# 8 INVESTMENT AB

(ORESUND

Arsredovisning 2019



OM INVESTMENT AB ORESUND

Koncernen bestar av moderféretaget Investment AB
Oresund, ett rent investmentforetag som bedriver
forvaltningsverksamhet, och det heldgda vilande dotter-
foretaget Eigenrac Holding AB.

Investment AB Oresund har sitt ursprung i Sjoforsik-
ringsaktiebolaget Oresund som bildades 1890 med ett
aktiekapital om 300.000 kronor. Ar 1956 skedde en
omorganisation och AB Sjo-Oresund blev moderforetag
ien bolagsgrupp bestaende av de tre sjoforsakrings-
bolagen Oresund, Agir och Stockholms Sj6. Aktierna i
dessa tre bolag saldes 1961 till Skandia, mot likvid i bors-
noterade aktier och kontanta medel och AB Sjo-Oresund
blev Investment AB Oresund (”Oresund”).

Den 10 maj 1962 borsnoterades foretaget pa
Stockholms Fondbors.

Oresunds 6vergripande malsittning 4r att som
investmentforetag bedriva en verksamhet som ger
Oresunds aktiesigare en god langsiktig avkastning.
Strategin for att uppné denna malséttning &r att:

e Huvudsakligen investera i nordiska virdepapper

¢ Ha en hog soliditet

e Ha l4ga forvaltningskostnader

e Ha en flexibel likviditetspolitik

RAPPORTTILLFALLEN 2020
Delarsrapporter
Januari-mars
Januari—juni
Januari-september

16 april 2020, klockan 08.00
9 juli 2020, klockan 08.00
9 oktober 2020, klockan 08.00

Arsredovisningen och 6vriga rapporter skickas till
dem som sé begér. Dessa finns dven tillgéngliga
pé webbplatserna www.oresund.se och
www.cisionwire.se/investment-ab-oresund samt pa
Oresunds kontor.

SUBSTANSVARDEINFORMATION

Oresund redovisar aktuellt substansvirde per manads-
skiftet den tredje arbetsdagen i nistkommande ménad.
Detta géller dock ej manad vid kvartalsskifte, d& del-
arsrapport eller bokslutskommuniké i stéllet limnas.
Substansvirdet avseende juli 2020 redovisas den

14 augusti 2020. Substansvirdet skickas till nyhets-
byréer samt till storre dagstidningar och presenteras
dessutom pa Oresunds webbplats www.oresund.se
samt pd www.cisionwire.se/investment-ab-oresund.

ARSSTAMMA

Investment AB Oresund har kallat till drsstimma
tisdagen den 31 mars 2020 klockan 14.00, IVA Konferens-
center, Grev Turegatan 16 i Stockholm. Kallelsen finns
tillginglig paA www.oresund.se och skickas utan kostnad till
de aktiedgare som begér det och uppger sin postadress.

BrandFactory 2020 — 69198
Foto: Peter Knutson och UIf Lundin

Aktiedgare som vill deltaga vid stimman skall;

e dels vara inférd som aktiedgare i den av Euroclear
Sweden AB (”Euroclear”) forda aktieboken
onsdagen den 25 mars 2020;

e dels anmala sin avsikt att deltaga vid stimman till
Oresund senast onsdagen den 25 mars 2020.

Anmaélan om deltagande vid stimman, samt rekvire-
ring av kallelsen i dess helhet, skall ske via telefon
08-402 33 00, via fax 08-402 33 03, via e-post till adress:
info@oresund.se eller via post till adress: Investment AB
Oresund, Box 7621, 103 94 Stockholm. Vid anmilan
vénligen uppge namn/firma, person- eller organisations-
nummer, adress, telefonnummer och aktieinnehav.

For anmaélan av eventuella bitrdden géller anmélnings-
forfarande enligt ovan.

Aktiedgare som foretrdads av ombud skall utfarda
en skriftlig, undertecknad och daterad fullmakt for
ombudet. Om fullmakten utfidrdas av juridisk person
skall kopia av registreringsbevis eller motsvarande
behorighetshandling (”Registreringsbevis”) for den
juridiska personen bifogas. Registreringsbevis och
fullmakt far inte vara dldre én ett ar, utom i de fall
fullmakten enligt sin lydelse &r giltig en langre tid,
hogst fem &r. Oresund tillhandahéller fullmakts-
formulir pa Oresunds webbplats, www.oresund.se.
Fullmaktsformulér tillhandahélls d4ven efter bestillning.
For bestillning av fullmaktsformulér géller samma
adress och telefonnummer som for anmaélan enligt
ovan. For att underlétta inpassering vid stdimman bor
fullmakter i original, eventuella Registreringsbevis
samt andra behorighetshandlingar vara Oresund
tillhanda under ovanstédende adress senast onsdagen
den 25 mars 2020.

Aktiedgare som har valt att forvaltarregistrera sina
aktier maste, for att fa deltaga vid stimman, omregistrera
sina aktier i eget namn hos Euroclear i s god tid att
omregistreringen dr utférd senast onsdagen den 25 mars
2020. For att detta skall kunna ske méste begdran om
sddan omregistrering goras i god tid till forvaltaren fore
ndmnda dag. Sddan registrering kan vara tillfallig.

For information om hur personuppgifterna behand-
las se: https://www.euroclear.com/dam/ESw/Legal/
Integritetspolicy-bolagsstammor-svenska.pdf.

UTDELNING

Foreslagen utdelning om 6,00 kronor per aktie uppdelat

pa tva utbetalningar, 3,00 kronor per aktie i april 2020

och 3,00 kronor per aktie i oktober 2020.
Avstdmningsdagar for utbetalningarna foreslés vara

den 2 april 2020 respektive den 2 oktober 2020. Om

arsstimman beslutar i enlighet med forslaget berdknas

utdelningen sdndas ut genom Euroclears forsorg den

7 april 2020 respektive den 7 oktober 2020.
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2019 i korthet

¢ Substansvirdet uppgick den 31 december 2019 till 135 (130) kronor per
aktie. Substansvirdet 6kade under 2019, justerat for Iimnad utdelning,
med 7,8 (8,6) procent. SIX Return Index steg under motsvarande period med
35,0 (sjonk med 4,4) procent.

o Oresunds borskurs den 31 december 2019 var 135,40 (129,40) kronor, vilket
motsvarar en férandring med +5 (-2) procent under aret. Oresundaktiens
totalavkastning inklusive dterinvesterad utdelning var 9 (5) procent under
motsvarande period.

e Styrelsen foreslar en utdelning om 6,00 (5,50) kronor per aktie uppdelad pé
tva utbetalningar, 3,00 kronor per aktie i april 2020 och 3,00 kronor per aktie
i oktober 2020, motsvarande totalt 273 (250) Mkr.

e Under éret har viardepapper forvarvats for 2.290 (2.397) Mkr och forsilj-
ningarna uppgick till 2.544 (2.457) Mkr.
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1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

Substansvérde”
Per ar Ack.
% %
16 16
7 25
28 59
37 117
-3 111
51 219
26 303
15 365
-7 332
33 474
33 665
39 963
36 1344
-4 1284
-40 728
81 1395
12 1579
-7 1472
13 1673
36 2318
20 2813
35 3844
25 4838
6 5135

9 5585

8 6029
Substansvérde”
Per ar Ack.
% %
12 12
-7 5
13 18
36 62
20 95
35 163
25 230
6 250

9 280

8 309

Nicklas Paulson och

Mats Qviberg
SIXRX
Per ar Ack.
% %
7 7
21 29
43 83
28 134
13 165
70 350
-11 301
-15 242
-36 119
34 194
21 255
36 384
28 520
-3 504
-39 268
53 461
27 611
-14 515
16 616
28 816
16 961
10 1072
10 1185
9 1306
-4 1244
35 1715
SIXRX
Per ar Ack.
% %
27 27
-14 10
16 28
28 63
16 89
10 109
10 129
9 151
-4 140
35 223

" Justerat fér lamnade utdelningar. Substansvérdets
férandring berdknas fran och med 2011 med ater-
investerad utdelning i stéllet for som tidigare med
aterlagd utdelning.

Styrelseordféorande och VD har ordet

ETT UTMANANDE AR FOR ORESUNDS AKTIEAGARE

All-time-highs och aterigen all-time-highs. Aktiemarknaden hade en fantastisk
utveckling under 2019 och blev ddrmed decenniets basta borsar. Endast vid fyra
tillfdallen de senaste 25 aren har borsen haft en kraftigare uppgang. Detta hade vi
inte riknat med och fér Oresund blev &ret inte vad vi hade hoppats pa.

Det 6vergripande mélet for Oresund 4r att skapa virde for vara aktieigare.
Det lyckades vi med dven under 2019 — men 14t oss kalla en spade for en spade
—vi underpresterade rejilt mot SIX Return Index (”jamforelseindex™). Under
aret Okade vart substansvdrde med 8 procent jaimfort med jaimforelseindex som
okade med hela 35 procent. Vi presterade saledes 27 procentenheter sémre dn
jamforelseindex och vid arets slut uppgick substansvirdet till 6.129 Mkr.

Aret kinnetecknades av en god riskaptit och en mycket stark borsuppgéng
iljuset av en fortsatt Igrantemiljo och ytterligare stimulansatgirder fran central-
bankerna. Oresunds virdepappersportfolj hangde dock inte med i uppgéngen.
En handfull bolag i viardepappersportfoljen har dessutom haft det tufft pa grund
av savil bransch- som foretagsspecifika orsaker. Mot bakgrund av den starka
borsutvecklingen under aret ér vi sjilvklart missngjda med Oresunds utveckling.

Vi har en fortsatt stark tro pé vara portfoljbolag och tror att flera av dem &r
vil rustade for att utvecklas bra framover. Flera bolag har uppvisat savil for-
sédljningstillvixt som vinsttillvaxt till foljd av framflyttade marknadspositioner,
virdeskapande forvéry, goda marknadsforutsiattningar och kompetenta med-
arbetare. Vi fortsitter att vara en aktiv dgare och ett antal nya investeringar har
genomforts under &ret. Oresund investerade i omsorgsbolaget Attendo, fastig-
hetsbolaget MaxFASTIGHETER, den nordiska banken SEB och det nordiska
spar- och forsidkringsbolaget Storebrand.

En positiv hidndelse under aret var att den tidigare tvisten mellan HQ AB
och Oresund avslutades. I januari 2019 meddelade Hogsta domstolen att Svea
hovritts beslut stér fast vilket innebér att parternas samtliga mellanhavanden &r
slutligt reglerade. Detta var vdntat men alltjimt efterldngtat och positivt.
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ORESUNDAKTIENS UTVECKLING UNDER ARET

Oresundaktiens totalavkastning under 2019 inklusive aterinvesterad utdelning
uppgick till 9 procent att jamfora med Stockholmsborsens jamforelseindex som
steg med 35 procent.

Storst positiv padverkan pé substansviardet under aret hade Bilia, Fabege,
Scandi Standard, Ovzon, Svolder och Intrum. De aktieinnehav som hade storst
negativ paverkan var Catena Media och Projektengagemang.

En utdelning om 6,00 kronor per Oresundaktie foreslas infor drsstimman.
Den foreslagna utdelningen motsvarar en direktavkastning om 4,4 procent
jamfort med stingningskursen den 31 december 2019. Utdelningsforslaget mot-
svarar en 0kning av utdelningen med 9,1 procent jimfort med den senaste utdel-
ningen om 5,50 kronor per aktie som genomfordes for verksamhetsaret 2018.

ORESUNDS VARDESKAPANDE

Oresunds substansvirde 6kade med 8 procent vilket #r en langsiktigt acceptabel
arlig avkastning dven om detta &r betydligt svagare jamfort med vart jaimforelse-
index under 2019. Eftersom Oresund har férre bolag i portféljen 4n en typisk
Sverigefond kommer vi att avvika mer mot index &n en sddan, bdde upp och
ned. Oresunds substansvirde har langsiktigt 6kat med 6.029 procent sedan 1994
jamfort med 1.715 procent for jamforelseindex. Detta motsvarar en genom-
snittlig arlig avkastning om 17 procent for Oresunds substansvirde jamfort med
12 procent for jamforelseindex.

Oresunds strategi for viirdeskapande ir oforindrad. Oresunds investeringar
ar inte begrinsade till specifika branscher utan det 4r potentialen for virdeokning
och bedomd risk som styr investeringsbesluten. Vi delar in investeringarna i
kategorierna; portfoljbolag med aktiva engagemang, finansiella investeringar och
investeringar i onoterade foretag. I de aktiva engagemangen 4r Oresund en av
de storre aktiedgarna och genom styrelserepresentation en dgare som kan vara
med och paverka utvecklingen i portféljbolagen.

Var investeringsorganisation arbetar for att bolagen framgéngsrikt skall
utvecklas och skapa avkastning till aktieigarna. Under aret har vi tréffat ett
stort antal nya bolag vilket har resulterat i att vi har genomfort flera nya investe-
ringar. Oresund investerar framst i attraktivt viarderade aktier med stabila kassa-
floden och god direktavkastning. Darutover har vi ett fatal investeringar som
har en stark forvéntad forsdljningstillvixt de kommande dren men som initialt
har begrénsad utdelningskapacitet.

Utover att standigt finna attraktivt virderade aktier utvirderar vi dven kon-
tinuerligt om det &r rétt att behélla de aktier vi redan dger. Om inte potentialen
ivara aktier motsvarar avkastningskravet skall vi avyttra dem, oavsett hur stor
vér dgarandel dr och hur ldnge vi har 4gt dem.

Virdeskapande for Oresunds aktiesgare har dver tiden skett till en relativt
lag forvaltningskostnad. Under 2019 uppgick forvaltningskostnaden till 1aga
0,4 procent av det forvaltade kapitalet. Detta skall jamforas med vissa av
Oresunds konkurrenter som har forvaltningsavgifter som #r betydligt hogre.

FORANDRINGAR | ORESUNDS PORTFOLJ

Under aret genomfordes storre nettoforviarv beloppsmaissigt i Attendo,

SEB, Storebrand, Scandi Standard, NRC Group, Ovzon, Bilia, Bahnhof,
MaxFASTIGHETER och LeoVegas medan storre nettoavyttringar genom-
fordes i Fabege, Svolder, Acne Studios, Intrum, Internationella Engelska Skolan
och ABB. Ovriga nettoférvirv genomfoérdes friamst i portfoljbolag dér vi redan
var en av de storsta aktiedgarna. Nya investeringar genomfordes under &ret
inedan noterade bolag.

Attendo ar ett av Nordens ledande omsorgsforetag med verksamhet inom
dldreomsorg, omsorg till personer med funktionsnedsittning samt individ- och
familjeomsorg. Bolaget har i dag verksamhet i Sverige, Finland, Norge och
Danmark.
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MaxFASTIGHETER ir ett fastighetsbolag som &dger, forvaltar och utvecklar
kommersiella fastigheter. Fastighetsportfoljen som bestér av 46 kommersiella
fastigheter ar beldgen pa lokalt starka handelsplatser med fokus pa externhandel
i framfor allt mellersta Sverige.

SEB ir en ledande nordisk finansiell koncern.

Storebrand ir en norsk finans- och forsékringskoncern. Koncernen erbjuder
ett integrerat produktsortiment som stréacker sig frén livforsékring, bland annat
under varumirket SPP i Sverige, skadeforsdkring, kapitalforvaltning och bank
till privatpersoner, foretag och offentlig sektor. Koncernen &r indelad i segmenten
Sparande, Forsikring, Pension och Ovrigt.

Vid ingéngen av 2019 hade Oresund endast Acne Studios som var onoterat.
Oresund avyttrade aktierna i Acne Studios under forsta halvaret 2019 vilket
innebir att Oresund inte har nagra onoterade innehav kvar i portfoljen. Oresund
har varit med pa Acne Studios fantastiska tillvixtresa sedan 2006 dir grundarna
har lyckats utveckla bolaget till ett globalt varumérke inom premiumsegmentet.
Investeringen i Acne Studions resulterade i en mycket god avkastning fér Oresund.

UTVECKLINGEN | ORESUNDS STORSTA PORTFOLIBOLAG

Bilias verksamheter har fortsatt att utvecklas oerhort positivt under 2019.
Resultatet for 2019 var det hogsta ndgonsin! Den starka utvecklingen i service-
affdren och forsiljning av begagnade bilar har varit starka bidragsgivare till
koncernens forbéttrade 16nsamhet. Bilia har nu 6ppnat fem nya anldggningar for
begagnade bilar i Sverige och Norge under namnet Netbil Begagnat. Dessutom
har ytterligare satsningar gjorts att expandera och stidrka positionen inom déack-
forvaring. Under 2020 kommer flera nya modeller av el-, plug-in- och hybridbilar
att lanseras av Bilias bilvarumérken vilket 6kar modellutbudet for Bilias kunder.
Kombinationen av ett attraktivt helhetserbjudande med béde bilférsiljning och
service, kostnadskontroll och en god underliggande marknad har ytterligare
stiarkt Bilias position. Nettoomséttningen dkade med 4 procent under 2019 och
uppgick till 29.508 Mkr och rorelseresultatet 6kade med 19 procent till 1.125 Mkr.
Under aret avkastade Bilia 36 procent inklusive dterinvesterad utdelning.

Scandi Standard &r den ledande producenten av kycklingbaserade livsmedels-
produkter i Sverige, Danmark, Norge, Finland och Irland. Bolaget producerar,
marknadsfor och séljer forddlade, kylda och frysta produkter under de vilkdnda
varumirkena Kronfagel, Danpo, Den Stolte Hane, Naapurin Maalaiskana
och Manor Farm. Kyckling dr en utméirkt och prisvard proteinkilla som kan
produceras mer resurssnalt och miljovénligt d4n andra animaliska proteinkallor.
Kyckling &r hdlsosam mat som moter den efterfragan som foljer med okad med-
vetenhet om fordelarna med en balanserad och néringsrik kost. Forvirvet av
irlandska Manor Farm har varit framgangsrikt och skapat virde och stabilitet
for aktiedgarna genom geografisk diversifiering samt mgjlighet att dela kunskap
och erfarenhet mellan landerna. Scandi Standard hade en fin utveckling under
2019 och intékterna viaxte med 12 procent och uppgick till 9.891 Mkr medan
rorelseresultatet kade med 28 procent till 424 Mkr. Under aret avkastade
Scandi Standard 24 procent inklusive dterinvesterad utdelning.

Fabege hade dnnu ett framgangsrikt ar 2019 som préglades av fortsatt tillvaxt
i hyresintékter, forbéttrat forvaltningsresultat och fortsatt vardetillvaxt, framst
genom projekt och 6kade hyresnivéer. Hyresintidkterna dkade till 2.856 Mkr
under 2019 framst till foljd av att fardigstéllda projektfastigheter genererade
intékter. Driftsoverskottet 6kade till 2.144 Mkr och i identiska bestand ckade
driftsoverskottet med cirka 16 procent. Nettouthyrningen under &ret uppgick
till =37 Mkr och hyresnivderna i omforhandlade avtal 6kade med i genom-
snitt 19 procent. Under aret fortsatte Fabege att investera i utvecklingen av
Flemingsberg till ett internationellt affarsdistrikt — Stockholm South Business
District. Fabege star fortsatt starkt med lag belédningsgrad och en attraktiv fastig-
hets- och projektportfolj koncentrerad till Stockholm. Under 2019 avkastade
Fabege 34 procent inklusive aterinvesterad utdelning.
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ORESUNDS SYN PA FRAMTIDEN

Hur kommer dé 2020 se ut? Den globala tillvixten i viarlden forviantas bli
omkring tre procent. De svenska bolagens vinster okade forvisso under 2019,
men borsens kraftiga uppgang under éret innebdr att viarderingarna dr hogre nu
an for ett ar sedan. Mycket talar for att konjunkturen i Sverige och i omvarlden
bromsar in och att det generellt forutspas en svagare vinstutveckling for
bolagen. Vinstokningarna i Sverige under 2020 forvéntas bli lagre dn under
2019, men fortfarande pé en acceptabel niva. Ett antal oroshérdar i vérlden,
inklusive coronavirus, handelskrig och ett amerikanskt val, kommer att sétta sin
prigel pd marknaden. Men man skall komma ihag att under de senaste 100 aren
har aktiemarknaden endast gatt ned under fyra presidentvalar och alla skedde
under svara kriser.

Virderingen pa vérldens borser ar inte alltfor avskrackande i ett historiskt
perspektiv med beaktande av den lagréantemiljo vi har. Alternativen till
sparande i aktier dr fortsatt fa och erbjuder begrédnsad eller ingen avkastning.
TINA (There Is No Alternative)-effekten har satt sina spar. Beaktat ovan oros-
moment tror vi pa en neutral till svagt positiv bors for 2020.

Den virld vi lever i haller pé att fordndras och utvecklingen gar snabbt.
Trender inom ett antal omradden sasom vard och hilsa, dldrande befolkning,
klimatforandring, héllbarhet, sékerhet och cybersékerhet, fornyelsebara energi-
kéllor, urbanisering, digitalisering, elektrifiering, e-handel, artificiell intelligens
etcetera kommer paverka oss alla framover. Dessa trender skapar forutsétt-
ningar for bolag med konkurrenskraftiga affairsmodeller vilket i sin tur skapar
nya investeringsmojligheter. I en sa pass svarbedomd och férdanderlig omvérld
som vi for ndrvarande befinner oss i dr det viktigt att hitta enskilda bolag och
branscher som levererar savil forsédljnings- som vinsttillvéxt oavsett konjunktur-
utveckling.

Vi har bada forvirvat ytterligare aktier i Oresund under &ret och dirmed
okat exponeringen vilket visar vér tillit och positiva syn pa Oresunds framtid.
Saledes har vi i dag en ansenlig del av vara besparingar i Oresundaktier
— Put your money where your mouth is!

Vi lagger ett utmanande 2019 bakom oss vilket far var tavlingsinstinkt att bli
annu starkare. Vi fortsédtter med strategin att vara en langsiktig och aktiv dgare
ivara bolag. Vi fortsitter att soka efter framgéngsrika bolag som &r attraktivt
virderade. Vi tror att den langsiktige, aktive och rationelle investeraren alltid,
oavsett marknadsforutsittningar, kommer att kunna skapa virdetillviaxt
over tid.

Som sagt, det overgripande malet for Oresund #r att skapa virde for vara
aktiedgare — We’re only in it for the money!

Tack for Ert fortroende!

Mats Qviberg Nicklas Paulson
Styrelseordforande Verkstillande direktor
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Substansvarde

Koncernens substansvirde uppgick den 31 december 2019 till 135 (130) kronor
per aktie Y, vilket dr en 6kning med 7,8 (8,6) procent justerat fér limnad utdel-
ning sedan utgéngen av 2018. Detta dr 27,2 procentenheter samre (13,0 procent-
enheter bittre) dn SIX Return Index, som steg med 35,0 (sjonk med 4,4)
procent under motsvarande period.

Oresunds borskurs (senaste betalkurs) den 31 december 2019 var 135,40
(129,40) kronor, vilket innebar en totalavkastning inklusive aterinvesterad
utdelning om 9 (5) procent under 2019.

SUBSTANSVARDETS FORDELNING DEN 31 DECEMBER 2019

Andel av Andel av Marknads-

Antal aktier roster, %2 kapital, %2 Kurs, kr®  varde, Mkr Kr/aktie Andel, %
Noterade vérdepapper
Bilia 8986 215 8,7 8,7 106,00 953 21 15,5
Scandi Standard 10 100 000 15,3 15,3 74,60 753 17 12,3
Fabege 4100 000 1,2 1,2 155,80 639 14 10,4
SEB 3800 000 0,2 0,2 87,92 334 7 55
Attendo 6 136 824 38 3,8 54,05 332 7 54
Storebrand ¥ 4500 000 1,0 1,0 73,02 329 7 54
Ovzon 5009 426 14,9 14,9 64,60 324 7 53
Insr Insurance Group 4 36 882 371 249 24,9 6,98 258 6 4,2
Bahnhof 10 000 000 2,6 9,3 25,70 257 6 4,2
NRC Group ¥ 4 000 000 7,4 7,4 60,19 241 5 3,9
Ovriga noterade vérdepapper 1203 26 19,6
Summa noterade vérdepapper 5621 124 91,7
Onoterade vérdepapper - - -
Ovriga tillgangar och skulder, netto 508 11 8,3
Totalt 6129 135 100,0

Ovrigt 8,3%

Information om Oresunds stérre innehav finns att ldsa pa foretagens egna webbplatser.
Nagra av de aktiva och stérre innehaven beskrivs dven pa sidorna 8—11 i arsredovisningen.

Stora bolag Attendo www.attendo.se
Sma bolag 258% Bahnhof www.bahnhof.se
Bilia www.bilia.com
Fabege www.fabege.se
Medelstora bolag Insr Insurance Group WWW.INsr.io
8% NRC Group WWW.Nrcgroup.com
Ovzon WWW.0VZOoNn.com
Scandi Standard www.scandistandard.com
SEB www.sebgroup.com/sv
Storebrand www.storebrand.no

” 191231 och 181231: Substansvérdet per aktie &r beréknat p& 45.457.814 aktier vilket motsvarar det registrerade antalet
aktier i Oresund. Den 31 december 2019 hade totalt 400.754 Oresundaktier syntetiskt aterkopts till en genomsnittlig
kopkurs om 124 kronor per aktie.

2 Hansyn har ej tagits till eventuellt utstallda optioner, aterkdpta aktier eller teckningsoptioner.

3 Baserat p4 sista kdpkurs under ordinarie handel.

4 Aktierna &r noterade p& Oslo Bers och kursen per aktie i norska kronor var i Storebrand 69,02, Insr Insurance Group 6,60
och NRC Group 56,90.

9 Varav likvida medel uppgick till 510 Mkr.
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Vardepappersportfoljen

VARDEPAPPERSINNEHAV DEN 31 DECEMBER 2019

Tabellen visar exponeringen i vardepapper?.

Vardepapper

Bilia

Scandi Standard
Fabege

SEB

Attendo

Storebrand ®
Ovzon

Insr Insurance Group d
Bahnhof

NRC Group?
Bulten

Catena Media
BioArctic

Ework Group
LeoVegas

Q-linea
MaxFASTIGHETER
Insr Insurance Group, obligation?
Projektengagemang
MQ Holding
Hexagon

Totalt

varav noterade innehav
varav onoterade innehav

Antal aktier och andelar?

8986 215
10 100 000
4100 000
3800 000
6 136 824
4500 000
5009 426
36 882 371
10 000 000
4 000 000
2900 000
5200 000
1 750 000
1726 988
4500 000
2281155
3 000 000
et
2881634
12 626 304
—-100 000

FORANDRINGAR | VARDEPAPPERSPORTFOLIEN
Under 2019 forvirvades virdepapper for 2.290 (2.397) Mkr samt avyttrades®
viirdepapper for 2.544 (2.457) Mkr. Oresunds stérre nettoforviry respektive
nettoforséljningar av viardepapper under aret framgér av tabellerna nedan.

Storre nettoférvarv under 2019

Attendo

SEB

Storebrand

Scandi Standard
NRC Group

Ovzon

Bilia

Bahnhof
MaxFASTIGHETER
LeoVegas

) Exklusive utstallda optioner.

Mkr

352
314
289
155
125
117
99
93
93
74

Marknadsvarde, tkr

952 539
753 460
638 780
334 096
331 695
328 568
323 609
257514
257 000
240774
227 940
204 360
164 938
138 332
132615
130 026
112 200
79674
42 504
23 384
-52 360
5621 647

5621647

Storre nettoforsaljningar under 2019

Fabege

Svolder

Acne Studios

Intrum

Internationella Engelska Skolan
ABB

Hexagon

Mkr

563
516
360
282
135
114

55

2 Avser vardepapper i bolag som har aktier upptagna till handel pa reglerad marknad i Sverige om ej annat anges.
3) Avser vardepapper som &r noterade pa Oslo Bers.
4 Inklusive eventuell inlésen av aktier samt erhallna optionspremier om 4 (7) Mkr netto.
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& bilia

Scandi

Standard

Fcubecgg

SEB

Aktiva och storre engagemang

Agarandel: 8,7%
Nettoomsattning: 29 508 Mkr
Rorelseresultat: 1 125 Mkr
Borsvarde: 10 928 Mkr
Agarandel: 15,3%
Nettoomsattning: 9 891 Mkr
Rorelseresultat: 424 Mkr
Borsvarde: 4 915 Mkr
Agarandel: 1,2%
Hyresintékter: 2 856 Mkr
Forvaltnings-

resultat: 1 532 Mkr
Borsvarde: 51 503 Mkr
Agarandel: 0,2%

Rorelseintdkter: 50 134 Mkr
Rorelseresultat: 24 894 Mkr

Borsvarde: 193 263 Mkr
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BILIA

www.bilia.com

Bilia 4r en av Europas storsta bilkedjor med en
ledande position inom service och forséljning av
person- och transportbilar samt tilldggstjénster
sdsom finansiering och forsdkring, tillbehors- och
reservdelsforsiljning, ddckforvaring samt driv-
medelsforsiljning. Bilia har 136 anldggningar

i Sverige, Norge, Tyskland, Luxemburg och Belgien.
Bilia séljer personbilar av bilmérkena Volvo, BMW,
Toyota, Renault, Lexus, MINI och Dacia samt
transportbilar av bilmirkena Renault, Toyota och
Dacia. Forsiljning av begagnade bilar sker via
Netbil Begagnat som séljer bade via nitauktioner
och traditionella bilhallar.

SCANDI STANDARD

www.scandistandard.com

Scandi Standard 4r den ledande producenten av
kycklingbaserade livsmedelsprodukter i Sverige,
Danmark, Norge, Finland och Irland. Bolaget
producerar, marknadsfor och séljer forddlade, kylda
och frysta produkter under de vilkdnda varumaér-
kena Kronfagel, Danpo, Den Stolte Hane, Naapurin
Maalaiskana och Manor Farm.

FABEGE

www.fabege.se

Fabege &r ett av Sveriges ledande fastighetsbolag
med huvudsaklig inriktning mot uthyrning och
forvaltning av kontorslokaler samt stadsdels-
utveckling. Bolaget erbjuder moderna lokaler i
attraktiva ldgen pa delmarknader med hog tillvéxt

i Stockholmsomrédet; Stockholms innerstad, Solna
och Hammarby Sjostad. Genom samlade fastighets-
kluster skapas okad kundnirhet och tillsammans
med en omfattande marknadskédnnedom ger detta
goda forutséttningar for effektiv forvaltning och hog
uthyrningsgrad. Fabege skall skapa viarde genom for-
valtning och foradling samt aktivt arbete med fastig-
hetsportfoljen, med savél forsiljningar som forvarv.

SEB

www.sebgroup.com/sv

SEB ir en ledande nordisk finansiell koncern.

I Sverige och Baltikum erbjuds finansiell radgivning
och ett brett utbud av finansiella tjanster till alla
typer av kunder. I 6vriga Norden, Tyskland och i
Storbritannien erbjuds ett fullserviceerbjudande till
storforetagskunder och finansiella institutioner.



Agarandel: 3,8%
Nettoomsattning: 11 935 Mkr
Roérelseresultat: 672 Mkr
Borsvarde: 8 707 Mkr
Agarandel: 1,0%
Rorelse-

intakter: 87 422 MNOK
Solvensgrad: 176%
Borsvarde: 32 289 MNOK
Agarandel: 14,9%
Nettoomsattning: 232 Mkr
Rorelseresultat: 11 Mkr
Borsvarde: 2 176 Mkr
Agarandel: 24,9%
Bruttopremie-

intakt": 1333 MNOK
Solvensgrad?: 116%
Borsvarde: 1 034 MNOK

ATTENDO

www.attendo.se

Attendo é&r ett av Nordens ledande omsorgsforetag
med verksamhet inom dldreomsorg, omsorg till per-
soner med funktionsnedsittning samt individ- och
familjeomsorg. Bolaget har i dag verksamhet pa cirka
700 enheter i Sverige, Finland, Norge och Danmark.

STOREBRAND

www.storebrand.no

Storebrand &r en norsk finans- och forsékrings-
koncern. Koncernen erbjuder ett integrerat produkt-
sortiment som strécker sig frén livforsékring, bland
annat under varumérket SPP i Sverige, skadeforsak-
ring, kapitalférvaltning och bank till privatpersoner,
foretag och offentlig sektor. Koncernen &r indelad

i segmenten Sparande, Forsédkring, Pension och
Ovrigt.

OVZON

WWW.0VZONn.com

Ovzon dr en leverantor av en satellitbaserad mobil
bredbandstjénst som riktar sig till marknader och
anvandare i behov av hoga datahastigheter i kombi-
nation med mobilitet. Applikationer inkluderar real-
tidssensorer och videouppladdningar antingen fran
rorliga plattformar som sma fordon, flygplan eller
sma dronare, eller personal pa plats som bér termi-
nalerna med sig. Ovzons nuvarande tjansteutbud
bygger pé leasade satellittranspondrar fran befintliga
kommunikationssatelliter. Under 2021 planerar bola-
get att skjuta upp sin egna forsta satellit, Ovzon 3,
som dr den forsta av ett antal planerade satelliter for
att na global tiackning for bolagets tjanst med egna
satelliter. Ovzon har kontor i Stockholm, Sverige
samt i USA i Bethesda, Maryland och i Tampa,
Florida.

INSR INSURANCE GROUP

WWW.Insr.io

Insr Insurance Group ér ett norskt forsékringsbolag
inom skadeforsédkring for privatpersoner och mindre
foretag, med verksamhet framst i Norge. Under
2017 genomfordes ett forvarv av Nemi Forsikring
och dirigenom fordubblades forsékringsportfoljen.
Detta forvarv har sedan dess framgangsrikt integre-
rats i verksamheten. Under 2019 genomférdes en
riktad nyemission for att reducera aterforsakrings-
graden och mojliggora fortsatt vinst och tillvaxt.

) Avser rullande tolv manader per 190930.

2 Avser per 190930.
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BAHNHOF

INTERNET MED SEKRETESS

// NRC Group

BULTEN

¥, catenamedia

Agarandel: 9,3%
Omsittning: 1 293 Mkr
Rorelseresultat: 140 Mkr
Borsvarde: 2 764 Mkr
Agarandel: 7,4%
Netto-

omséttning: 6 193 MNOK
Rorelseresultat:  -91 MNOK
Borsvirde: 3085 MNOK
Agarandel: 13,8%
Nettoomsittning: 3 093 Mkr
Rorelseresultat: 98 Mkr
Borsvarde: 1 658 Mkr
Agarandel: 8,9%
Intékter: 103 MEUR
Rorelseresultat: -6 MEUR
Borsvarde: 2 316 Mkr

) Réstandelen motsvarar 2,6 procent.
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BAHNHOF

www.bahnhof.se

Bahnhof &r en internationell internet- och moln-
operator som erbjuder sédker, klimatsmart och
innovativ kommunikationsteknik till féretag och
privatpersoner. Tjinsterna dr bredband, telefoni,
servertjanster samt mer komplexa IT-driftlosningar
for kunder med hoga krav pé prestanda och tillfor-
litlighet. Bolaget har en teknikorienterad profil och
fokuserar pé att ta marknadsandelar pa framtids-
inriktade [P-tjanster samt drift och tjanster i

sé kallade datacenter for servrar.

NRC GROUP

WWW.nrcgroup.com

NRC Group é&r en jarnvégs- och markentreprenor
som arbetar med infrastruktur i Sverige, Norge och
Finland. Bolaget bygger végar, broar och jirnvégar
for bade fjarrtrafik och lokaltrafik samt tunnel-
banor. Bolaget 4r experter inom alla teknikomraden
och star for miljovénlig modernisering av vigar och
jarnvéagsnit.

BULTEN

www.bulten.se

Bulten &r en av de storsta leverantorerna av fést-
element till den internationella fordonsindustrin.
Produkterbjudandet striacker sig fran ett brett utbud
av standardprodukter till specialtillverkade fést-
element som anpassas efter kundspecifika behov.
Med ett Full Service Provider-koncept kan Bulten
overta helhetsansvaret for fiastelement, vilket inne-
bér att Bulten star for utveckling, forsorjning, logistik
och service, eller delar av det. Produktion sker i
Sverige, Tyskland, Polen, Kina, Ryssland och USA.

CATENA MEDIA

www.catenamedia.com

Catena Media ar verksamt inom hogkvalitativ
kundanskaffning online, s kallad lead generation.
Genom stark organisk tillvixt och strategiska
forvarv har Catena Media sedan starten 2012
etablerat en ledande marknadsposition med cirka
400 medarbetare i USA, Australien, Japan, Serbien,
Storbritannien, Sverige, Italien och Malta.



Agarandel": 11,7% PROJEKTENGAGEMANG
Nettoomsattning: 1 348 Mkr www.pe.se

Rorelseresultat: ~25Mkr Pprojektengagemang ir en multidisciplinar
Borsvérde: 370 Mkr

teknikkonsult som dr verksam inom arkitektur, E'[\','&li‘tektur

infrastruktur, byggnad, energi och industri.
Projektengagemang &r organiserat i fyra divisioner:
Arkitektur & Management, Bygg & Anlédggning,
Industri & Energi och Installation. Sedan
Projektengagemang grundades 2006 har bolaget
vuxit till cirka 1.000 medarbetare pa 6ver 30 orter
iSverige.

PROJEKTENGAGEMANG

' Réstandelen motsvarar 3,9 procent.

ORESUND ARSREDOVISNING 2019 11



Investeringsstrategi

Avgorande for om en investering skall goras dr vardedkningspotentialen
irelation till bedomd risk. Investeringar skall ge en avkastning som moter
Oresunds avkastningskrav. Oresunds investeringar ér inte begrinsade till vissa
branscher utan det dr potentialen for virdedkning och bedomd risk som styr
investeringsbesluten. Investeringar kan dérfor goras inom de flesta branscher.
Investeringsobjektets arbete med hallbarhetsfragor ses som en viktig faktor

i virdeskapandet. Det #r dven ett verktyg for Oresund, som aktiv dgare, att
péverka och vidareutveckla héllbarhetsarbetet for att 6ka avkastningen och
minska risken. Oresund tar hénsyn till investeringens likviditet och bedomd risk
vid berikning av investeringens potentiella avkastning. Oresunds investeringar
kan i de flesta fall kategoriseras i tre olika grupper:

e Aktiva engagemang dir Oresund #r en tillrickligt stor deligare i foretaget for
att kunna vara med och paverka foretagets operativa, finansiella och strate-
giska position via styrelse eller kontinuerliga samtal med foretagsledningen.

* Finansiella investeringar dir Oresund ir delégare i noterade féretag men
dédr véar dgarandel oftast &r for liten for att vi skall fa ett inflytande. I dessa
fall tycker vi att foretagsledningen och styrelsen har en operativ agenda som
skapar aktiedgarvirde samt att bolaget dr attraktivt viarderat i férhéllande till
sitt inneboende virde.

* Onoterade foretag dar Oresund fatt mojligheten att bli deligare till attraktiva
villkor och dér vi bedomer att avkastningen over tid dr mycket god. Affars-
och intdktsmodellerna i foretagen skall vara beprévade och foretaget skall ha
en storlekspotential som mojliggor en eventuell borsnotering eller forséljning
inom nagra ar.

Investeringshorisont

Oresunds sgande 4r inte tidsbegrinsat och kan dirfor vara mycket 1angsiktigt.
I de fall Oresund har ett aktivt engagemang har sgandet historiskt varat

i ménga ar. Investeringshorisonten styrs av virdedkningspotentialen i varje
enskild situation. Det innebér att vi 6ver tid kommer att ha investeringar med
bade kort och lang innehavstid.

Analys och investeringsprocess

Oresund efterstrivar att investera i bolag med hallbara affirsmodeller som &r
rétt positionerade for framtiden. Virdering av potentiella investeringar gors av
Oresunds personal. Analysen baseras pa fundamental virdering som huvudsak-
ligen gors internt. Investeringsanalysen fokuserar i forsta hand pa att faststilla
foretagens langsiktiga intjaningsférmaga i en normalkonjunktur snarare dn
enskilda kvartalsresultat. I analysen beaktas virdeokningspotentialen i operativ
effektivisering, omstrukturering av tillgdngar och bolagsstrukturer samt
optimering av kapitalstrukturen.
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Oresundaktien

NOTERING

Oresundaktien noterades 1962 pa Stockholmsbérsens A-lista. I dag ar
Oresundaktien noterad pa Nasdaq Stockholm, medelstora bolag, i segmentet
finans. En handelspost utgors av en aktie och Oresundaktiens ISIN-kod &r
SE0008321608.

UTDELNINGSPOLICY

Investmentforetag ér befriade fran bolagsskatt sa lange lamnad utdelning minst

uppgér till summan av;

¢ utdelningsintékter och andra finansiella intékter,

¢ en schablonintékt motsvarande 1,5 procent av marknadsvérdet av aktie-
relaterade instrument i virdepappersportféljen vid arets borjan ),

¢ minskat med finansiella kostnader samt 6vriga omkostnader.

Oresunds utdelningspolicy innebir att Oresund till sina aktiesigare delar ut minst
s& mycket att moderforetaget inte behover betala ndgon bolagsskatt.

Investment AB Oresund

— ORES —— SIXRX
%

140

2015 2016 2017 2018 2019

Kalla: Infront

1 Schablonintakten beraknas i princip pa vardepappersportfslien exklusive sa kallade naringsbetingade andelar.

ORESUND ARSREDOVISNING 2019 13

Senaste betalkurs,
kronor

Borsvirde, Mkr
Kursférandring, %
Totalavkastning, %

Utdelning,
kronor per aktie

Utdelning, tkr "

2019 2018

135,40 129,40

6155 5882
5 -2

9 5
6,00 5,50

272747 250018

" 2019: Féreslagen utdelning om 6,00 kronor
per aktie uppdelad pa tva utbetalningar,
3,00 kronor per aktie i april 2020 och
3,00 kronor per aktie i oktober 2020, mot-
svarande totalt 273 Mkr.



AGARSTATISTIK ENLIGT
EUROCLEAR
DEN 31 DECEMBER 2019

Andel av

Antal aktie-

Innehav aktiedgare  kapitalet, %
1-500 17 763 5,0
501-10 000 4 865 19,9
10 001- 326 75,1
Totalt 22 954 100,0

UTVECKLING AV ANTALET AKTIER OCH AKTIEKAPITALET SEDAN 1989

Ar Forandring
1989

1990 Fondemission
1990 Split 4:1

1995 Inlosen 1:7
1995 Inlsen 1:7
1999 Inlésen 1:8
2000 Inlosen av aktier
2001 Inlsen av aktier
2002 Inlosen av aktier
2004 Fondemission
2004 Split 3:1

2004 Nyemission "
2006 Split 2:1
2008/9 Inldsen?
2008/9 Fondemission ?
2009 Inlosen av aktier
2010/1 Inlgsen®
2010/1 Fondemission?
2011 Inlosen av aktier
2011/2 Inldsen¥
2011/2 Fondemission ¥
2011/2 Inlsen av aktier
2013 Inlésen av aktier
2016 Split 2:1

Okning/
minskning av
antal aktier

12 000 000
-2175882
-1778 268
-1 505 731
—345 987
-272563
—355 786

19 131 566

3689 898
32387 247
-6 322 286

-1 236 891
-5 635 405

-970 236
-25 341720

-1 449 443
-1 089 606
22 728 907

) Avser fusionsvederlag till Custos aktieagare.
2 Avser det frivilliga inlsenerbjudande som pagick dver arsskiftet och som registrerades av Bolagsverket den 12 januari 2009.

Totalt antal Kvotvirde,
aktier kr

4 000 000 50,00
4 000 000 100,00
16 000 000 25,00
13824118 25,00
12 045 850 25,00
10540119 25,00
10194 132 25,00
9921569 25,00
9565 783 25,00
9565 783 30,00
28 697 349 10,00
32387 247 10,00
64 774 494 5,00
58 452 208 5,00
58 452 208 5,55
57215317 5,67
51579912 5,67
51579912 6,30
50 609 676 6,42
25 267 956 6,42
25 267 956 13,57
23818513 14,45
22728 907 15,15
45 457 814 7,57

Totalt aktie-
kapital, kr
200 000 000
400 000 000
400 000 000
345 602 950
301 146 250
263502 975
254 853 300
248 039 225
239 144 575
286 973 490
286 973 490
323872470
323872470
292 261 040
324 648 285
324 648 285
292672 152
325 136 977
325136 977
162 331544
342963 193
344 241 397
344 241 397
344 241 397

3 Avser det frivilliga inlésenerbjudande som pagick dver arsskiftet och som registrerades av Bolagsverket den 17 januari 2011.
4 Avser det frivilliga inlssenerbjudande som pégick éver arsskiftet i samband med utskiftningen av dotterféretaget
Creades AB och som registrerades av Bolagsverket den 9 februari 2012.

ORESUNDS STORSTA AGARE INKLUSIVE STYRELSEN ENLIGT EUROCLEAR

DEN 31 DECEMBER 2019 "

Aktiedgare

Styrelsen

Mats Qviberg?
Anna Engebretsen®
Magnus Dybeck ¥
Douglas Roos®
Marcus Storch ®
Mértha Josefsson
Laila Freivalds
Totalt styrelsen

Storre dgare

Sten Dybeck ®

Elsa och Harry Gabrielssons Stiftelse
Johan Qviberg

Jacob Qviberg

Astrid Ohlin

CBNY - Norges Bank

Totalt storre dgare

Totalt styrelsen och stérre dgare

Ovriga dgare
Totalt

Antal aktier Andel, %
10467 903 23,0
1506 634 3,3
76 484 0,2

30 000 0,1

28 000 0,1

24 000 0,1
3000 0,0

12 136 021 26,7
2 066 106 45
1950 000 43
1399 940 3,1
1203179 2,6
855 000 1,9
844 396 1,9
8318 621 18,3
20 454 642 45,0
25003 172 55,0
45 457 814 100,0

) Aktieinnehav den 31 december 2019 samt darefter kinda forandringar.

2 Inklusive maka och via pensionsstiftelse.
3 Inklusive familj.

4 Inklusive bolag.

9 Via bolag.

9 Inklusive maka.
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstillande direktoren for Investment AB Oresund (publ),
organisationsnummer 556063-9147, far harmed avge redovisning 6ver foretagets

och koncernens verksamhet under 2019.

KONCERNENS STRUKTUR OCH AFFARSIDE

Koncernen bestér av moderféretaget Investment AB Oresund, ett rent invest-
mentforetag som bedriver forvaltningsverksamhet, och det heldgda vilande

dotterforetaget Eigenrac Holding AB.

Oresunds 6vergripande malsittning 4r att som investmentforetag bedriva
en verksamhet som ger Oresunds aktiesigare en god langsiktig avkastning.

Strategin for att uppné denna malséttning &r att:

e Huvudsakligen investera i nordiska virdepapper

e Ha en hog soliditet
e Halaga forvaltningskostnader
¢ Ha en flexibel likviditetspolitik

SUBSTANSVARDE OCH BORSKURS

191231 181231
Koncernens substansvirde 134,82 kr 130,29 kr
SIX Return Index
Borskurs 135,40 kr 129,40 kr

Aktiens totalavkastning

VARDEPAPPERSPORTFOLJEN

Férandring 2019 Foréndring 2018

7,8% 8,6%
35,0% -4,4%
9% 5%

Koncernen och forvaltningsverksamheten (moderforetaget)
Marknadsvirdet pa vardepappersportfoljen? uppgick den 31 december 2019 till
5.621 (5.544) Mkr, varav — (369) Mkr avser innehav i onoterade vardepapper.
Under aret forviarvades vardepapper for totalt 2.290 (2.397) Mkr. De totala
virdepappersforsiljningarna® uppgick till 2.544 (2.457) Mkr.
Varken nagra utstéllda kopoptioner eller séljoptioner, med en 16ptid kortare

4n sex ménader, forekom den 31 december 20193

Storre nettoférvarv under 2019 Storre nettoforsidljningar under 2019

Mkr Mkr
Attendo 352 Fabege 563
SEB 314 Svolder 516
Storebrand 289 Acne Studios 360
Scandi Standard 155 Intrum 282
NRC Group 125 Internationella Engelska Skolan 135
Ovzon 117 ABB 114
Bilia 99 Hexagon 55
Bahnhof 93
MaxFASTIGHETER 93
LeoVegas 74

" Inklusive eventuellt innehavda och utstéllda optioner.

2 Inklusive eventuell inldsen av aktier samt erhalina optionspremier om 4 (7) Mkr netto.

3 Se dven not 17.
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Offentliggjorda flaggningsmeddelanden och liknande under 2019

Totalt antal ~ Réster,  Kapital,

Datum Bolag Kop/forsélining  efter transaktion % %
15 februari Internationella Engelska Skolan -2 333526 - - -
10 maj Acne Studios” et - - -
15 maj NRC Group +600 000 2719 091 5,0 5,0
22 maj MQ Holding? +10 776 304 12 626 304 12,0 12,0
20 augusti Svolder -24994B 38342988 10,42 14,98
26 augusti Scandi Standard +192 957 10 000 000 15,14 15,14
5 september  Svolder -40 000 B 3662474 B 9,95 14,31
27 september Svolder -62 741 B 2552 300B 6,93 9,97
14 oktober Svolder -415 000 B 1780133B 48 7,0
24 oktober MaxFASTIGHETER? +3 000 000 3000 000 13,9 13,9
29 oktober Svolder -118659B 1233082B 33 48

" Den 23 december 2018 offentliggjorde Oresund Gverenskommelsen om att avyttra aktieinnehavet i Acne Studios
Holding AB ("Acne Studios”) till IDG Capital och I.T Group. Affaren forvantades genomféras inom sex manader fran den
23 december 2018 och per den 10 maj 2019 genomférdes affaren. Den slutliga forsaljningslikviden, inklusive utdelning
och efter avdrag for transaktionskostnader, uppgick till 368 Mkr.

2 | samband med MQ Holding AB (publ) ("MQ"):s foretradesemission Skade Oresund dgandet i MQ. Oresund tilldelades
3.700.000 aktier med stod av erhallna teckningsrétter och via Oresunds garantidtagande tilldelades ytterligare
7.076.304 aktier.

3 Oresund forvirvade, i samband med en kontant nyemission av aktier riktad till Oresund, 3.000.000 aktier i
MaxFASTIGHETER i Sverige AB (publ) ("MaxFASTIGHETER"), noterade p& Nasdaq First North Growth Market,
i enlighet med pressmeddelande fran MaxFASTIGHETER offentliggjort den 11 oktober 2019 och aktierna erhélls
den 24 oktober 2019.

RESULTAT

Koncernen och moderforetaget (forvaltningsverksamheten)

Arets resultat uppgick till 456 (494) Mkr, vilket motsvarar 10,03 (10,87) kronor
per aktie.

Forvaltningsverksamhetens storre resultatposter var vardeforandring
virdepapper 348 (350) Mkr och erhéllna utdelningar 127 (193) Mkr. De storre
posterna avseende virdefordandring virdepapper var Fabege 213 Mkr, Bilia
204 Mkr, Ovzon 130 Mkr, Svolder 119 MKkr, Scandi Standard 117 MKkr, Intrum
84 Mkr, Projektengagemang —63 Mkr och Catena Media —286 Mkr. Motsvarande
poster for 2018 var Fabege 351 Mkr, Acne Studios (onoterade) 141 Mkr,
BioArctic 125 Mkr, Svolder —58 Mkr, MQ Holding —83 Mkr och Bulten —86 Mkr.
De administrativa kostnaderna inklusive avskrivningar uppgick till 24 (49) Mkr,
varav 0 (17) Mkr avser kostnad for rorlig ersittning inklusive sociala avgifter.
Med anledning av 2018 &rs positiva substansvirdeutveckling for Oresund ingick
kostnader for maximala rorliga ersédttningar. Darutover ingick en sa kallad
sign-on bonus till verkstéllande direktoren. I de administrativa kostnaderna under
2018 ingick dven 6 Mkr avseende forlikningskostnad (se vidare sidan 22, avsnittet
Legala tvister).

LIKVIDITET, SOLIDITET OCH INVESTERINGAR

Koncernen Moderforetaget
191231 181231 191231 181231
Likvida medel, Mkr 510 403 510 403
Soliditet, % 99 98 99 98
Bruttoinvesteringar i
anlaggningstillgangar;
finansiella, Mkr 2290 2 397 2290 2 397
materiella, Mkr 0 0 0 0

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE
Under arets fjarde kvartal genomférdes en nyemission i det norska intresse-
foretaget Insr Insurance Group (”Insr”), motsvarande omkring tio procent av
aktiekapitalet. Oresund deltog motsvarande pro rata-andelen i nyemissionen
med cirka 26 miljoner norska kronor. Agarandelen uppgick direfter fortsatt till
24,9 procent av savil kapitalet som rosterna i Insr.

Under aret har 4 Mkr erhallits i réinta avseende obligationerna i Insr (se not 4).
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Négra ovriga vésentliga fordndringar eller transaktioner avseende nérstaende
har ej skett under aret. For upplysningar om nérstdende hinvisas till noterna 24
och 25.

STORRE AGARE OCH VASENTLIGA FORANDRINGAR | AGARSTRUKTUREN
Aktiedgare med innehav 6verstigande tio procent av rostetalet i bolaget var vid
arsskiftet Mats Qviberg och Eva Qviberg. Néagra visentliga dgarforiandringar i
dgarstrukturen har inte skett under 2019.

PERSONAL OCH RIKTLINJER FOR ERSATTNING

Antalet anstdllda i savél koncernen som moderforetaget uppgick den 31 decem-
ber 2019 till 6 (6), varav 2 (2) kvinnor. Uppgifter om utbetalda loner, andra ersétt-
ningar och sociala kostnader avseende styrelsen och ledande befattningshavare
samt dvriga anstillda framgar av not 5. Arsstimman 2019 beslutade, i enlighet
med styrelsens forslag, om inforande av ett langsiktigt aktiesparprogram for
samtliga sex anstillda i Oresund (se nedan).

Riktlinjer for ersittning till ledande befattningshavare i Oresund

Vid arsstimman den 12 april 2019 fattades beslut om att foljande riktlinjer for
ersittning till ledande befattningshavare skall gélla intill slutet av arsstimman
2020:

Ledande befattningshavare i Oresund ir verkstillande direktdren och
ekonomichefen. Ledande befattningshavare skall erbjudas en marknadsmés-
sig totalkompensation som skall mojliggora att ritt person kan rekryteras och
behallas. Lonen skall beakta den enskildes ansvarsomréden och erfarenhet.
Ersittningen skall besta av fast kontant ersittning (manadslon), rorlig kontant
ersittning och avgiftsbaserad tjdnstepension. Den rorliga ersittningen skall
vara kopplad till forutbestdmda och métbara kriterier, utformade med syfte
att frimja Oresunds langsiktiga virdeskapande. Den rorliga ersittningen skall
arligen faststéllas av styrelsen, dock hogst till ett belopp motsvarande 24 manads-
loner. Ekonomichefen skall ha mgjlighet att erhélla maximalt tre manadsloner
diskretionirt. Pensionsaldern &r 65 ar. Vid uppsigning fran Oresunds sida skall
ledande befattningshavare vara berittigad till full 16n samt dtagande avseende
tjdnstepensionsforsdkring under hogst tolv minader. Vid uppsédgning fran den
ledande befattningshavarens sida géller motsvarande i hogst sex méanader.

Styrelsen skall ha rétt att franga riktlinjerna om sérskilda skél foreligger.

Infor arsstimman 2020 skall mer detaljerade uppgifter om riktlinjer for
erséttningar till ledande befattningshavare ldmnas till foljd av nya regler i aktie-
bolagslagen. De foreslagna riktlinjerna finns att ldsa i sin helhet i not 5 och
foreslas gilla till dess att nya riktlinjer antagits av en stdmma, dock langst intill
slutet av rsstimman 2024.

Langsiktigt aktiesparprogram
Arsstimman 2019 beslutade, i enlighet med styrelsens forslag, om inférande
av ett langsiktigt aktiesparprogram (” Aktiesparprogrammet”) for samtliga sex
anstillda i Oresund. Aktiesparprogrammet innebir i korthet foljande:
Deltagande i Aktiesparprogrammet forutsétter att deltagaren har bidragit
med en egen investering genom forvirv av aktier i Oresund under forvirvs-
perioden 24 april-20 december 2019 motsvarande hogst 10 procent av deltaga-
rens bruttodrslon for 2019 (”Sparaktier”). For varje Sparaktie som innehas inom
ramen for Aktiesparprogrammet erhéller deltagare vederlagsfritt en (1) aktie i
Oresund ("Matchningsaktie”). Utover tilldelade Matchningsaktier kan deltagare
vederlagsfritt tilldelas ytterligare maximalt tva (2) sa kallade Prestationsaktier
i Oresund; en (1) aktie om substansvirdets arliga utveckling i genomsnitt under
perioden 1 januari 2020-31 december 2022 (”Beradkningsperioden”) ar lika med
eller overstiger SIXRX, och ytterligare en (1) aktie om substansvérdets arliga
utveckling i genomsnitt under Berdkningsperioden dverstiger SIXRX med tre
(3) procentenheter. Tilldelning av Prestationsaktier forutsétter att deltagaren
behaller sina ursprungliga Sparaktier frén starten av Aktiesparprogrammet
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Mats Qviberg

Anna Engebretsen

till och med offentliggérandet av Oresunds bokslutskommuniké for 2022 och att
deltagaren fortfarande #r anstilld i Oresund vid denna tidpunkt. Loptid fér Aktie-
sparprogrammet ar 1 januari 2020-31 december 2022 och skall omfatta hogst 50.000
aktier i Oresund. Kostnaden berdknas uppgé till cirka 4 Mkr vid full tilldelning.
Styrelsen skall ha rétt att besluta om de ndrmare villkoren for Aktiespar-
programmet.
For att sikra den finansiella exponering som Aktiesparprogrammet forvéntas
medfora har Oresund ingétt ett aktieswapavtal med tredje part, varigenom
den tredje parten i eget namn skall kunna férvirva och 6verlita aktier i Oresund
till programdeltagarna.

VASENTLIGA RISKER OCH OSAKERHETSFAKTORER
Oresunds visentliga risker och osikerhetsfaktorer beskrivs i bolagsstyrnings-
rapporten pa sidorna 22-23 samt i not 21.

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

BOLAGSSTYRNING OCH STYRELSENS ARBETE

Begreppet "koncernens styrning” omfattar strukturen och processerna for verk-
samhetens styrning, ledning och kontroll i syfte att skapa vérde for d4gare och andra
intressenter. Denna rapport om koncernens styrning foljer av informationskravet
enligt Svensk kod for bolagsstyrning ("Koden”) samt arsredovisningslagen.

STYRELSENS OCH VERKSTALLANDE DIREKTORENS ARBETE | GRESUND 2019

Styrelsen bestér av sju bolagsstimmovalda ledaméter. Oresunds styrelse har en jimn
konsfordelning, vilket ér i linje med Koden. Oresunds huvudigare familjen Qviberg
representeras av tvd ledamoter och den nést storsta dgaren, familjen Dybeck, har

en representant i styrelsen. Oresunds verkstillande direktor ingdr inte i styrelsen.
Styrelsens ledamoter har 1ang och skiftande erfarenhet frén de verksamhetsomraden
som &r av betydelse for foretaget och dess verksamhet som investmentforetag.

Styrelsen har under 2019 haft sex sammantréden inklusive ett konstituerande
sammantrdde samt tvd sammantriaden per capsulam. Dérutéver har 16pande
kontakter och beslut skett mellan styrelseledamoter och verkstéllande direktoren.
Den genomsnittliga nérvaron har varit 100 procent och sekreterare vid styrelse-
motena har varit ekonomichefen. De ordinarie sammantrddena foljer en agenda
med flera stdende foredragningspunkter, sdisom exempelvis genomgéng av
substansviardeutvecklingen och storre kop och forséljningar av viardepapper. Infor
sammantridena tillsénds styrelsen skriftligt material. Vid ndgra sammantréden
under aret bjuds en representant in fér ndgot av Oresunds aktiva engagemang for
en bolagspresentation alternativt bjuds en aktie- och makrostrateg in for att ge sin
syn pa marknaden. Under aret har styrelsen huvudsakligen fattat beslut som ror
investeringar och formalia samt forslag om inforande av ett 1angsiktigt aktiespar-
program for samtliga anstéllda i Oresund.

Arligen antar styrelsen bland annat arbetsordningen for styrelsen, instruktionen
for verkstéllande direktoren, informationspolicyn samt placerings- och riskpolicyn.
Lopande under aret fattas dven beslut om uppdateringar av policyer vid behov.

For att sdkerstélla den interna kontrollen inom foretaget gér styrelsen arligen
igenom olika processer inom organisationen. For att ytterligare tillgodose styrelsens
informationsbehov medverkar foretagets revisor vid minst ett styrelseméte under
aret. Revisorn rapporterar da iakttagelserna fran arets granskning och bedémningen
av foretagets rutiner samt vad som i 6vrigt kravs enligt EU:s revisionsreform.

Under éret har en styrelseutvéirdering, 4ven inkluderande verkstédllande
direktoren, genomforts dér varje styrelseledamot har besvarat ett frageformulir.
Efter sammanstéllning av svaren har resultatet redovisats i samband med ett
styrelsemote samt dven tillsénts valberedningen.
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Ersattningar till styrelsen

Till styrelsens ordforande och ledamoter utgar arvode enligt drsstimmans
beslut. De av arsstimman beslutade arvodena avser tiden fram till nésta ars-
stimma. Sker fordndringar i personkretsen under mandattiden anpassas
arvodenas storlek hartill. Uppgift om arvoden framgér av not 5.

Obero- Nérvaro, Kop-
Namn Funktion Fodd Invald  ende % Aktier?  optioner
Mats Quiberg Ordférande 1953 1992 2 100 10467 9033 -355 000
Magnus Dybeck Ledamot 1977 2012  Ja 100 76 4844 -
Anna Engebretsen  Ledamot 1982 2014 2 100 15066349 -
Laila Freivalds Vice ordférande 1942 2012  Ja 100 3000 -
Mértha Josefsson ~ Ledamot 1947 2014  Ja 100 24 000 -
Douglas Roos Ledamot 1968 2018 Ja 100 30 0009 -
Marcus Storch Ledamot 1942 2012  Ja 100 28 0007 .

) Aktieinnehav den 31 december 2019 samt darefter kanda férandringar.

2 Nej i forhallande till storre aktieagare. Ja i forhallande till féretaget och féretagsledningen (foretagets verkstallande direktor
och ekonomichef).

3) Inklusive maka och via pensionsstiftelse.

4 Inklusive bolag.

5) Inklusive familj.

9 Via bolag.

7 Inklusive maka.

Styrelseledamoternas huvudsysselsidttning, andra vasentliga styrelseuppdrag,
utbildning och tidigare befattningar

Mats Qviberg

Ordférande.

Ordférande i Bilia AB. Vice ordférande i Fabege AB.
Utbildning: Civilekonom Handelshégskolan i Stockholm.
Tidigare befattningar: SEB och Carnegie.

Magnus Dybeck

Konsult inom Bank & Finans.

Ordférande i Dybeck Invest AB.

Utbildning: Civilingenjor KTH.

Tidigare befattningar: HiQ, Ohman och EFG Bank.

Anna Engebretsen

Styrelseledamot i Bilia AB, MaxFASTIGHETER i Sverige AB och MQ Holding AB.
Utbildning: Civilekonom Handelshégskolan i Oslo.

Tidigare befattningar: OMD och SkiStar.

Laila Freivalds

Vice ordférande.

Ordférande i Dansalliansen AB.

Utbildning: Jur.kand. Uppsala Universitet.

Tidigare befattningar: Utrikesminister, Férbundsdirektér Svensk Scenkonst, Justitieminister,
Advokat, Generaldirektér, Konsumentombudsman, Byrachef och Hovrattsfiskal.

Martha Josefsson

Styrelseledamot i Fabege AB och Skandia Fonder AB.

Utbildning: Fil.kand. i nationalekonomi.

Tidigare befattningar: Kapitalférvaltning inom SEB, Carlson Investment Management,
Skandia och DNB.

Douglas Roos

Ordférande i 24 Media Network AB.

Utbildning: Jur.kand. Stockholms Universitet.

Tidigare befattningar: Arbetande ordférande i Nyheter24-Gruppen, verkstéllande direkt6r
Ladbrokes Nordic och t.f. lektor i EU-ratt Stockholms Universitet.

Marcus Storch

Ledamot av Kungl. Vetenskapsakademien och Kungl. Ingenjérsvetenskapsakademien.
Styrelseledamot i Q-linea AB.

Utbildning: Civilingenjér KTH, Med Dr h.c.

Tidigare befattningar: Koncernchef AGA och ordférande i Nobelstiftelsen.
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BOLAGSSTAMMA OCH BOLAGSORDNING

Bolagsstimman 4r det hogsta beslutande organet i Oresund och skall hallas

i Stockholm senast den 30 juni varje &r. Information om vilka drenden som

skall behandlas vid &rsstimman finns att ldsa i bolagsordningen och foljer av

lag. Vidare innehaller bolagsordningen bland annat bestimmelser om val av

styrelseledaméter och dndring av bolagsordningen. Andring av bolagsordningen

skall ske vid bolagsstimma. For aktuell bolagsordning hénvisas till sidan 57.

Vid arsstimman den 12 april 2019 fattades bland annat fo6ljande beslut:

¢ Utdelningen faststélldes till 5,50 kronor per aktie.

o Arsstimman beviljade de styrelseledaméter och de verkstillande direktorer
som tjanstgjort under rdkenskapséaret 2018 ansvarsfrihet gentemot bolaget for
forvaltningen under rdkenskapsaret 2018.

o Arsstimman beslutade att styrelsen skall best4 av sju styrelseledaméter samt
att omvélja samtliga styrelseledamoter.

e Styrelsearvodena beslutades att uppga till 300.000 (280.000) kronor
till envar av styrelsens ordforande och styrelsens vice ordférande och med
220.000 (210.000) kronor till envar av 6vriga ledaméter.

¢ Det registrerade revisionsbolaget KPMG AB omvaldes for tiden intill slutet av
arsstimman 2020. Huvudansvarig revisor 4r Anders Béackstrom.

* Styrelsen bemyndigades att genomfora syntetiska terkop av hogst 4.500.000
egna aktier, dock motsvarande en kopeskilling om totalt hogst 300 Mkr.

o Arsstimman beslutade om inforande av ett langsiktigt aktiesparprogram
for samtliga sex anstillda i Oresund. Aktiesparprogrammet finns att lisa om
isin helhetinot 5.

KOMMITTEER

Valberedning

Vid érsstimman 2015 i Oresund antogs savil principer for utseende av val-
beredning som instruktion for valberedningen, som skall gélla till dess att
bolagsstimman beslutar annorlunda. Enligt géllande principer for utseende
av valberedning i Oresund skall valberedningen besté av en representant

for envar av de fyra storsta aktiedgarna eller aktiedgargrupperna i Oresund.
Namnen pa valberedningens ledamoter samt de dgare dessa foretrader skall
offentliggoras senast sex manader fore arsstimman och baseras pa det kénda
dgandet omedelbart fore offentliggérandet.

Valberedningens mandatperiod strécker sig fram till dess att ny valberedning
utsetts. Ordforande i valberedningen skall vara den ledamot som representerar
den storsta aktiedgaren, om inte valberedningen enas om annat. Det aligger
valberedningens ordforande att sammankalla valberedningen.

Den 25 september 2019 meddelades att valberedningen nu har utsetts och
utgors av foljande ledamoter:

e Mats Qviberg, representerande Mats Qviberg med familj, valberedningens
ordforande

¢ Sten Dybeck, representerande Sten Dybeck med familj

e Magnus Hybbinette, representerande Elsa och Harry Gabrielssons Stiftelse

¢ Astrid Ohlin, representerande sig sjalv

Mats Qviberg har utsetts till ordforande i valberedningen. Mats Qviberg
ir i dag ordférande i Oresunds styrelse. Valberedningen avviker fran Koden
vad giller att styrelsens ordforande dven &r ordforande i valberedningen.
Anledningen till denna avvikelse &r att deltagande i valberedningen 4r en
central del i utovandet av 4gande.

20 ORESUND ARSREDOVISNING 2019



Arsstimman kommer att hallas tisdagen den 31 mars 2020 i Stockholm.
Valberedningen har for avsikt att i god tid fore arsstimman presentera forslag
avseende; val av styrelse och styrelseordférande samt eventuell vice ordforande
istyrelsen, arvoden for styrelsens medlemmar, val av revisor och arvodering av
revisor, val av ordforande vid stdmman, samt, i den mén sa anses erforderligt,
forslag till andringar i valberedningens instruktion.

Infor &rsstimman 2020 har valberedningen bland annat foreslagit omval av
hela styrelsen. For ytterligare information hinvisas till pressmeddelande fran
den 20 februari 2020 samt Oresunds webbplats www.oresund.se.

Ersdttningsutskott
Erséttningsutskottet, som utses drligen, utgors av hela styrelsen med Mats Qviberg
som ordférande.

Revisionsutskott

Revisionsutskottet utgors av hela styrelsen. Alla frégor avseende revision och
intern kontroll dr av storsta vikt och styrelsen &r av den uppfattningen att den
typen av fragor, med beaktande av Oresunds storlek och ringa komplexitet, bist
behandlas av hela styrelsen.

REVISORER

Val av revisor sker pa arsstimma. Vid arsstaimman 2019 omvaldes det registre-
rade revisionsbolaget KPMG AB for tiden intill slutet av arsstamman 2020.
Huvudansvarig revisor &r auktoriserade revisorn Anders Backstrom. Till f61jd
av att huvudansvarig revisor, enligt aktiebolagslagen, far sitta i maximalt sju ar
ibolag som &r noterade pé en reglerad marknad, har KPMG AB meddelat att
Marten Asplund kommer att vara huvudansvarig revisor om KPMG AB viljs
till revisor vid arsstdmman 2020.

Revisionsbyra Huvudansvarig revisor Fodd Vald Vald till &rsstamma

KPMG AB Anders Backstrom 1966 2013 2020

Erséttningar till revisorer
Uppgift om arvoden och ersittningar till revisorerna framgar av not 5.

PERSONAL

Namn Funktion Fodd Anstalld Aktier  Képoptioner
Nicklas Paulson vD? 1970 2018 75 000 80 000
Marika Eklund Ekonomichef? 1966 2000 18 2009 50 000
Oystein Engebretsen Investeringsansvarig 1980 2015 1506 6344 75 000
Tim Floderus Analytiker 1994 2017 18 0002 50 000
Andreas Hofmann Investment Manager 1972 2018 90842 75 000
Hannele Qvennerstedt  Assistent 1950 1998 3450 25 000

) Aktieinnehav den 31 december 2019 samt darefter kinda férandringar.

2 Utbildning: Civilekonom Stockholms Universitet.

3 Hela eller del av innehavet avser innehav via tjanstepensionsforsikring eller kapitalférsakring.
4 Inklusive famil].

Ersattningar till ledande befattningshavare och 6vriga anstéllda

Uppgifter om utbetalda 16ner, andra ersittningar och sociala kostnader avseende
ledande befattningshavare samt 6vriga anstéllda framgar av not 5.
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Styrelseuppdrag

Nicklas Paulson
Styrelseledamot i Bahnhof AB, Bilia AB, Bulten ABY, Ovzon AB och i det
heldgda vilande dotterforetaget Eigenrac Holding AB.

Oystein Engebretsen

Vice ordférande i Insr Insurance Group ASAV.

Styrelseledamot i Catena Media p.l.c.?, Projektengagemang Sweden AB?
och Scandi Standard AB"?.

Valberedningsrepresentation

Nicklas Paulson

Catena Media p.l.c. och Insr Insurance Group ASA.

Oystein Engebretsen

Ovzon AB och Q-linea AB.

Tim Floderus
Bilia AB, Bulten AB, Ework Group AB och Projektengagemang Sweden AB.

Andreas Hofmann
LeoVegas AB, MaxFASTIGHETER i Sverige AB, MQ Holding AB och
Scandi Standard AB.

RISKER
Risker #r en central del i Oresunds verksamhet da foretagets investeringar inne-
bér att kalkylerade risker tas i syfte att generera en hog avkastning. Mélet &r att
maximera avkastningen med beaktande av risk, vilket ocksé kan formuleras som
att Oresunds mal &r att generera sd hog avkastning som majligt per riskenhet.
Oresund har en placerings- och riskpolicy som har till syfte att ge riktlinjer for
hur Oresund skall hantera och kontrollera effekterna av de risker som fore-
tagets investeringar ger upphov till.

Gemensamt for flera risker &r att de ocksa ar forknippade med mojligheter.
Malet for Oresund ér att risker som inte 4r forknippade med méjligheter
(till exempel bristande rutiner) skall elimineras, medan risker som &r férknip-
pade med mojligheter skall vara kalkylerade och begrénsas i storsta mojliga
mén. Den huvudsakliga risken som Oresund dr exponerad for dr marknadsrisk,
men foretaget dr 4ven exponerat for riante-, valuta-, motparts-, kredit-,
koncentrations-, hallbarhets-, likviditets- och finansieringsrisk samt operativ
risk. Dessa risker kan vara savil direkta som indirekta via de foretag Oresund
investerar i. Riskerna beskrivs vidare i not 21.

Legala tvister

Savitt styrelsen kénner till foreligger inga legala tvister och ansprék mot
Oresund. Tvisten mellan HQ AB och Oresund med flera avslutades den

23 januari 2019, dd Hogsta domstolen meddelade att provningstillstdnd

ej beviljas. Det ingdngna forlikningsavtalet mellan HQ AB:s konkursbo
samt Oresund med flera vann siledes laga kraft och Svea hovritts avgorande
stod ddrmed fast. Detta innebér att parternas samtliga mellanhavanden ar
slutligt reglerade.

" Ingar i revisionsutskottet.
2 Ingér i erséttningsutskottet.
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Riskstrategi

Oresunds mal 4r att ge aktiefigarna god 14ngsiktig avkastning med beaktande

av risk. Riskerna i Oresunds investeringsverksamhet begrinsas av fem faktorer.

1) Oresund har som enda mal virdetillvixt for Oresunds aktiesigare. Detta
minskar risken att Oresund behéller eller investerar i foretag dir avkast-
ningspotentialen relativt risken &r 1ag.

2) Oresund investerar huvudsakligen i nordiska noterade foretag som bedoms
vara attraktivt virderade. Foretagets ledning &r vil fortrogen med den
nordiska aktiemarknadens foretag, aktorer och dynamik. Daértill héller sig
ledningen dagligen uppdaterad vad giller nyheter, hdndelser och information
som direkt eller indirekt paverkar Oresunds investeringar.

3) Oresund tar en aktiv roll via styrelsen i ett flertal av sina investeringar.
Detta ger en djup forstaelse for foretagen och de branscher de verkar i och
medfér dessutom att Oresund kan bidra till att genomfora dtgirder som
ar positiva for aktiekursutvecklingen i portfoljforetagen.

4) Oresund skall ha en hog soliditet. Om portfoljforetagen ar ritt finansierade
ger detta en lag finansiell risk for Oresund. Aktiedgare som 6nskar kan 6ka
den finansiella risken genom att belana sina Oresundaktier.

5) Oresund skall ha en god underliggande riskspridning i sin aktieportfclj,
vilket minskar risken att negativa utfall i ett virdepapper bidrar till ett stort
fall i Oresunds substansvirde.

INTERN KONTROLL AVSEENDE DEN FINANSIELLA RAPPORTERINGEN
Beskrivningen dr begrédnsad till hur den interna kontrollen avseende den
finansiella rapporteringen &r organiserad och innehaller inte négot yttrande
over hur vil den har fungerat.

Definition av intern kontroll
Intern kontroll &r en process som péverkas av styrelsen, foretagsledningen och
annan personal, och som utformats for att ge en rimlig forsdkran om att fore-
tagets mél uppnés inom foljande omraden:

o Andamalsenlig och effektiv verksamhet

o Tillforlitlig finansiell rapportering

e Efterlevnad av tillimpliga lagar och férordningar

Beskrivning av hur den interna kontrollen avseende den finansiella rapporteringen

ar organiserad

Kontrollmiljé. Grunden for den interna kontrollen avseende den finansiella
rapporteringen utgors av kontrollmiljon med organisation, beslutsvégar,
befogenheter och ansvar som dokumenterats och kommunicerats i styrande
dokument sdsom interna policyer, riktlinjer, manualer och koder, exempelvis
arbetsfordelningen mellan den verkstédllande direktoren och de andra organ
som styrelsen inrdttar samt instruktioner for attestrétt samt redovisnings- och
rapporteringsinstruktioner.

Riskbedomning och kontrollaktiviteter. Oresunds organisation &r relativt liten
vilket gor foretaget personberoende. Foretaget arbetar aktivt med riskbedom-
ning och riskhantering for att sékerstélla att de risker som foretaget ar utsatt
for hanteras inom de ramar som faststéllts. I riskbedomningen har exempelvis
vésentliga balans- och resultatposter beaktats dar risken for vasentliga fel skulle
kunna uppsta. Utifran denna riskbedémning finns kontrollaktiviteter som sker
manatligen, bade i form av forebyggande (policyer) och upptickande (avstam-
ningar).
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Information och kommunikation. Lopande uppdateras och kommuniceras
policyer, riktlinjer och manualer internt inom foretaget.

Uppfdljning. Styrelsen erhéller ménatliga ekonomiska rapporter och vid varje
styrelsesammantrdde behandlas féretagets och koncernens ekonomiska
situation. For information medverkar foretagets revisor vid minst ett styrelse-
mote under aret. Revisorn rapporterar dé iakttagelserna frén &rets granskning
och bedomningen av foretagets rutiner.

Utvidrdering och stédllningstagande betraffande sadrskild granskningsfunktion.
Med anledning av den begrédnsade verksamhet som bedrivs har styrelsen gjort
beddmningen att ndgon sarskild granskningsfunktion inte behovs utan den
interna kontrollen kan upprétthallas genom den organisation och de arbets-
former som har beskrivits ovan.

ORESUNDAKTIEN

Héndelse Forandring antal aktier Antal registrerade stamaktier
31 december 2018 - - 45 457 814
31 december 2019 - - 45 457 814

Innehavare av stamaktier dr berattigade till utdelning som faststélls efter hand
och aktieinnehavet berittigar till rostrétt vid arsstimman med en rost per aktie.
Aktiedgare med innehav overstigande tio procent av rostetalet i bolaget var vid
arsskiftet Mats Qviberg och Eva Qviberg.

Syntetiska aterkop av egna aktier

Arsstimman den 12 april 2019 bemyndigade styrelsen att genomfora syntetiska
aterkop av hogst 4.500.000 egna aktier, dock motsvarande en kopeskilling om
totalt hogst 300 Mkr. Under det andra halvaret 2019 skedde syntetiska aterkop
av egna aktier. Den 31 december 2019 uppgick antalet syntetiskt aterkopta egna
aktier till 400.754, motsvarande 0,9 procent av kapitalet och rosterna i bolaget,
till en genomsnittlig kopkurs om 124 kronor per aktie. Borskursen den 31 decem-
ber 2019 var 135,40 kronor. Swapavtal redovisas, i forekommande fall, som
ovriga tillgdngar/skulder i balansrdkningen samt i resultatrakningens finansnetto.

HALLBARHETSRAPPORT

HALLBARHET GENOM AKTIVT AGANDE

Oresund &r ett investmentféretag som bedriver forvaltningsverksamhet.
Oresunds 6vergripande malséttning 4r att som investmentforetag bedriva en
verksamhet som ger Oresunds aktiesigare en god langsiktig avkastning.

Vi dr overtygade att det finns en stark koppling mellan hallbarhet och l&ng-
siktigt virdeskapande. Som ansvarsfull dgare #r Oresunds ambition att verka
for en héllbar utveckling och medvetenhet kring héllbarhetsfrdgor i den egna
organisationen samt hos vara portféljbolag.

Oresunds visentliga hallbarhetsfragor

Kraven kring héllbarhetsrapportering innebdr att bolag skall upplysa om
konsekvenserna av bolagets verksamhet inom omradena; (i) Miljo, (ii) Sociala
forhallanden, (iii) Personal, (iv) Respekt for méanskliga rittigheter samt

(v) Motverkande av korruption.
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Hallbarhet for Oresund innebir hallbar utveckling genom aktivt ansvarsfullt
dgande. Oresund har valt att dela upp héllbarhetsarbetet utifran ett antal olika
hallbarhetsperspektiv som vi tycker dr mest vésentliga vilka tillsammans inne-
fattar rapportering av de lagstadgade omrédena ovan. Dessa omraden ar:

(i) Hallbarhet i portfoljbolagen

(i) Hallbarhet i investeringsprocessen

(iif) God langsiktig avkastning

(iv) God affirsetik och motverkande av korruption
(v) Attrahera och behélla duktiga medarbetare
(vi) Mangfald och jamstélldhet

Denna rapport ir till stor del en beskrivning av hur Oresund arbetar for en
hallbar utveckling samt en redogérelse f6r hur Oresund genom sin aktiva
dgarroll arbetar for en 14ngsiktigt hallbar tillvéixt och utveckling. Oresunds
hallbarhetsarbete har inspirerats av bland annat FN Global Compacts principer
(www.unglobalcompact.org), OECD:s riktlinjer och Global Reporting Initiatives
principer.

Oresunds majlighet att paverka
Oresunds affirsmodell som ansvarsfull dgare bygger pa stort engagemang och
aktiv nirvaro i portfoljbolagen. I Oresunds portfolj finns det flera bolag dir vi
varit involverade i under lang tid och bidragit till en framgéngsrik utveckling.
Som stor #gare har Oresund inflytande &ver portfoljbolagen och arbetar aktivt
via styrelserepresentation for att framja att det etableras relevanta policyer i
respektive bolag och att verksamheten bedrivs pa ett ansvarsfullt och etiskt stt.
Oresunds egna hallbarhetsarbete 4r viktigt men da vi endast har ett fital
anstillda 4r det mindre betydelsefullt ur ett pAverkansperspektiv. Oresunds
arbete som ansvarsfull 4gare har hog prioritet, men var direkta paverkan &r liten
iforhallande till portfoljbolagens paverkan. Samtidigt d&r moderforetagets egna
hallbarhetsarbete en forutsittning for att kunna agera som ansvarsfull dgare och
driva hallbarhetsfrdgorna i Oresunds portféljbolag.

Oresunds ansvar och uppféljning

Oresunds styrelse har fattat beslut om ett antal policydokument som sitter rikt-
linjerna for hur Oresund skall agera som ett ansvarsfullt foretag, dgare och arbets-
givare. Anstillda och 6vriga representanter for Oresund har ett ansvar att folja
policyerna och vad de innebir i relevanta sammanhang. Det interna regelverket
foljs upp arligen och uppdateras vid behov. En tydlig ansvarsfordelning och upp-
foljning ér en forutséttning fér Oresunds aktiva dgande. Oresunds verkstillande
direktor har det 6vergripande ansvaret for Oresunds strategi och arbete gillande
hallbarhet. Oresunds operativa arbete med héllbarhet inkluderar hela organisa-
tionen. Investeringsorganisationen har ett séarskilt ansvar att sikra att hallbarhet
finns pa portfoljbolagens lednings- och styrelseagendor.

Oresunds ansvarsfulla dgande

(i) Hallbarhet i portfoljbolagen

Oresund 4r med och utvecklar bolag pa 1ang sikt och star for aktivt och
ansvarsfullt 4gande. Sambandet mellan langsiktigt virdeskapande och hallbara
affarsmodeller dr tydligt. Mélsdttningen &r att frimja en héllbar utveckling i
Oresundkoncernen och i de bolag som Oresund har investerat i. Oresund #r en
ansvarsfull dgare och bidrar till att géllande lagar och férordningar efterfoljs.
Arbetet med héllbarhet &r visentligt d& eventuella brister kan paverka avkast-
ningen negativt fér Oresund och dérigenom skada anseendet och fortroendet,
vilket kan medfora forsimrade affirsmailigheter for Oresund. Ett vilutvecklat
héllbarhetsarbete i portfoljbolagen kan i stdllet skapa konkurrensfordelar och
i forlingningen dnnu hogre avkastning for Oresunds aktiesigare.
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Oresund paverkar portfoljbolagen genom sin bolagsstyrning. Oresund
har styrelserepresentation i cirka hilften av bolagen och Oresund framjar
en transparent foretagskultur i portfoljbolagen. Styrelserepresentanter fran
Oresund har till uppgift att driva s& kallade ESG-fragor. Portfsljbolagens
miljéarbete och 6vrigt hallbarhetsarbete skall enligt Oresund ing4 i respektive
styrelses agenda och utvirderas lI6pande. Vilken typ av fragor som drivs i respek-
tive bolag avgors av bolagets individuella karaktér och verksamhetsinriktning,
det vill sdga med fokus pa respektive bolags visentliga hallbarhetsfragor.
Portfoljbolagens arbete f6ljs upp genom styrelserepresentationen och under
Oresunds kontinuerliga investerarmoten med ledningsgrupperna for bolagen.

(ii) Hallbarhet i investeringsprocessen

Oresunds maélsittning 4r att skapa langsiktig avkastning genom att sga och
utveckla bolag med starka marknadspositioner. Att analysera risker och
mojligheter kopplat till héllbarhet 4r en viktig del av var investeringsprocess
och visentligt for Oresunds framgang, framfor allt for att minimera riskerna.
ESG-aspekter #r en sjilvklar del i Oresunds process vid utvirdering av nya
investeringsmojligheter. Samtliga investeringsobjekt utvirderas i forhallande till
de tio principerna i FN Global Compact. Oresund investerar till exempel inte

i bolag;

* med en inte obetydlig verksamhet inom utveckling och produktion av vapen,
e som bidrar till allvarlig miljoskada,

¢ som producerar eller tillhandahéller pornografi,

e som tillverkar tobaksprodukter.

Dessa riktlinjer for nya investeringar ingér som en del av Oresunds arliga
genomgang av investeringsstrategin.

Hallbarhet i Oresunds moderforetag

(iii) God langsiktig avkastning

Oresunds 6vergripande malséttning 4r att ge Oresunds aktiedgare en god
langsiktig avkastning samt att vara ett attraktivt investeringsalternativ pa aktie-
marknaden. Den avkastning som genereras ir ett resultat av Oresunds verksam-
het och skapar méjligheter for Oresund att fortsitta arbetet med att utveckla
portféljbolagen och genomfora nya investeringar. God l&ngsiktig avkastning

ir en forutsittning for Oresund att bedriva agendan som en ansvarsfull dgare.
En bra #gare skall enligt Oresund ha en solid finansiell stillning for att kunna
stotta sina portfoljbolag att uppnéd mélsittningarna. Vidare skall en bra dgare
enligt Oresunds affirsmodell vara langsiktig, vara aktiv och ansvarstagande,
tillse att portfoljbolagen har ett ledarskap anpassat for att utveckla respektive
bolag samt ha finansiell stabilitet.

Oresunds strategi for att uppna en god langsiktig avkastning &r att:
e Huvudsakligen investera i nordiska virdepapper

¢ Ha en hog soliditet

e Ha laga forvaltningskostnader

e Ha en flexibel likviditetspolitik

Oresund har en diversifierad portfolj med cirka 20 investeringar. Oresunds
dgande &r inte tidsbegriansat och kan dérfor vara mycket langsiktigt. Det finns
ingen exitstrategi utan investeringshorisonten styrs av virdeokningspotentialen
i varje enskild situation. Oresund utvirderar i det arliga strategiarbetet gar-
agendan for respektive bolag. Oresund har en #garagenda for varje bolag som
fokuserar pa de viktigaste fragorna de narmaste dren. Genom ett aktivt styrelse-
arbete verkar Oresund for att genomfora positiva fordndringar och dirigenom
utveckla bolagen. Styrelserepresentation innehas i de bolag dir Oresund har
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en stor dgarandel vilket 4r i cirka hilften av bolagen. Oresund tar en aktiv roll
istyrelsen och foljer regelbundet upp arbetet i portfoljbolagen. Rapportering
om portfoljbolagen sker manadsvis till Oresunds styrelse. De flesta bolag
som Oresund investerar i 4r noterade vilket innebér att dessa bolag har god
transparens genom kvartalsrapporteringen.

Oresunds avkastning mits genom tillvixt i substansvirde och totalavkast-
ning. Substansvirdets tillvixt visar hur framgéangsrik Oresund har varit i forvalt-
ningen av tillgdngarna. Aktiemarknadens bedémning av Oresunds arbete miits
dven i totalavkastningen for Oresundaktien, vilket dr aktiekursens utveckling
inklusive dterinvesterade utdelningar.

(iv) God affirsetik och motverkande av korruption

Det #r Oresunds dvertygelse att goda etiska virderingar och regelefterlevnad
skapar forutsittningar for langsiktig framgang. God affirsetik och motverkande
av korruption #r ett viktigt arbete for Oresund. Missbruk av insiderinformation
ingdr i detta omrade och &r det omréde dér det finns storst risker.

Nyanstillda informeras och foljer en policy som reglerar anstilldas handel
med finansiella instrument. Oresunds anstillda informeras 16pande om lagar
och regler for kapitalmarknaden inklusive marknadsmissbruk. Anstéllda pa
Oresund har ytterligare restriktioner utéver gillande lagstiftning avseende
handel med finansiella instrument vilken regleras i Oresunds policy “Policy for
virdepappershandel for anstillda i Oresund” och som kriver godkéinnande av
verkstdllande direktoren.

Utvirdering inom detta omréde sker kontinuerligt och samtliga misstankar
om korruption och oetiskt beteende tas pa stort allvar. Varje ar genomfors
en oversyn av Oresunds policydokument samt att det interna arbetet och
processerna uppdateras vid behov. Under 2019 har samtliga anstéllda informe-
rats om styrelsens antagna policyer och informerats om forandringar i géllande
lagstiftning.

(v) Attrahera och behalla duktiga medarbetare

Oresunds framgang avgors av vara duktiga medarbetare. Diarfor dr det av
storsta vikt att kunna attrahera och behalla medarbetare med rétt kompetens
och ge anstillda mojlighet att utvecklas. Oresund #r en liten organisation med
endast sex anstéllda och vi arbetar kontinuerligt for att medarbetarna skall
trivas samt att Oresund skall vara en hallbar, uthallig och attraktiv arbetsplats
samt bidragare till en positiv samhillsutveckling.

Oresund har i dag inga riktlinjer avseende utveckling och vidareutbildning
for de anstéllda. I stéllet ges anstillda mojlighet att pa eget initiativ soka upp
utbildningsmojligheter vilket sker lopande. Anstillda har exempelvis genomgatt
utbildning inom styrelsearbete samt 16pande deltagit vid seminarier. Samtliga
anstéllda har under 2019 haft utvecklingssamtal.

(vi) Mangfald och jamstdlldhet

For Oresund ir méangfald och jamstélldhet en visentlig del av hallbarhets-
arbetet. Méingfald i alla dess former 6kar kunskapen, erfarenheten, dynamiken
och kvaliteten i verksamheten. Respekt, hdansyn och ansvar &r viktiga ledord
for Oresund och Oresundkoncernen skall vara en arbetsplats som erbjuder
samtliga individer lika mojligheter i en foretagskultur utan diskriminering och
trakasserier.

Oresund 4r medveten om risken att en alltfér homogent sammansatt
personalstyrka kan leda till ett alltfor ensidigt perspektiv. Oresunds styrelse och
organisation bestar i dag av bade kvinnor och min med en majoritet av mén.
Styrelsen bestar av 43 procent kvinnor (3 av 7), organisationen av 33 procent
kvinnor (2 av 6) och ledande befattningshavare av 50 procent kvinnor (1 av 2).
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Miljo

Oresund #r ett investmentforetag och dirmed ir verksamhetens direkta paver-
kan pé& milj6 eller exponering mot miljorisker begriansad. Moderforetagets
péverkan inom miljoomrédet kan saledes beskrivas som icke vésentlig i forhal-
lande till den paverkan Oresund har inom andra omraden via #garstyrningen.
Oresund och dess sex anstilldas direkta paverkan ir begrinsad till paverkan
fran kontorsverksamheten samt affirsresor.

Miinskliga rdttigheter

Oresund investerar huvudsakligen i nordiska bolag och har dirmed den 6ver-
viagande delen av verksamheten i linder med goda legala och regulatoriska
ramverk avseende ménskliga riittigheters efterlevnad. Oresund inspireras av
FN Global Compact och driver frigan om ménskliga rattigheter hos portfolj-
bolagen via dgarstyrning och styrelserepresentation. Oresunds direkta
verksamhet bedrivs i Sverige och med de krav och regler som foljer av detta
har bedomningen gjorts att ménskliga réttigheter inte anses vara ett vasentligt
fokusomrade.

FORETAGETS FORVANTADE FRAMTIDA UTVECKLING

Med anledning av svarigheten i att bedoma den framtida borsutvecklingen
lamnas inte ndgon prognos om utvecklingen av koncernens substansvérde avse-
ende 2020.

ARSSTAMMA OCH UTDELNING

Arsstimma kommer att hallas tisdagen den 31 mars 2020, IVA Konferenscenter,
Grev Turegatan 16 i Stockholm. Under 2019 utdelades 5,50 kronor per aktie,
motsvarande totalt 250 Mkr, avseende riakenskapséret 2018. For rakenskaps-
aret 2019 foreslér styrelsen en utdelning om 6,00 kronor per aktie uppdelad pa
tva utbetalningar, 3,00 kronor per aktie i april 2020 och 3,00 kronor per aktie

1 oktober 2020, motsvarande totalt 273 Mkr.

Styrelsens yttrande angaende foreslagen utdelning

Koncernens eget kapital per den 31 december 2019 uppgick till 6.129 Mkr och
fritt eget kapital i moderforetaget uppgick till 5.784 Mkr. Styrelsen foreslar
arsstimman att utdelning limnas med 6,00 kronor per aktie uppdelad pa tva
utbetalningar, 3,00 kronor per aktie i april 2020 och 3,00 kronor per aktie

i oktober 2020, motsvarande totalt 273 Mkr. Avstimningsdag fér den forsta
utbetalningen av utdelningen beréknas bli den 2 april 2020 och som dag for
utbetalning av utdelningen foreslas den 7 april 2020. Avstdmningsdag for den
andra utbetalningen av utdelningen beréknas bli den 2 oktober 2020 och som
dag for utbetalning av utdelningen foreslés den 7 oktober 2020.
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Styrelsen lamnar foljande motiverade yttrande enligt 18 kap. 4 § aktiebolags-
lagen (2005:551):

Bolagets och koncernens stéllning dr god, vilket framgdar av arsredovisningen
for 2019. Av savdl moderforetagets som koncernens eget kapital utgor
25 procent, motsvarande 1.538 Mkr, orealiserade viardeforandringar, till f6ljd
av vardering av finansiella tillgdngar till verkligt varde enligt IFRS 9. Styrelsen
bedomer att foreslagen utdelning har tdckning i eget kapital och é&r i linje med
foretagets utdelningspolicy. Soliditet och likviditet kommer 4dven efter fore-
slagen utdelning att vara betryggande i relation till den bransch bolaget verkar
inom och bolaget och koncernen antas kunna fullgora sina forpliktelser pa kort
och lang sikt.

Déarmed bedomer styrelsen att den foreslagna utdelningen dr vil forenlig
med hénsyn till de krav som bolagets och koncernens verksamhet, omfattning
och risker stéller pé storleken av det egna kapitalet, liksom bolagets respektive
koncernens konsolideringsbehov, likviditet och stillning i 6vrigt.

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION
Styrelsen foreslér att de till &rsstimmans forfogande stiende vinstmedlen
i moderforetaget disponeras enligt foljande:

Kronor
Att utdelas till aktiedgarna (6,00 kronor per aktie) 272 746 884
Att balanseras i ny rékning 5511649 478
Disponeras 5 784 396 362

Vad betriffar foretagets resultat och stillning i 6vrigt, hdnvisas till efterféljande
resultat- och balansrédkningar med tillhorande bokslutskommentarer.
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Resultatrakningar

Tkr

Forvaltningsverksamheten
Erhallna utdelningar
Vardeférandring vardepapper

Resultat férvaltningsverksamheten

Administrationskostnader

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella investeringar
Finansiella intékter
Finansiella kostnader

Finansnetto
Resultat efter finansiella poster

Skatt pa arets resultat

Arets resultat”

Resultat per aktie hanférligt till moderforetagets aktiedgare (kr)

Fére utspadning
Efter utspadning
Genomsnittligt antal utestdende aktier

Koncernen Moderféretaget
Not 2019 2018 2019 2018
3 127 150 192 779 127 150 192 779
4 348 379 350 257 348 379 350 257
475 529 543 037 475 529 543 037
5 -24 429 -49 157 —-24 437 -49 157
451100 493 880 451 092 493 880
4994 486 4994 486
-20 -149 -11 -149
5,6 4974 337 4983 337
456 074 494 217 456 074 494 217
7 = - = -
456 074 494 217 456 074 494 217
10,03 10,87 10,03 10,87
10,03 10,87 10,03 10,87
45457 814 45457 814 45457 814 45457 814

" Uppgiften om érets resultat Gverensstimmer, i Oresunds fall, med totalresultatet. Arets resultat tillfaller i sin helhet moderféretagets aktiedgare.
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Balansrakningar

Tkr

TILLGANGAR

Anldggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar
Inventarier
Nyttjanderéttstillgangar

Finansiella anldggningstillgangar

Andelar i dotterféretag

Aktier och andelar, forvaltningsverksamheten
Andra langfristiga vardepappersinnehav
Summa anlédggningstillgangar

Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Ovriga fordringar

Foérutbetalda kostnader och upplupna intakter
Likvida medel / kassa och bank

Summa omsattningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital

Ovrigt tillskjutet kapital

Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat

Summa eget kapital

Bundet eget kapital
Aktiekapital

Summa bundet eget kapital

Fritt eget kapital
Balanserat resultat
Arets resultat

Summa fritt eget kapital
Summa eget kapital

Langfristiga skulder
Leasingskulder
Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder

Leasingskulder

Ovriga skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intékter
Summa kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Not

10, 11
10,12

13
14
10,15

16

16

10,17
18

Koncernen Moderféretaget
191231 181231 191231 181231
1269 990 1269 990
10 230 - = -
- - 50 50
5594 333 5545 238 5594 333 5545 238
79 674 77 122 79 674 77122
5685 506 5623 351 5675 326 5623 401
5812 1223 5812 1223
1215 3055 1215 3055
509 608 402 971 509 558 402 921
516 635 407 249 516 585 407 199
6202 141 6 030 600 6191911 6 030 600
344 241 344 241
596 962 596 962
5187 435 4981378
6 128 638 5922 581
344 241 344 241
344 241 344 241
5328 322 5084 123
456 074 494 217
5784 396 5578 340
6128 638 5922 581
7 364 -
7 364 -
188 35 188 35
2 866 - - -
59 145 85537 59 145 85 537
3941 22 447 3941 22 447
66 139 108 019 63273 108 019
6202 141 6 030 600 6191911 6 030 600
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Redogorelse for forandringar i eget kapital

KONCERNEN

Tkr

Ingaende eget kapital 2018-01-01
Arets resultat »
Lamnad sakutdelning 2

Utgaende eget kapital 2018-12-31

Ingaende eget kapital 2019-01-01
Arets resultat »
Lamnad utdelning (5,50 kronor per aktie)

Utgaende eget kapital 2019-12-31%

MODERFORETAGET

Tkr

Ingaende eget kapital 2018-01-01
Arets resultat »

Omféring av féregéende ars resultat
Lamnad sakutdelning 2

Utgaende eget kapital 2018-12-31

Ingaende eget kapital 2019-01-01
Arets resultat

Omféring av féregéende ars resultat
Lamnad utdelning (5,50 kronor per aktie)

Utgaende eget kapital 2019-12-31%

Aktiekapital
344 241

344 241

344 241

344 241

Bundet
eget kapital

Aktie-
kapital

344 241

344 241

344 241

344 241

I not 16 framgar ytterligare information om det egna kapitalet.

" Uppgiften om &rets resultat Gverensstammer, i Oresunds fall, med totalresultatet.

Ovrigt till-
skjutet kapital

596 962

596 962

596 962

596 962

Balanserade
vinstmedel inkl.
arets resultat

4 884 099

494 217
-396 938

4981378

4981378

456 074
-250018

5187 435

Fritt eget kapital

Balanserat
resultat

5095 858

385 203
-396 938

5084 123

5084 123

494 217
-250018

5 328 322

Arets
resultat

385 203

494 217
-385 203

494 217

494 217

456 074
-494 217

456 074

Totalt eget
kapital

5 825 302

494 217
-396 938
5922 581

5922 581
456 074
-250018

6 128 638

Totalt eget
kapital

5 825 302
494 217

0

-396 938

5922 581

5922 581

456 074
0
-250018

6 128 638

2 Fér varje tiotal innehavda aktier i Oresund limnades en aktie i Bilia och en aktie i MQ Holding i utdelning. Baserat pa dppningskursen pa avskiljningsdagen i Bilia (72,50 kronor
per aktie) och i MQ Holding (14,82 kronor per aktie) motsvarar utdelningen totalt 396.938 tkr.

3) Inget innehav utan bestammande inflytande féreligger.

4 Efter balansdagen har styrelsen foreslagit en kontantutdelning om 6,00 (5,50) kronor per aktie uppdelad pa tva utbetalningar, 3,00 kronor per aktie i april 2020 och 3,00 kronor
per aktie i oktober 2020, motsvarande totalt 272.747 (250.018) tkr. Utdelningen blir fsremal for faststéllelse p& arsstdmman den 31 mars 2020.
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Kassaflodesanalyser

Tkr

Den I6pande verksamheten

Rorelseresultat

Justeringar fér poster som inte ingér i kassaflodet
Betalda och erhalina finansnettoposter
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore fordandringar av rérelsekapitalet

Forandringar av rorelsekapitalet
Férandring av kortfristiga fordringar
Férandring av kortfristiga skulder

Kassafléde fran forandringar av rérelsekapitalet

Kassafléde fran den I6pande verksamheten

Forvaltni
Forvérv av aktier och andelar

Forvérv av andra langfristiga vardepappersinnehav
Forséljning av aktier och andelar

Investeringar i materiella anlaggningstillgangar
Kassaflode fran forvaltningsverksamheten
Utbetald utdelning till aktiedgare

Amortering av leasingskuld

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Arets kassaflode

Likvida medel vid arets bérjan
Likvida medel vid &rets slut

Not

20
20

10,15

Koncernen Moderféretaget
2019 2018 2019 2018
451100 493 880 451 092 493 880
-328 224 -327 623 -330 462 -327 623
=21 -78 -21 -78
122 855 166 178 120 609 166 178
1763 -2411 1763 -2411
-14 547 6 597 -14 547 6597
-12785 4186 -12785 4186
110 070 170 364 107 824 170 364
-2 290 252 -2314 755 -2 290 252 -2314 755
- -81 965 - -81 965
2 539 446 2450511 2539 446 2450511
-363 -60 -363 -60
248 831 53731 248 831 53731
-250018 - -250018 -
-2 246 - = -
-252 264 - -250 018 -
106 637 224 095 106 637 224 095
402 971 178 875 402 921 178 825
509 608 402 971 509 558 402 921
106 637 224 095 106 637 224 095
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Noter till de finansiella rapporterna

» Not 1 Foretagsinformation
Investment AB Oresund &r ett svenskt registrerat aktiebolag med ste i Stockholm. Aktierna &r
inregistrerade pa Nasdaq Stockholm, medelstora bolag, i segmentet finans. Adressen till kontoret &r;
Box 7621, 103 94 Stockholm och bestksadressen dr Norrlandsgatan 15, 6 tr.
Koncernredovisningen fér 2019 bestar av moderforetaget och det heldagda dotterféretaget
Eigenrac Holding AB (vilande), tillsammans bendmnd koncernen.
Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkénts for utfardande av styrelsen och verk-
stéllande direktéren den 26 februari 2020. Koncernens resultat- och balansrékning samt moderforeta-
gets resultat- och balansrékning blir foremal for faststéllelse pa arsstamman den 31 mars 2020.

» Not2 Redovisningsprinciper

OVERENSSTAMMELSE MED NORMGIVNING OCH LAG
Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med de International Financial Reporting Standards (IFRS)
utgivna av International Accounting Standards Board (IASB) samt tolkningsuttalanden fran IFRS
Interpretations Committee (IFRS IC) sdsom de antagits av EU. Vidare har Radet fér finansiell rapporterings
rekommendation "RFR 1 Kompletterande redovisningsregler fér koncernen” tillampats.

Moderféretaget tillimpar samma redovisningsprinciper som koncernen utom i de fall som anges under
avsnittet Moderféretagets redovisningsprinciper pa sidan 38.

FORUTSATTNINGAR VID UPPRATTANDE AV FINANSIELLA RAPPORTER
Moderféretagets och koncernens funktionella valuta respektive rapporteringsvaluta ar svenska kronor.
Samtliga belopp, om inte annat anges, &r avrundade till nérmaste tusental och avrundningsdifferenser
kan darfor forekomma. Tillgdngar och skulder &r redovisade till historiska anskaffningsvarden, férutom
vissa finansiella tillgangar och skulder, som vérderas till verkligt varde. Finansiella tillgangar och skulder
som vérderas till verkligt varde bestar av derivatinstrument och finansiella tillgangar klassificerade som
finansiella tillgangar varderade till verkligt vérde via resultatrakningen.

Att upprétta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kraver att féretagsledningen goér bedém-
ningar och uppskattningar samt gér antaganden som paverkar tillimpningen av redovisningsprinciperna
och de redovisade beloppen av tillgangar, skulder, intékter och kostnader. Uppskattningarna och
antagandena &r baserade pa historiska erfarenheter och ett antal andra faktorer som under radande
forhallanden synes vara rimliga. Resultatet av dessa uppskattningar och antaganden anvénds sedan for
att bedéma de redovisade vérdena pa tillgangar och skulder som inte annars framgar tydligt frdn andra
kallor. Det verkliga utfallet kan avvika fran dessa uppskattningar och bedémningar.

De nedan angivna redovisningsprinciperna fér koncernen har tillimpats konsekvent pa samtliga
perioder som presenteras i koncernens finansiella rapporter, om inte annat framgar nedan.

Att tillampa vésentlighetsprincipen innebér att ett visst upplysningskrav i en standard eller tolkning
inte behdver uppfyllas om informationen inte &r vasentlig.

Nya IFRS och tolkningar som tillaimpas fran och med den 1 januari 2019
Av de nya IFRS-standarder och tolkningar som géller fran och med 2019 har endast "IFRS 16

Leasingavtal” paverkat Oresund, dock inte med nagon vasentlig paverkan.

"IFRS 16 Leasingavtal” tillampas fran och med den 1 januari 2019 utan omrakning av 2018 och
har som effekt att leasetagare aktiverar rattigheten att leasa tillgangar som tillgang och skuld i balans-
rakningen, med tillhérande avskrivningar och rantekostnader i resultatrakningen. Oresunds leasing bestar
huvudsakligen av hyra av lokaler. Effekterna pa de finansiella rapporterna &r inte vésentliga; balans-

omslutningen ckade med cirka 9 Mkr. For information om omfattningen pa hyreskontrakt, se not 5.

Nya IFRS och tolkningar som kommer att tillimpas 2020 eller senare
Utgivna nya eller &ndrade standarder och tolkningar med tillampning under framtida ar bedoms inte komma
att ha nagon vasentlig effekt pa foretaget.

SEGMENTSRAPPORTERING

Oresund upprittar inte ndgon segmentsredovisning, d all verksamhet bedrivs inom ramen fér ett och
samma segment. Investeringar sker i princip uteslutande i nordiska vardepapper, varfor verksamheten foljs
som ett segment. Nagon separat rapportering till "hnogste verkstéllande beslutsfattare” sker dérmed ej.
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KLASSIFICERING M. M.

Anlaggningstillgangar bestér i allt vésentligt av belopp som férvédntas atervinnas eller betalas efter mer dn
tolv manader réknat fran balansdagen medan omsittningstillgangar i allt vésentligt bestar av belopp som
forvéntas atervinnas eller betalas inom tolv manader raknat fran balansdagen. Langfristiga skulder utgérs
i allt vasentligt av belopp som Oresund per rapportperiodens slut har en ovillkorad ritt att vilja att betala
senare #n tolv manader efter rapportperiodens slut. Har Oresund inte en sadan ratt per rapportperiodens
slut — eller innehas skuld fér handel eller férvéantas skuld regleras inom den normala verksamhetscykeln —
redovisas skuldbeloppet som kortfristig skuld.

KONSOLIDERINGSPRINCIPER

Dotterforetag
Dotterforetag ar foretag som star under ett bestdmmande inflytande fran moderforetaget. Bestimmande
inflytande innebér direkt eller indirekt en rétt att utforma ett féretags finansiella och operativa strategier i syfte
att erhalla ekonomiska férdelar. Dotterféretag redovisas enligt férvarvsmetoden.

Dotterféretags finansiella rapporter tas in i koncernredovisningen fran och med férvarvstidpunkten
till det datum d& det bestdmmande inflytandet upphor.

Intresseforetag

Intresseforetag ar de foretag for vilka koncernen har ett betydande, men inte ett bestdmmande, inflytande
over den driftsméssiga och finansiella styrningen, vanligtvis genom andelsinnehav mellan 20 och 50 procent
av rostetalet.

Vid varje bokslut gérs en bedémning av huruvida innehaven skall klassificeras som intresseforetag.
Ett foretag klassificeras som ett intresseféretag om dgarforetaget har ett betydande inflytande utan att ett
dotterforetagsforhallande foreligger. Med betydande inflytande anses att man har mer &n 20 procent av
rosterna i foretaget eller att dgarforetaget kan utéva betydande inflytande, vilket normalt &r fallet om man
exempelvis innehar styrelserepresentation, deltar i arbetet med strategiska fragor eller har betydande
transaktioner med investeringsobjektet.

Vid tillimpning av IFRS har Oresund valt att redovisa aktierelaterade investeringar till verkligt varde
med vérdefoérandringar i resultatrakningen. | enlighet med en majlighet i "IAS 28 Innehav av intresseftretag
och joint ventures” for kapitalplacerande foretag av Oresunds karaktar redovisas @ven innehav i intresse-
foretag pa detta sitt i koncernen. Darigenom gors inte nagon konsolidering i enlighet med kapitalandels-
metoden.

UTLANDSK VALUTA

Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till den funktionella valutan till den valutakurs som féreligger pa
transaktionsdagen. Monetara tillgdngar och skulder i utlandsk valuta raknas om till den funktionella valutan
till den valutakurs som foreligger pa balansdagen. Valutakursdifferenser som uppstér vid omrakningarna
redovisas i resultatrakningen.

INTAKTER, RORELSEKOSTNADER SAMT FINANSIELLA INTAKTER OCH KOSTNADER
Verksamhetens huvudsakliga intaktsslag ar erhalina utdelningar, vilka redovisas pa avskiljningsdagen,
och vardeforandring vardepapper.

Resultatraden vardef6randring vardepapper bestar av realisationsresultat, orealiserade vardeforand-
ringar, aktielanavgifter, lamnad utdelningskompensation f6r lanade aktier, utdelningskompensation och
erhéllen erséttning for utldnade aktier, rénteintakter hanforliga till langfristiga vardepappersinnehav,
garantiersattningar samt utlandsk kéllskatt vid erhélina utdelningar. Véardeférandring vérdepapper kan
redovisas antingen som intékt eller kostnad.

Varje vérdepapperstransaktion har en affarsdag och en likviddag. Affarsdagen avser den dag trans-
aktionen genomférs och likviddagen den dag da likvid avseende affaren utvéxlas. Likviddagen intraffar
i regel ett par dagar efter affarsdagen. Kép och férsaljning av vardepapper redovisas pa affarsdagen.
Viardefsrandringen reduceras med de avgifter (framst courtage) som erlaggs i samband med affaren samt
kostnader for eventuella aktielan.

Aktierelaterade investeringar redovisas till verkligt varde med vérdeférandringar i resultatrakningen.
| resultatrékningen gors det inte ndgon atskillnad mellan vardeférandring for avyttrade véardepapper
och vérdeférandring for kvarvarande vardepapper. Dessa forandringar rubriceras som vardeférandring
vardepapper.

For vardepapper som innehades sévil vid ingdngen som vid utgangen av perioden utgdrs varde-
férandringen av skillnaden i vérde mellan dessa tillfillen. For véardepapper som realiserats under perioden
utgdrs vardeforandringen av skillnaden mellan erhéllen likvid och vérdet vid ingangen av perioden.

Fo6r vardepapper som férvérvats under perioden utgérs vardeférandringen av skillnaden mellan vérdet vid
utgangen av perioden och anskaffningsvérdet.

Finansiella intakter och finansiella kostnader bestar till exempel av ranteintékter eller inlanings-
kostnader pa bankmedel och fordringar samt intékter och kostnader fér swappar.
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Not 2, forts.

FINANSIELLA INSTRUMENT

Finansiella instrument som redovisas i balansrékningen inkluderar pa tillgangssidan likvida medel,
derivat, aktier och andra egetkapitalinstrument samt obligationer. Bland skulder aterfinns skuld aktielan
och derivat.

Finansiella instrument redovisas initialt till anskaffningsvéarde motsvarande instrumentets verkliga varde
med tillagg for transaktionskostnader for alla finansiella instrument, forutom avseende de som tillhér kategorin
finansiell tillgang som redovisas till verkligt vérde via resultatrékningen, vilka redovisas till verkligt varde exklu-
sive transaktionskostnader. Redovisning sker dérefter beroende av hur de har klassificerats enligt nedan.

En finansiell tillgang eller finansiell skuld tas upp i balansrakningen nér foretaget blir part enligt instru-
mentets avtalsmassiga villkor. Kundfordringar tas upp i balansrékningen nar faktura har skickats. Skuld tas
upp nédr motparten har presterat och avtalsenlig skyldighet foreligger att betala, &ven om faktura dnnu inte
har mottagits. Leverant6rsskulder tas upp nér faktura har mottagits.

En finansiell tillgang tas bort fran balansrakningen nar réttigheterna i avtalet realiseras, forfaller eller
foretaget forlorar kontrollen 6ver dem. Detsamma géller for del av en finansiell tillgang. En finansiell skuld
tas bort fran balansrakningen nar forpliktelsen i avtalet fullgérs eller pa annat sétt utslacks. Detsamma galler
for del av en finansiell skuld.

Forvérv eller avyttring av finansiell tillgang redovisas pa affarsdagen, som utgér den dag da foretaget
forbinder sig att forvarva eller avyttra tillgangen.

Verkligt virde pa noterade finansiella tillgdngar motsvaras av tillgdngens noterade kdpkurs pa balans-
dagen (baserat pa sista kdpkurs under ordinarie handel). Faststéllandet av verkligt vérde fér onoterade
finansiella tillgangar sker genom anvéndning av olika virderingsmetoder som &r lampliga for det enskilda
innehavet, exempelvis kurs vid senaste externa emission, kurs vid senaste kénda forséljning av aktier till
extern part, jamférande vardering med liknande noterade féretag genom att applicera relevanta véarderings-
multiplar (till exempel EV/EBIT och P/E) pé bolagets nyckeltal och/eller diskontering av estimerade kassa-
floden. Justeringar gérs med avsikt pa bolagets storlek, verksamhet och risk.

Finansiella tillgangar virderade till verkligt varde via resultatrakningen

Denna kategori bestar av tva undergrupper; finansiella tillgdngar som innehas fér handel respektive andra
finansiella tillgangar — aktier, andelar och langfristiga vardepappersinnehav i férvaltningsverksamheten —
som enligt riskhanterings- och investeringsstrategin forvaltas och utvarderas baserat pa verkliga varden.

| Oresund inkluderar denna kategori framst finansiella vardepapper.

L het,

Aktier och andelar, forvaltning 1. Koncernens forvaltningsverksamhet bedrivs i moder-
foretaget. Vardering av samtliga aktierelaterade vardepapper sker till verkligt vérde via resultatrékningen,
i enlighet med IFRS 9.

Andra langfristiga vard ersi hav, frvaltning

Papp

Andra langfristiga vérde-
pappersinnehav (exempelvis férlagsbevis, obligationer och konvertibla skuldebrev) vérderas till verkligt
vérde via resultatrakningen, i enlighet med IFRS 9.

Fordringar

Eventuella fordringar uppkommer da foretaget tillhandahaller pengar eller varor utan avsikt att idka handel
med fordringsratten och varderas till upplupet anskaffningsvérde. De fordringar som uppkommer frén tid till
annan uppgar till sméa belopp och risker for kundférluster &r ovasentliga. Om den férvantade innehavstiden
&r langre &n ett &r utgor de langfristiga fordringar och om den &r kortare 6vriga fordringar.

Finansiella skulder varderade till verkligt vdrde via resultatrikningen

Denna kategori bestar av finansiella skulder som innehas for handel och derivat som inte anvands for
sékringsredovisning. Skulder i kategorin, till exempel skulder fér aktielan (blankning), vérderas [6pande

till verkligt vérde (motsvarande noterad siljkurs) med vardeférandringar redovisade i resultatrékningen.
Optioner vérderas enligt vedertagna varderingsmodeller. Vid utfardande av optioner skuldférs erhallen
premie initialt och optionerna varderas darefter I6pande enligt vedertagna varderingsmodeller till verkligt
vérde via resultatrakningen. Vid optionslosen/-forfall redovisas den skuldférda premien i resultatrékningen
som vardefdrandring vardepapper (férvaltningsverksamheten).

Syntetiska aterkop av egna aktier (swapavtal)

I enlighet med beslut fran arsstamman kan syntetiskt aterkop av egna aktier ske under aret. Oresund ingar
da ett swapavtal med en motpart som innebér ett byte av avkastning. Motparten erhaller réanta och visst
courtage pa det kapital som atgar till att pa marknaden férvirva Oresundaktier till marknadskurs. Oresund
erhaller avkastningen pa Oresundaktien, det vill siga kursférandring samt eventuell utdelning (s kallad
utdelningskompensation, syntetiska aterkdp). Swapavtal redovisas, i férekommande fall, i balansrékningen
som kortfristiga fordringar/skulder och i resultatrékningen som finansiella intékter/kostnader.

Ovriga skulder

Skulder klassificeras som andra finansiella skulder vilket innebar att de initialt redovisas till erhallet belopp
efter avdrag for transaktionskostnader. Kortfristiga skulder, inklusive leverantérsskulder, vérderas utan
diskontering till nominellt belopp, vilket éverensstimmer med verkligt varde.
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MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Agda tillgangar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas i koncernen till anskaffningsvarde efter avdrag fér ackumulerade
avskrivningar och eventuella nedskrivningar. | anskaffningsvardet ingar inkdpspriset samt kostnader direkt
hanforbara till tillgangen for att bringa den pa plats och i skick for att utnyttjas i enlighet med syftet med
anskaffningen. Redovisningsprinciper for nedskrivningar framgar nedan.

Leasingavtal
Koncernen redovisar, fran och med 2019, en nyttjanderéttstillgdng och en leasingskuld vid leasing-
avtalets inledningsdatum. Nyttjanderattstillgdngen varderas initialt till anskaffningsvérde, vilket bestar
av leasingskuldens initiala varde plus leasingavgifter som betalats vid eller fére inledningsdatumet.
Nyttjanderéttstillgangen skrivs av linjart fran inledningsdatumet till leasingperiodens slut. Leasingskulden
- som delas upp i langfristig och kortfristig del — vérderas initialt till nuvardet av aterstaende leasing-
avgifter under den bedémda leasingperioden. Leasingperioden utgdrs av den ej uppségbara perioden
med tillagg for ytterligare perioder i avtalet om det vid inledningsdatumet bedéms som rimligt sakert
att dessa kommer att nyttjas. Leasingavgifterna diskonteras med koncernens marginella lanerénta.
Skuldens vérde 6kas med réntekostnaden for respektive period och reduceras med leasingbetalningarna.
Réntekostnaden berdknas som skuldens vérde ganger diskonteringsrantan.

Under 2018 redovisades koncernens leasingavtal, vilka var operationella, som kostnad linjart Gver
leasingperioden.

Avskrivningsprinciper
Avskrivning sker linjart dver tillgdngens berdknade nyttjandeperiod. Inventarier skrivs av pa fem ar.

NEDSKRIVNINGAR

De redovisade vérdena fér koncernens tillgangar (exklusive finansiella instrument) provas vid varje balans-
dag eller vid indikation p& nedskrivningsbehov. Om nagon sédan indikation finns beréknas tillgangens
atervinningsvérde och om atervinningsvardet understiger bokfort varde sker en nedskrivning.

EGET KAPITAL

Lamnad utdelning
Utdelning redovisas som skuld efter det att bolagsstamman faststéllt utdelningen.

Sakutdelning

Oresund tillimpar "IFRIC 17 Utdelningar av sakvérden till 4gare”. Denna tolkning behandlar fragestall-
ningar i samband med att utdelning ldmnas med andra tillgangar &n kontanter. Skuld for utdelning redo-
visas till verkligt varde da utdelningen faststélls med motpost balanserade vinstmedel. Vid efterféljande
utgangar av rapportperioder och vid tidpunkten for utdelningen omvérderas skuldens verkliga vérde,
med vardeforandringarna redovisade i eget kapital.

ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA

Avgiftsbestimda planer avseende pensioner
| Oresund férekommer det endast avgiftsbestamda pensionsplaner. Forpliktelser avseende avgifter till
avgiftsbestdmda pensionsplaner redovisas som en kostnad i resultatrakningen i den takt de intjanas
genom att de anstéllda har utfort tjanster.

Det &r dven mdjligt for de anstillda i Oresund att [6nevixla, innebarande att delar av den fasta
manadslénen byts mot tjanstepensionsinsttningar. For Oresund &r detta kostnadsneutralt.

Aktierelaterade ersdttningar

Aktierelaterade ersattningar avser ersattningar till anstéllda i form av ett langsiktigt aktiesparprogram.
Personalkostnader redovisas for vardet pa erhallna tjénster, periodiserat ver Aktiesparprogrammets
intjanandeperiod, berdknat som det verkliga virdet pa de tilldelade egetkapitalinstrumenten (IFRS 2).

Det verkliga virdet faststzlls vid tilldelningstidpunkten, det vill siga da Oresund och de anstillda ingatt
overenskommelse om villkoren och bestammelserna for Aktiesparprogrammet. Med anledning av att
Aktiesparprogrammet regleras med egetkapitalinstrument klassificeras det som "egetkapitalreglerat” och
ett belopp motsvarande den redovisade personalkostnaden redovisas direkt i eget kapital (6vrigt tillskjutet
kapital alternativt balanserat resultat).

Oresunds langsiktiga aktiesparprogram &r egetkapitalreglerat dar den anstllde kan investera en viss
del av sin fasta 16n i Oresundaktier och efter tre ar erhalla matchnings- och eventuellt prestationsaktier
forutsatt fortsatt anstallning. For ytterligare information hanvisas till not 5. Kostnaden for aktiesparprogram
periodiseras over I6ptiden och redovisas under resultatraden Administrationskostnader. Skulden f6r aktie-
sparprogram omvirderas till verkligt virde vid varje bokslutstillfalle. Oresund har ingatt ett aktieswapavtal
for att begrénsa foretagets kostnad och detta avtal kommer att omvérderas I6pande till verkligt varde och
vardeforandringen redovisas under resultatraden Administrationskostnader fran och med 2020.
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Not 2, forts.

Den redovisade kostnaden baseras initialt pa och justeras I6pande med avseende pé det antal aktie-
ratter som forvéntas tjanas in med hénsyn till hur manga programdeltagare som forvéntas kvarsta i tjanst
under intjanandeperioden och med hansyn till faktiskt uppfyllande av villkoren fér substansvardets arliga
utveckling i genomsnitt.

Nér aktier tjdnats in och aktier tilldelas betalas sociala avgifter fér vardet av den anstélldes férman.
En kostnad och avséttning redovisas periodiserat dver intjanandeperioden for dessa sociala avgifter.
Avsittningen for sociala avgifter baseras pa det antal aktier som forvéantas tjanas in och pa aktiernas
verkliga vérde vid respektive rapporttillfalle och slutligen vid tilldelning av aktier.

Avtal om pensionsutfastelser med foretagsédgda kapitalplaceringar

Oresund 6vertog tva pensionsutfistelser genom en fusion 2004. Utfastelserna ar sikerstallda genom att
innehaven i tva vardepappersdepaer &r pantforskrivna till forman for de pensionsberattigade. Depéerna for-
valtas av de pensionsberittigade och utfastelserna, inklusive alla kringkostnader, &r beloppsbestdmda till
det vdrde de tva vardepappersdepaerna har pa respektive utbetalningsdag. Oavsett utvecklingen for de tva
depéerna kommer Oresund dérmed aldrig att belastas med nagra framtida pensionskostnader. | redovisningen
nettoredovisas darfor pensionsutfastelserna varfor de ej blir synliga varken i resultat- eller balansrékning.

SKATTER
Investmentforetag &r befriade fran bolagsskatt sé lange lamnad utdelning minst uppgaér till summan av;
utdelningsintékter och andra finansiella intékter, en schablonintiakt motsvarande 1,5 procent av marknads-
vérdet av aktierelaterade instrument i vardepappersportfoljen vid arets borjan minskat med finansiella kost-
nader samt 6vriga omkostnader. Schablonintakten berdknas i princip pa vardepappersportfolien exklusive
s kallade néringsbetingade andelar.

Mot bakgrund av dessa skatteregler och moderféretagets utdelningspolicy redovisar moderféretaget
en effektiv skattesats som, med undantag for eventuell justering av skatt hanforlig till tidigare ar, bér uppga
till noll. Av samma anledning redovisas ingen uppskjuten skatt hanforlig till temporara skillnader.

EVENTUALFORPLIKTELSER

En eventualforpliktelse redovisas nér det finns ett mgjligt &tagande som harrér fran intraffade handelser
och vars férekomst bekréftas endast av en eller flera osékra framtida héndelser eller nér det finns ett
atagande som inte redovisas som en skuld eller avsattning pa grund av att det inte ar troligt att ett utflode
av resurser kommer att krdvas eller beloppet ej kan beréknas med tillracklig tillforlitlighet.

MODERFORETAGETS REDOVISNINGSPRINCIPER
Moderforetaget har uppréttat sin &rsredovisning enligt arsredovisningslagen (1995:1554) och Radet for
finansiell rapporterings rekommendation "RFR 2 Redovisning for juridiska personer”. RFR 2 innebar att
moderféretaget i arsredovisningen for den juridiska personen skall tillimpa samtliga av EU godkanda IFRS
och uttalanden sa langt detta ar majligt inom ramen fér &rsredovisningslagen och med hénsyn till sambandet
mellan redovisning och beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag och tillagg som skall géras
fran IFRS. Skillnaderna mellan koncernens och moderféretagets redovisningsprinciper framgér nedan.

| anskaffningsvérdet for dotterféretag ingar direkta transaktionskostnader.

Moderféretaget vérderar finansiella instrument till verkligt varde i enlighet med IFRS 9. Aktier i dotter-
foretag varderas till anskaffningsvarde.

Aktiedgartillskott for juridiska personer. Aktiedgartillskott férs direkt mot eget kapital hos mot-
tagaren och aktiveras i aktier och andelar hos givaren, i den man nedskrivning ej erfordras.

Leasade tillgangar

Moderforetaget tillampar inte "IFRS 16 Leasingavtal”, i enlighet med undantag i RFR 2. Som leasetagare
redovisas leasingavgifter som kostnad linjart 6ver leasingperioden och saledes redovisas inte nyttjande-
rattstillgangar och leasingskulder i balansrakningen.

» Not 3 Erhallna utdelningar
Koncernen och moderféretaget

2019 2018
Bilia 40375 54 404
Scandi Standard 15595 14035
Fabege 14 840 25921
Bulten 11 600 8488
Acne Studios 8495 9062
Ework Group 8221 8192
Nordea 7 905 -
Bahnhof 5500 2698
Svolder 140 9200
SEB - 21563
Oriflame - 13840
MQ Holding - 10950
Investor - 9200
Ovriga vardepapper 14 479 5226
Totalt erhalina utdelningar 127 150 192779
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» Not 4 Vardeforandring viardepapper
Koncernen och moderforetaget

2019 2018
Vardeférandring vardepapper ! 330930 351779
Ersattning for utlanade aktier 12017 4275
Garantierséttning 4390 -
Ranteintékter langfristiga vérdepappersinnehav 4236 286
Aktielanavgifter -500 -3073
Utlandsk kallskatt, utdelningar -1186 -88
Utdelningskompensation lanade aktier -1509 -2921
Totalt vardeforandring vardepapper 348 379 350 257

" Avser savél realiserade som orealiserade vardeforandringar.
For under &ret s&lda virdepapper uppgick realisationsresultatet (skillnaden mellan férsaljningspris och ursprungligt
anskaffningsvarde) till 1.121.585 (557.883) tkr i savil koncernen som moderforetaget.

» Not5 Administrationskostnader

Den 31 december 2019 bestod styrelsen av tre kvinnor och fyra mén. Vidare var de anstallda den 31 december 2019 tva
kvinnor och fyra man.

Medelantalet anstéllda 2019 Varav mén 2018 Varav méan
Moderféretaget 6 67 % 6 67%
2019 2018

Varav Varav
Lo6ner, andra ersattningar Loéner och Sociala pensions— Loéner och Sociala  pensions—
och sociala kostnader ersattningar kostnader kostnader ersattningar kostnader  kostnader
Moderféretaget 12 033 7270 3753 23270 10 393 3267

2019 2018

Styrelse Styrelse
och ledande B och ledande .

Loner och andra ersattningar férdelade mellan befattnings- Ovriga befattnings- Ovriga
styrelseledaméter m.fl. och vriga anstéllda havare anstéllda havare anstillda
Moderféretaget 6881 5152 17516 5754
Varav rérliga erséttningar 240 104 11150 1883

Ledande befattningshavare
Ledande befattningshavare i foretaget &r verkstallande direktéren och ekonomichefen.

befat

Erséattningar och riktlinjer for ersittning till led havare 2019
Vid arsstdmman den 12 april 2019 fattades beslut om féljande riktlinjer fér ersattning till ledande befattningshavare att gélla
intill slutet av rsstdamman 2020:

Ledande befattningshavare i Oresund &r verkstallande direktoren och ekonomichefen. Ledande befattningshavare skall
erbjudas en marknadsméssig totalkompensation som skall mgjliggora att ratt person kan rekryteras och behallas. Lonen
skall beakta den enskildes ansvarsomraden och erfarenhet. Erséttningen skall besta av fast kontant erséttning (ménadslén),
rorlig kontant ersattning och avgiftsbaserad tjanstepension. Den rérliga erséttningen skall vara kopplad till férutbestamda
och mitbara kriterier, utformade med syfte att frimja Oresunds langsiktiga virdeskapande. Den rérliga ersittningen skall
arligen faststéllas av styrelsen, dock hogst till ett belopp motsvarande 24 manadsléner. Ekonomichefen skall ha méjlighet att
erhalla maximalt tre manadsloner diskretionart. Pensionsaldern ar 65 r. Vid uppsagning fran Oresunds sida skall ledande
befattningshavare vara berattigad till full Ion samt d&tagande avseende tjanstepensionsférsakring under hégst tolv manader.
Vid uppsagning fran den ledande befattningshavarens sida géller motsvarande i hogst sex manader.

Styrelsen skall ha rétt att franga riktlinjerna om sérskilda skél féreligger.

Vid arsstdmman den 12 april 2019 fattades dven beslut om inférande av ett langsiktigt aktiesparprogram fér samtliga
sex anstéllda i Oresund, inklusive ledande befattningshavare. Det fullstandiga beslutet framgar i avsnittet "Langsiktigt aktie-
sparprogram”.

Verkstallande direktor i moderféretaget &r Nicklas Paulson. Under perioden 1 januari—28 februari 2018 var
Gustav Lindner verkstallande direktor.

| enlighet med beslutade riktlinjer for erséttning till ledande befattningshavare uppgick verkstallande direktérens ersétt-
ningar respektive pensionskostnader (avgiftsbestdmda samt I6nevéxling) till 3,8 (10,4) Mkr (varav — (7,2) Mkr avser rérlig
ersittning) respektive 1,2 (0,9) Mkr. Under 2018 erhdll verkstallande direktéren en sé kallad sign on-bonus om 3,5 Mkr
i enlighet med avtal.

Ersattningarna respektive pensionskostnader (avgiftsbestdmda) till den tidigare verkstéllande direktéren Gustav Lindner
avseende perioden 1 januari—28 februari 2018 uppgick till 0,6 Mkr (varav — Mkr avser rérlig erséttning) respektive 0,1 Mkr.

Ekonomichefens ersittningar respektive pensionskostnader (avgiftsbestdmda samt I6nevéxling) uppgick till 1,4 (1,5) Mkr
(varav 0,2 (0,4) Mkr avser rérlig erséttning) respektive 0,7 (0,6) Mkr.

Styrelsens forslag till riktlinjer for ersattning till ledande befattni h e 2020
Infor arsstdimman den 31 mars 2020 féreslas foljande riktlinjer for erséttning till ledande befattningshavare att gélla till dess
att nya riktlinjer antagits av en stamma, dock langst intill slutet av arsstimman 2024.

Dessa riktlinjer omfattar styrelseledaméter, verkstéllande direktren och 6vriga ledande befattningshavare i Investment
AB Oresund (publ) ("Bolaget”). Riktlinjerna skall tillimpas pa ersittningar som avtalas, och forandringar som gérs i redan
avtalade ersattningar, efter det att riktlinjerna antagits av arsstamman 2020. Riktlinjerna omfattar inte ersattningar som
beslutas av bolagsstamman.

Riktlinjernas frémjande av Bolagets afférsstrategi, langsiktiga intressen och héllbarhet

Bolaget &r ett rent investmentféretag som bedriver férvaltningsverksamhet. Bolagets 6vergripande méalséttning ar att som
investmentféretag bedriva en verksamhet som ger Bolagets aktiedgare en god langsiktig avkastning. Afférsstrategin for att
uppné denna malsattning &r att:

* Huvudsakligen investera i nordiska vardepapper
* Ha en hég soliditet

« Ha laga forvaltningskostnader

* Ha en flexibel likviditetspolitik

En framgangsrik implementering av Bolagets affarsstrategi och tillvaratagandet av Bolagets langsiktiga intressen och hall-
barhet forutsétter att Bolaget kan rekrytera och behalla kvalificerade medarbetare. For detta krévs att Bolaget kan erbjuda
konkurrenskraftig ersattning. Dessa riktlinjer mojliggér att ledande befattningshavare kan erbjudas en konkurrenskraftig
totalerséttning.
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Not 5, forts.

| Bolaget har inrattats ett langsiktigt incitamentsprogram i form av ett aktiesparprogram. Det har beslutats av bolags-
stdmman och omfattas darfér inte av dessa riktlinjer. Av samma skél omfattas inte heller de langsiktiga aktiesparprogram
som styrelsen foreslar att arsstammor skall anta framéver.

Arvode till styrelseledamoter omfattas inte heller av kravet pa riktlinjer eftersom sadan erséttning beslutas av bolags-
stdmman.

Det foreslagna aktiesparprogrammet 2020 motsvarar i allt vasentligt det befintliga aktiesparprogrammet. Aktiespar-
programmen omfattar samtliga anstallda i Bolaget. De prestationskrav som anvands for att bedéma utfallet av aktie-
sparprogrammen har en tydlig koppling till affarsstrategin och darmed till Bolagets hallbara langsiktiga vérdeskapande.
Dessa prestationskrav innefattar substansvardets érliga utveckling, med hansyn tagen till imnad utdelning, jamfort med
totalavkastningsindexet SIX Return Index. Aktiesparprogrammen uppstiller vidare krav pa egen investering och flerarig
innehavstid. Fér mer information om dessa aktiesparprogram, innefattande de kriterier som utfallet &r beroende av,
se www.oresund.se (avsnitt Bolagsstyrning/L&ngsiktigt aktiesparprogram).

Rorlig kontant ersattning som omfattas av dessa riktlinjer skall syfta till att frimja Bolagets affarsstrategi, langsiktiga
intressen och hallbarhet.

Formerna av erséttning m.m.

Erséttningen skall vara marknadsméssig och far besta av fljande komponenter; fast kontant erséttning (manadslén),

rorlig kontant ersattning, pensionsférmaner och andra férmaner. Bolagsstdmman kan darutéver — och oberoende av dessa
riktlinjer — besluta om exempelvis aktie- och aktiekursrelaterade erséttningar.

Uppfyllelse av kriterier for utbetalning av rérlig kontant ersattning skall kunna matas under en period om ett ar. For verk-
stallande direktéren far den rérliga kontanta ersattningen uppga till hogst 24 manadsloner. Fér 6vriga ledande befattnings-
havare far den rorliga kontanta ersattningen uppga till hégst fyra manadslsner. Ovriga ledande befattningshavare skall aven
ha méjlighet att erhélla hogst tre manadsléner diskretionart. Rorlig kontant ersattning och diskretionar erséttning skall dock
hogst uppga till sasmmanlagt sex manadsloner till respektive évriga ledande befattningshavare.

Ytterligare kontant ersattning kan utga vid extraordinara omstandigheter, forutsatt att sddana extraordindra arrangemang
endast gors pa individniva antingen i syfte att rekrytera eller behalla befattningshavare, eller som ersattning for extraordinéra
arbetsinsatser utdver personens ordinarie arbetsuppgifter.

For verkstallande direktoren skall pensionsférmaner, innefattande sjukforsakring, vara premiebestamda. Rérlig kontant
erséttning skall inte vara pensionsgrundande. Pensionspremierna for premiebestamd pension skall uppga till 30 procent
av den fasta arliga kontanta ersattningen. For 6vriga ledande befattningshavare skall pensionsférmaner, innefattande
sjukférsékring, vara premiebestamda. Rérlig kontant ersattning skall inte vara pensionsgrundande. Pensionspremierna for
premiebestamd pension motsvarar ITP-planen och uppgar till 4,5 procent av den fasta arliga kontanta ersattningen upp till
7,5 inkomstbasbelopp och 30 procent av den fasta arliga kontanta ersattningen 6verstigande 7,5 inkomstbasbelopp.

Andra férmaner far innefatta bland annat livférsékring, sjukvardsforsékring och sjuk- och olycksfallsférsakring. Sadana
férmaner far sammanlagt uppga till hogst fem procent av den fasta arliga kontanta erséttningen.

Det skall &ven vara majligt att I6nevéxla, innebarande att delar av den fasta manadslénen byts mot tjanstepensions-
insattningar. For Bolaget &r detta kostnadsneutralt.

Bolaget har inga anstallningsforhallanden som lyder under andra regler 4n svenska.

Upphdérande av anstéllning
Pensionséldern &r 65 ar. Vid uppsagning fran Bolagets sida far uppségningstiden vara hogst tolv manader. Fast kontant
erséttning under uppségningstiden far inte 6verstiga ett belopp motsvarande den fasta kontanta ersattningen for ett ar
for verkstéllande direktoren och sex manader for 6vriga ledande befattningshavare. Vid uppségning fran befattnings-
havarens sida far uppsagningstiden vara hogst sex manader for verkstallande direktéren och hgst tre manader for Gvriga
ledande befattningshavare.

Dérutéver kan erséttning for eventuellt &tagande om konkurrensbegransning utga till verkstallande direktoren. Sadan
erséttning skall kompensera for eventuellt inkomstbortfall och skall endast utga i den utstrackning som befattningshavaren
saknar ratt till avgangsvederlag.

Kriterier f6r utdelning av rérlig kontant erséttning m.m.

Den rorliga kontanta erséttningen skall vara kopplad till férutbestamda och métbara kriterier som kan vara finansiella eller
icke-finansiella. De kan ocksa utgéras av individanpassade kvantitativa eller kvalitativa mal. Den rorliga kontanta erséttningen
skall huvudsakligen baseras pa substansvérdets arliga utveckling, med hansyn tagen till lamnad utdelning, jamfért med
totalavkastningsindexet SIX Return Index och till en begrénsad del pa individuella mal, baserade pa kvalitet och effektivitet

i genomférda arbetsuppgifter. Kriterierna skall vara utformade s att de framjar Bolagets affarsstrategi, langsiktiga intressen
och héllbarhet genom att exempelvis ha en tydlig koppling till affarsstrategin eller framja befattningshavarens langsiktiga
utveckling.

Nar matperioden fér uppfyllelse av kriterier fér utbetalning av rérlig kontant erséttning avslutats skall det faststéllas i vilken
utstrackning kriterierna uppfyllts. Ersattningsutskottet, som utgérs av hela styrelsen, ansvarar fér bedémningen savitt avser
rérlig kontant erséttning till verkstéllande direktéren. Savitt avser rérlig kontant ersittning till Gvriga ledande befattnings-
havare ansvarar verkstallande direktéren for bedémningen. Det finns ingen méjlighet enligt avtal att aterkréava rérlig kontant
ersattning.

Lén och anstéllningsvillkor fér anstéllda

Vid beredningen av styrelsens forslag till dessa erséttningsriktlinjer har 16n och anstallningsvillkor for Bolagets anstillda
beaktats genom att uppgifter om anstalldas totalerséttning, ersattningens komponenter samt ersattningens 6kning och
okningstakt éver tid har utgjort en del av ersattningsutskottets och styrelsens beslutsunderlag vid utvarderingen av skalig-
heten av riktlinjerna och de begréansningar som féljer av dessa. Utvecklingen kommer att redovisas i ersattningsrapporten
arligen fran och med arsstamman 2021.

Beslutsprocessen for att faststélla, se éver och genomféra riktlinjerna

Ersattningsutskottet, som utses &rligen, utgérs av hela styrelsen. Styrelsen beslutar om férslag till riktlinjer fér ersattning till
ledande befattningshavare. Styrelsen skall uppritta férslag till nya riktlinjer atminstone vart fjarde ar och lagga fram férslaget
for beslut vid arsstamman. Riktlinjerna skall galla till dess att nya riktlinjer antagits av en bolagsstamma. Styrelsen skall dven
félja och utvérdera program for rérliga ersattningar fér bolagsledningen, tillimpningen av riktlinjer for ersattning till ledande
befattningshavare samt gallande erséttningsstrukturer och erséttningsnivaer i Bolaget. Styrelsens ledaméter ar oberoende

i forhallande till Bolaget och bolagsledningen. Vid styrelsens behandling av och beslut i erséttningsrelaterade fragor
narvarar inte verkstéllande direktoren eller andra personer i bolagsledningen, i den mén de berérs av fragorna. Vid alla
beslut sdkerstélls att intressekonflikter motverkas samt att eventuella intressekonflikter hanteras i enlighet med koncernens
policyer.

Frangaende av riktlinjerna

Styrelsen far besluta att tillfalligt franga riktlinjerna helt eller delvis, om det i ett enskilt fall finns sarskilda skal for det och
ett avsteg dr nédvéndigt for att tillgodose Bolagets langsiktiga intressen och hallbarhet eller for att sakerstélla Bolagets
ekonomiska barkraft.

Information om beslutade ersiéttningar som inte férfallit till betalning och information om avvikelser fran

de riktlinjer for erséttning som beslutades av drsstémman 2019

1 juni 2019 inférdes nya regler i aktiebolagslagen bland annat gallande ersittningsriktlinjernas utformning. Enligt 6vergangs-
bestdmmelserna till de nya reglerna skall férslaget till ersattningsriktlinjer innehélla information om tidigare beslutade ersatt-
ningar som &nnu inte forfallit till betalning och information om avvikelser fran géllande riktlinjer.

Utover de ataganden att betala I6pande erséttning sdsom |6n, pension och andra férméner, finns inga tidigare beslutade
ersattningar till ndgon ledande befattningshavare som inte har forfallit till betalning. For ytterligare information om ersattning
till ledande befattningshavare, se arsredovisningen. Inga avvikelser har gjorts fran de villkor som faststalldes av arsstamman
2019.
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Ersattningar till 6vriga anstéllda

2019 och 2018: Det férekommer avtal fér personal om mojlighet till rérlig erséttning till ett belopp om hogst tolv manads-
16ner (sex manadsléner 2018). Det finns inga avtal, utéver sedvanliga uppségningsregler, med anstallda avseende avgangs-
vederlag, rorliga erséttningar eller pensioner som kan medféra kostnader for foretaget vid en anstélinings upphérande.

Langsiktigt aktiesparprogram 2019

Arsstimman 2019 beslutade, enligt nedan, om att erbjuda ett langsiktigt aktiesparprogram fér samtliga anstéllda i Oresund,
dock hogst sex personer, avseende perioden 1 januari 2020-31 december 2022. Under 2019 har 8.045 aktier férvarvats
inom aktiesparprogrammet, vilket kan leda till att maximalt 24.135 aktier i Oresund tilldelas, motsvarande 0,05 procent av
samtliga utestaende aktier i Oresund. Beriknad kostnad vid full tilldelning uppgar till cirka 4 Mkr baserat pa Oresunds aktie-
kurs den 31 december 2019.

L iktigt aktiesparprogra
Arsstdmman den 12 april 2019 beslutade, i enlighet med styrelsens forslag nedan, om inférande av ett langsiktigt aktie-
sparprogram fér samtliga sex anstéllda i Oresund.

Bakgrund

Styrelsen foreslar att stimman beslutar om att inféra ett langsiktigt aktiesparprogram for anstallda inom Oresund
("Aktiesparprogrammet” eller "Programmet”). Programmet innebér att den anstéllde efter tre &r erhéller s kallade match-
ningsaktier och, férutsatt att vissa prestationsvillkor uppfylls, sé kallade prestationsaktier, under férutséttning att den
anstillde investerat en viss del av sin fasta I6n i aktier i Oresund och att deltagarens anstilining inte har sagts upp av endera
parten vid tillféllet for tilldelningen.

Programmet syftar till att uppmuntra Oresunds personal till ett dkat aktieagande och dérigenom ytterligare tydliggora
langsiktigt aktieagarvérde. Aktiesparprogrammet bedoms oka dels Oresunds mojligheter att kunna behalla och rekrytera
kompetent personal, dels deltagarnas intresse och engagemang fér Oresunds verksamhet och utveckling. Prestations-
villkoren, vilka &r baserade pa substansvardets arliga utveckling i genomsnitt under Programmets |16ptid, bedéms 6ka
deltagarnas langsiktiga engagemang och intressegemenskapen mellan aktiesgare och de anstillda i Oresund. Programmet
avses vara arligen aterkommande och utgéra formen for langsiktig rorlig 16n.

_Styrelsen foreslér att stimman beslutar om att inféra ett langsiktigt aktiesparprogram f6r sammanlagt hdgst sex anstéllda
i Oresund.

Styrelsens férslag till beslut

Styrelsen féreslar att stimman beslutar om inférande av Programmet baserat pa nedan angivna villkor.

a. Programmet riktas till samtliga anstallda i Oresund, inklusive verkstillande direktéren, dock hogst sex personer.

b. Programmet innebér att anstallda erbjuds mojlighet att, forutsatt en egen investering i aktier i Oresund ("Sparaktier”)
under Férvérvsperioden (definierad i punkt c. nedan), av anvisad tredje part vid Inlasningsperiodens slut (definierad
i punkt d. nedan) vederlagsfritt tilldelas 1,0 aktie i Oresund ("Matchningsaktier”) per Sparaktie. Programmet innebar
vidare att anstllda vederlagsfritt, och utover tilldelade Matchningsaktier, kan tilldelas ytterligare aktier i Oresund baserat
pa substansvardets arliga utveckling i genomsnitt, med hansyn tagen till limnad utdelning, under berakningsperioden
1 januari 2020-31 december 2022 ("Berékningsperioden”) jimfort med totalavkastningsindexet SIX Return Index
("SIXRX") under samma period ("Prestationsaktier”), enligt féljande: Férutsatt att substansvérdets arliga utveckling
i genomsnitt for Oresund under Berakningsperioden ar lika med eller dverstiger SIXRX under samma period kan de
anstillda tilldelas 1,0 Prestationsaktie per Sparaktie. Férutsatt att substansvérdets arliga utveckling i genomsnitt for
Oresund under Berskningsperioden 6verstiger SIXRX under samma period med tre (3) procentenheter per ar kan de
anstéllda tilldelas ytterligare 1,0 Prestationsaktie per Sparaktie. Totalt innebér saledes Programmet att de anstéllda kan
tilldelas 3,0 aktier per Sparaktie.

. Det antal Sparaktier som varje anstalld hogst far forvarva dr begransat pa sa vis att Sparaktier far férvarvas for ett belopp

som motsvarar hogst tio (10) procent av deltagarens fasta bruttoarslén fér 2019. Férvérv av Sparaktier skall ske under

perioden 24 april-20 december 2019 ("Férvérvsperioden”).

Tilldelning av Matchningsaktier och Prestationsaktier beriknas ske kort efter offentliggérande av Oresunds boksluts-

kommuniké fér 2022. Tiden fran och med den 23 december 2019 till och med dagen for offentliggorandet av Oresunds

bokslutskommuniké fér 2022 definieras som "Inlasningsperioden”.

. En forutsattning for att programdeltagare skall ha méjlighet att tilldelas Matchningsaktier och Prestationsaktier ar, med
vissa specifika undantag, att dennes anstillning i Oresund inte har sagts upp under Inlasningsperioden samt att deltaga-
ren under Inl&sningsperioden har behéllit sina Sparaktier. Sparaktier som avyttras fére utgdngen av Inlasningsperioden
skall séledes inte ligga till grund fér tilldelning av Matchningsaktier eller Prestationsaktier. For det fall den anstéllda
pensioneras under Inldsningsperioden kommer rétten att erhalla tilldelning av Matchningsaktier och Prestationsaktier att
minskas proportionerligt i forhallande till terstaende tid av Inlasningsperioden.

. Programmet skall omfatta hgst 50.000 aktier i Oresund. For den héndelse Sparaktier skulle férvarvas till en aktiekurs

som medfér att det totala antalet Matchningsaktier och Prestationsaktier 6verstiger 50.000 aktier, kommer det antal

Matchningsaktier och Prestationsaktier som kan 6verlatas till den anstéllda att minskas proportionellt.

Styrelsen skall ha rétt att besluta om de narmare villkoren fér Programmet.

Om det sker betydande férandringar i Oresund eller pa marknaden, eller om kostnaderna for Programmet vasentligen

skulle 6verstiga de beraknade kostnaderna, och detta, enligt styrelsens bedomning, skulle medféra att villkoren fér tilldel-

ning av Matchningsaktier och Prestationsaktier enligt Programmet inte langre ar rimliga, skall styrelsen ha ratt att vidta
justeringar av Programmet, innefattande bland annat ratt att besluta om reducerad tilldelning av Matchningsaktier och

Prestationsaktier, eller att ingen tilldelning av Matchningsaktier eller Prestationsaktier skall ske 6ver huvud taget.

. Antalet Matchningsaktier och Prestationsaktier skall omraknas till foljd av mellanliggande fondemission, split, féretrades-

emission och/eller andra liknande bolagshéndelser.

a o

@

-

Ja@

Férslagets beredning
Forslaget om Programmet till stimman har beslutats av styrelsen efter beredning av ersattningsutskottet som utgérs av
hela styrelsen.

Sékringsatgérder m.m.
Fér att sékra den finansiella exponering som Programmet forvantas medfora avser styrelsen att for Oresunds rakning pa
marknadsméssiga villkor inga aktieswapavtal med tredje part, varigenom den tredje parten i eget namn skall kunna férvarva
och 6verlata aktier i Oresund till programdeltagarna.

Programmet foreslas omfatta hogst 50.000 aktier i Oresund, vilket motsvarar cirka 0,1 procent av samtliga utestaende
aktier i Oresund.

I enlighet med Programmets beskrivna omfattning beraknas kostnaden vid full tilldelning uppga till cirka 4 Mkr, under
antagande att samtliga anstéllda deltar i Programmet och férvarvar maximalt antal Sparaktier.

Da inga nya aktier kommer att emitteras i samband med Programmet medfér Programmet ingen utspédning for befintliga
aktiesigare. Programmet férvintas endast ha en marginell paverkan pa Oresunds visentliga nyckeltal.
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Not 5, forts.

Ersattningar till styrelsen

Till styrelsens ordférande och ledaméter utgar arvode enligt arsstimmans beslut. De av &rsstamman beslutade arvodena
avser tiden fram till nasta arsstamma. Sker férandringar i personkretsen under mandattiden anpassas arvodenas storlek
hartill.

Arsstamman den 12 april 2019 beslutade att arvodet till styrelseledaméter, som ej uppbar 6n av féretaget, skall utga
med 300 (280) tkr till ordférande (Mats Qviberg), 300 (280) tkr till vice ordférande (Laila Freivalds) och 220 (210) tkr
vardera till dvriga ledaméter. Totalt arvode skall saledes uppgé till 1.700 (1.610) tkr exklusive sociala avgifter.

Nagra pensionsutfastelser eller avgangsvederlag férekommer ej. Féretaget betalar en sjukvardsforsékring avseende
styrelsens ordférande. Nagot sarskilt arvode fér kommittéarbete har ej utgatt. Nagon 6vrig erséttning har ej utgéatt.

Arvode och kostnadsersattning till revisorer
Koncernen och moderféretaget”

2019 2018

KPMG AB
Arvode for revisionsuppdrag 356 356
Arvode for revisionsverksamhet utéver revisionsuppdraget 62 62

Arvode for skatteradgivning - -
Arvode for 6vriga tjanster = -

" Beloppen redovisas inklusive mervirdesskatt, eftersom investmentféretag inte &r mervérdesskattepliktiga och dérmed inte
kan avrikna mervardesskatten.

Erséttningar till revisorer delas in i fyra kategorier: Med revisionsuppdrag avses granskning av ars— och koncernredovisningen
och bokféringen, styrelsens och verkstallande direktorens forvaltning samt 6vriga arbetsuppgifter som det ankommer pa
foretagets revisor att utféra. Revisionsverksamhet utéver revisionsuppdraget avser bland annat éversiktlig granskning av en
delarsrapport. Ovriga ersattningskategorier ar skatteradgivning samt dvriga tjanster.

Leasingavtal
Oresunds leasing bestar huvudsakligen av hyra av lokaler. Koncernen redovisar, fran och med 2019, en nyttjanderitts-
tillgang och en leasingskuld vid leasingavtalets inledningsdatum. Nyttjanderattstillgangen skrivs av linjart fran inlednings-
datumet till leasingperiodens slut.

Under 2018 redovisades koncernens leasingavtal, vilka var operationella, som kostnad linjart 6ver leasingperioden.

| moderforetagets administrationskostnader ingér avskrivningar med 85 (85) tkr. | koncernens administrationskostnader
ingér avskrivningar med 2.323 (85) tkr, varav 2.238 () tkr avser avskrivningar pa nyttjanderéttstillgangar.

Koncernen
2019 2018
érets avskrivningar pa nyttjanderéttstillgangar 2238 -
Arets réntekostnad pa leasingskulder 8 -
Arets utbetalning av leasingavgifter (hyror) 2246 -
Koncernen
Forfalloanalys av leasingavgifter 2020 2021-2025 2026-
Forfall av leasingavgifter (nominellt) nyttjanderéttstillgangar 2866 7 364 -
Moderféretaget
2019 2018
Avrets operationella leasingkostnad 2246 2264
» Not 6 Finansnetto
Koncernen Moderféretaget
2019 2018 2019 2018
Swapavtal 4382 - 4382 -
Rénteintakter och liknande resultatposter 611 486 611 486
Inlaningskostnader -1 -149 -1 -149
Rantekostnad pa leasingskuld -8 - - -
Totalt finansnetto 4974 337 4983 337

'2019: Antalet syntetiskt aterkdpta egna aktier uppgick den 31 december 2019 till 400.754. Det genomsnittliga
anskaffningsvérdet per aktie uppgick till 124 kronor och borskursen den 31 december 2019 var 135,40 kronor per aktie.
| beloppet ingar dven courtage och réntekostnader for swapavtalet.

» Not 7 Skatt pa arets resultat

Moderforetaget beskattas enligt reglerna for investmentforetag. Investmentforetag ar befriade fran bolagsskatt sa lange

lamnad utdelning minst uppgér till summan av;

« utdelningsintékter och andra finansiella intékter,

« en schablonintdkt motsvarande 1,5 procent av marknadsvérdet av aktierelaterade instrument i vardepappersportfélien
vid arets borjan "),

 minskat med finansiella kostnader samt 6vriga omkostnader.

Moderforetagets skattekostnad uppgick till = (=) Mkr.
Det prelimindra skattemassiga underskottsavdraget, utan tidsbegrénsning, i moderféretaget uppgick till omkring

951 (870) Mkr. Ingen uppskjuten skattefordran har bokférts.

" Schablonintékten beréknas i princip pa virdepappersportféljen exklusive s& kallade naringsbetingade andelar.
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» Not 8 Inventarier __
Koncernen och moderféretaget

191231 181231
Anskaffningsvérde
Vid érets bérjan 2380 2320
Arets investeringar 363 60
Totalt anskaffningsvérde 2744 2 380
Avskrivningar
Vid érets bérjan -1390 -1 305
Arets avskrivningar -85 -85
Totalt avskrivningar -1475 -1 390
Redovisat virde den 31 december 1269 290
Av det redovisade vérdet pa inventarier utgér 942 (942) tkr konst som ej skrivs av.
» Not 9 Andelari dotterforetag
Dotterforetag Org.nr Site Antal andelar Kapitalandel, % Bokfort varde
Eigenrac Holding AB 556884-6413 Stockholm 50 000 100 50
191231 181231
Eget kapital Arets resultat Eget kapital Arets resultat
Eigenrac Holding AB 50 - 50 -
2019 2018
Anskaffningsvérden
Vid érets borjan 50 50
Totalt anskaffningsvérde 50 50
Redovisat virde den 31 december 50 50

» Not 10 Finansiella instrument - klassificering och verkligt varde

Samtliga poster inom forvaltningsverksamheten och finansiella investeringar harrér fran kategorin finansiella instrument
vérderade till verkligt varde via resultatrékningen. Innehaven utgér i huvudsak egetkapitalinstrument. | viss man anvénds
optioner avseende aktier, vilka utgor derivat som inte sakringsredovisas. Innehav i skuldinstrument och skulder for aktielan
redovisas till verkligt varde via resultatrakningen med anledning av att de férvaltas och utvérderas baserat pa verkligt varde.
Ingen post har redovisats direkt mot eget kapital.

2019: Nagon forflyttning mellan nivderna har inte skett under aret. Per den 31 december 2019 avser beloppet om
79,7 Mkr i niva 2 i sin helhet obligationer i intresseféretaget Insr Insurance Group. Obligationerna noterades vid Oslo Bers
den 11 januari 2019 men nagon handel har annu ej skett.

2018: Under arets andra kvartal har en forflyttning fran niva 3 till niva 1 skett till fljd av borsnoteringen av
Projektengagemang. Under arets fjarde kvartal har ytterligare en forflyttning fran niva 3 till niva 1 skett till foljd av bors-
noteringen av Q-linea.

Virdering av onoterade tillgangar sker enligt avsnittet Finansiella instrument, sidan 36. Foremal f6r bedémningar &r
onoterade virdepapper. Antaganden kan i vissa fall vara férknippade med stor osékerhet och férandringar av vérderings-
modellernas ingdende parametrar kan ha vésentlig paverkan pé berdknat verkligt virde. Se avsnittet nedan fér viktiga
uppskattningar och bedémningar.

Viktiga kattningar och b

Oresunds balansrakning bestar framst av finansiella tillgangar varderade till verkligt vérde via resultatrakningen samt
likvida medel. Den 31 december 2019 férekom inte ndgra innehav i onoterade vardepapper. Den 31 december 2018
uppgick innehav i onoterade vardepapper till 369 Mkr, motsvarande cirka 6 procent av substansvardet. Andelen norska
vérdepapper uppgick till cirka 15 (8) procent av substansvérdet den 31 december 2019. De norska virdepapperna &r
noterade pa Oslo Bers och dessa virderas till verkligt virde, motsvarande képkurs. Ovriga virdepapper bestar nastan
uteslutande av aktier upptagna till handel pa reglerad marknad i Sverige och dessa varderas till verkligt varde, motsvarande
képkurs. Vid vérdering av onoterade vardepapper sker antaganden rérande bland annat féretagens intjaningsférmaga,
vinst, volatilitet, operativa risk samt externa faktorer sdsom rantekurvan, vardering pa liknande féretag och avkastningskrav.
Se dven not 22, definitionen Marknadsvérde. Med anledning av ovanstaende bedéms de uppskattningar och antaganden
som har skett kunna ha effekt pa de finansiella rapporterna om antagandena avseende onoterade vardepapper dndras

i kommande perioder.

Fortsattning pa nasta sida
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Not 10, forts.

Uppstéllningarna nedan avser koncernen. 191231 och 181231: Moderforetaget 6verensstammer med koncernen, bortsett
fran likvida medel - se not 15.

Koncernen
Redovisat virde
191231 Niva 1 Niva 2 Niva 3"
Aktier och andelar, férvaltningsverksamheten 5594 333 5594 333 - -
Andra langfristiga vardepappersinnehav 79 674 - 79 674 -
Likvida medel 509 608 509 608 - -
Skuld aktielan -52 360 -52 360 - -
Utstéllda optioner -525 - -525 -
Redovisat virde den 31 december 2019 6130 730 6051 581 79 149 -
Koncernen
Redovisat varde
181231 Niva 1 Niva 2 Niva 32
Aktier och andelar, forvaltningsverksamheten 5545 238 5176573 - 368 665
Andra langfristiga vardepappersinnehav 77122 - 77122 -
Likvida medel 402971 402971 - -
Skuld aktielan -72619 -72619 - -
Utstallda optioner -6 194 -6 184 -10 -
Redovisat vérde den 31 december 2018 5946 518 5500 741 77112 368 665

Niva 1: Verkligt virde bestamt enligt priser noterade pa en aktiv marknad f6r samma instrument.
Niva 2: Verkligt varde bestamt utifran antingen direkt (som pris) eller indirekt (harlett fran priser) observerbar marknadsdata
som inte inkluderas i niva 1.

Niva 3: Verkligt virde bestamt utifran indata som inte &r observerbara p& marknaden.

1) Ingéende Omféring Utgdende
balans m.a.a. Erhallna Omvirde- balans

190101 Kép  Forséljningar notering utdelningar ringara) 191231

Aktier och andelar 368 665 - -359 902 - -8 495 -268 -
Totalt niva 3 368 665 - -359 902 - -8495 -268 -

De angivna vardena i den utgéende balansen 6verensstammer med verkligt varde.

2) Ingédende Omforing Utgaende
balans m.a.a. Erhéllna Omvirde— balans

180101 Kop  Forsiliningar notering utdelningar ringara) 181231

Aktier och andelar 271873 74999 -3 491 -116 724 -9 062 151 070 368 665
Utstallda optioner -67 - 67 - - 0 -
Totalt niva 3 271805 74999 -3424 -116 724 -9 062 151 070 368 665

2 Inklusive eventuella upplupna och erhéllna rantor.

Vérderingsprinciper

Andra langfristiga Varderingen sker till upplupet anskaff- Det beddmda verkliga vérdet skulle 6ka (minska) om:

vérdepappersinnehav,  ningsvérde. — den norska kronkursen 8kar (minskar)

niva 2 — den norska rantan NIBOR o6kar (minskar)

Utstallda képoptioner,  Vérderingen beréknas enligt veder- Det bedémda verkliga vérdet skulle 6ka (minska) om:

niva 2 tagna véarderingsmodeller. — aktiekursen for den underliggande aktien minskar
(6kar)

— den antagna utdelningen dkar (minskar)
— volatiliteten minskar (6kar)
— réntan minskar (6kar)

» Not 11 Aktier och andelar, forvaltningsverksamheten

Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen
( 9ang 9 gen) Koncernen och moderféretaget

2019 2018
Anskaffningsvarden
Vid rets bérjan 3196012 3192476
Arets forvéry 2027 815 1933 846
Avrets forséljningar -1167 459 -1930311
Utgaende bal. den 31d b 4056 368 3196 012
Orealiserade vardeforandringar via resultatrakningen
\{id arets borjan 2349 227 2743898
Arets orealiserade vardeforandringar via resultatrakningen -811 262 -394 672
Ut de bal den 31 d b 1537 965 2 349 227
Redovisat varde den 31 december 5594 333 5545 238
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Ursprungligt Ackumulerad Redovisat varde/

Antal aktier anskaffningsvérde vardeférandring marknadsvérde

Noterade aktier och andelar
Bilia 8986215 330 046 622 492 952 539
Scandi Standard 10100 000 581 127 172 333 753 460
Fabege 4100 000 82195 556 585 638 780
SEB 3800000 313823 20273 334 096
Attendo 6 136 824 352190 -20 495 331695
Storebrand ") 4500 000 288 975 39593 328 568
Ovzon 5009 426 191 893 131716 323 609
Insr Insurance Group " 36 882 371 305 092 —47579 257 514
Bahnhof 10 000 000 171142 85 858 257 000
NRC Group " 4000 000 269 153 -28 379 240774
Bulten 2900 000 183 251 44 689 227 940
Catena Media 5200 000 291 445 -87 085 204 360
BioArctic 1750 000 43 009 121 929 164 938
Ework Group 1726988 73612 64719 138 332
LeoVegas 4500 000 170 657 —-38 042 132615
Q-linea 2281155 118 386 11 639 130 026
MaxFASTIGHETER 3000000 93 000 19 200 112200
Projektengagemang 2881634 122421 -79917 42504
MQ Holding 12 626 304 74 948 -51 564 23 384
4 056 368 1537 965 5594 333
Onoterade aktier och andelar - - -
Utgaende balans den 31 december 2019 4 056 368 1537 965 5594 333

") Avser vérdepapper som r noterade pa Oslo Bers.

Intresseféretag
Oresunds intresseféretag ar det norska forsakringsbolaget Insr Insurance Group och dgarandelen i bolaget uppgick till
24,9 procent vid saval arsskiftet 2018/2019 som arsskiftet 2019/2020. Innehavet redovisas liksom 6vriga portfoljbolag
I6pande till verkligt varde via resultatrékningen.

Under arets fjarde kvartal genomférdes en nyemission i Insr Insurance Group, motsvarande omkring tio procent av aktie-
kapitalet. Oresund deltog motsvarande pro rata-andelen i nyemissionen med cirka 26 miljoner norska kronor. Oresunds
agarandel ar fortsatt 24,9 procent av saval kapitalet som rosterna i bolaget.

Oresunds Eget Periodens

rést- och  Tillgdngar, kapital, Bruttopremie-  resultat,
Intresseféretag Org.nr  Sate  kapitalandel, % MNOK MNOK intakt, MNOK MNOK"
Insr Insurance Group ASA 994 288962 Oslo 24,9 26292  309? 13332 -449

" Periodens resultat for kvarvarande verksamheter.
2 Avser per 190930.
3 Avser rullande tolv mé&nader per 190930.

» Not 12 Andra langfristiga virdepappersinnehav

Fi iella tillga arderade till verkligt vérde vi ltatrakni
(Finansiella tillgangar vérderade till verkligt vérde via resultatrikningen) Koncernen och moderféretaget

2019 2018
Anskaffningsvarden
Vid érets bérjan 81965 -
Arets forvarv ! - 81965
Utgaende balans den 31 december 81965 81965
Orealiserade vardeforandringar via resultatrakningen
Vid érets bérjan -4 843 -
Arets orealiserade vardeférandringar via resultatrakningen 2552 -4 843
Utgaende balans den 31 d ber -2292 -4843
Redovisat viarde den 31 december 79 674 77122

' 2018: Férvérv av obligationer i intresseforetaget Insr Insurance Group skedde under arets fjérde kvartal. Obligationerna
noterades pa Oslo Bers den 11 januari 2019.

» Not 13 Ovriga fordringar
Koncernen och moderforetaget

191231 181231
Swapavtal 4512 -
Skattefordran? 1301 1228
Ovriga fordringar 0 0
Redovisat virde den 31 december 5812 1223

" Den 31 december 2019 hade 400.754 egna aktier syntetiskt terkdpts till en genomsnittlig kopkurs om 124 kronor per
aktie och borskursen den 31 december 2019 var 135,40 kronor per aktie. | det redovisade vérdet ingar dven upplupna
réntekostnader.

2 Avser inbetald F-skatt samt tillgodohavande pa skattekonto.

» Not 14 Forutbetalda kostnader och upplupna intakter
Koncernen och moderforetaget

191231 181231
Upplupna intékter 314 2 358
Férutbetalda kostnader 901 698
Redovisat virde den 31 december 1215 3055
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» Not 15 Likvida medel / kassa och bank

Koncernen Moderféretaget
191231 181231 191231 181231
Tillgodohavanden hos banker 509 608 402 971 509 558 402 921
Redovisat virde den 31 december 509 608 402 971 509 558 402 921

Samtliga tillgodohavanden kan l4tt omvandlas till kassamedel inom mindre &n en ménad.

» Not 16 Eget kapital

Férandring, Antal registrerade Kvotvérde, Aktiekapital,
antal aktier stamaktier kr/aktie kr
31 december 2018 45 457 814 7,57 344 241 397
2019 - 45 457 814 7,57 344 241 397
31 december 2019 45 457 814 7,57 344 241 397

Innehavare av stamaktier ar berattigade till utdelning som faststalls efter hand och aktieinnehavet beréttigar till rostratt vid
arsstamman med en rést per aktie.

Forvaltning av kapital

Verksamheten i Oresund &r att forvalta det egna kapitalet (inklusive orealiserade vardeforandringar). Oresunds évergripande
malsattning ar att som investmentforetag bedriva en verksamhet som ger Oresunds aktieagare en god langsiktig avkastning.
Nagra kvantifierade mal fér detta finns ej fastslagna. Fér beskrivning av kapital, mal, strategi, férandringar och annan informa-
tion hénvisas till 6vriga delar i denna arsredovisning.

Koncernen

Ovrigt tillskjutet kapital

Avser eget kapital som 4r tillskjutet fran &garna. Har ingér verkursfonder som férts 6ver till reservfond per den 31 december
2005. Avsittningar till 6verkursfond fran den 1 januari 2006 och framéver redovisas ocksa som tillskjutet kapital.

Balanserade vinstmedel inklusive &rets resultat
| balanserade vinstmedel inklusive érets resultat ingar intjanade vinstmedel i moderféretaget och dess dotterforetag.
Tidigare avsattningar till reservfond, exklusive dverférda 6verkursfonder, ingér i denna egetkapitalpost.

Moderforetaget
Bundet eget kapital
Bundet eget kapital utgérs i sin helhet av aktiekapitalet.

Fritt eget kapital

Balanserat resultat

Utgors av foregdende ars fria egna kapital efter att en eventuell vinstutdelning lamnats eller inlosen genomférts. Utgoér till-
sammans med arets resultat summa fritt eget kapital, det vill sdga det belopp som finns tillgangligt for utdelning till aktieagarna.

» Not 17 Ovriga skulder
Koncernen och moderféretaget

191231 181231

Skuld aktielan " 52 360 72619
Utstéllda optioner ? 525 6194
Ovriga skulder 6 260 6724
Redovisat virde den 31 december 59 145 85537
" Skuld aktielan Koncernen och moderféretaget
Antal Redovisat varde/marknadsvérde

Hexagon 100 000 52 360
Redovisat virde den 31 december 2019 52 360

Ursprungligt anskaffningsvérde uppgick till 55.182 (56.406) tkr i saval koncernen som moderforetaget.

2 Utstéllda optioner Koncernen och moderféretaget
Losen Losenpris, kr Redovisat viarde/marknadsvarde

Utstéllda képoptioner
Ovzon Maj 22 75,00 525
Totalt utstéllda képoptioner 525
Redovisat vérde den 31 december 2019 525

Erhalina premier (ursprungligt anskaffningsvérde) uppgick till 172 (6.776) tkr i savél koncernen som moderféretaget.

» Not 18 Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter
Koncernen och moderféretaget

191231 181231
Upplupna styrelsearvoden 924 914
Upplupna personalkostnader 1967 13771
Ovriga upplupna kostnader 1050 7762
Redovisat virde den 31 december 3941 22 447

» Not 19 Stillda sakerheter och eventualforpliktelser

Aktier till ett marknadsvérde om 55 (101) Mkr har lamnats som sékerheter for utstéllda optioner och aktielan.

Sakerheter for aktielan regleras bland annat i ett GMSLA-avtal.
Koncernen och moderforetaget

191231 181231

Stéllda sikerheter for utstillda optioner och aktielan 55125 101 403
Eventualforpliktelser - -
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» Not 20 Kassaflédesanalyser

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet

Koncernen Moderforetaget

2019 2018 2019 2018
Realisationsresultat, férvaltningsverksamheten -1 121 585 -552 199 -1121585 -552 199
Vardeforandringar via resultatrakningen,
férvaltningsverksamheten 790 655 206 104 790 655 206 104
Ej utbetald forlikningskostnad - 6 160 - 6160
Amortering av leasingskuld 2238 - - -
Ovriga poster 384 12227 384 12227
Avskrivningar 85 85 85 85
Totalt justeringar for poster som inte
ingar i kassaflodet -328 224 -327 623 -330 462 -327 623

Betalda och erhallna finansnettoposter
Koncernen och moderféretaget

2019 2018
Erhéllen ranta och liknande resultatposter 119 71
Likvid swapavtal, netto -129 -
Erlagda inlaningsavgifter och liknande resultatposter -1 -149
Totalt betalda och erhallna finansnettoposter =21 -78

» Not 21 Risker

Marknadsrisk

Marknadsrisk &r risken att vardet pa ett finansiellt instrument varierar pa grund av férandringar i marknadspriser. Oresund
definierar inte risk som risken att avvika fran ett bérsindex, utan som risken att innehaven minskar i varde. Risk mats genom
att bygga scenarier for hur mycket pengar Oresund kan férlora vid varje given tidpunkt. Oresund minskar exponeringen fér
marknadsrisk genom féljande faktorer:

Oresund har som enda mal vardetillvaxt for Oresunds aktiesgare. Detta minskar risken att Oresund behaller eller investerar
i~foretag dar avkastningspotentialen relativt risken &r lag.

Oresund investerar huvudsakligen i nordiska noterade foretag som bedoms vara attraktivt varderade. Féretagets ledning
ar vl fortrogen med den nordiska aktiemarknadens foretag, aktérer och dynamik. Dartill haller sig ledningen dagligen upp-
daterad vad galler nyheter, héndelser och information som direkt eller indirekt paverkar Oresunds investeringar.

Oresund tar en aktiv roll via styrelsen i ett flertal av sina investeringar. Detta ger en djup forstelse for féretagen och de
branscher de verkar i och medfér dessutom att Oresund kan bidra till att genomfora atgérder som ar positiva for aktiekurs-
utvecklingen i portfoljféretagen.

Oresund skall ha en hég soliditet. Om portfoliforetagen ar rétt finansierade ger detta en lag finansiell risk for Oresund.
Aktieagare som Gnskar kan cka den finansiella risken genom att beldna sina Oresundaktier.

Oresund skall ha en god underliggande riskspridning i sin aktieportfsl, vilket minskar risken att negativa utfall i ett virde-
papper bidrar till ett stort fall i Oresunds substansvarde.

Vidare har Oresund 1ag exponering for risk fran aktieldn, optioner och andra derivatinstrument, da dessa normalt endast
nyttjas fér att begrénsa risken och/eller nar Oresund har tackta positioner. Exempelvis kan Oresund utférda kdpoptioner

pa aktier som féretaget dger.

Kreditrisk

Med kreditrisk avses risken att férlora pengar som en féljd av att en lantagare (bank eller féretag) ej kan fullgéra sina
ataganden. Kreditrisken hanteras genom att risk utan styrelsens godkénnande enbart far tas mot motparter med hég
kreditvardighet. Oresund kan exempelvis investera i forlagslan eller obligationer vilka ar kopplade till Oresunds aktie-
investeringar i respektive bolag och féljs p4 samma sétt. Likvida medel far placeras i Carnegie Investment Bank,
Danske Bank, Nordea, SEB, Svenska Handelsbanken och Swedbank om inte styrelsen fattar nagot annat beslut.

Koncentrationsrisk
Oresund investerar huvudsakligen i nordiska noterade vardepapper. Investeringarna analyseras och fdljs upp lI6pande med
avseende pa riskkoncentration, exempelvis enskilda investeringars storlek och branschtillhérighet.

Motpartsrisk
Motpartsrisk avser risken att motparten i en transaktion inte kan fullgéra sina betalningsforpliktelser eller forpliktelser att
leverera andra sakerheter. Motpartsrisk skall alltid beaktas vid investeringar.

Rénterisk

Ranterisk ar risken att vardet pa eller kassafléden fran ett finansiellt instrument varierar p& grund av férandringar i marknads-
rantor. Utover obligationen i Insr har Oresund inga fastférrantade eller andra ranterelaterade instrument vars redovisade vérde
paverkas av forandringar i marknadsréntor. Oresunds likvida medel &r normalt placerade som kontanta medel i bank, alternativt

i rdntebsrande vardepapper med korta I5ptider, vilket med hégre (l4gre) marknadsréntor skulle dka (minska) ranteintékterna.
Exponeringen vid rets utgang skulle vid en marknadsrénteférandring om 100 punkter &ndra rénteintékterna, resultat efter skatt
och eget kapital med cirka 6 Mkr. Aktieportféliens vérde &r ocksa exponerat for rénterisk, men denna bedéms som lag da stigande
rantor (och ddrmed stigande avkastningskrav) normalt férknippas med béttre konjunktur och dérmed ékande féretagsvinster.

Valutarisk

Valutarisk &r risken att véardet pa tillgdngarna varierar pa grund av férandringar i valutakurser. Den 31 december 2019 var

15 procent av Oresunds substansvérde norska noterade vardepapper, vilket innebir att Oresund har exponering mot norska
kronor. Indirekt paverkas Oresund ocksa av att forandringar i valutakurser kan paverka portfsliforetagen. Dock kan det finnas
motverkande faktorer vad géller valutarisker; en valutakursférandring som momentant sénker ett féretags vinst kan ge samma
foretag kad konkurrenskraft och dérmed ett hogre virde. Oresunds valutakursrisk sikras normalt inte.

Likviditets- och finansieringsrisk

Likviditetsrisk &r dels risken att ett finansiellt instrument inte kan avyttras utan avsevarda merkostnader, dels risken att
likviditet inte finns tillganglig for att mota betalningsataganden. Vid investeringar i portfoljféretag beaktas alltid likviditetsrisken.
Oresunds investeringsmodell innebér att en viss likviditetsrisk vad galler mojlighet att snabbt avyttra innehavet uppstér, men
detta &r kalkylerat och uppvégs av den bedoémda avkastningspotentialen. Vad galler finansiella skulder, framst skulder for
aktielan, kan dessa skulder normalt regleras inom ett par dagar efter affarsdagen. Den direkta finansieringsrisken ar lag da
Oresund har hég soliditet och foretagets tillgangar huvudsakligen bestar av marknadsnoterade instrument och likvida medel.
Den indirekta finansieringsrisken, i portféliféretagen, kan komma att paverka portfoljféretagens véarde negativt och darmed
Oresund via dgandet.

Hallbarhetsrisk

Oresund ar exponerat mot hallbarhetsrisker, innebarande att oetiskt eller icke hallbart beteende leder till negativ paverkan pa
Oresunds ekonomiska stéllning och/eller anseende. Huvuddelen av riskerna harrér fran exponeringen mot portfslifsretagen
varfor deras arbete med hallbarhetsarbete &r av stor vikt fér Oresund. Darfor har Oresund riktlinjer och tydliga férvéntningar
att respektive portfoljforetag alltid skall agera ansvarsfullt och etiskt hallbart och det aligger respektive bolags ledningsgrupp
och styrelse att analysera och identifiera dessa risker for att pa bésta satt minska och motverka dessa risker.
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Not 21, forts.

Operativ risk
Operativ risk ar risken for forluster till foljd av icke andamalsenliga eller misslyckade interna processer, manskliga fel, felaktiga
system eller externa handelser. Dessa risker existerar och analyseras saval internt i Oresund som hos portfoljféretagen. Fér att
eliminera dessa risker internt uppdaterar Oresund I6pande rutiner och tekniska system samt utbildar personalen. Oresunds
organisation r relativt liten, vilket gér féretaget personberoende. Den operativa risken hanteras bland annat genom att ruti-
ner fastslas for hantering av affarsflodet, vilket inkluderar affarsavslut, betalning, avstamning, vardering samt redovisning och
rapportering. Attestpolicyn skall sakerstalla ett oberoende mellan affarsverksamhet och administration.

Darutover granskar féretagets revisor féretagets interna rutiner som en aterkommande del av revisionen. For att saker-
stélla styrelsens informationsbehov rapporterar revisorn sin bedémning av granskningen till styrelsen minst en gang per ar.

Se #ven Forvaltningsberittelsen pa sidorna 22-23 samt not 26 angaende viktiga uppskattningar och bedémningar.

Kanslighetsanalys

Nedanstaende berakningar i kdnslighetsanalysen baseras pa balansrakningen och den aktuella vardepappersportfélien
den 31 december 2019. Hansyn har dock ej tagits till utstallda optioner och darmed eventuellt underliggande aktier.
Andelen norska vardepapper uppgick till 15 (8) procent av substansvardet. Rénterisken for virdepapper med
avkastning kopplad till ranta har ej beaktats i kénslighetsanalysen nedan. Andelen onoterade véardepapper uppgick

till - (cirka 6) procent av substansvérdet. Véardet pa onoterade vardepapper ar behéftat med osékerhet — se not 26.

| kanslighetsanalysen har endast de direkta effekterna av en valutakursforéndring redovisats. Likviditeten &r placerad i
bank med rérlig ranta.

Koncernen
+/-1% +/-5% +/-10%
Resultat / eget kapital Resultat / eget kapital Resultat / eget kapital
Férandring i Mkr kr/aktie Mkr kr/aktie Mkr kr/aktie
Aktiekurser +/-56 +/-1,24 +/-281 +/-6,18 +/-562 +/-12,37
Valuta +/-9 +/-0,20 +/-45 +/-1,00 +/-91 +/-1,99

Legala tvister
Savitt styrelsen kanner till foreligger inga legala tvister och ansprak mot Oresund.

De de sa kallad: delni I
Rubricerade tvister ar, efter att Hogsta domstolen i januari 2019 i beslut férklarat att prévningstillstand ej meddelas,
slutligt avgjorda.

Handelseférloppet beskrivs i kronologisk ordning nedan och angivna belopp (bortsett fran de angivna beloppen
25,48 Mkr, 6,16 Mkr och 15,8 Mkr under 2018 samt 15,8 Mkr under 2017) &r exklusive rénta.

2019: Den 28 januari 2019 meddelade Hogsta domstolen att prévningstillstand ej beviljas. Saledes vinner det ingdngna
férlikningsavtalet mellan HQ AB:s konkursbo samt Oresund med flera laga kraft och Svea hovritts avgérande star darmed
fast. Detta innebar att parternas samtliga mellanhavanden nu r slutligt reglerade.

2018: Den 4 maj 2018 lamnades ett forlikningsavtal in till Svea hovritt traffat mellan HQ AB:s konkursbo samt Oresund
med flera dar parterna gemensamt hemstallde att tingsréttens dom skulle undanréjas och att férlikningen skulle stadfastas
i dom. Den 19 juni 2018 meddelade Svea hovratt dom och stadféste férlikningen mellan Oresund med flera och HQ AB:s
konkursbo. Férlikningen innebér att svarandena efterger 262 Mkr, motsvarande svarandenas rattegangskostnader i tings-
rétten, samt betalar 25,48 Mkr till konkursboet. Oresunds del av férlikningen uppgar till 6,16 Mkr och innebir att Oresund
inte kommer att erhélla erséttning for i tingsratten utdémda rattegangskostnader om 15,8 Mkr.

Den 20 augusti 2018 6verklagades Svea hovratts dom av HQ AB:s likvidator. For att Hogsta domstolen skall prova ett
6verklagande kravs att provningstillstand beviljas.

2017: Huvudférhandling i de s& kallade vinstutdelningsmalen startade den 8 november 2016 och avslutades den 20 juni
2017. Stockholms tingsrétt meddelade dom den 14 december 2017. Processbolagets, HQ AB, talan mot Oresund
ogillades i sin helhet och HQ AB fick dzrmed inte bifall fér nagot av kraven det riktat mot Oresund. Nagon reservering har
inte heller skett, enligt vad som tidigare kommunicerats. HQ AB forpliktigades att betala Oresunds yrkade rattegangs-
kostnader om 15,8 Mkr. Beloppet har inte intaktsforts under 2017. HQ AB har éverklagat domen blankt och begért anstand
till den 30 april 2018 med att utveckla grunderna for 6verklagandet. Den 22 december 2017 forsattes HQ AB i konkurs

pa egen begéran. Konkursférvaltaren har begért anstand till den 20 mars 2018 med att ta stéllning till huruvida han kommer
att driva processen vidare i Svea hovritt, vilket domstolen har medgett.

2016: Betriffande krav pa Oresund fran HQ AB finns ingen ny information att ldmna utéver den som angavs i &rsredo-
visningarna for 2012-2015 (se nedan). Tilliggas kan dock att skriftvéxling har fortsatt mellan parterna i tingsrétten under
2016 samt att muntliga férberedelser har agt rum. Vidare har huvudférhandling i det s& kallade vinstutdelningsmalet inletts
den 8 november 2016 och planeras att fortga till och med den 22 juni 2017. Oresund bestrider de framstallda kraven

i sin helhet. Ingen reservering har skett for kraven fran HQ AB.

2015: Betraffande kraven fran HQ AB finns ingen ny information att lamna utéver den som angavs i arsredovisningarna
fér 2012-2014 (se nedan). Tilldggas kan dock att skriftvéxling har fortsatt mellan parterna i tingsrétten under 2015 och
en muntlig férberedelse har agt rum. Tingsratten har preliminart bokat huvudférhandlingen i det sa kallade utdelningsmalet
ill i bérjan av november 2016 och den beraknas paga till juni 2017. Oresund bestrider samtliga framstallda krav.

Ingen reservering har skett for kraven fran HQ AB.

2014: Betraffande kraven fran HQ AB finns ingen ny information att limna utdver den som angavs i arsredovisningarna for
2012 respektive 2013 (se nedan). Tilldggas kan dock att skriftvéxling har fortsatt mellan parterna i tingsréatten. Dom i malen
torde tidigast meddelas under 2016. Oresund bestrider de framstillda kraven i sin helhet. Ingen reservering har skett for
kraven fran HQ AB.

2013: Betraffande kraven fran HQ AB finns ingen ny information att lamna utéver den som angavs i arsredovisningen 2012.
Oresund bestrider de framstallda kraven i sin helhet. Ingen reservering har skett for kraven fran HQ AB.

2012: HQ AB har stamt Oresund avseende aterbiring av erhallen utdelning fran HQ AB avseende rikenskapsaren 2007,
2008 och 2009. De mottagna utdelningarna uppgick till 60,2 Mkr, 40,6 Mkr respektive 41,6 Mkr. | stimningarna gor
HQ AB vidare gallande att Oresund &ven &r ansvarigt for att ticka bristande aterbaring fran 6vriga utdelningsmottagare
avseende rakenskapsaren 2007-2009. Anspraket i den delen uppgar primért till 192,6 Mkr avseende rakenskapsaret 2007
och 227,7 Mkr for rakenskapséren 2008 och 2009 (eller i motsvarande man hégre belopp om tingsrétten skulle finna
att nagon av de personer mot vilka HQ AB ocksa framstéllt aterbaringskrav inte &r skyldig att aterbetala mottagen vinst-
utdelning). Oresund har ingivit svaromal vari HQ AB:s krav bestrids i sin helhet.

Vidare har HQ AB i ett brev i december 2011 framstéllt ytterligare krav p4 aterbéring av pastadd vardedverforing,
nu hanférligt till de preferensaktier som Oresund tecknade | HQ Bank den 28 juni 2010, om indikativt cirka 71 Mkr.
Detta krav bestrids ocksa av Oresund.

Oresund bestrider samtliga framstzllda krav. Ingen reservering har skett for ovan beskrivna krav fran HQ AB.
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» Not 22 Definitioner

Direktavkastning — Féreslagen/lamnad utdelning per aktie i forhallande till borskursen vid arets utgang.

Forvaltningskostnad — Koncernens administrationskostnader dividerade med det genomsnittliga substansvérdet for aret,
berzknat som summan av ingdende och utgdende substansvarde dividerat med tva.

Marknadsvérde — Noterade innehav vérderas enligt noterad képkurs (baserat pa sista kopkurs under ordinarie handel).
Faststallandet av marknadsvirde avseende onoterade innehav sker genom att anvéanda olika vérderingsmetoder som &r
lampliga for det enskilda innehavet, exempelvis kurs vid senaste externa emission, kurs vid senaste kinda férsaljning

av aktier till extern part, jamférande vérdering med liknande noterade féretag genom att applicera relevanta varderings-
multiplar (till exempel EV/EBIT och P/E) pa bolagets nyckeltal och/eller diskontering av estimerade kassafléden.
Justeringar gérs med avsikt pa bolagets storlek, verksamhet och risk. Optioner vérderas enligt vedertagna vérderings-
modeller. Skulder fér aktielan (blankning) vérderas enligt noterad séljkurs (baserat pa sista séljkurs under ordinarie handel).

OMX Stockholm_PI - Ett aktieindex fér Nasdaq Stockholm ("Stockholmsbérsen”) dir samtliga aktier som dr noterade pa
Stockholmsbarsen ingar.

Resultat per aktie — Resultat hanférligt till moderforetagets aktiedgare dividerat med genomsnittligt antal utestdende aktier.

SIX Portfolio Return Index — Ett aktieindex som visar genomsnittlig utveckling inklusive utdelningar pa Stockholmsbérsen
justerat for de placeringsbegransningar som géller for aktiefonder.

SIX Return Index — Ett aktieindex som visar den genomsnittliga utvecklingen pa Stockholmsbérsen inklusive utdelningar.

Soliditet — Eget kapital i forhallande till balansomslutningen.

Substansvirde — Eget kapital hanforligt till moderforetagets aktieagare. Anger vardet av Oresunds nettotillgangar.

Syntetiska aterkdp av egna aktier — Se not 2, avsnittet Syntetiska aterkop av egna aktier (swapavtal), sidan 36.

Totalavkastning — Aktiens avkastning under aret inklusive aterinvesterad utdelning samt eventuell inlosen.

Utdelningskompensation, syntetiska aterkép — Se not 2, avsnittet Syntetiska aterkdp av egna aktier (swapavtal), sidan 36.

Verkligt varde — Se Marknadsvarde.

Vérdepappersportfolj — Samtliga aktierelaterade vardepapper sdsom aktier och andelar, obligationer, konvertibla skulde-
brev, férlagsbevis, innehavda och utstéllda optioner, aktieterminer samt skuld aktielan.

Avrets resultat — Resultat fre eventuellt minoritetsintresse.

» Not 23 Alternativa nyckeltal

Definitioner for nyckeltalen substansvérde, vardepappersportfolj, marknadsvarde, totalavkastning, soliditet och forvaltnings-
kostnad aterfinns i not 22 och berakningarna av nyckeltalen kan harledas fran uppgifter i arsredovisningen. Dessa alternativa
nyckeltal &r centrala for férstaelsen och utvérderingen av ett investmentforetags verksamhet.

» Not 24 Upplysningar om nédrstaende

Moderféretaget har nérstédenderelation till sina koncernféretag (se not 9) och eventuella intresseforetag (se not 11).
Dessutom ar Oresunds styrelseledaméter med nara familiemedlemmar och ledande befattningshavare med nira familje-
medlemmar nérstaende till féretaget den 31 december 2019. For erséttningar till styrelseledaméter och ledande befatt-
ningshavare hanvisas till not 5.

» Not 25 Transaktioner med narstaende

Vid arsskiftet 2018/2019 uppgick dgarandelen i det norska forsékringsbolaget Insr till 24,9 procent av saval kapitalet
som rosterna i bolaget. Innehavet utgér ett intresseféretag, men det redovisas liksom vriga portfsljbolag I6pande till
verkligt védrde via resultatrakningen.

Under arets fjarde kvartal genomférdes en nyemission i intressef6retaget Insr, motsvarande omkring tio procent av aktie-
kapitalet. Oresund deltog motsvarande pro rata-andelen i nyemissionen med cirka 26 miljoner norska kronor. Agarandelen
uppgick darefter fortsatt till 24,9 procent av saval kapitalet som résterna i Insr.

Under aret har 4 Mkr erhdllits i rénta avseende obligationerna i Insr (se not 4).

Néagra dvriga vasentliga forandringar eller transaktioner avseende nérstadende har e skett under aret. For ytterligare
upplysningar hanvisas till noterna 9, 11 och 12.

» Not 26 Viktiga uppskattningar och bedémningar

Fo6r uppskattningar och bedémningar hanvisas till not 10.

» Not 27 Handelser efter balansdagen

Pressmeddelande
13 februari 2020: Oresund har, i samband med noteringen av Musti Group Plc ("Musti”) den 13 februari 2020 pa Nasdaq
Helsingfors, férvarvat 1.140.000 aktier i Musti motsvarande 3,4 procent av kapitalet och rosterna i Musti.

Flaggningsmeddelande

17 februari 2020: Oresund har i dag avyttrat 100.000 aktier i Ework Group AB (publ) ("Ework”). Oresund ager darefter
1.626.988 aktier motsvarande 9,4 procent av saval kapitalet som rosterna i Ework.

» Not 28 Forslag till vinstdisposition

Till arsstammans férfogande star foljande vinstmedel i moderféretaget:

Kronor

Balanserade vinstmedel 5328 321979
Arets resultat 456 074 383
5784 396 362

Styrelsen foreslar att de till rsstammans forfogande stdende vinstmedlen i moderforetaget disponeras enligt féljande:

Kronor
Att utdelas till aktieigarna (6,00 kronor per aktie) 272 746 884
Att balanseras i ny rakning 5511649478
Disponeras 5784 396 362
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Styrelsens intygande

Undertecknade forsédkrar att koncern- och arsredovisningen har upprittats
i enlighet med internationella redovisningsstandarder IFRS, sidana de antagits
av EU, respektive god redovisningssed och ger en réttvisande bild av koncernens
och foretagets stillning och resultat, samt att koncernforvaltningsberéttelsen och
forvaltningsberittelsen ger en réttvisande oversikt 6ver utvecklingen av koncer-
nens och foretagets verksambhet, stillning och resultat samt beskriver vésentliga
risker och osékerhetsfaktorer som de foretag som ingér i koncernen stér infor.
Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkénts for utfardande av
styrelsen och verkstéllande direktoren den 26 februari 2020. Koncernens resultat-
och balansrikning samt moderforetagets resultat- och balansrakning blir féremal
for faststillelse pa arsstimman den 31 mars 2020.

Mats Qviberg Magnus Dybeck
Ordforande Ledamot
Anna Engebretsen Laila Freivalds Martha Josefsson
Ledamot Vice ordforande Ledamot
Douglas Roos Marcus Storch
Ledamot Ledamot

Nicklas Paulson
Verkstillande direktor

Vir revisionsberittelse har limnats den 27 februari 2020.

KPMG AB

Anders Bickstrom
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till bolagsstimman i Investment AB Oresund, org. nr 556063-9147

RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN OCH KONCERNREDOVISNINGEN

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen for Investment AB Oresund for &r 2019
med undantag for bolagsstyrningsrapporten pé sidorna 18-24 och hallbarhetsrapporten pé sidorna 24-28. Bolagets
arsredovisning och koncernredovisning ingar pa sidorna 15-50 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen och ger eni alla
vésentliga avseenden rittvisande bild av moderbolagets finansiella stédllning per den 31 december 2019 och av dess
finansiella resultat och kassaflode for aret enligt arsredovisningslagen. Koncernredovisningen har uppréttats i enlig-
het med arsredovisningslagen och ger en i alla visentliga avseenden réttvisande bild av koncernens finansiella stall-
ning per den 31 december 2019 och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt International Financial
Reporting Standards (IFRS), s& som de antagits av EU, och arsredovisningslagen. Vara uttalanden omfattar inte
bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 18-24 och héllbarhetsrapporten pé sidorna 24-28. Forvaltningsberéttelsen &r
forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens ovriga delar.

Vi tillstyrker dérfor att bolagsstimman faststéller resultatrdkningen och balansrikningen for moderbolaget och
for koncernen.

Vara uttalanden i denna rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen dr forenliga med innehallet
i den kompletterande rapport som har 6verlamnats till moderbolagets revisionsutskott i enlighet med revisors-
forordningens (537/2014) artikel 11.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi dr oberoende i forhéllande till moder-
bolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa
krav. Detta innefattar att, baserat pa var basta kunskap och 6vertygelse, inga foérbjudna tjanster som avses i revisors-
forordningens (537/2014) artikel 5.1 har tillhandahéllits det granskade bolaget eller, i forekommande fall, dess
moderforetag eller dess kontrollerade foretag inom EU.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat &r tillrdckliga och &ndamaélsenliga som grund for vara uttalanden.

Sarskilt betydelsefulla omraden
Vi har faststillt att det inte finns négra for revisionen sarskilt betydelsefulla omraden som vi behéver kommunicera
irevisionsberdttelsen.
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Annan information &dn arsredovisningen och koncernredovisningen

Detta dokument innehéller &ven annan information 4n arsredovisningen och koncernredovisningen och ater-
finns pa sidorna 1-14 samt 56-57. Det &r styrelsen och verkstillande direktdren som har ansvaret for denna andra

information.

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

I samband med var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen dr det vart ansvar att ldasa den infor-
mation som identifieras ovan och 6vervidga om informationen i viasentlig utstrackning ar ofdrenlig med arsredo-
visningen och koncernredovisningen. Vid denna genomgang beaktar vi dven den kunskap vi i ovrigt inhdmtat under
revisionen samt bedomer om informationen i 6vrigt verkar innehélla visentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avseende denna information, drar slutsatsen att den andra
informationen innehéller en visentlig felaktighet, dr vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att rapportera

idet avseendet.

Styrelsens och verkstéllande direktrens ansvar
Det ar styrelsen och verkstédllande direktoren som har
ansvaret for att arsredovisningen och koncernredo-
visningen uppréttas och att de ger en réttvisande bild
enligt arsredovisningslagen och, vad géller koncern-
redovisningen, enligt IFRS s& som de antagits av EU.
Styrelsen och verkstillande direktoren ansvarar dven for
den interna kontroll som de bedomer dr nodvandig for
att upprétta en arsredovisning och koncernredovisning
som inte innehéller ndgra visentliga felaktigheter,
vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.
Vid upprittandet av arsredovisningen och koncern-
redovisningen ansvarar styrelsen och verkstéllande

direktoren for bedomningen av bolagets och koncernens
forméga att fortsédtta verksamheten. De upplyser, nir
sé dr tillampligt, om forhéllanden som kan paverka
formagan att fortsitta verksamheten och att anvinda
antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt
drift tillampas dock inte om styrelsen och verkstéllande
direktoren avser att likvidera bolaget, upphora med
verksamheten eller inte har ndgot realistiskt alternativ
till att gora ndgot av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar
styrelsens ansvar och uppgifter i 6vrigt, bland annat
overvaka bolagets finansiella rapportering.
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Revisorns ansvar

Vara maél dr att uppné en rimlig grad av sdkerhet om

huruvida arsredovisningen och koncernredovisningen

som helhet inte innehaller ndgra visentliga felaktigheter,
vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och
att limna en revisionsberéttelse som innehéller véra
uttalanden. Rimlig sédkerhet 4r en hog grad av sdkerhet,
men dr ingen garanti for att en revision som utfors enligt

ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att

uppticka en visentlig felaktighet om en sddan finns.

Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter

eller misstag och anses vara visentliga om de enskilt

eller tillsammans rimligen kan forvintas paverka de
ekonomiska beslut som anvindare fattar med grund

i arsredovisningen och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvénder vi
professionellt omdome och har en professionellt
skeptisk instdllning under hela revisionen. Dessutom:

— 1identifierar och bedomer vi riskerna for vésentliga
felaktigheter i &rsredovisningen och koncernredo-
visningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller misstag, utformar och utfor granskningsatgérder
bland annat utifrén dessa risker och inhdmtar
revisionsbevis som ér tillridckliga och dndamélsenliga
for att utgora en grund for véara uttalanden. Risken
for att inte upptécka en vésentlig felaktighet till foljd
av oegentligheter dr hogre &dn for en visentlig fel-
aktighet som beror pa misstag, eftersom oegentlig-
heter kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning,
avsiktliga uteldmnanden, felaktig information eller
asidosittande av intern kontroll.

— skaffar vi oss en forstielse av den del av bolagets
interna kontroll som har betydelse for var revision
for att utforma granskningsatgérder som ar lampliga
med hénsyn till omstédndigheterna, men inte for att
uttala oss om effektiviteten i den interna kontrollen.

— utvirderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper
som anvinds och rimligheten i styrelsens och verk-
stillande direktorens uppskattningar i redovisningen
och tillhérande upplysningar.

— drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och
verkstillande direktoren anvander antagandet om
fortsatt drift vid upprattandet av rsredovisningen
och koncernredovisningen. Vi drar ocksa en slutsats,
med grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om huru-
vida det finns ndgon visentlig osdkerhetsfaktor som
avser sddana héndelser eller forhéllanden som kan
leda till betydande tvivel om bolagets och koncernens

forméga att fortsitta verksamheten. Om vi drar
slutsatsen att det finns en vésentlig osdkerhetsfaktor,
maste vi i revisionsberéttelsen fista uppméarksam-
heten pé upplysningarna i drsredovisningen och
koncernredovisningen om den visentliga osdkerhets-
faktorn eller, om sddana upplysningar &r otillrack-
liga, modifiera uttalandet om arsredovisningen och
koncernredovisningen. Vara slutsatser baseras pa

de revisionsbevis som inhdmtas fram till datumet for
revisionsberéttelsen. Dock kan framtida héndelser
eller forhéllanden gora att ett bolag och en koncern
inte ldngre kan fortsitta verksamheten.

— utvérderar vi den 6vergripande presentationen,
strukturen och innehéllet i arsredovisningen och
koncernredovisningen, daribland upplysningarna,
och om arsredovisningen och koncernredovisningen
aterger de underliggande transaktionerna och
hindelserna p4 ett sitt som ger en réttvisande bild.

— inhdmtar vi tillrdckliga och &ndamalsenliga revisions-
bevis avseende den finansiella informationen for
enheterna eller affiarsaktiviteterna inom koncernen
for att gora ett uttalande avseende koncernredo-
visningen. Vi ansvarar for styrning, 6vervakning
och utférande av koncernrevisionen. Vi dr ensamt
ansvariga for vara uttalanden.

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

Vi maste ocksa forse styrelsen med ett uttalande
om att vi har foljt relevanta yrkesetiska krav avseende
oberoende, och ta upp alla relationer och andra for-
hallanden som rimligen kan paverka vart oberoende,
samt i tillampliga fall tillhorande motétgarder.

Av de omraden som kommuniceras med styrelsen
faststiller vi vilka av dessa omrdden som varit de mest
betydelsefulla for revisionen av arsredovisningen och
koncernredovisningen, inklusive de viktigaste bedomda
riskerna for vésentliga felaktigheter, och som dérfor
utgor de for revisionen sirskilt betydelsefulla omradena.
Vi beskriver dessa omraden i revisionsberéttelsen savida
inte lagar eller andra forfattningar forhindrar upplysning
om fragan.
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RAPPORT OM ANDRA KRAV ENLIGT LAGAR OCH ANDRA FORFATTNINGAR

Uttalanden

Utover var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vi dven utfort en revision av styrelsens och
verkstillande direktorens forvaltning for Investment AB Oresund for ar 2019 samt av forslaget till dispositioner

betrédffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstaimman disponerar vinsten enligt forslaget i forvaltningsberittelsen och beviljar
styrelsens ledamoter och verkstédllande direktoren ansvarsfrihet for rakenskapséret.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet
Revisorns ansvar. Vi dr oberoende i forhallande till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och
har i 6vrigt fullgjort vért yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhédmtat ér tillrdckliga och dndamaélsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktorens ansvar
Det éar styrelsen som har ansvaret for forslaget till
dispositioner betriaffande bolagets vinst eller forlust.
Vid forslag till utdelning innefattar detta bland annat en
bedomning av om utdelningen dr forsvarlig med hansyn
till de krav som bolagets och koncernens verksamhets-
art, omfattning och risker stédller pa storleken av moder-
bolagets och koncernens egna kapital, konsoliderings-
behov, likviditet och stéllning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och
forvaltningen av bolagets angeldgenheter. Detta inne-
fattar bland annat att fortlopande bedoma bolagets

och koncernens ekonomiska situation och att tillse

att bolagets organisation dr utformad sé att bokféringen,
medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska
angeldgenheter i 6vrigt kontrolleras péa ett betryggande
satt.

Verkstillande direktdren ska skota den 1opande
forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar
och bland annat vidta de atgédrder som dr nédvéndiga for
att bolagets bokforing ska fullgoras i overensstammelse
med lag och for att medelsforvaltningen ska skotas
pa ett betryggande sitt.

Revisorns ansvar

Vért mal betrédffande revisionen av forvaltningen, och

ddrmed vart uttalande om ansvarsfrihet, dr att inhdmta

revisionsbevis for att med en rimlig grad av sékerhet

kunna bedoma om négon styrelseledamot eller

verkstéllande direktoren i ndgot visentligt avseende:

— foretagit ndgon atgérd eller gjort sig skyldig till
ndgon forsummelse som kan foranleda erséttnings-
skyldighet mot bolaget, eller

— panagot annat sitt handlat i strid med aktiebolags-
lagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mél betraffande revisionen av forslaget till dispo-
sitioner av bolagets vinst eller forlust, och ddrmed vart
uttalande om detta, dr att med rimlig grad av sékerhet
bedoma om forslaget 4r forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sédkerhet dr en hog grad av sdkerhet, men
ingen garanti for att en revision som utfors enligt god
revisionssed i Sverige alltid kommer att uppticka
atgirder eller forsummelser som kan foranleda ersatt-
ningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till
dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte ar
forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisions-
sed i Sverige anvinder vi professionellt omdome och
har en professionellt skeptisk instéllning under hela
revisionen. Granskningen av forvaltningen och forslaget
till dispositioner av bolagets vinst eller forlust grundar
sig framst pa revisionen av rdkenskaperna. Vilka till-
kommande granskningsétgidrder som utfors baseras pa
var professionella bedomning med utgédngspunkt i risk
och visentlighet. Det innebdr att vi fokuserar gransk-
ningen pé sddana atgirder, omrdden och forhallanden
som ar vasentliga for verksamheten och dér avsteg och
overtradelser skulle ha sirskild betydelse for bolagets
situation. Vi gar igenom och provar fattade beslut,
beslutsunderlag, vidtagna atgérder och andra forhél-
landen som ér relevanta for vart uttalande om ansvars-
frihet. Som underlag f6r vart uttalande om styrelsens
forslag till dispositioner betrdffande bolagets vinst eller
forlust har vi granskat styrelsens motiverade yttrande
samt ett urval av underlagen for detta for att kunna
bedoma om forslaget dr forenligt med aktiebolagslagen.
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Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten
Det éar styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 18-24 och for att den ar uppréttad
i enlighet med arsredovisningslagen.

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

En bolagsstyrningsrapport har uppréttats. Upplysningar i enlighet med 6 kap. 6 § andra stycket punkterna 2-6
arsredovisningslagen samt 7 kap. 31 § andra stycket samma lag &r forenliga med arsredovisningens och koncern-
redovisningens Ovriga delar samt dr i Overensstammelse med &rsredovisningslagen.

Revisorns yttrande avseende den lagstadgade hallbarhetsrapporten
Det idr styrelsen som har ansvaret for hallbarhetsrapporten pa sidorna 24-28 och for att den dr uppréttad i enlighet
med arsredovisningslagen.

Viér granskning har skett enligt FAR:s rekommendation RevR 12 Revisorns yttrande om den lagstadgade
hallbarhetsrapporten. Detta innebir att var granskning av héllbarhetsrapporten har en annan inriktning och en
vasentligt mindre omfattning jimfort med den inriktning och omfattning som en revision enligt International
Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger oss tillracklig grund
for vért uttalande.

En hallbarhetsrapport har uppréttats.

KPMG AB, Box 382, 101 27, Stockholm, utsgs till Investment AB Oresunds revisor av bolagsstimman
den 12 april 2019. KPMG AB eller revisorer verksamma vid KPMG AB har varit bolagets revisor sedan 2013.

Stockholm den 27 februari 2020

KPMG AB

Anders Bickstrom
Auktoriserad revisor
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Koncernen i sammandrag

Mkr (dér ej annat anges)

RESULTATRAKNINGAR | SAMMANDRAG

Resultat forvaltningsverksamheten
Resultat fore skatt !
Arets resultat V

BALANSRAKNINGAR | SAMMANDRAG
Vérdepappersportféljens marknadsvarde

Balansomslutning
Eget kapital

NYCKELTAL

Substansvarde

Soliditet, %

Lamnad kontantutdelning 2
Lamnad sakutdelning ®
Bérsvérde den 31 december ¥
Féréandring av substansvérdet, %
SIX Portfolio Return Index, %
SIX Return Index, %

OMX Stockholm_PI, %
Direktavkastning, %3
Totalavkastning, %
Férvaltningskostnad, %

Antal anstéllda den 31 december

ANTAL AKTIER

Antal registrerade aktier den 31 december
Genomsnittligt antal utestdende aktier
Antal syntetiskt aterkdpta aktier den 31 december

KRONOR PER AKTIE
Redovisat resultat per aktie !
Lamnad kontantutdelning 2
Lamnad sakutdelning ®
Bérskurs den 31 december 4
Substansvarde

2019 2018
476 543

456 494

456 494

5621 5544

6 202 6 031
6129 5923
6129 5923

99 98

273 250

6155 5882

7,8 8,6

35,0 -4,4

35,0 -4,4

29,6 -7,7

4,4 43

9 5

0,4 0,8

6 6

45 457 814 45 457 814
45 457 814 45 457 814
400 754 -
10,03 10,87

6,00 5,50
135,40 129,40
134,82 130,29

2017

407
385
385

5655
6118
5825

5825
95

397
5989
6,0
95
95
6,4
6,6
-11
0,4

45 457 814
45 457 814

8,47

8,66
131,75
128,15

Observera att uppgifterna, dar sa &r tillampligt, har justerats for den aktiesplit 2:1 som genomférdes under 2016.

) Baserat p& moderforetagets aktiedgares resultat.

2016

1189
1167
1167

5569
5895
5656

5656
96
216

6932
25,2
9,6
9,6
5,8
3,1
43
0,4

45 457 814
45 457 814

25,68
4,75

152,50
124,42

2015

1267
1250
1250

4472
4 891
4693

45 457 814
45 457 814

27,49
4,50

111,00
103,24

2 2019: Styrelsen foreslar att ldmna utdelning om 6,00 kronor per aktie uppdelad pa tva utbetalningar, 3,00 kronor per aktie i april 2020 och 3,00 kronor per aktie i oktober 2020,

motsvarande totalt 273 Mkr.

3 2017: Sakutdelning om, fér varje tiotal innehavda aktier i Oresund, en aktie i Bilia och en aktie i MQ Holding. Baserat p& 6ppningskursen pa avskiljningsdagen i Bilia
(72,50 kronor per aktie) och i MQ Holding (14,82 kronor per aktie) motsvarar utdelningen totalt 397 Mkr. _
Enligt Skatteverkets allmanna rad far utdelning anses ha erhallits med 86,59 kronor fér varje tiotal aktier i Oresund. Varje aktie i Bilia b6r anses anskaffad fér 71,75 kronor.
Varje aktie i MQ Holding bér anses anskaffad for 14,84 kronor. Notera att MQ Holding genomférde en sammanlaggning av aktier 1:10 i februari 2020.

4 Beréknat pa / avser senaste betalkurs.
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Bolagsordning

§1.

§2.

§3.

§4.

§5.

§6.

§7.

§8.

§9.

Firma. Bolagets firma #r Investment AB Oresund.
Bolaget ér publikt (publ).

Styrelsens site. Bolagets styrelse skall ha sitt sdte i
Stockholm. Bolagsstdmma skall hallas i Stockholm.

Verksamhet. Bolaget har till foremal for sin verk-
samhet att 4ga och forvalta fast och 16s egendom
samt idka annan didrmed forenlig rorelse.

Aktiekapital. Bolagets aktiekapital skall utgora lagst
kronor 140.000.000 och hogst kronor 560.000.000.

Akties antal. Antalet aktier skall vara lagst
30.000.000 och hogst 120.000.000.

Styrelse. Bolagets styrelse skall best av minst fem
och hogst tio ledamoter.

Revisorer. En eller tva revisorer eller registrerat
revisionsbolag skall utses pd arsstimman.

Rékenskapsar. Kalenderar skall vara bolagets
riakenskapsar.

Arsstimma. P4 rsstimman skall féljande drenden

forekomma till behandling:

1. Val av ordforande vid stimman.

. Upprittande och godkénnande av rostlédngd.

. Godkénnande av dagordning.

. Val av en eller tvé justeringsmén.

. Prévning av om stimman blivit behorigen

sammankallad.

6. Framldggande av arsredovisningen och
revisionsberittelsen samt, i forekommande
fall, koncernredovisningen och koncern-
revisionsberéttelsen.

7. Beslut om;

a) faststillande av resultatrakningen och
balansrdkningen samt, i forekommande fall,
koncernresultatrédkningen och koncern-
balansrdkningen,

b) dispositioner betréiffande bolagets vinst
eller forlust enligt den faststéllda balans-
rakningen,

c) ansvarsfrihet 4t styrelseledaméterna och
verkstillande direktoren.

8. Bestimmande av antalet styrelseledaméter
samt, i forekommande fall, revisorer eller
registrerat revisionsbolag som skall viljas av
stimman.

DA W

§10.

§11.

§12.

9. Faststdllande av arvoden at styrelsen och,
i forekommande fall, revisorerna.

10. Val av styrelseledamoter samt, i forekom-
mande fall, revisor eller registrerat revisions-
bolag.

11. Annat drende, som ankommer pa stimman
enligt aktiebolagslagen eller bolagsordningen.

Kallelse till bolagsstamma. Kallelse till bolags-
stimma skall ske genom annonsering i Post- och
Inrikes Tidningar samt p& bolagets webbplats.
Att kallelse skett skall annonseras i Dagens
industri.

Kallelse till ordinarie bolagsstimma samt till
extra bolagsstdmma dér frdga om éndring av
bolagsordningen kommer att behandlas skall
utfardas tidigast sex och senast fyra veckor fore
stimman. Kallelse till annan extra bolagsstimma
skall utfardas tidigast sex och senast tre veckor
fore stimman.

Aktiedgares ritt att delta i bolagsstimma. Aktie-
dgare som vill delta i forhandlingarna vid bolags-
stimma, skall dels vara upptagen i utskrift eller
annan framstéllning av hela aktieboken avseende
forhallandena fem vardagar fore staimman, dels
anmala sig hos bolaget senast den dag som anges
ikallelsen till stimman. Sistndmnda dag far

inte vara sondag, annan allmén helgdag, 16rdag,
midsommarafton, julafton eller nydrsafton och
inte infalla tidigare 4n femte vardagen fore
stimman.

Aktiedgare far vid bolagsstdimma medfora ett
eller tva bitrdaden, dock endast om aktiedgaren till
bolaget gjort anmélan hirom enligt foregdende
stycke.

Avstamningsforbehall. Bolagets aktier skall vara
registrerade i ett avstimningsregister enligt lagen
(1998:1479) om virdepapperscentraler och konto-
foring av finansiella instrument.

Investment AB Oresund (publ)
org.nr. 556063-9147

Denna bolagsordning har antagits vid drsstimman
den 17 april 2018.
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