkswagen. Bada transaktionerna ar
bra industriella I6sningar och har dessutom genere-
rat god avkastning. Lindorff férvarvas.

2009 Investor investerar Biovitrum och stodjer
samgdendet mellan Biovitrum och Swedish Orphan
International (tidigare deldgt av Investor Growth
Capital). Investor deltar i SEB och Husqvarnas
nyemissioner.

2010 Investor adderar tva dotterféretag genom
forvarvet av halsovard- och vardféretaget Aleris,
samt genom att férvdarva Morgan Stanleys aktier i
Molnlycke Health Care. Investor forvarvar ytterligare
aktier i Saab fran BAE Systems och tydliggér dar-
med agarstrukturen i Saab samt gor tillaggsinveste-
ringar i Atlas Copco, Electrolux och Husqvarna.
Ytterligare aktier forvarvades i NASDAQ OMX

som blev vart senaste tillskott inom Operativa inves-
teringar.
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Tio ar | sammandrag

Investorkoncernen”
Arlig genom-
snittlig tillvaxt
5/10 ar
Mkr 2001 2002 2003 2004 2005" 2006 2007 2008 2009 2010
Substansvarde?
Karninvesteringar 110518 63304 85841 87408 115419 135274 127293 73272 106231 130828
Operativa investeringar 1822 2875 3080 23811 2522 5981 11 806 16 092 15931 28194
Private Equity-investeringar 12410 12860 12745 13 896 15478 15181 17718 15295 18 333 19 297
Finansiella investeringar 5134 1541 1405 788 1380 3008 2583 1269 3283 3706
Ovriga tillgdngar och skulder -518 -1353 585 3265 —631 -540 -613 —432 -517 —606
Totala tillgdngar 129 366 79227 103656 108168 134168 158904 158787 105496 143261 181419
Nettoskuld (-)/kassa (+) -11082 -16358 -20593 -16082 -223 416 -3 583 9737 -588 -11472
Substansvérde 118 284 62869 83063 92086 133945 159320 155204 115233 142673 169 947
Forandring av substansvarde inkl. aterlagd utdelning i % -15 -43 36 13 47 21 0 -23 26 21
Balansrakning i sammandrag
Aktier och andelar® 130 780 79836 102981 104008 133521 157481 153781 97 628 134728 160771
Ovrigt 7 686 8000 14411 21 366 28612 23459 23450 43 031 35496 60 557
Balansomslutning® 138 466 87836 117392 125374 162133 180940 177231 140659 170224 221328
Resultat
Avrets resultat hanforligt till
moderbolagets aktiedgare 2935 -1379 -169 8736 43 842 28 468 -365 -36708 31379 30713
Arets totalresultat® - - - - - - - -36093 30 858 30584
Erhalina utdelningar 2710 2003 1846 1710 2415 3171 3474 4147 2900 3622
varav fran Karninvesteringar 2 351 1741 1665 1574 2163 2852 3161 3803 2 358 3203
Vardeforandring?
Vardeférandring, Kérninvesteringar® -22065 -48968 22 466 7 842 37424 27 260 -7537 -35269 29584 22904
Totalavkastning, Kérninvesteringar i % -15 -43 38 [N 45 26 -3 -25 44 25
Vardeforandring, Operativa investeringar® 371 54 -135 -588 -1563 -2 059 -748 -27 -1286 3580
Vardeforandring, Private Equity-investeringar® -2 474 -2 071 202 1204 6053 583 5907 -3 582 396 1170
Transaktioner?
Avyttringar, Karninvesteringar 13 356 2 995 1891 7733 10 570 10 530 6015 20902 450 -
Forvarv, Karninvesteringar 15 095 4749 1962 1509 1157 3125 5571 2150 3825 1693
Avyttringar, Operativa investeringar - - - - 2 862 123 292 - 143 133
Forvarv, Operativa investeringar 318 1090 1830 2 090 - 5626 6 864 4705 1520 9292
Avyttringar, Private Equity-investeringar 3820 1926 2 364 4 448 9268 5630 7 401 2937 563 3811
Forvary, Private Equity-investeringar 6893 4 364 1914 1818 4 580 4 490 3627 3729 2921 3308
Belopp per aktie
Substansvarde, kr 154 82 108 120 175 208 203 150 187 224
Resultat fore utspadning, kr 3,83 -1,80 -0,22 11,39 57,15 37,13 -0,48 -47,98 41,12 40,35
Resultat efter utspadning, kr 3,83 -1,80 -0,22 11,37 57,02 37,03 -0,48 -47,98 41,08 40,31
Eget kapital, kr 80 69 64 120 175 208 203 150 187 224
Nyckeltal
Skuldsattningsgrad i % 9 21 20 15 0 0 2 -9 0 6
Soliditet i % 85 72 71 73 83 88 88 82 84 77
Avkastning pé eget kapital i % 5 -2 0 10 39 19 0 =27 24 20
Substansrabatt i % 26 37 36 30 21 20 28 24 29 37
Forvaltningskostnad i % av substansvardet 0,6 0,7 0,7 0,5 0,4 0,4 0,4 0,5 0,4 0,3
Aktiedata
Antal aktier i miljoner 767,2 767,2 767,2 767,2 767,2 767,2 767,2 767,2 767,2 767,2
Innehav av egna aktier i miljoner - - - - - 0,7 1,4 2,5 4,7 6,7
Borskurs den 31 december, kr® 114,50 52,00 69,50 84,50 139,00 168,00 147,00 117,00 132,90 143,9 1%/0%
Borsvarde den 31 december 87 686 39893 53007 64826 106326 127950 111244 88066 100992 107 907
Ldmnad utdelning till moderbolagets aktiedgare 42197 2 6087 1726 1726 2 685 3449 3637 3059 3050 383697
Lamnad utdelning per aktie, kr 5,50 3,40 2,25 2,25 3,50 4,50 4,75 4,00 4,00 5,009 7%/-1%
Vidareutdelningsandel i % 179 150 104 110 124 121 115 80 130 1209
Direktavkastning i % 4,8 6,5 3,2 2,7 2,5 2,7 3,2 34 3,0 3,5
Investoraktiens arliga omsattningshastighet i %° 69 101 168 121 130 146 165 135 117 100
Investoraktiens totalavkastning i % -15 -52 43 25 68 24 -10 -18 18 11 4%/4%
SIXRX (avkastningsindex) i % -15 -36 34 21 36 28 -3 -39 53 27 8%/6%
OMXS30 index i % -20 -42 29 17 29 20 -6 -39 44 21 4%/1%
Utlandskt dgande av kapital i % 37 30 19 19 20 28 28 31 29 31

For definitioner, se sid 139.

1) Omréakning till féljd av omklassificeringar och &ndrade redovisningsprinciper gérs, om ej
annat anges, endast for jamforelsearet narmast fore det ar forandringen gors. | enlighet

harmed har endast jamforelsetal for 2004 raknats om i samband med 6évergangen till IFRS
som gjordes 2005. Detaljerad information om effekterna av évergangen till IFRS aterfinns i

arsredovisningen for 2005.

2) Nuvarande affarsomradesindelning galler fran 2005. For aren 2001-2004 har en omférdel-

ning av vérden gjorts for att sa langt som majligt efterlikna den nu géllande afféarsomra-

desindelningen.
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3) For perioder till och med 2003 (fére 6vergangen till IFRS) inkluderar posterna Gvervarden.

4) Ny rakning fran och med 2009, endast jamforelstal avseende 2008 har justerats.

5) For &ren 2001-2003 har vardeforandringar raknats fram baserat pa redovisade varden och
Svervarden.

6) Avser B-aktien.

7) 2001: Faststalld utdelning 5,50 kr/aktie, varav extra 2,50 kr.
2002: Faststélld utdelning 3,40 kr/aktie, varav extra 1,15 kr.

8) Foreslagen utdelning 5,00 kr/aktie.

9) Beréknat pa totalt antal registrerade aktier.



Definitioner

Avkastning pa eget kapital
Arets resultat i procent av genomsnittligt eget kapital.

Direktavkastning
Utdelning per aktie i forhallande till bérskurs per aktie pa
balansdagen.

EBITDA
Rorelseresultat fore rantor, skatter och avskrivningar.

Eget kapital per aktie
Eget kapital inklusive konvertibla forlagslan i forhallande till
antal aktier pa balansdagen efter full konvertering.

Forvaltningskostnader
Generella kostnader for att driva investeringsverksamheten.

Investmentbolag

Ett foretag vars uppgift huvudsakligen &r att genom ett langsiktigt
dgande av ett valfordelat vardepappersinnehav erbjuda aktiedgare
riskférdelning och god avkastning samt vars aktier &gs av ett stort
antal fysiska personer.

IRR (Internal rate of return)

Arlig genomsnittlig avkastning berdknad som den internrénta
som resulterar i att nuvardet av alla kassafléden for en investering
blir noll.

Kassagenereringsférmaga:
Andel av vinst som resulterar i kassaflode.

Marknadens avkastningskrav
Definierat som den riskfria rdntan med tilldgg av riskpremie.

Multipelvardering
En metod for att faststalla aktuellt varde pa ett bolag genom att
jamfora finansiella nyckeltal med relevanta jamforelsebolag.

Nettoskuld/Nettokassa

Rantebarande kort- och langfristiga skulder inklusive pensionsskulder
med avdrag for likvida medel, kortfristiga placeringar, finansiella pla-
ceringar och rantebarande kort- och langfristiga fordringar.

Normaliserad EBITDA
EBITDA justerat for extraordindra poster sdsom omstrukturerings-
kostnader, vissa av- eller nedskrivningar samt specifika investeringar.

Omsiéttningshastighet
Antalet omsatta aktier under ett ar i férhallande till totalt antal
utestdende aktier.

OMX Stockholm 30, OMXS30
Ett aktieindex berdknat pa kursutvecklingen for Stockholmsbérsens
30 mest omsatta aktier.

Primarkapitalrelation

Primart kapital i férhallande till riskvagda tillgangar. Det priméra
kapitalet bestar av det egna kapitalet justerat enligt kapitaltacknings-
reglerna.

Resultat per aktie fore utspadning
Arets resultat hanforligt till moderbolagets aktieagare i férhallande
till vagt genomsnittligt antal utestdende aktier.

Resultat per aktie efter utspadning

Arets resultat hanforligt till moderbolagets aktieagare plus rante-
kostnader efter skatt avseende konvertibla forlagslan, i forhallande
till vagt genomsnittligt antal utestaende aktier efter full konvertering
och justerat for effekt av aktierelaterade erséattningar.

Riskfri rdnta

Den avkastning som erhdlles vid en investering i statsobligationer.

Vid berdkningar har Investor anvant SSVX 90 dagar.

Riskpremie

Den Overavkastning utéver den riskfria rantan som en investerare

kraver for att kompensera for den hogre risken i en aktieplacering.

SIX Avkastningsindex, SIXRX
Ett svenskt avkastningsindex berdknat pa kursférandring och ater-
investerade utdelningar.

Skuldsattningsgrad
Nettoskuld/Nettokassa i forhallande till totala tillgangar.

Soliditet
Eget kapital samt konvertibla forlagslan i forhallande
till balansomslutningen.

Substansrabatt

Skillnaden mellan substansvarde och borsvarde i forhallande till
substansvardet. Om bérsvardet ar lagre an substansvardet handlas
aktien med rabatt, om bérsvardet ar hdgre handlas den med premie.

Substansvarde
Marknadsvarde pa totala tillgdngar minskat nettoskulden/ dkat
med nettokassa (6verensstdmmer med eget kapital).

Substansvirde per aktie
Substansvérde i forhallande till antal aktier pa balansdagen.

Totalavkastning
Summan av kursférandring inklusive aterinvesterad utdelning.

Totalavkastning Karninvesteringar
Forandringen av marknadsvardet plus mottagna utdelningar
i forhallande till ingdende marknadsvarde.

Totala tillgangar

Samtliga tillgangar och skulder som inte ingar i nettoskulden, vilket
ar detsamma som balansomslutning med avdrag for tillgangsposter
som ingar i nettoskulden och avdrag for ej rantebarande skulder.

Value-at-Risk (VaR)

Den storsta forlust som en position eller portfolj av positioner,
teoretiskt, med en pa férhand bestamd sannolikhet, kan ge upphov
till under en given tidsperiod.

Vidareutdelningsandel
Ldmnad utdelning i forhallande till mottagna utdelningar
fran karninvesteringar.

Volatilitet

Ett matt pa variabiliteten i en tillgangs avkastning. Mats ofta som
standardavvikelsen i avkastningen pa tillgdngen under en viss given
tidsperiod.

Véardeutveckling Kdrninvesteringar
Forandringen av marknadsvardet i forhallande till ingdende
marknadsvarde.

Arets resultat

Resultatet efter skatt.

Arets totalresultat

Forandringen i eget kapital under aret till f6ljd av transaktioner och
andra handelser, utéver saddana férandringar som ar foljden av trans-
aktioner med &gare i deras egenskap av dgare.
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Aktiedgarinformation

Arsstamma

Investor AB inbjuder aktiedgarna att delta
i rsstdmma tisdagen den 12 april 2011
klockan 15:00, pa Stockholm Waterfront
Congress Centre, Nils Ericsons Plan 4,
Stockholm. Inregistreringen till drsstdmman
borjar klockan 13:00. Enklare fortaring
serveras fore stamman. Klockan 13:30
presenteras deldrsrapporten for forsta
kvartalet 2011. Aktiedgare ar valkomna
att ta del av presentationen.

DELTAGANDE

Aktiedgare som vill delta i drsstdmman

ska dels vara inférd i den av Euroclear
Sweden AB forda aktieboken onsdagen
den 6 april 2011 och dels anmala sig till
bolaget senast onsdagen den 6 april 2011.

ANMALAN ATT DELTA | ARSSTAMMAN

Anmalan kan goras:

* Via Investor AB:s hemsida,
www.investorab.com

o Per telefon 08 - 611 29 10 mellan klockan
09:00 och 17:00, méandag till fredag.

FORVALTARREGISTRERADE AKTIER

For att 4ga ratt att delta i drsstamman
maste aktiedgare, som har sina aktier for-
valtarregistrerade genom bank eller annan
forvaltare, begara att tillfalligt vara inférd
i aktieboken hos Euroclear Sweden AB
onsdagen den 6 april 2011. Aktiedgare
maste underratta forvaltaren harom i god
tid fére denna dag.
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OMBUD M.M.

Aktiedgare som foretrads av ombud ska
utfarda fullmakt fér sddant ombud. Om
fullmakten utfardats av juridisk person ska
bestyrkt kopia av registreringsbevis fér den
juridiska personen, som utvisar behorighet
att utfarda fullmakten, bifogas. Fullmakten
i original samt eventuellt registreringsbevis
bor i god tid fore drsstamman insandas till:
Investor AB, Arsstamman,

103 32 Stockholm. Fullmaktsformular finns
tillgangligt pa Investors hemsida
www.investorab.com.

BITRADEN

Aktiedgare eller ombud for aktiedgare

far vid arsstdamman medfora hogst tva
bitraden. Bitraden far medféras endast om
aktiedgare till Investor AB anmaler bitradet
pa det vis som anges ovan for anmalan
om aktiedgares deltagande. Fragor
avseende arsstdmman besvaras pa telefon
08 -611 29 10, mellan klockan 09:00

och 17:00, mandag till fredag.

Utdelning

Styrelsen foreslar att till aktiedgarna
utdelas 5,00 kronor per aktie for raken-
skapsaret 2010 samt att fredagen den
15 april 2011 ska vara avstamningsdag.
Om arsstdamman beslutar enlighet med
forslaget berdknas utdelningen sandas
ut genom Euroclear Sweden AB:s forsorg
onsdagen den 20 april 2011.
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Informationstillfallen

e Arsstimma: 12 april

e Deldrsrapport januari-mars: 12 april

e Deldrsrapport januari-juni: 19 juli

e Deldrsrapport januari-september:
18 oktober

e Deldrsrapport januari-december:
24 januari 2012

Informationskanaler

For att fa tillgang till och bestalla
ekonomisk och finansiell information
erbjuder vi en prenumerationstjanst
(information via mobilwebb, sms, e-post
och tryckta drsredovisningar) som finns
tillganglig via www.investorab.com, eller
genom att ringa 08 - 614 28 00.

Informationsmaterial

Tryckta arsredovisningar distribueras till
aktiedgare som har begart det. Alla
nytillkomna aktiedgare far ett brev med
instruktioner om hur de framover far
|6pande information.

Investerarrelationer
Magnus Dalhammar: +46 8 614 21 30
magnus.dalhammar@investorab.com

IR-gruppen: +46 8 614 28 00

Hemsida
www.investorab.com

Analyser av Investor
Firmor som publicerar analyser
av Investor omfattar:

e ABG Sundal Collier ¢ Handelsbanken

e Carnegie e Nordea

e Cazenove e SEB Enskilda

¢ Danske Bank e Swedbank Markets
e Erik Penser e UBS

e Evli Bank e Ohman

e Goldman Sachs
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