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“Varlden gar igenom mycket stora prévningar. Historien och
erfarenheten har dock lart oss att kriser till slut gar éver och att
laget gradvis normaliseras. Darfor ar det avgdrande att vara
foretag balanserar behovet av att hantera utmaningarna i den
|6pande verksamheten med fortsatt fokus pa kritiska
investeringar som kommer att starka dem 6ver tid. Saddana
investeringar ar forstas lika viktiga idag som de var fér nagra
manader sedan.”

Johan Forssell, vd och koncernchef Investor
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Viktiga handelser under det forsta kvartalet

Det justerade substansvardet uppgick till 437 919 Mkr (572 kronor per aktie) per den 31 mars 2020, en minskning
om 47 100 Mkr, motsvarande -10 procent under kvartalet. Totalavkastningen uppgick till -11 procent under kvartalet,
jamfort med -18 procent for SIXRX avkastningsindex.

Noterade Bolag genererade en totalavkastning om -14 procent. Investor kdpte aktier i ABB for 1,6 mdr kronor, i
Ericsson for 1,1 mdr kronor och i Electrolux Professional for 0,2 mdr kronor.

Baserat pa bedémda marknadsvarden uppgick totalavkastningen for Patricia Industries, exklusive kassan, till -2
procent (-1 procent inklusive kassan), negativt paverkad av lagre multiplar.

Omsattningstillvaxten fér de stérre dotterféretagen uppgick till 13 procent, varav 6 procent organiskt i konstant
valuta. Rapporterad EBITA 6kade med 1 procent. Justerad EBITA 6kade med 12 procent. Mélnlyckes
omsattningstillvaxt uppgick till 7 procent organiskt i konstant valuta.

Vardet pa vara investeringar i EQT 6kade med 11 procent, drivet av en stark utveckling for EQT-fonder (rapporteras
med ett kvartals fordréjning) och en totalavkastning pa 9 procent for EQT AB. Nettokassaflodet till Investor uppgick
till 0,9 mdr kronor.

Skuldsattningsgraden (nettoskuld/rapporterade totala tillgangar) uppgick till 4,7 procent per 31 mars 2020
(2,8 procent per 31 december 2019). Bruttokassan uppgick till 19 810 Mkr och den genomsnittliga I16ptiden pa
Investor AB:s skuldportfolj uppgick till 10,8 ar per den 31 mars 2020.

For att ytterligare framtidssakra Investor och vara féretag har Investor definierat tre fokusomraden inom hallbarhet:
Affarsetik & Styrning, Klimat & Resurseffektivitet och Mangfald & Inkludering.

Finansiell information*

31/32020 31/12 2019

Justerat substansvarde, Mkr* 437 919 485019
Justerat substansvarde, kr per aktie* 572 634
Rapporterat substansvéarde”, Mkr* 378 043 420 681
Rapporterat substansvéarde, kr per aktie* 494 550
Borsvarde exkl. aterkopta aktier, Mkr 347 967 389 770
Aktiekurs (B-aktien), kr 457,10 511,20

1kv2020 1kv2019
Justerat substansvarde, sekventiell forandring, inkl. aterlagd utdelning, Mkr* -47 100 34 887
Justerat substansvarde, sekventiell forandring, inkl. aterlagd utdelning, %* -10 9
Rapporterat substansvarde®, sekventiell férandring, inkl. aterlagd utdelning, Mkr* -42 637 30 163
Rapporterat substansvarde”, sekventiell férandring, inkl. aterlagd utdelning, %* -10 9
Bdérsvarde, sekventiell forandring, inkl. aterlagd utdelning, Mkr* -41 804 32 257
Borsvarde, sekventiell forandring, inkl. aterlagd utdelning, %* -11 11

1kv2020 1kv2019
Koncernens nettoomsattning, Mkr 9979 10 326
Koncernens resultat, Mkr -46 441 28 808
Resultat per aktie, fore utspadning, kr -60,64 37,66

* Finansiella matt som inte definieras eller anges i tillampliga regler for finansiell rapportering. Fér mer information, se sid 16 och 24. Férandring i borsvarde inkl. aterlagd utdelning
speglar férandringen i totalt bérsvarde med betald utdelning aterlagd. Férandring i substansvarde inkl. aterlagd utdelning speglar den totala utdelning som arsstamman beslutat om
och med att den del av utdelningen som &nnu ej betalats ut ingar som en skuld inom Ovriga tillgangar och skulder.

1) | det rapporterade substansvardet ar de helagda dotterféretagen och partnerédgda investeringarna inom Patricia Industries redovisade enligt férvarvs- respektive

kapitalandelsmetoden. Metoderna beskrivs ytterligare i Investor AB:s arsredovisning.

Oversikt av genomsnittlig arlig utveckling

2020 1ar 5ar 10 ar 20 ar
Justerat substansvarde, inkl. aterlagd utdelning, % 9,7 10,1 - - -
Investor B, totalavkastning, % -10,6 12,3 9,1 16,4 9,8
SIXRX avkastningsindex, % -18,2 -2,4 3,9 9,3 55
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Vd har ordet

Kara medaktiedgare,

Vérlden befinner sig nu mitt
uppe i en historisk kamp for
att hantera covid-19, den
pandemi som orsakar stort
lidande foér manniskor och
samhalle och som sétter
véarldsekonomin under enorm
press. Det ar valdigt svart att
férutse effekterna av virus-
utbrottet. Investor och vara
foretag fokuserar pa att
hantera effekterna for medarbetare, kunder, leverantors-
kedjor och produktion liksom pa att sékerstalla kassaflode
och likviditet. Samtidigt prioriterar vi ocksa kritiska
investeringar. Vara foretag fokuserade pa agilitet och
finansiell flexibilitet I&ngt innan covid-19 och darfér
beddmer jag att de generellt sett gick in i krisen
valférberedda och i gott skick. Trots detta kommer det
andra kvartalet att bli tufft for manga av dem.
Of6rutsagbarheten kan mycket val besta under resten av
2020. Till detta kommer att virusutbrottet kan féra med sig
strukturella férandringar for vissa branscher och féretag.

Under det forsta kvartalet minskade vart justerade
substansvarde med 10 procent. Var totalavkastning
uppgick till -11 procent medan SIXRX avkastningsindex
sjonk med 18 procent.

Noterade Bolag

Totalavkastningen for vara noterade bolag uppgick till -14
procent. Férutom det nyligen noterade Electrolux
Professional och Sobi genererade 6vriga innehav negativ
totalavkastning, &ven om Ericsson, Nasdaq och
AstraZeneca utvecklades betydligt battre an marknaden.
Vi investerade totalt 2,9 mdr kronor i ABB, Ericsson och
Electrolux Professional pa vad vi anser attraktiva nivaer.

Patricia Industries

Baserat pa beddmda marknadsvarden uppgick total-
avkastningen for Patricia Industries, exklusive kassan, till
-2 procent.

Forsta kvartalet var starkt for vara storre dotterféretag,
med organisk omsattningstillvaxt pa 6 procent och justerad
EBITA-tillvaxt pa 12 procent. D& de generella affars-
férutsattningarna forsamrades snabbt mot slutet av
kvartalet vantar vi oss ett betydligt tuffare andra kvartal fér
vissa foretag: Permobil pa grund av begrénsad tillgang till
kunderna, BraunAbility dd manga aterférsaljare haller
stangt, Laborie da elektiva behandlingar blir farre och Piab
pa grund av lag produktion for viktiga kundgrupper.
Samtidigt ser vi fortsatt motstandskraft i MoInlycke,
Sarnova och Tre Skandinavien.

MoInlycke rapporterade organisk omsattningstillvaxt pa 7
procent i konstant valuta, driven av stark efterfragan pa
handskar, antiseptiska produkter och skyddsutrustning
inom Surgical, samt inom stora delar av Wound Care.
Tillvaxten inom dessa omraden var delvis positivt
paverkad av covid-19, medan efterfragan pa produkter
relaterade till elektiv vard, exempelvis procedure trays,
paverkades negativt. Trots fortsatta investeringar
forbattrades den underliggande I6nsamheten nagot.

Labories organiska omsattningstillvaxt uppgick till -4
procent i konstant valuta, negativt paverkad av farre
elektiva behandlingar inom Urology och Gastrointestinal.
Verksamheten inom mddra- och barnhéalsa, som
adderades via det nyligen slutférda forvarvet av Clinical

Innovations, vaxte i kvartalet. Exklusive detta forvarv var
Idbnsamheten nagot lagre an forra aret.

Sarnova utvecklades starkt drivet av hog efterfragan pa
produkter bade inom andningshjalp och skyddsutrustning.

Investeringar i EQT

Vardet pa vara investeringar i EQT 6kade med 11 procent,
drivet av en stark utveckling inom fonderna och en
totalavkastning pa 9 procent i EQT AB. Sedan noteringen
av EQT AB redovisas vardena péa vara fondinvesteringar
med ett kvartals efterslapning. Nettokassaflodet till
Investor var starkt och uppgick till 0,9 mdr kronor.

Balansrikning, kassafléde och utdelning

Efter att ha bidragit med 445 MUSD till Labories forvarv av
Clinical Innovations och investeringar pa 2,9 mdr kronor
inom Noterade Bolag ar var finansiella stallning fortsatt
stark. Vid kvartalets slut var var nettoskuldsattningsgrad
4,7 procent, vilket ger oss mojlighet att tillvarata
mojligheter och bidra till vardeskapande i vara foretag.

Mot bakgrund av olika statliga atgarder pagar det nu en
debatt om foéretags utdelningar. Av flera skél anser jag att
utdelningar spelar en viktig roll fér ekonomin. Ett skal ar att
de bidrar till omallokeringen av kapital fran sunda och
véalkapitaliserade féretag som inte behdver kapital till andra
som gor det. Utdelningar utgér ocksa en mycket viktig
finansieringskalla fér smasparare, pensionsfonder och
stiftelser. Dessa aspekter forsvinner ofta i debatten.

Flera av vara foretag har senarelagt eller till och med
dragit tillbaka sina utdelningsférslag pa grund av rddande
turbulens och bristande férutsagbarhet samt utifran
behovet av att sakerstalla finansiell styrka. Andra har
fortsatt som planerat och betalat utdelning. Vi stddjer
dessa olika beslut, da var syn ar att varje styrelse bor, som
alltid, fatta beslut baserade pa det enskilda foretagets
férutsattningar. Det som &r ratt for ett foretag ar inte
nddvandigtvis ratt for ett annat.

Som tidigare meddelats har var styrelse beslutat att
senarelagga var arsstamma for att fa mer tid att utvardera
situationen. Var malsattning att betala en stadigt stigande
utdelning ar intakt, men i dagslaget maste hansyn tas till
fler faktorer an vanligt for att kunna fatta ett valbalanserat
beslut. Vi kommer att kommunicera ett reviderat
utdelningsforslag langre fram.

Framoéver

Varlden gar igenom mycket stora prévningar. Samtidigt
innebar svara tider aven mojligheter for starka foretag.
Historien och erfarenheten har lart oss att kriser till slut gar
Over och att laget gradvis normaliseras. Darfor ar det
avgorande att vara foretag balanserar behovet av att
hantera utmaningarna i den I6pande verksamheten med
fortsatt fokus pa kritiska investeringar i innovation, ny
teknologi, geografisk expansion och hallbarhet som
kommer att starka dem over tid. Sddana investeringar ar
lika viktiga idag som de var fér nagra manader sedan.

Med detta i atanke fortsatter vi att engagera oss i vara
foretag for att sakerstalla att de, och Investor, kommer
starkare ur den har krisen och darigenom skapar attraktivt
vérde at er, kdra medaktieagare.

Johan Forssell

vd och koncernchef
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Oversikt substansvirde

Agarandelar Andel av totala
Antal aktier kapital/roster (%)

31/3 2020 31/3 2020
Noterade Bolag

Atlas Copco 207 754 141 16,9/22,3
ABB 262 785 142 12,1121
AstraZeneca 51587 810 3,9/3,9
SEB 456 198 927 20,8/20,8
Ericsson 256 104 764 7,7/22,8
Epiroc 207 757 845 17,1/22,7
Nasdaq 19 394 142 11,8/11,8
Sobi 107 594 165 35,9/35,9
Saab 40 972 622 30,2/39,7
Wartsila 104 711 363 17,717,7
Electrolux 50 786 412 16,4/28,4
Husqvarna 97 052 157 16,8/33,1
Electrolux Professional 58 941 654 20,5/32,3

Totalt Noterade Bolag

Patricia Industries

Total exponering (%)

Dotterféretag
Mélnlycke" 99
Permobil” 96
Laborie 98
Sarnova 86
BraunAbility 95
Piab" 97
Vectura 100
Grand Group 100

Totalt dotterforetag

Tre Skandinavien 40/40

Finansiella Investeringar

Totalt Patricia Industries exkl. kassa

Totalt Patricia Industries inkl. kassa

Investeringar i EQT
EQT AB 174 288 016 18,1/18,3

Fondinvesteringar
Totalt Investeringar i EQT

Ovriga tillgangar och skulder

Totala tillgangar exkl. kassa Patricia Industries

Bruttoskuld*
Bruttokassa*

Varav Patricia Industries
Nettoskuld
Substansvarde
Substansvarde per aktie

tillgangar (%)
31/3 2020
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Justerade vérden
Varde,

Mkr

31/3 2020

68 655
45 860
45 531
30 645
20 740
20 343
18 555
18 289
7 756
7748
6 284
4 836
1662
296 904

63 209
11 153
10 982
6 852
5949
4246
3631
150
106 172
7471
3949
117 592
131 651

20610
19 994
40 603

1619
456 719
-38 610

19 810
14 059
-18 800
437 919
572

Varde,
Mkr

31/12 2019

76 960
57 232
48 482
40 124
20 052
23 756
19 353
16 584
12 865
10 780
11 651

7 252

345 089

62 112
11 685
8 467
5847
5686
4829
3825
356
102 806
8 367
4310
115 484
136 381

18 954
18 294
37 248

-840
496 981
-36 856

24 894
20 897
-11 962
485 019
634

Rapporterade viarden

Varde,
Mkr

31/3 2020

68 655
45 860
45 531
30 645
20 740
20 343
18 555
18 289
7756
7748
6 284
4 836
1662
296 904

19 800
3850
9408
4979
2221
5679
3584

113

49 636
4131
3949

57 716

71775

20610
19 994
40 603

1619
396 843
-38 610
19 810
14 059
-18 800
378 043
494

Varde,
Mkr

31/12 2019

76 960
57 232
48 482
40124
20 052
23756
19 353
16 584
12 865
10 780
11651

7 252

345 089

18 169
3810
4764
4622
2091
5591
3589

149

42785
4050
4310

51 146

72043

18 954
18 294
37 248

-840
432 643
-36 856

24 894
20 897
-11 962
420 681
550

1) Inklusive fordringar hénférliga till stiftelser for incitamentsprogram. Fér MéInlycke motsvarar fordran mindre &n 1 procentenhet av den totala exponeringen, for Permobil cirka 4
procentenheter och for Piab cirka 3 procentenheter.
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Oversikt

For balansposter avser siffror inom parentes vardet vid utgangen av 2019.
For resultat- och kassaflodesposter avses motsvarande period foregaende
ar.

Substansvarde

Under det forsta kvartalet 2020 minskade det justerade
substansvardet fran 485,0 mdr kronor till 437,9 mdr
kronor. Forandringen i det justerade substansvardet,
inklusive aterlagd utdelning, uppgick till -10 (9) procent.

Det rapporterade substansvardet minskade fran 420,7
mdr kronor till 378,0 mdr kronor. Férandringen i det
rapporterade substansvardet, inklusive aterlagd utdelning,
uppgick till -10 (9) procent.

Totala justerade tillgangar per affirsomride

Mkr
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Noterade Bolag Patricia Industries ex. kassa Investeringar i EQT

Nettoskuld och kassaflode

Nettoskulden uppgick till 18 800 (11 962) Mkr per den 31
mars 2020, motsvarande en nettoskuldsattningsgrad om
4,7 (2,8) procent.

Var malsattning ar att ha en skuldsattningsgrad om 5-10
procent (nettoskuld/totala rapporterade tillgangar) éver en
konjunkturcykel. Skuldsattningsgraden kan tidvis avvika
fran malnivan men bor inte dverstiga 25 procent under en
langre period.

Bruttokassan uppgick till 19 810 Mkr och bruttoskulden till
38 610 Mkr per den 31 mars 2020.

Den genomsnittliga I6ptiden pa Investor AB:s laneportfdlj
uppgick till 10,8 (11,1) ar per den 31 mars 2020.

Nettoskuldsiittningsgradens utveckling

Procent
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Malintervall s N ettoskuldsattningsgrad

Investors nettoskuld

Mkr 2020
Ingaende nettoskuld -11 962
Noterade Bolag

Utdelningar 1294
Ovrig kapitaldistribution 13
Nettoinvesteringar -2 862
Forvaltningskostnader -27
Totalt -1 582
Patricia Industries

Erhallna likvider 311
Investeringar -4 333
Overforing till Investor -2 938
Forvaltningskostnader -67
Ovrigt" 189
Totalt -6 838
Investeringar i EQT

Utbetalt till Investor (avyttringar, éverskott fran

forvaltningsavgifter, vinstdelning) 2301
Tillskjutet fran Investor (investeringar och forvaltningsavgift) -1 376
Forvaltningskostnader -2
Totalt 923
Investor 6vergripande

Overforing fran Patricia Industries 2938
Forvaltningskostnader -31
Ovrigt? -2 248
Utgaende nettoskuld -18 800

1) Inkl. valutakursrelaterade effekter och netto betald ranta.
2) Inkl. valutakursrelaterade effekter, omvardering av Ian och netto betald ranta.

Forvaltningskostnader
Investors forvaltningskostnader uppgick till 128 (123) Mkr
under det forsta kvartalet 2020.

Per den 31 mars 2020 uppgick forvaltningskostnaderna
pa rullande 12-manadersbasis till 0,12 procent av det
justerade substansvardet.

Investoraktien

Aktiekursen for Investors A- och B-aktie var 451,00 kronor
respektive 457,10 kronor per den 31 mars 2020, att
jamféra med 506,50 kronor respektive 511,20 kronor den
31 december 2019.

Totalavkastningen pa Investoraktien (B-aktien) uppgick till
-11 (11) procent under det forsta kvartalet 2020.

SIXRX avkastningsindex sjonk med 18 (13) procent under
det forsta kvartalet 2020.

Investors totala borsvarde, justerat for aterkdpta aktier,
uppgick till 347 967 (389 770) Mkr per den 31 mars 2020.
Genomsnittlig arlig totalavkastning

Procent
20

1 kv 2020 1ar 5ar 10 ar 20 ar
Investor B SIXRX
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Noterade Bolag

Vara bolag inom Noterade Bolag ar ABB, AstraZeneca, Atlas Copco, Electrolux, Electrolux Professional, Epiroc, Ericsson, Husqvarna,
Nasdaq, Saab, SEB, Sobi och Wartsila. Dessa ar multinationella foretag med starka marknadspositioner och beprévade affarsmodeller.
Generellt &r de valpositionerade och vi arbetar I6pande for att stddja dem i att fortsatta vara eller bli best-in-class.

Viktiga hindelser under kvartalet

e Viinvesterade 1,6 mdr kronor i ABB, 1,1 mdr kronor i
Ericsson och 0,2 mdr kronor i Electrolux Professional.

e Electrolux Professional tillkom som vart 13:e noterade bolag.

Utveckling

Totalavkastningen (exkl. forvaltningskostnader) for
Noterade Bolag uppgick till -14 procent under det forsta
kvartalet 2020.

SIXRX avkastningsindex sjonk med 18 procent under det
forsta kvartalet 2020.

Totalavkastning, Noterade Bolag

Procent
40
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1 kv 2020

Paverkan pa substansvardet (justerat och rapporterat)
uppgick till -47 596 (27 179) Mkr under det forsta kvartalet
2020.

Paverkan pa substansvirdet

Mkr 1 kv 2020 1kv 2019
Vardeférandringar -51 034 22 756
Utdelningar 3 465 4 448
Férvaltningskostnader -27 -25
Totalt -47 596 27 179
Paverkan péa substansvirde och totalavkastning
1 kv 2020
Varde, Paverkan, Total-
Mkr Mkr avkastning® (%)
Atlas Copco 68 655 -8 305 -10,8
ABB 45 860 -10 788 -18,8
AstraZeneca 45 531 -2 006 -4,2
SEB 30 645 -9 479 -23,6
Ericsson 20740 -413 -2,1
Epiroc 20 343 -3412 -14,4
Nasdaq 18 555 -715 -3,6
Sobi 18 289 1705 10,3
Saab 7 756 -5 109 -39,7
Wartsila 7748 -2 766 -26,1
Electrolux 6284 -4 562 -42.1
Husqvarna 4 836 -2 416 -33,3
Electrolux Professional? 1662 697 86,6
Totalt 296 904 -47 569 -13,8

1) Berédknas som summan av kursutveckling med aterinvesterad utdelning,
inklusive tillaggsinvesteringar och/eller avyttringar under perioden.
2) Forsta handelsdag 23 mars 2020.
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Mottagna utdelningar

Mottagna utdelningar uppgick till 3 465 (4 448) Mkr under
det forsta kvartalet 2020, varav 2 171 Mkr som &nnu ej
erhallits vid kvartalets utgang redovisats som fordran
inom Ovriga tillgangar och skulder.

Pa en extra bolagsstamma den 21 februari 2020,
beslutade Electrolux att dela ut alla aktier i Electrolux
Professional till Electrolux aktiedgare. Den forsta
handelsdagen for Electrolux Professional pa Nasdaq
Stockholm var den 23 mars 2020. 805 Mkr har flyttats fran
Electrolux varde till Electrolux Professionals varde pa
dagen for utdelningen.

Mottagna utdelningar, Noterade Bolag

Mkr
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Investeringar och avyttringar

Forsta kvartalet

7 870 000 aktier forvarvades i ABB for totalt 1 600 Mkr.
16 074 964 aktier forvarvades i Ericsson for totalt 1 101
Mkr. 8 155 242 aktier forvarvades i Electrolux
Professional for totalt 160 Mkr.

Noterade Bolag, fordelning av viirde 31 mars 2020

Husqvarna 2% Electrolux
Electrolux 2% Professional 1%

Wartsila 3% ‘\‘“ e

Saab 3% Atlas Copco 23%
Sobi 6%

Nasdaq 6%
’ 297 mdr kr

AstraZeneca
15%

Epiroc 7%

Ericsson 7% ABB 15%

SEB 10%



Patricia Industries

Patricia Industries omfattar MélInlycke, Permobil, Laborie, Piab, Sarnova, BraunAbility, Vectura, Grand Group, Tre Skandinavien och
Finansiella investeringar. Patricia Industries fokus ar att investera i och utveckla heldgda dotterféretag i Norden och Nordamerika.

Viktiga hindelser under kvartalet Patricia Industries, justerade virden, 31 mars 2020
e  Baserat pa bedémda marknadsvarden uppgick Finansiella Grand Group 0%

totalavkastningen for Patricia Industries, exklusive kassan, Investeringar 3% Vectura 3%

till -2 procent (-1 procent inklusive kassan), huvudsakligen Piab 4% /

paverkad av lagre multiplar. BraunAbility 5% “‘
e  Den dvergripande operationella utvecklingen var stark for ‘

de storre dotterféretagen med en organisk Sarnova 6% ~

omsattningstillvaxt pa 6 procent och en justerad EBITA- ’ Mbinlycke 54%

okning pa 12 procent. Tre Skandinavien 118 mdr kr

6%

e Labories forvarv av Clinical Innovations slutférdes. Patricia Laborie 9%’

Industries tillférde 445 MUSD for att delfinansiera férvarvet.
Operationell utveckling Pormobil 9%
Under det forsta kvartalet 2020 uppgick omsattnings-
tillvaxten for de storre dotterforetagen (exklusive Aleris
under det forsta kvartalet 2019) till 13 procent. Den
organiska tillvéxten uppgick till 6 procent i konstant valuta.
EBITA uppgick till 1 537 Mkr, en 6kning om 1 procent.
Justerat for integrationskostnader relaterade till Labories
forvarv av Clinical Innovations och Piabs forvarv av TAWI
Group, samt kostnader i samband med vd-bytet i
Molnlycke, 6kade EBITA med 12 procent.
Storre dotterforetag, utveckling
1 kv 2020

Organisk
tillvaxt, Operativt

Mkr Omsittning konstant valuta EBITDA EBITDA (%) EBITA" EBITA, (%) kassaflode
MélInlycke 4274 7 1229 28,8 1051 24,6 707
Permobil 1070 3 215 20,1 168 15,7 248
Laborie 536 -4 -27 -5,1 -38 -7 -47
Sarnova 1826 14 216 11,8 198 10,8 145
BraunAbility 1669 5 132 7,9 97 5,8 -51
Piab 399 -2 100 25,1 89 22,2 96
Vectura 62 15 30 48,6 7 11,2 -111
Grand Group 101 -17 -3 -2,9 -35 -34,9 -35
Totalt 9939 1893 19,0 1537 15,5 952
Rapporterad tillvéxt, % 13 2 1
Organisk tillvéxt, % 6

1) EBITA exkluderar forvarvsrelaterade avskrivningar.
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Utveckling
Paverkan pa det justerade substansvardet uppgick till

Distribution till Patricia Industries

Mkr
-1 968 (6 616) Mkr under det forsta kvartalet 2020. 7000
6 000
Paverkan pa det justerade substansvirdet 5000
Mkr 1 kv 2020 1 kv 2019 4000
Vardeférandringar -1913 6 697
Forvaltningskostnader -67 -67 3000
Ovrigt 12 -14 2000
Totalt -1 968 6616
1000
0
Baserat pa beddomda marknadsvarden uppgick 2016 2017 2018 Za 1kv 2020
totalavkastningen for Patricia Industries, exklusive
kassan, till -2 procent (-1 procent inklusive kassan) under
det forsta kvartalet, huvudsakligen negativt paverkat av
lagre multiplar. Patricia Industries, nettokassa
Fér mer information kring vardering, se sidan 27. Mkr 042020 1 kv 2019
Borjan av perioden 20 897 13 017
Investeringar och avyttringar Nettokassaflode 4022 311
Overforing till Investor -2 938 -2912
Forsta kvartalet Ovrigt? flzz -24
Periodens utgang 14 059 10 391

Investeringar uppgick till 4 333 Mkr, framst relaterade till
Labories forvarv av Clinical Innovations. Avyttringar
uppgick till 179 Mkr.

Erhallen distribution

Under det forsta kvartalet 2020 uppgick distribution till
Patricia Industries till 133 Mkr.

Patricia Industries — virderingsoversikt

1) Inkluderar valutakursrelaterade effekter, finansnetto och férvaltningskostnader.

Bedémda marknads-  Fordandring
varden, Mkr, 1 kv 2020 vs.
31/3 2020 4 kv 2019, Mkr

Dotterforetag
MélInlycke 63 209 1097
Permobil 11153 -532
Laborie 10 982 2515
Sarnova 6 852 1006
BraunAbility 5949 263
Piab 4246 -583
Vectura 3631 -194
Grand Group 150 -206
Partnerdgda investeringar
Tre Skandinavien 7471 -897
Finansiella Investeringar 3949 -361
Totalt 117 592
Totalt inkl. kassa 131 651

INVESTOR 1 KV 2020 -8

Vardedrivare

Hogre resultat och valuta paverkade
positivt, motverkat av lagre multiplar
Lagre multiplar paverkade negativt,
motverkat av hogre resultat

4,3 mdr kronor i tillskjutet eget kapital
for forvarvet av Clinical Innovations,
lagre resultat och multiplar i
ursprungliga Laborie

Valuta och hogre resultat paverkade
positivt, motverkat av lagre multiplar
Valuta paverkade positivt, motverkat
av lagre multiplar

Lagre multiplar paverkade negativt

Lé&gre resultat och lagre multiplar
paverkade negativt

Lagre multiplar paverkade negativt,
motverkat av hégre resultat

Kommentar

Tillampad EV/justerad LTM EBITDA 15,6x

Tillampad EV/redovisad LTM EBITDA
16,3x

Tillampad EV/justerad LTM EBITDA 19,1x

Tillampad EV/justerad LTM EBITDA 13,3x
Tillampad EV/justerad LTM EBITDA 11,5x

Tillampad EV/justerad LTM EBITDA 14,0x

Beddmt marknadsvarde pa fastighets-
portféljen minus skuld

Tillampad EV/justerad LTM EBITDA 10,7x

TilldAmpad EV/justerad LTM EBITDA 6,4x

Multipel- eller tredjepartsvardering,
aktiekurs



.o...
Molnlycke

En leverantdr av avancerade produkter fér behandling och férebyggande
av sar och engangsprodukter inom operation. Las mer pa
www.molnlycke.com

Hiéndelser under kvartalet

Koncern

e  Den organiska omsattningstillvaxten uppgick till 7 procent i
konstant valuta. Samtliga regioner bidrog positivt. USA och
tillvaxtmarknaderna uppvisade hégre omsattningstillvaxt an
koncernen.

e Tillvaxten drevs av stark efterfragan for handskar,
antiseptiska produkter och skyddsutrustning inom Surgical,
samt inom stora delar av Wound Care. Tillvaxten inom
dessa omraden var delvis positivt paverkad av covid-19.
Samtidigt paverkades efterfragan pa vissa produkter
relaterade till elektiv vard negativt av covid-19.

e  Den rapporterade EBITA-marginalen var i stort sett
oférandrad mot féregaende ar. Exklusive jamforelse-
stérande kostnader, inklusive kostnader relaterade till vd-
bytet, var EBITA-marginalen cirka 1 procentenhet hogre.

Wound Care
e  Wound Care vaxte med 6 procent organiskt i konstant
valuta.

. Produkter relaterade till kroniska sar och prevention vaxte
medan efterfragan pa produkter relaterade till elektiv vard
paverkades negativt av covid-19.

Surgical

e  Surgical vaxte 7 procent organiskt i konstant valuta.

. Handskar, skyddsutrustning och antiseptiska produkter
bidrog mest till tillvaxten, medan omsattningen for Surgical

Trays minskade till foljd av att elektiv vard stélldes in eller
skots upp pa grund av covid-19.

Molnlycke, omséittnings- och marginalutveckling

MEUR
410 - 35
400 30
390

380 r25
370 L 20

360
350 15
340 L 10
330
320 N
310 - 0

1 kv2 kv3 kv4 kv1 kv2 kv3 kv4 kv1 kv2 kv3 kv4 kv1 kv2 kv3 kv4 kv1 kv
16 16 16 16 17 17 17 17 18 18 18 18 19 19 19 19 20

Omséttning e EBITDA, % EBITA, %

Fran och med 1 kv 2019 har IFRS 16 tillampats.

Nyckeltal, Mélnlycke

Senaste 12
Resultatposter, MEUR 1 kv 2020 1 kv 2019 manaderna
Omeséttning 401 374 1569
EBITDA 115 107 459
EBITA 99 92 397
Omsattningstillvaxt, % 7 7
Organisk omsattningstillvaxt,
konstant valuta, % 7 4
EBITDA, % 28,8 28,7 29,2
EBITA, % 24,6 24,7 25,3
Kassaflodesposter, MEUR 1kv 2020 1kv2019
EBITDA 115 107
IFRS 16 leasebetalning -5 -5
Forandring i rorelsekapital -36 -38
Investeringar -8 -6
Operativt kassaflode 66 58
Forvarv/avyttringar -2 -65
Aktieagartillskott/distribution - -
Ovrigt" -43 -96
Okning(-)/minskning(+) i
nettoskuld 22 -103
Nyckeltal
Rorelsekapital/omsattning, % 13
Investeringar/omsattning, % 3

Balansposter, MEUR 31/3 2020 31/12 2019
Nettoskuld 1449 1471

31/32020 31/3 2019
Antal anstallda 7 855 7 850

1) Inkluderar effekter av valutakursforandringar, réantebetalningar,skatt och férandring
av IFRS 16 leasingskulder.

Omsittning och organisk tillvixt per affirsomrade

Andel av Organisk tillvaxt,

omsittningen, (%) konstant valuta, (%)

Senaste 12 man. 1 kv 2020

Wound Care 54 6
Surgical 46 7
Totalt 100 7

Omsiittning per geografi

Andel av omsittningen, (%)

2019
Europa, Mellandstern, Afrika 59
Amerika 33
Stillahavsasien 8
Totalt 100
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permgbil

En tillverkare av avancerade rehabldsningar inom mobilitet. Lds mer pa
www.permobil.com

Héndelser under kvartalet

Den organiska omsattningstillvaxten uppgick till 3 procent i
konstant valuta. Tillvaxten var stark i APAC och mattlig i
Nordamerika. Kvartalet som helhet var relativt opaverkat av

covid-19. Paverkan blev dock pataglig under den senare

delen av kvartalet, sarskilt i EMEA men i 6kande grad aven i

Nordamerika, i takt med att kundernas tillganglighet blev
alltmer begransad.

e  EBITA-marginalen forbattrades nagot jamfért med
féregaende ar.

. Permobil lanserade Explorer Mini, en eldriven
mobilitetslésning for barn.

. De nya appen "MyPermobil” lanserades. Appen ger

anvandare av eldrivna rullstolar uppdaterad information om

exempelvis aterstdende batteritid, distans och aktivitet for

olika sitsfunktioner.

e  Permobil férvarvade Supportec, en ledande hollandsk
tillverkare av specialanpassade gjutna sitsar.

Nyckeltal, Permobil
Senaste 12

Resultatposter, Mkr 1kv 2020 1 kv 2019 manaderna
Omséttning 1070 1005 4510
EBITDA 215 198 941
EBITA 168 151 743
Omsattningstillvaxt, % 6 10
Organisk omsattningstillvaxt,
konstant valuta, % 3 0
EBITDA, % 20,1 19,7 20,9
EBITA, % 15,7 15,0 16,5
Kassaflodesposter, Mkr 1kv 2020 1kv2019
EBITDA 215 198
IFRS 16 leasebetalning -12 -11
Forandring i rorelsekapital 85 32
Investeringar -40 -23
Operativt kassaflode 248 196
Forvarv/avyttringar -47 -
Aktieagartillskott/distribution - -
Ovrigt" -361 -370
Okning(-)/minskning(+) i
nettoskuld -160 174
Nyckeltal
Rérelsekapital/omsattning, % 18
Investeringar/omsattning, % 3
Balansposter, Mkr 31/3 2020 31/12 2019
Nettoskuld 3709 3549

31/32020 31/3 2019
Antal anstallda 1650 1575

1) Inkluderar effekter av valutakursférandringar, rantebetalningar,skatt och férandring

av IFRS 16 leasingskulder.
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LABORIE

En leverantdr av innovativ utrustning och innovativa engangsartiklar inom
diagnos och behandling av urologiska och gastrointestinala sjukdomar.

Las mer pa www.laborie.com

Héndelser under kvartalet

. Den organiska omsattningstillvaxten uppgick till -4 procent i
konstant valuta. Pa grund av covid-19 férsvagades
omsattningen markant i mars, drivet av en minskning i
elektiv vard inom bade Urology och Gastrointestinal. Detta
har fortsatt under inledningen av det andra kvartalet.
Verksamheten inom mddra- och barnhalsa, som tillkom
genom det nyligen slutférda férvarvet av Clinical
Innovations, utvecklades starkt. Inom detta segment ar
omsattningen mer motstandskraftig mot covid-19 i och med
att efterfrdgan drivs av férlossningar.

. Rapporterad EBITA belastades av 14 MUSD relaterade till
forvarvet av Clinical Innovations som slutférdes den 12

februari 2020.
Nyckeltal, Laborie

Resultatposter, MUSD
Omsattning

EBITDA

EBITA

Omeséttningstillvaxt, %

Organisk omsattningstillvaxt,
konstant valuta, %

EBITDA, %
EBITA, %

Kassaflodesposter, MUSD
EBITDA

IFRS 16 leasebetalning
Forandring i rérelsekapital
Investeringar

Operativt kassaflode
Forvarv/avyttringar
Aktieagartillskott/distribution
Ovrigt"
Okning(-)/minskning(+) i
nettoskuld

Nyckeltal
Rérelsekapital/omsattning, %

Investeringar/omsattning, %

Balansposter, MUSD
Nettoskuld

Antal anstallda

1 kv 2020
55
-3
-4

15

-4

-5,1
-7

1 kv 2020
-3

(o)

31/3 2020
376

31/3 2020
820

1 kv 2019
48

10

9

46

7

21,2
19,4

1kv 2019
10
-1
7
-4
K
-3

-13

17

31/12 2019
288

31/3 2019
645

Senaste 12
manaderna
212

43

38

20,3
17,9

1) Inkluderar effekter av valutakursférandringar, rantebetalningar,skatt och férandring

av IFRS 16 leasingskulder.


http://www.permobil.com/
http://www.laborie.com/

_
sarnovay

En leverantdr av innovativa sjukvardsprodukter till nationell akutsjukvard,
sjukhus, skolor, affarsverksamheter och federala myndigheter. Las mer pa

www.sarnova.com

Héndelser under kvartalet

. Den organiska omsattningstillvaxten uppgick till 14 procent i
konstant valuta, driven av stark tillvéxt inom bade
Emergency Preparedness och Acute. Sedan mars har
omsattningen paverkats positivt av markant ékande
efterfragan pa skyddsklader och andningsrelaterade
produkter pa grund av covid-19.

. EBITA-marginalen var fortsatt paverkad av investeringar i
forsaljningsresurser, forbattringar av den digitala plattformen

och lageroptimering.
Nyckeltal, Sarnova

Resultatposter, MUSD
Omsattning

EBITDA

EBITA

Omeséttningstillvaxt, %

Organisk omsattningstillvaxt,
konstant valuta, %

EBITDA, %
EBITA, %

Kassaflodesposter, MUSD
EBITDA

IFRS 16 leasebetalning
Forandring i rorelsekapital
Investeringar

Operativt kassaflode
Forvarv/avyttringar
Aktiedgartillskott/distribution
Ovrigt"
Okning(-)/minskning(+) i
nettoskuld

Nyckeltal
Rérelsekapital/omsattning, %

Investeringar/omsattning, %

Balansposter, MUSD
Nettoskuld

Antal anstallda

1 kv 2020
189

22

20

17

14

11,8
10,8

1 kv 2020
22
-1
-6
=
15

20

31/3 2020
267

31/3 2020
655

Senaste 12
1 kv 2019 manaderna

162 674
19 85
17 7

11,5 12,7
10,2 11,4

1kv 2019
19

-1

-7

-2

9

-17

31/12 2019
287

31/3 2019
645

1) Inkluderar effekter av valutakursforandringar, réantebetalningar,skatt och férandring

av IFRS 16 leasingskulder.

B BraunAbility

En tillverkare av rullstolsanpassade fordon och rullstolshissar. Las mer pa

www.braunability.com

Hiéndelser under kvartalet

. Den organiska omsattningstillvaxten uppgick till 5 procent i
konstant valuta. Tillvaxten drevs av samtliga affarsomraden,
men framst av Commercial Wheelchair Accessible Vehicles
(WAVs) och Consumer WAVs. Sedan inledningen av det
andra kvartalet har efterfragan pa BraunAbilitys produkter
minskat avsevart i och med att covid-19-relaterade
nedsténgningar paverkat bade aterforsaljare och kunder pa
flera geografiska marknader.

. EBITA-marginalen paverkades av kostnader pa 1,4 MUSD
relaterade till ett strategiskt projekt. Exklusive dessa
kostnader forbattrades EBITA-marginalen nagot jamfort

med féregaende ar.

Nyckeltal, BraunAbility

Resultatposter, MUSD
Omsattning

EBITDA

EBITA

Omeséttningstillvaxt, %

Organisk omsattningstillvaxt,
konstant valuta, %

EBITDA, %
EBITA, %

Kassaflodesposter, MUSD
EBITDA

IFRS 16 leasebetalning
Foérandring i rérelsekapital
Investeringar

Operativt kassaflode
Forvarv/avyttringar
Aktieagartillskott/distribution
Ovrigt"
Okning(-)/minskning(+) i
nettoskuld

Nyckeltal
Rérelsekapital/omsattning, %

Investeringar/omsattning, %

Balansposter, MUSD
Nettoskuld

Antal anstallda

1 kv 2020
173

14

10

7,9
5,8

1 kv 2020
14

2

-15

7

-5

-4

-6

-15

31/3 2020
208

31/3 2020
1735

1 kv 2019
161

14

10

23

5

8,5
6,4

1 kv 2019
14

2

16

-1

-4

31/12 2019
193

31/3 2019
1670

Senaste 12
manaderna

746
70
56

9,4
7,5

1) Inkluderar effekter av valutakursférandringar, rantebetalningar, skatt och férandring

av IFRS 16 leasingskulder.
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2Jpiab

En leverantor av grip- och forflyttningsldsningar fér automatiserade
tillverknings- och logistikprocesser. Las per pa www.piab.com

Hindelser under kvartalet

e  Den organiska omsattningstillvaxten uppgick till -2 procent i
konstant valuta. Americas vaxte nagot medan omsattningen
i Europa och APAC minskade. Ergonomic Handling
rapporterade god tillvaxt och Vacuum Automation var
oférandrad, medan Robotic Gripping minskade betydligt. |
bdrjan av det andra kvartalet har covid-19 i 6kad
utstrackning paverkat bade efterfragan och
leverantdrskedjan negativt.

e  Rapporterad EBITA inkluderade 5 Mkr i kostnader
relaterade till forvarvet av TAWI Group och en
resultatbaserad betalning relaterad till ett tidigare forvarv.
Exklusive dessa kostnader uppgick EBITA-marginalen till 23
procent. Lonsamheten sjonk pa grund av lagre omsattning
och strategiska investeringar.

e  Piab lanserade piFLOW®fc, en mellanstor vakuum-
transportdr som méter de sakerhets- och kvalitetskrav som
kravs av kunder inom livsmedelsindustrin.

Nyckeltal, Piab

Senaste 12
Resultatposter, Mkr 1kv 2020 1 kv 2019 manaderna
Omsiéttning 399 312 1355
EBITDA 100 104 375
EBITA 89 94 335
Omsattningstillvaxt, % 28 4
Organisk omsattningstillvaxt,
konstant valuta, % -2 -2
EBITDA, % 25,1 33,4 27,7
EBITA, % 22,2 30,2 24,7
Kassaflodesposter, Mkr 1kv 2020 1kv2019
EBITDA 100 104
IFRS 16 leasebetalning -6 -5
Férandring i rérelsekapital 13 -14
Investeringar -12 -12
Operativt kassaflode 96 73
Forvarv/avyttringar -980 -1
Aktiedgartillskott/distribution - -
Ovrigt" -174 -102
Okning(-)/minskning(+) i
nettoskuld -1 059 -40
Nyckeltal
Rérelsekapital/omsattning, % 18
Investeringar/omsattning, % 3

Balansposter, Mkr 31/3 2020 31/12 2019

Nettoskuld 2047 987
31/32020 31/3 2019
Antal anstéllda 665 470

1) Inkluderar effekter av valutakursférandringar, rantebetalningar,skatt och
forandring av IFRS 16 leasingskulder.
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Vectura. ><

Utvecklar och forvaltar fastigheter inom samhallstjanster, kontor och hotell.
Las mer pa www.vecturafastigheter.se

Héndelser under kvartalet

. Omsattningstillvaxten uppgick till 15 procent, huvudsakligen
den senaste tidens nya fastigheter inom samhallstjanster.
Givet den senaste tidens covid-19-relaterade utveckling
inom Grand Hotel kommer hyresintakterna med storsta
sannolikhet att paverkas negativt. Intakterna fran 6vriga
hyresgaster ar inte omsattningsbaserade och darmed
motstandskraftiga.

e  Vectura ingick avtal med Region Stockholm om att férvarva
Bromma sjukhus.

Nyckeltal, Vectura

Senaste 12
Resultatposter, Mkr 1kv2020 1kv2019 manaderna
Omsattning 62 54 282
EBITDA 30 35 168
EBITDA, % 48,6 64,5 59,8
EBITA justerad” 7 16 65
EBITA justerad % 11,2 30,4 23,1

Balansposter, Mkr 31/3 2020 31/12 2019
Nettoskuld 2791 2662

31/3 2020 31/12 2019
Fastigheter, marknadsvarde 7 369 7 282
1) EBITA justerad for avskrivningar pa 6vervarden hanforliga till fastigheter.

GRAND HOTEL

Bestar av Grand Hétel, Lydmar Hotel och The Sparrow Hotel i Stockholm.
Las mer pa www.grandhotel.se, www.lydmar.com och www.thesparrow.se

Hiéndelser under kvartalet

. Den organiska omsattningstillvaxten uppgick till -17 procent,
avsevart paverkad av den minskning av bade privat- och
affarsresande som skett till foljd av covid-19.
Efterfrageminskningen accelererade i mars och har fortsatt
hittills under det andra kvartalet.

. EBITA-marginalen sjonk till féljd av den lagre omséattningen.

Nyckeltal, Grand Group

Senaste 12
Resultatposter, Mkr 1kv 2020 1kv2019 manaderna
Omsattning 101 119 662
EBITDA -3 9 130
EBITA -35 -22 -2
Org. tillvaxt, konstant valuta, % -17 13
EBITDA, % -2,9 7,2 19,7
EBITA, % -34,9 -18,4 -0,3

Balansposter, Mkr 31/3 2020 31/12 2019
Nettoskuld 913 893


http://www.piab.com/
http://www.vecturafastigheter.se/
http://www.grandhotel.se/
http://www.lydmar.com/
http://www.thesparrow.se/

En leverantdr av mobila rést- och bredbandstjanster i Sverige och
Danmark. Las mer pa www.tre.se

Héndelser under kvartalet
e  Abonnemangsbasen 6kade med 32 000 under kvartalet.

e  Serviceintékterna 6kade med 6 procent. Paverkan fran
covid-19 pa telekomindustrin ar relativt begransad da
telekommunikation &r hogt prioriterat av bade hushall och
foretag. Foretaget arbetar och investerar for att sakerstalla
en god servicekvalitet for samtliga abonnenter.

e  Exklusive en positiv effekt fran en aterbetalning av moms i
februari 6kade EBITA med 6 procent.

e  Tre Sverige utsags till arets natoperator av
Telekomnyheterna.

e  Foretaget distribuerade 332 Mkr till &garna, varav 133 Mkr
till Patricia Industries.

Nyckeltal, Tre Skandinavien

Senaste 12
Resultatposter 1kv 2020 1 kv 2019 manaderna
Omséttning, Mkr 2608 2 465 10 848
Sverige, Mkr 1645 1599 6871
Danmark, MDKK 673 622 2788
Serviceintakter", Mkr 1703 1590 6670
Sverige, Mkr 1030 986 4048
Danmark, MDKK 470 434 1837
EBITDA, Mkr 1025 948 3996
Sverige, Mkr 696 648 2709
Danmark, MDKK 230 216 902
EBITDA, % 39,3 38,5 36,8
Sverige 42,3 40,5 39,4
Danmark 34,2 34,7 32,4
Nyckeltal
Investeringar/omsattning, % 21

Balansposter, Mkr 31/3 2020 31/12 2019
Nettoskuld 6 683 6 934

31/32020 31/3 2019
Antal anstallda 1755 1890

Ovriga nyckeltal 31/3 2020 31/12 2019

Abonnemang 3590 000 3432000
Sverige 2100000 2033000
Danmark 1490 000 1399 000

1) Mobila serviceintakter exklusive termineringsintakter.

Finansiella Investeringar

Finansiella Investeringar bestar av investeringar for vilka
var investeringshorisont annu inte definierats. Vart mal ar
att maximera vardet och anvanda avyttringslikvider till
investeringar i befintliga och nya dotterféretag. Vissa
innehav skulle kunna bli Iangsiktiga investeringar.

Forindring i substansvirde, Finansiella Investeringar

Mkr 1 kv 2020 1 kv 2019
Substansvarde, borjan

av perioden 4310 7277
Investeringar 23 61
Avyttringar/distribution -179 -41
Vardeférandringar -205 418
Substansvirde,

periodens utgang 3949 7714

Héindelser under kvartalet
. Innehavet i eSilicon avyttrades helt.

De fem storsta finansiella investeringarna, 31 mars 2020

Noterat/ Rapporterat

Foretag Region Sektor onoterat varde, Mkr
Madrague Europa Hedgefond  Onoterat 577
CDP Holding Asien IT  Onoterat 507
CallFire USA IT  Onoterat 330
Atlas Antibodies Europa Halsovard  Onoterat 322
Sutter Hill Ventures USA Venturefond  Onoterat 258
Totalt 1994

Per den 31 mars 2020 representerade de fem storsta
innehaven 50 procent av det totala vardet pa Finansiella
Investeringar.

Europeiska, amerikanska och asiatiska investeringar stod
for 33, 56 respektive 11 procent av det totala vardet pa
Finansiella Investeringar.

5 procent av det totala vardet pa Finansiella Investeringar
utgjordes av noterade innehav.
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Investeringar i EQT

EQT é&r en differentierad och global investeringsorganisation med en 25-arig historia av att investera i, utveckla och dga bolag, med ett
dokumenterat “track record” av attraktiv och stabil avkastning inom flera geografiska omraden, sektorer och strategier. Investor var en av
EQT:s grundare 1994 och har investerat i de allra flesta av dess fonder.

L&és mer pa www.eqtgroup.com.

Héndelser under kvartalet

. Den rapporterade vardeférandringen pa Investors
investeringar i EQT uppgick till 11 procent.

. Nettokassaflodet till Investor uppgick till 0,9 mdr kronor.

Utveckling

Paverkan pa substansvardet (justerat och rapporterat)
uppgick till 4 278 (1 474) Mkr under det forsta kvartalet

2020.

Den rapporterade vardeférandringen pa Investors

investeringar i EQT uppgick till 11 procent under det
forsta kvartalet 2020, varav 8 procent i konstant valuta.

Nettokassaflodet till Investor uppgick till 923 Mkr under

det forsta kvartalet.

Investeringar i EQT AB

Vardedkningen pa Investors innehav i EQT AB uppgick till

1 656 Mkr, motsvarande en totalavkastning om 9 procent

under det forsta kvartalet.

Investeringar i EQT-fonder

Sedan EQT AB:s borsnotering 2019 redovisar Investor
vardeférandringen pa dess investeringar i EQT:s fonder

med ett kvartals fordréjning. Darmed presenteras

informationen hanforlig till Investors investeringar i EQT:s
fonder i denna rapport per den 31 december 2019.

Den rapporterade vardeférandringen pa Investors

investeringar i EQT-fonder uppgick till 14 procent under
det forsta kvartalet, varav 8 procent i konstant valuta.

Investors totala utestaende kapitalataganden till EQT:s
fonder uppgick till 11,4 (11,3) mdr kronor per den 31 mars

2020.

Forindring substansvirde, EQT

Mkr 1 kv 2020
Substansvarde, borjan av

perioden 37 248
Paverkan pa substansvardet 4278
Tillskjutet fran Investor

(investeringar, férvaltningsavgift,

forvaltningskostnad) 1378
Utbetalt till Investor (avyttringar,

overskott fran forvaltningsavgifter

och vinstdelning) -2 301
Substansvarde, periodens

utgang 40 603

Oversikt — Investors investeringar i EQT

1 kv Helar 4 kv
Mkr 2020 2019 2019
Rapporterat varde 40 603 37 248 37 248
Rapporterad
vardeférandring, % 11 103 9
Vardeférandring,
konstant valuta, % 8 101 11
Tillskjutet fran Investor 1378 7 266 514
Utbetalt till Investor 2301 12 227 3207
Nettokassaflode till
Investor 923 4 961 2694
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1kv 2019

20 828

1474

1711

-2 451

21562

3 kv
2019
36 527

60

59

2911
5054

2143

Investors investeringar i EQT, 31 mars 20209

Investors
Fond- Utestaende
storlek, atagande,
MEUR Andel (%) Mkr
Fullt investerade fonder? 25 820 2528
EQT VI 10 750 5 3403
EQT Infrastructure IV 9100 3 1645
EQT Credit
Opportunities I 1272 10 877
EQT Ventures® 461 11 149
EQT Ventures Il 619 3 178
EQT Midmarket Asia IlI 630 27 877
EQT Midmarket US 616 30 233
EQT Midmarket Europe 1616 9 882
EQT Real Estate | 373 18 348
EQT nya fonder 298
Totalt 51 256 11 416
EQT AB 18,1/18,3%
Totalt

Rapporterat
varde, Mkr

10 808
2844
1249

631
527
21
1192
1409
1018
261
33
19 994

20610
40 603

1) Efter att EQT AB borsnoterats i september 2019 redovisas Investors investeringar

i EQT:s fonder med ett kvartals fordréjning.

2) EQT V, EQT VI, EQT VII, EQT Expansion Capital Il, EQT Greater China Il, EQT
Infrastructure 1,1l och Ill, EQT Credit Fund Il, EQT Mid Market.
3) Kapitalataganden exklusive EQT Ventures Co-investment Schemes och EQT

Ventures Mentor Funds.
4) Avser kapital respektive roster.

2 kv 1 kv Helar 4 kv 3 kv 2 kv
2019 2019 2018 2018 2018 2018
24 114 21 562 20 828 20 828 18 377 19 406
9 7 30 14 -4 11

8 6 25 14 -2 9
2130 1711 4023 1464 1076 1088
1514 2451 4228 1522 1414 383
-615 740 205 58 338 -705

1 kv
2018
16 794

396
910

514
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Koncernen

Nettoskuld

Investors nettoskuld uppgick den 31 mars 2020 till 18 800
(11 962) Mkr. Skuldfinansieringen for dotterféretagen
inom Patricia Industries ar utan garantier fran Investor och
darmed inte inkluderad i Investors nettoskuld. Vantade
utdelningar frén investeringar och beslutad men annu ej
utbetald utdelning till aktiedgare, ingar inte heller i
Investors nettoskuld.

Nettoskuld, 31 mars 2020

Avdrag
hénforliga till
Balansrakning, Patricia Investors
Mkr koncernen Industries nettoskuld
Andra finansiella
placeringar 6 307 -198 6 109
Kassa, bank och
kortfristiga placeringar 21 140 -7 439 13701

Fordringar som ingar i -
nettoskulden 3455 3455

Rantebarande skulder -82 326 40 373 -41 953
Pensioner och

liknande forpliktelser -1129 1016 -113
Totalt -52 552 33752 -18 800

Investors bruttokassa uppgick till 19 810 (24 894) Mkr per
den 31 mars 2020. Investors kortfristiga placeringar
investeras konservativt, men samtidigt beaktas den
riskjusterade avkastningsprofilen. Investors bruttoskuld
exklusive pensionsskuld uppgick till 38 497 (36 743) Mkr
vid periodens utgang.

Den genomsnittliga 16ptiden i Investor AB:s skuldportfélj
var 10,8 (11,1) ar per den 31 mars 2020, exklusive lanen i
Mélnlycke, Laborie, Permobil, BraunAbility, Grand Group,
Vectura, Sarnova och Piab.

Lanens forfallostruktur, 31 mars 2020

Mkr
9 000

8 000
7000
6 000
5000
4000
3000
2000
1000

Investors kreditbetyg ar AA- (Stabila utsikter) hos S&P
Global och Aa3 (Stabila utsikter) av Moody’s.

Finansnetto, 2020
Avdrag
hanforliga
Koncernens till Patricia Investors
Mkr finansnetto  Industries finansnetto
Réanteintakter -16 -1 -18
Rantekostnader -557 289 -268
Resultat fran omvardering av
lan, swappar och kortfristiga
placeringar -59 -87 -147
Valutaeffekter -1787 384 -1 403
Ovrigt 5 5 11
Totalt 2414 589 -1 825

Aktiekapital

Aktiekapitalet uppgick den 31 mars 2020 till 4 795
(4 795) Mkr.

Aktiestruktur

% av % av
Aktieslag Antal aktier Antal roster kapital roster
A 1rost 311 690 844 311 690 844 40,6 87,2
B 1/10 rost 455 484 186 45548 418 59,4 12,8
Totalt 767 175 030 357 239 262 100,0 100,0

Per den 31 mars 2020 &gde Investor totalt
1767 414 (1 847 630) egna aktier.

Ovrigt

Uppskjuten Arsstimma

Den 27 mars 2020 meddelade Investor att till foljd av
radande lage med hog osakerhet och en rad forandringar
pa kort tid till foljd av den snabba spridningen av covid-19,
har Investors styrelse beslutat att skjuta upp arsstamman
till ett senare datum. Detta for att ha mer tid att utvardera
situationen och om den paverkar styrelsens forslag till
stdmman, sasom till exempel forslaget till utdelning.

Arsstdmman var ursprungligen planerad att hallas den 5
maj 2020 pa City Conference Center i Stockholm.

Investor aterkommer med en kallelse till arsstdmma
senast fyra veckor fore det nya datumet. Stamman
kommer att hallas senast den 30 juni i enlighet med
géallande lagstiftning.

Forvarv av rorelseverksamheter

Labories forvirv av Clinical Innovations

| februari 2020 forvarvade Laborie Clinical Innovations, en
ledande leverantdr av engangsprodukter for forlossningar
och for intensivvard av for tidigt fodda barn.
Képeskillingen uppgick till 5 355 Mkr. | den preliminara
forvarvsanalysen uppgick goodwill till 2 964 Mkr. Den
goodwill som inkluderas i férvarvet motsvarar foéretagens
kompletterande styrkor. Denna goodwill férvantas inte
vara skattemassigt avdragsgill.

Forvarvsrelaterade kostnader uppgick till 57 Mkr och
avser externa juridiska kostnader samt kostnader for
foretagsbesiktning. Kostnaderna har inkluderats i posten
Administrations-, forsknings- och utvecklings- och évriga
rorelsekostnader i koncernens resultatrakning.

For perioden fran forvarvstidpunkten till och med 31 mars
2020, bidrog Clinical Innovations med en nettoomsattning
pa 100 Mkr och ett nettoresultat pa -97 Mkr till
koncernens resultat. Om forvarvet hade &gt rum den 1
januari 2020, bedémer ledningen att koncernens
nettoomséattning under perioden hade dkat med 120 Mkr
och koncernens nettoresultat skulle ha minskat med 6
Mkr.

Piabs forvirv av TAWI

| januari 2020 férvarvade Piab TAWI Group, en ledande
tillverkare av smarta lyftldsningar med global rackvidd.
Kdpeskillingen uppgick till 1 009 Mkr. | den prelimindra
forvarvsanalysen uppgick goodwill till 527 Mkr. Den
goodwill som inkluderas i férvarvet motsvarar féretagens
kompletterande styrkor. Denna goodwill férvantas inte
vara skattemassigt avdragsgill.
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Forvarvsrelaterade kostnader uppgick till 7 Mkr och avser
externa juridiska kostnader samt kostnader for
foretagsbesiktning. Kostnaderna har inkluderats i posten
Administrations-, forsknings- och utvecklings- och évriga
rorelsekostnader i koncernens resultatrakning.

For perioden fran forvarvstidpunkten till och med 31 mars
2020, bidrog TAWI med en nettoomséttning pa 79 Mkr
och ett nettoresultat pa 7 Mkr till koncernens resultat.

Ovriga forvirv

Under kvartalet forvarvade BraunAbility och Permobil tva
bolag. | en aggregerad preliminar forvarvsanalys uppgick
den totala kopeskillingen till 90 Mkr och goodwill till 80
Mkr. For perioden fran forvarvstidpunkterna till och med
31 mars 2020, bidrog bolagen med en nettoomsattning pa
13 Mkr och ett nettoresultat pa 0 Mkr till koncernens
resultat.

Mkr Clinical TAWI  Ovriga Totalt
Innovations

Immateriella

anlaggningstillgangar 2758 417 1 3175

Materiella

anlaggningstillgangar 63 26 7 96

Andra finansiella

placeringar 11 11

Varulager 71 63 14 148

Kundfordringar 134 78 4 216

Ovriga kortfristiga

fordringar 53 9 1 63

Likvida medel 72 52 3 128

Langfristiga

rantebarande skulder -70 -29 -1 -100

Uppskjutna

skatteskulder -499 -100 -599

Ovriga kortfristiga

skulder -191 -44 -19 -254

Netto, identifierbara

tillgangar och skulder 2391 482 1 2883

Koncerngoodwill 2964 527 80 3571

Kopeskilling 5355 1009 920 6 454

Stillda sikerheter och eventualforpliktelser

Stallda sakerheter uppgar till cirka 19,4 (14,4) mdr kronor.
Av dessa ar 15,8 (10,7) mdr kronor relaterade till stallda
sakerheter i dotterféretagen BraunAbility, Laborie och
Sarnova avseende utestaende lan uppgaende till
motsvarande 2,2 mdr kronor, 4,0 mdr kronor och 3,4 mdr
kronor. Okningen av stéllda sakerheter &r i huvudsak
relaterad till 6kad skuldséattning i Laborie.

Under perioden har eventualférpliktelserna okat fran 2,3
mdr kronor till 2,7 mdr kronor. Férandringen beror ill
storsta del av en 6kning i en skatterelaterad
eventualforpliktelse.

Forutsittningar vid upprittandet av
delarsredogorelsen

Denna delarsredogdrelse har i allt vasentligt upprattats i
enlighet med Nasdaq Stockholms Véagledning for
upprattande av delarsredogérelse. Redovisnings-
principerna som tilldmpats fér koncernens resultat- och
balansrakning 6verensstammer med de redovisnings-
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principer som anvandes vid upprattandet av den senaste
arsredovisningen.

Esmas riktlinjer for Alternativa nyckeltal

Investor tillampar de av Esma utgivna riktlinjerna for
alternativa nyckeltal. Med alternativa nyckeltal avses
finansiella matt dver historisk eller framtida resultat-
utveckling, finansiell stallning, finansiellt resultat eller
kassafléden som inte definieras eller anges i tillampliga
regler for finansiell rapportering (for Investors
koncernredovisning innebar detta IFRS).

Investor lamnar definitioner pa samtliga anvanda
alternativa nyckeltal i &rsredovisningen for 2019 och pa
www.investorab.com/investerare-medial/investor-i-
siffror/definitioner.

Avstamningar mot de finansiella rapporterna Iamnas pa
sidan 24, fér de alternativa nyckeltal for koncernen som
inte ar direkt identifierbara fran de finansiella rapporterna
och som beddmts vasentliga att specificera. Nagon
avstamning av alternativa nyckeltal for enskilda dotter-
bolag eller affarsomraden Iamnas inte, da dessa ar till for
att ge fordjupad finansiell information utan att vara direkt
kopplad till den finansiella information fér koncernen som
lamnas enligt tillampliga regler for finansiell rapportering.

Avrundningar

Till féljd av avrundningar kan siffror presenterade i denna
delarsredogorelse i vissa fall inte exakt summera till
totalen och procenttal kan avvika fran de exakta
procenttalen.
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Resultatrikning for koncernen i sammandrag

Mkr 1 kv 2020
Utdelningar 3 465
Ovriga rorelseintakter -
Vardeférandringar -48 330
Nettoomséattning 9979
Kostnad for salda varor och tjanster -5 438
Férsaljnings- och marknadsféringskostnader -1 624
Administrations-, forsknings och utvecklings- och &vriga

rorelsekostnader -1 877
Férvaltningskostnader -128
Andelar i intresseforetags resultat 104
Rorelseresultat -43 849
Finansnetto -2414
Resultat fore skatt -46 263
Skatt -178
Periodens resultat -46 441
Hanforligt till:

Moderbolagets aktiedgare -46 416
Innehav utan bestdmmande inflytande -26
Periodens resultat -46 441
Resultat per aktie fére utspadning, kronor -60,64
Resultat per aktie efter utspadning, kronor -60,64

Rapport dver totalresultat for koncernen i sammandrag

Mkr 1 kv 2020
Periodens resultat -46 441
Periodens &vriga totalresultat, inklusive skatt
Poster som inte kan omféras till periodens resultat
Omvardering av materiella anlaggningstillgangar -
Omvarderingar av formansbestdmda pensioner -
Poster som kan omforas till periodens resultat

Kassaflodessakringar -130
Sakringskostnader 130
Omrékningsdifferenser 3660
Andelar i intresseforetags 6vrigt totalresultat 108
Summa 6vrigt totalresultat 3768
Periodens totalresultat -42 673
Hanforligt till:
Moderbolagets aktieagare -42 653
Innehav utan bestdmmande inflytande -20
Periodens totalresultat -42 673
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30 210

30213
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Balansrikning for koncernen i sammandrag

Mkr 31/3 2020 31/12 2019 31/3 2019
TILLGANGAR

Goodwill 47 596 41 486 44 302
Ovriga immateriella tillgangar 28 049 23 999 25 000
Materiella anlaggningstillgangar 13 244 12 983 13 475
Aktier och andelar 345733 390 945 326 950
Andra finansiella placeringar 6 307 8 188 8 044
Langfristiga fordringar som ingar i nettoskulden 3455 2653 2525
Ovriga langfristiga fordringar 2 045 1759 1843
Summa anlaggningstillgangar 446 431 482 013 422 138
Varulager 5486 4915 5111
Aktier och andelar i tradingverksamheten 120 371 364
Kortfristiga fordringar som ingar i nettoskulden 0 - 2
Ovriga kortfristiga fordringar 9783 6 539 10 386
Kassa, bank och kortfristiga placeringar 21140 23618 10 341
Summa omsittningstillgangar 36 531 35443 26 203
SUMMA TILLGANGAR 482 961 517 456 448 342

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 378 285 420 923 357 826
Langfristiga rantebarande skulder 81 326 74 306 67 747
Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser 1129 1114 991
Ovriga langfristiga avsattningar och skulder 11 897 10 847 10 587
Summa langfristiga skulder 94 352 86 268 79 325
Kortfristiga rantebarande skulder 1000 994 2126
Ovriga kortfristiga avsattningar och skulder 9325 9272 9 065
Summa kortfristiga skulder 10 325 10 266 11 191
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 482 961 517 456 448 342

Rapport éver forindringar i koncernens eget kapital i sammandrag

Mkr 1 kv 2020 2019 1 kv 2019
Ingaende eget kapital 1/1 420 923 327 690 327 690
Justering for &ndrade redovisningsprinciper - -25 -33
Ingaende eget kapital 1/1 efter justering fér &ndrade

redovisningsprinciper 420 923 327 665 327 657
Periodens resultat -46 441 101 242 28 808
Periodens &vriga totalresultat 3768 1919 1402
Periodens totalresultat -42 673 103 161 30 210
Utbetald utdelning - -9 948 -
Férandring i innehav utan bestdmmande inflytande 19 -13 -23
Effekt av langsiktiga aktierelaterade ersattningar 15 58 -18
Utgaende eget kapital 378 285 420 923 357 826
Hanforligt till:

Moderbolagets aktiedgare 378 043 420 681 357 671
Innehav utan bestdmmande inflytande 242 242 155
Totalt eget kapital 378 285 420 923 357 826
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Kassaflodesanalys for koncernen i sammandrag

Mkr 2020 2019
Loépande verksamhet

Erhallna utdelningar 1427 1603
Inbetalningar 9 336 9905
Utbetalningar -8 574 -8 945
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore rantenetto och inkomstskatter 2189 2 563
Erhallna/erlagda rantor -643 -662
Betald inkomstskatt -570 -372
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 975 1529

Investeringsverksamheten

Forvarv -4 213 -1891
Avyttringar 2636 2542
Okning langfristiga fordringar -42 -30
Forvarv av dotterféretag, nettokassaflode -6 133 -842
Avyttring av dotterforetag, nettokassafléde 30 2 666
Okning av andra finansiella placeringar -4 411 -5 856
Minskning av andra finansiella placeringar 6 364 804
Férandring av kortfristiga placeringar -3 182 2203
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -319 -474
Avyttring av materiella anlaggningstillgangar 109 35
Kassaflode fran Investeringsverksamheten -9 160 -842

Finansieringsverksamheten

Nyemission 53 -
Upptagna lan 5349 492
Amortering av laneskulder -3 295 -2 761
Aterkdp av egna aktier -11 -24
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 2 096 -2 292
Periodens kassaflode -6 089 -1 606
Likvida medel vid arets borjan 19 231 11 416
Kursdifferens i likvida medel 474 156
Likvida medel vid arets slut 13 617 9 966
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Utveckling per affirsomrade 1 kv 2020

Noterade Patricia Investeringar i Investor

Mkr Bolag Industries EQT overgripande Totalt
Utdelningar 3465 - - 0 3465
Ovriga rérelseintakter - - - - -
Vardeférandringar -51 034 -409 3165 -53 -48 330
Nettoomsattning - 9979 - - 9979
Kostnad for salda varor och tjanster - -5 438 - - -5 438
Forsaljnings- och marknadsféringskostnader - -1624 - - -1624
Administrations-, forsknings och utvecklings- och

dvriga rorelsekostnader - -1 872 -1 -4 -1 877
Forvaltningskostnader -27 -67 -2 -31 -128
Andelar i intresseforetags resultat - 104 - - 104
Rorelseresultat -47 596 673 3162 -88 -43 849
Finansnetto - -589 - -1 825 -2414
Skatt - -199 - 21 -178
Periodens resultat -47 596 -115 3162 -1 892 -46 441
Innehav utan bestdmmande inflytande - 26 - - 26
Periodens resultat hanforligt till moderbolaget -47 596 -90 3162 -1 892 -46 416
Ovrig egetkapitalpaverkan - 2584 1116 78 3778
Paverkan pa substansvardet -47 596 2494 4278 -1 814 -42 637
Substansvérde per affirsomrade 31/3 2020

Redovisat varde 296 904 57 716 40 603 1619 396 843
Investors nettoskuld/-kassa - 14 059 - -32 859 -18 800
Totalt substansvarde inklusive nettoskuld/-kassa 296 904 71775 40 603 -31 239 378 043
Utveckling per affirsomrade 1 kv 2019

Noterade Patricia Investeringar i Investor

Mkr Bolag Industries EQT overgripande Totalt
Utdelningar 4448 - - 1 4448
Ovriga rérelseintékter - 0 - 0 0
Vardeférandringar 22756 775 1204 -5 24729
Nettoomsattning - 10 326 - - 10 326
Kostnad for salda varor och tjanster - -6 059 - - -6 059
Férsaljnings- och marknadsféringskostnader - -1 499 - - -1 499
Administrations-, forsknings och utvecklings- och

dvriga rorelsekostnader - -2172 -1 -7 -2 180
Forvaltningskostnader -25 -67 -2 -30 -123
Andelar i intresseforetags resultat - 93 - - 93
Rorelseresultat 27 179 1397 1201 -42 29 735
Finansnetto - -195 - -500 -695
Skatt - -255 - 23 -232
Periodens resultat 27179 947 1201 -519 28 808
Innehav utan bestdmmande inflytande - 5 - - 5
Periodens resultat hanforligt till moderbolaget 27179 953 1201 -519 28 813
Ovrig egetkapitalpaverkan - 939 273 138 1349
Paverkan pa substansvardet 27179 1891 1474 -381 30163
Substansvarde per affirsomrade 31/3 2019

Redovisat varde 293 635 59 624 21562 2688 377 509
Investors nettoskuld/-kassa - 10 391 - -30 230 -19 839
Totalt substansvarde inklusive nettoskuld/-kassa 293 635 70 015 21 562 -27 542 357 671
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Finansiella instrument

Siffrorna nedan ar baserade pa samma redovisnings- och varderingsprinciper som anvandes vid upprattandet av den
senaste arsredovisningen. Fér mer information om finansiella instrument i niva 2 och 3, se not 32, Finansiella instrument,
i Investors arsredovisning 2019.

Virderingstekniker i niva 3

Koncernen 31/3 2020 Verkligt virde, Mkr  Varderingsteknik Indata Intervall
Aktier och andelar 23 627 Senaste finansieringsrunda et et
Jamforbara bolag EBITDA-multiplar et
Jamférbara bolag Omsattningsmultiplar 1,3-3,6
Jamforbara transaktioner Omsattningsmultiplar 0,8-2,9
NAV et et
Andra finansiella placeringar 74  Diskonterat kassaflode Marknadsranta et
Lang- och kortfristiga fordringar 4216 Diskonterat kassaflode Marknadsranta et
Langfristiga rantebarande skulder 62 Diskonterat kassafléde Marknadsréanta et
Ovriga avsattningar och skulder 3899 Diskonterat kassafléde et et

Samtliga varderingar i niva 3 baseras pa antaganden och bedémningar som féretagsledningen anser vara rimliga under
gallande omstandigheter. Férandrade antaganden kan leda till betydande justeringar av redovisade varden och det
verkliga utfallet kan komma att avvika fran gjorda uppskattningar och bedémningar.

Den onoterade delen av Finansiella Investeringars portfoljbolag, uppgar till 95 procent av det totala portféljvardet. En del
av den onoterade portféljen varderas utifran jamférbara bolag och vardet ar darfér beroende av nivan pa multiplarna.
Multipelintervallen i noten visar maximum- och minimumvardet av de faktiska multiplar som anvants i dessa varderingar.
En 10-procentig férandring av multiplarna skulle ge en effekt pa Finansiella Investeringars portfoljvarde om cirka 100 Mkr.
For derivaten galler att en parallellforflyttning av réntekurvan med en procentenhet skulle paverka vardet med cirka 1 200
Mkr.

Finansiella tillgangar och skulder per niva

| nedanstaende tabell lamnas upplysningar om hur verkligt varde bestams for de finansiella instrument som varderas till
verkligt varde i balansrakningen. Uppdelning av hur verkligt varde bestams gors utifran foljande 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: Bestams utifran indata som inte &r observerbara pa marknaden

Finansiella instrument - verkligt virde

Koncernen 31/3 2020, Summa
Mkr Niva 1 Niva 2 Niva 3 Ovrigt" redovisat virde
Finansiella tillgangar

Aktier och andelar 316 392 1427 23 627 4288 345 733
Andra finansiella placeringar 6111 74 121 6 307
Langfristiga fordringar som ingar i nettoskulden 393 3062 3455
Ovriga langfristiga fordringar 1144 902 2 045
Aktier och andelar i tradingverksamheten 120 120
Ovriga kortfristiga fordringar 0 10 10 9763 9783
Kassa, bank och kortfristiga placeringar 13762 7379 21140
Totalt 336 385 1830 27 917 22 453 388 585

Finansiella skulder

Langfristiga rantebarande skulder 375 62 80 889 81 3262
Ovriga langfristiga avsattningar och skulder 3769 8128 11 897
Kortfristiga rantebarande skulder 4 966 1000
Ovriga kortfristiga avsattningar och skulder 115 96 130 8984 9325
Totalt 115 475 3961 98 997 103 548

1) For att mojliggéra avstamning mot poster i balansrakningen har finansiella instrument som ej varderas till verkligt varde samt andra tillgangar och skulder som ingar i
balansposterna inkluderats i 6vrigt.
2) Koncernens lan ar varderade till upplupna anskaffningsvarden. Verkligt varde pa langfristiga lan uppgar till 82 052 Mkr.
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Foriandringar av finansiella tillgingar och skulder i niva 3

Langfristiga . Ovriga .
Andra fordringar Ovriga Langfristiga langfristiga Ovriga
Koncernen 2020, Aktier och finansiella inkluderade i kortfristiga rantebdrande avséttningar kortfristiga
Mkr andelar placeringar  nettoskulden fordringar skulder och skulder skulder
Vid arets borjan 22 347 71 3531 10 56 3570 215
Totalt redovisade vinster och forluster
redovisade i periodens resultat
i raden vardeférandringar 4477 -1 2
i raden finansnetto 640 6 -27 -89
Redovisat i periodens totalresultat
i raden omrakningsdifferenser 1562 5 20 181 4
Forvarv 6338 15 55
Avyttringar -11 098 -1
Forflyttning in i niva 3
Forflyttning fran niva 3
Redovisat varde vid arets slut 23 627 74 4206 10 62 3769 130
Orealiserade vinster och forluster
redovisade i arets resultat for
tillgangar som ingér i den utgaende
balansen
Vardeférandring -1 404 678 1
Finansnetto 640 -6
Totalt -1 404 640 -6 678 1
Intéikter fran avtal med kunder
Verksamhetsomraden
Grip- och
Koncernen 2020, Hélsovards- Sjukvards- forflyttnings-
Mkr produkter tjdnster Hotell Fastigheter I6sningar Totalt
Geografisk marknad
Sverige 192 21 101 37 21 372
Skandinavien, exkl. Sverige 335 13 348
Europa, exkl. Skandinavien 2 359 171 2530
USA 5637 10 105 5751
Nordamerika, exkl. USA 167 23 190
Sydamerika 73 15 89
Afrika 96 1 96
Australien 227 3 230
Asien 324 49 373
Totalt 9411 31 101 37 399 9979
Intdktsslag
Varuférsaljning 9299 399 9 698
Tjansteuppdrag 96 31 101 227
Intékter fran leasing 16 35 51
Ovriga intakter 1 2 3
Totalt 9411 31 101 37 399 9979
Forséljningskanaler
Genom distributérer 3987 75 197 4260
Direkt till kund 5424 31 25 37 202 5720
Totalt 9411 31 101 37 399 9979
Tidpunkt for intaktsredovisning
Varor och tjanster éverférda vid
ett tillfalle 9 365 21 390 9776
Varor och tjanster 6verférda over
tid 46 10 101 37 10 203
Totalt 9411 31 101 37 399 9979
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Avstimningar av visentliga alternativa nyckeltal

| de finansiella rapporter som Investor avger finns alternativa nyckeltal angivna, vilka kompletterar de matt som definieras eller
specificeras i tillampliga regler for finansiell rapportering sdsom intakter, vinst eller forlust eller vinst per aktie.

Alternativa nyckeltal anges da de i sina sammanhang kompletterar de matt som definieras i IFRS. Utgangspunkten for lamnade
alternativa nyckeltal ar att de anvands av foretagsledningen for att bedéma den finansiella utvecklingen och darmed anses ge analytiker

och andra intressenter vardefull information.

Investor AB lIamnar definitioner pa samtliga anvanda alternativa nyckeltal pa www.investorab.se/investerare-media/investor-i-
siffror/definitioner och i arsredovisningen 2019. Nedan framgar avstamningar av vasentliga alternativa nyckeltal mot den mest direkt
avstambara posten, delsumman eller totalsumman som anges i de finansiella rapporterna for motsvarande period.

Bruttokassa

Bruttokassan eller Investors kassa och med kort varsel tillgangliga medel, definieras som likvida medel, kortfristiga placeringar,
finansiella placeringar och rantebarande kort- och langfristiga fordringar. Avdrag gors for poster hanforliga till dotterféretag inom Patricia

Industries.
Avdrag

hanforliga till
Koncernen 31/3 Balansrakning, Patricia Investors
2020, Mkr Koncernen Industries bruttokassa
Andra finansiella
placeringar 6 307 -198 6109
Kassa, bank och
kortfristiga placeringar 21140 -7 439 13701
Bruttokassa 27 447 -7 637 19 810
Bruttoskuld

Avdrag

hanfoérliga till

Koncernen 31/12 Balansrakning, Patricia

2019, Mkr Koncernen Industries
Andra finansiella

placeringar 8188 -181
Kassa, bank och

kortfristiga placeringar 23618 -6 730

Bruttokassa 31 806 -6 912

Investors
bruttokassa

8007

16 888
24 894

Bruttoskulden definieras som rantebarande kort- och langfristiga skulder inklusive pensionsskulder, med avdrag foér derivat med positiva
varden som ar hanforbara till lanen. Avdrag gors for poster hanforliga till dotterféretag inom Patricia Industries.

Avdrag

hanforliga till
Koncernen 31/3 Balansrakning, Patricia Investors
2020, Mkr Koncernen Industries bruttoskuld
Fordringar som ingar i
nettoskulden 3455 - 3455
Lan -82 326 40 373 -41 953
Pensioner och liknande
forpliktelser -1129 1016 -113
Bruttoskuld -79 999 41 389 -38 610
Nettoskuld
Bruttoskulden minus bruttokassan per balansdagen.
Koncernen 31/3
2020, Mkr
Investors bruttokassa -19 810
Investors bruttoskuld 38 610
Investors nettoskuld 18 800

Totala tillgdngar

Nettot av samtliga tillgangar och skulder som inte ingar i nettoskulden.

Avdrag

hanforliga till

innehav utan
Koncernen 31/3 Balansridkning, bestimmande Investors
2020, Mkr Koncernen inflytande substansvarde
Eget kapital 378 285 -242 378 043
Nettoskuld 18 800
Totala tillgangar 396 843

Skuldséttningsgrad

Skuldsattningsgraden definieras som nettoskuld/nettokassa i forhallande till totala tillgangar.

Koncernen 31/3 Investors Skuld-
2020, Mkr substansvarde sattningsgrad
Nettosk.uldh 18 800 =4,7%
Totala tillgangar 396 843

Rapporterat substansvirde, kr per aktie

Avdrag
hénforliga till
Koncernen 31/12 Balansrakning, Patricia
2019, Mkr Koncernen Industries
Fordringar som ingar i
nettoskulden 2653 -
Lan -75 300 35904
Pensioner och liknande
forpliktelser -1114 1001
Bruttoskuld -73 761 36 905
Koncernen 31/12
2019, Mkr
Investors bruttokassa
Investors bruttoskuld
Investors nettoskuld
Avdrag
hanfoérliga till
innehav utan
Koncernen 31/12 Balansridkning, bestimmande
2019, Mkr Koncernen inflytande
Eget kapital 420 923 -242
Nettoskuld
Totala tillgangar
Koncernen 31/12 Investors
2019, Mkr substansvarde
Nettoskuld 11 962
Totala tillgangar 432 643

Eget kapital hanforligt till Moderbolagets aktiedgare i forhallande till antal utestdende aktier per balansdagen.

Koncernen 31/3 2020, Investors Substansvirde,

Mkr substansvarde kr per aktie
Investors rapporterade

substansvarde 378 043 =494
Antal aktier, exklusive egna aktier 765 407 616

Justerat substansvirde, kr per aktie

Koncernen 31/12 2019,

Mkr substansvarde
Investors rapporterade

substansvarde 420 681
Antal aktier, exklusive egna aktier 765 327 400

Investors
bruttoskuld

2653
-39 396

-113
-36 856

-24 894
36 856
11 962

Investors
substansvarde
420 681

11 962

432 643

Skuld-
sattningsgrad

=2,8%

Investors Substansvirde,

kr per aktie

=550

Totala tillgangar, inklusive beddmda marknadsvarden for Patricia Industries storre heldgda dotterforetag och partnerégda investeringar,
minskat med nettoskulden/6kat med nettokassa i férhallande till antal utestaende aktier per balansdagen.

Koncernen 31/3 2020, Investors Substansvirde,

Mkr substansvarde kr per aktie
Investors justerade substansvarde 437 919 =572
Antal aktier, exklusive egna aktier 765 407 616
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Koncernen 31/12 2019,

Mkr substansvarde
Investors justerade substansvarde 485 019
Antal aktier, exklusive egna aktier 765 327 400

Investors Substansvirde,

kr per aktie
=634



Patricia Industries, éversikt nyckeltal”

1 kv Helar 4 kv 3 kv 2 kv 1 kv Helar 4 kv 3 kv 2 kv 1 kv
2020 2019 2019 2019 2019 2019 2018 2018 2018 2018 2018
MéInlycke (MEUR)

Omsaéttning 401 1542 402 380 386 374 1452 392 351 359 350
Omsattningstillvaxt 7 6 3 8 8 7 1 7 2 -1 -4
Organisk omsattningstillvaxt,
konstant valuta, % 7 4 1 7 5 4 3 6 2 3 2
EBITDA 115 451 114 115 114 107 418 109 99 108 101
EBITDA, % 28,8 29,2 28,3 30,4 29,6 28,7 28,8 27,9 28,3 30,2 28,9
EBITA? 99 391 99 100 100 92 372 99 83 99 92
EBITA, % 24,6 25,3 24,5 26,3 25,8 24,7 25,6 25,2 23,7 27,5 26,1
Operativt kassaflode 66 382 122 115 87 58 374 133 93 83 65
Nettoskuld 1449 1471 1471 1333 1402 1296 1193 1193 1211 1264 1073
Anstallda 7 855 7790 7790 7810 7 965 7 850 7 895 7 895 7795 7715 7 650
Permobil (Mkr)
Omséttning 1070 4446 1214 1141 1086 1005 4162 1120 1062 1065 915
Omsaéttningstillvaxt 6 7 8 7 2 10 14 7 24 18 9
Organisk omsattningstillvaxt,
konstant valuta, % 3 1 4 3 -3 0 1 -2 1 5 5
EBITDA 215 924 232 265 229 198 780 257 192 202 129
EBITDA, % 20,1 20,8 19,1 23,2 21,0 19,7 18,8 22,9 18,1 19,0 14,1
EBITA? 168 726 180 216 179 151 634 220 156 165 93
EBITA, % 15,7 16,3 14,8 18,9 16,5 15,0 15,2 19,7 14,7 15,5 10,2
Operativt kassaflode 248 776 122 235 223 196 649 233 196 122 98
Nettoskuld 3709 3549 3549 3277 3265 3262 3088 3088 2621 2799 2682
Anstallda 1650 1625 1625 1610 1580 1575 1565 1565 1590 1700 1660
Laborie (MUSD)
Omséttning 55 205 56 50 50 48 181 51 50 47 33
Omséttningstillvaxt 15 13 11 -1 8 46 35 43 56 45 -3
Organisk omsattningstillvaxt,
konstant valuta, % -4 4 8 -2 1 7 7 6 15 11 -6
EBITDA -3 56 16 17 13 10 22 14 13 -4 0
EBITDA, % -5,1 27,3 28,2 33,4 26,4 21,2 12,4 271 26,0 -9,5 -0,2
EBITA? -4 51 15 15 12 9 19 13 12 -5 -1
EBITA, % -7 25,1 26,4 31,1 23,1 19,4 10,6 254 24,3 -11,4 -2,1
Operativt kassaflode -5 24 11 6 8 -1 -20 2 1 -24 0
Nettoskuld 376 288 288 291 296 295 278 278 272 267 67
Anstallda 820 580 580 625 650 645 580 580 640 675 495
Sarnova® (MUSD)
Omsaéttning 189 647 155 163 166 162 597 150 144 148 155
Omséttningstillvaxt 17 8 3 14 12 5 8 5 6 8 11
Organisk omsattningstillvaxt,
konstant valuta, % 14 4 -2 8 8 2 7 5 6 8 10
EBITDA 22 82 17 27 19 19 69 17 16 18 18
EBITDA, % 11,8 12,6 10,9 16,4 11,6 11,5 11,6 11,5 11,1 11,9 11,8
EBITA? 20 73 15 25 17 17 64 16 15 16 18
EBITA, % 10,8 11,3 9,4 15,0 10,4 10,2 10,7 10,6 10,2 10,6 11,4
Operativt kassaflode 15 86 33 28 16 10 49 7 15 7 20
Nettoskuld 267 287 287 310 322 332 307 307 305 314 316
Anstallda 655 645 645 645 650 645 620 620 605 605 675
BraunAbility (MUSD)
Omséttning 173 734 191 193 190 161 646 174 167 168 131
Omsaéttningstillvaxt 7 14 10 15 13 23 22 29 9 27 19
Organisk omsattningstillvaxt,
konstant valuta, % 5 5 5 6 3 5 15 17 3 22 20
EBITDA 14 70 15 21 20 14 45 8 11 16 10
EBITDA, % 7,9 9,6 7,9 10,9 10,7 8,5 7,0 4,8 6,8 9,4 74
EBITA? 10 57 12 18 17 10 40 7 10 15 9
EBITA, % 5,8 7,7 6,2 9,1 8,9 6,4 6,2 3,8 6,0 8,7 6,5
Operativt kassaflode -5 72 29 24 22 -4 55 15 17 31 -7
Nettoskuld 208 193 193 190 210 225 195 195 50 55 68
Anstallda 1735 1700 1700 1705 1700 1670 1685 1685 1575 1530 1295
Piab? (Mkr)
Omsaéttning 399 1267 320 320 315 312 1255 335 312 309 299
Omséttningstillvaxt 28 1 -4 3 2 4 22 14 28 23 24
Organisk omsattningstillvaxt,
konstant valuta, % -2 -4 -9 -1 -3 -2 9 5 6 10 15
EBITDA 100 379 76 107 92 104 354 101 93 83 78
EBITDA, % 25,1 29,9 23,7 33,3 29,2 33,4 28,2 30,0 29,7 26,9 26,0
EBITA? 89 341 67 96 84 94 338 96 89 79 74
EBITA, % 22,2 26,9 20,8 30,0 26,7 30,2 26,9 28,8 28,4 25,6 24,7
Operativt kassaflode 96 325 83 86 83 73 216 78 22 75 41
Nettoskuld 2 047 987 987 1076 1046 1105 1064 1064 1132 1123 1640
Anstallda 665 515 515 490 485 470 465 465 475 475 460
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Vectura (Mkr)
Omsattning
Omsattningstillvaxt, %
EBITDA
EBITDA, %

EBITA justerad®

EBITA, %

Operativt kassaflode
Nettoskuld
Marknadsvarde fastigheter
Anstéllda

Grand Group (Mkr)
Omsattning
Omsattningstillvaxt

Organisk omsattningstillvaxt,
konstant valuta, %

EBITDA
EBITDA, %
EBITA
EBITA, %
Operativt kassaflode
Nettoskuld
Anstéllda

Tre Skandinavien
Omsattning, Mkr
Sverige, Mkr
Danmark, MDKK
EBITDA, Mkr
Sverige, Mkr
Danmark, MDKK
EBITDA, %
Sverige
Danmark
Nettoskuld, Mkr
Anstéllda

Finansiella Investeringar (Mkr)

Substansvarde, bérjan av
perioden

Investeringar
Avyttringar/distribution
Fordran férsaljningslikvid
Vardeférandringar

Substansvarde, periodens
utgang

1) For information om alternativa nyckeltal som anges i tabellen, se sidan 16. Definitioner finns pa Investors webbplats.
2) EBITA exkluderar forvarvsrelaterade avskrivningar.

3) Konsoliderat fran och med 4 april 2018.

4) Konsoliderat fran och med 14 juni 2018.
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1 kv
2020

62
15
30
48,6

11,2
-111
2791

26

101

2608
1645
673
1025
696
230
39,3
42,3
34,2
6683
1755

4310
23
-179

-205

3949

Helar
2019

273
17
173
63,3
74
27,2
-697
2662
7282
22

680
13

142
20,8
11
17

893
380

10 705
6 826
2736
3919
2662

887
36,6
39,0
32,4

6934
1810

7277
283
-3 652

402

4310

4 kv
2019

72

38
53,0

1.2
-100
2662

22

189
15

46
24,1
13
6,6

893
380

3008
1889
789
1031
676
250
34,3
35,8
31,7
6934
1810

6452
27
-932
=791
-446

4310

3 kv
2019

75

18
52
69,5
31
41,6
-145
2827

21

189

47
24,7
14
75
18
898
375

2646
1663
684
1011
684
228
38,2
41,2
33,3
6593
1840

7 351
22
-1517

597

6452

2 kv
2019

71
29
47
66,2

36,0
-135
2672

21

182
12

41
22,3

3,6
19
930
375

2 586
1675
641
928
653
194
35,9
39,0
30,3
7392
1870

7714
173
-2 037
1667
-166

7 351

1 kv
2019

54

23

35
64,5
16
30,4
-216
2392

21

119
16

2465
1599
622
948
648
216
38,5
40,5
34,7
6 960
1890

7277
61
-41

418

7714

Helar
2018

233
12
142
60,8
58
24,7
-298
2166
5911
22

603
-7

10728
7004
2707
1899
1025

634
17,7
14,6
23,4

3253
1975

7164
266
-765

611

7277

4 kv
2018

70

32

37
52,2
10
14,7
-103
2166

22

164
-3

2602
1606
719
-613
-804
137
-23,6
-50,0
19,1
3253
1975

7 959
53
-411

-324

7277

3 kv
2018

64
14

48
72,3
28
434
-10
2013

21

173

22
12,6

2744
1779
691
852
603
178
31,0
33,9
25,8
3193
1955

8029
119
-139

7 959

2 kv
2018

56

36
65,6

31,0
-59
1999

22

345

2720
1819
651
838
601
171
30,8
33,0
26,3
3862
1960

7608
50

441

8029

1 kv
2018

44

23
51,7

5,7
-127
1917

102

2662
1800
647
822
625
147
30,9
34,7
22,8
4341
1980

7 164
44
-143

543

7608



Virderingsmetodik

Noterade Bolag

Patricia Industries
Dotterféretag

Partnerégda investeringar

Finansiella Investeringar
Investeringar i EQT

Aktiekurs (kop) for Investors innehavda aktieslag med undantag fér Saab, Electrolux och Electrolux
Professional dar mest omsatta aktieslag anvands.

Agarandelar beréknade i enlighet med LHF (Lagen om handel med finansiella instrument). ABB,
AstraZeneca, Nasdaq och Wartsila i enlighet med schweiziska, brittiska, amerikanska och finska regler.
Inkluderar marknadsvarde for derivat hanforliga till investeringar om tillampligt.

Rapporterat varde baserat pa férvarvsmetoden. Som tillaggsinformation presenteras dotterfoéretagen aven till
bedémda marknadsvarden, huvudsakligen baserade pa varderingsmultiplar for relevanta jamférelseféretag
och index. Andra metoder kan ocksa anvéndas, exempelvis vid vardering av fastigheter. Nya investeringar
varderas till investerat belopp de forsta 18 manaderna efter att forvarvet slutforts.

Rapporterat véarde baserat pa kapitalandelsmetoden. Som tillaggsinformation presenteras partneragda
investeringar aven till beddmda marknadsvarden, huvudsakligen baserade pa varderingsmultiplar for
relevanta jamforelseféretag och index.

Onoterade innehav till multipel- eller tredjepartsvardering, noterade innehav till aktiekurs (kop).
Onoterade innehav till multipel- eller tredjepartsvardering, noterade innehav till aktiekurs (kdp).

Patricia Industries, virderingsoversikt

Tillaggsinformation

Bedémda marknadsvarden

Metodik

Justeringar

Utover rapporterade varden, i enlighet med IFRS, tillhandahaller Investor bedémda marknadsvarden for de
heldgda dotterféretagen och partnerdgda investeringarna inom Patricia Industries for att underlatta
varderingen av Investors substansvarde. Denna information (icke IFRS-anpassad) gor ocksa varderingen av
Noterade Bolag och vara storre heldgda dotterféretag och Tre Skandinavien mer konsekvent.

De beddmda marknadsvéardena speglar inte nédvandigtvis var syn pa underliggande, fundamentala varden,
men de ska spegla aktiemarknadens vardering av jamférbara foretag.

De beddmda marknadsvérdena baseras huvudsakligen pa varderingsmultiplar, oftast EV (Enterprise Value,
foretagets varde pa skuldfri basis)/rorelseresultat fér de senaste 12 manaderna (LTM), for relevanta noterade
jamforbara foretag och index. Nar vi utvarderar den operativa utvecklingen for vara foretag fokuserar vi pa
EBITA, men i varderingssammanhang ar EBITDA-multiplar mer tillgangliga och anvands darfor oftare. Fran
det bedémda EV-vardet gors avdrag for foretagets nettoskuld och det aterstdende vardet pa eget kapital
multipliceras med Patricia Industries andel av kapitalet.

Rérelseresultat justeras for att spegla, exempelvis, pro formaeffekter hanférliga till genomforda tillaggsforvarv
och vissa poster av engangskaraktar. En post anses endast vara av engangskaraktar om den overstiger ett
for varje enskilt foretag specificerat belopp, sannolikt inte kommer att paverka foretaget igen och inte
resulterar i nagon framtida fordel eller kostnad.

Investeringar som genomforts for mindre an 18 manader sedan vérderas till investerat belopp.
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Investor i korthet

Investor, som grundades av familjen Wallenberg 1916, &r en engagerad &gare av hégkvalitativa globala féretag. Vi har
ett langsiktigt investeringsperspektiv. Genom styrelserepresentation, industriell erfarenhet, vart nétverk och finansiella
styrka, arbetar vi for att vara féretag ska uppna eller bibehalla positionen best-in-class. Vara innehav inkluderar ABB,
Atlas Copco, Ericsson, MéInlycke och SEB.

Virt syfte
Vi skapar varde for manniskor och samhallet i stort genom att bygga starka och hallbara foéretag.

Engagerat dgande

Vi ar en engagerad langsiktig &gare och stddjer aktivt foretagen i deras arbete att uppna eller bibehalla positionen best-
in-class. Genom betydande &gande och styrelsearbete driver vi de initiativ som vi bedémer kommer att skapa mest varde
for varje enskilt foretag. Detta skapar varde for vara aktiedgare och fér samhallet i stort.

Investeringsfilosofi

Var investeringsfilosofi ar “buy-to-build” och utgangspunkten ar att utveckla vara féretag 6ver tid, sa lange vi ser fortsatt
potential for vardeskapande. Ambitionen ar att féretagen ska uppna eller bibehalla positionen best-in-class, det vill saga
prestera battre an sina konkurrenter och na sin fulla potential.

Hallbarhet

Vi har en lang tradition av att agera ansvarsfullt som &gare och foretag. Vi ar 6vertygade om att en forutsattning for att
skapa langsiktigt varde ar att hallbarhet ar integrerat i affarsmodellen.

Operativa prioriteringar
o Oka substansvirdet

For att uppna god substansvardestillvaxt ager vi hogkvalitativa foretag och ar en engagerad agare som bidrar till att
vara foretag genererar I0nsam tillvaxt. Vi stravar efter att allokera vart kapital framgangsrikt.

e Bedriva verksamheten effektivt
Vi bibehaller kostnadsdisciplin for att vara effektiva och for att maximera vart kassaflode.
e Generera en stadigt stigande utdelning

Var utdelningspolicy ar att en hog andel av mottagna utdelningar fran vara noterade bolag delas ut samt att en
distribution sker till aktiedgarna fran 6vriga nettotillgangar som motsvarar en direktavkastning i linje med
aktiemarknadens. Malet ar att generera en stadigt stigande utdelning.

Finansiella mal
e Avkastningskrav

Vart langsiktiga avkastningskrav ar riskfri ranta plus marknadens riskpremie, det vill saga 8-9 procent arligen.
e Skuldsattningspolicy

Var malsattning ar att ha en skuldsattningsgrad (nettoskuld/rapporterat varde totala tillgangar) om 5-10 procent dver
en konjunkturcykel. Skuldsattningsgraden kan tidvis avvika fran malnivan men bor inte 6verstiga 25 procent under en
langre period. Policyn ger oss mdjlighet att tillvarata investeringsmaéjligheter och stédja vara foretag.
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