(G)nvestor

Substansvardekommuniké 2004

Substansvéardet uppgick den 31 december 2004 till 89.966 Mkr (117 kronor per aktie) jamfort
med 83.063 Mkr (108 kronor per aktie) vid foregdende arsskifte.

Substansvardeférandringen uppgick under &ret till 6.903 (20.294) Mkr, motsvarande 8
(32) procent. | substansvardeférandringen ingick koncernens resultat efter skatt med 8.147 (929) Mkr,
vilket motsvarade 10,62 (1,21) kronor per aktie.

Vardet av samtllga tlllgéngar uppgick den 31 december 2004 till 105.517 Mkr, att jamfora
med 103.656 Mkr vid utgdngen av 2003. Nettoskulden uppgick den 31 december till 15.551 Mkr. Vid
foregdende arsskifte var nettoskulden 20.593 Mkr. Nettoskulden motsvarade 15 procent av de totala
tillgdngarna vid rapportperiodens utgang, att jamfora med 20 procent den 31 december 2003.

Karninnehavens vardeforandring uppgick under aret till 8.077 (22.466) Mkr. Storst
positiv paverkan hade Ericsson med 6.726 Mkr och SEB med 3.111 Mkr. AstraZeneca paverkade
vardeférandringen med -6.977 Mkr.

Nya investeringars vardeforandring uppgick under &ret til 381 (202) Mk,
Sammantaget gjordes under rapportperioden investeringar for 1.818 (1.914) Mkr och avyttringar for
4.448 (2.364) Mkr.

Totalavkastningen var under aret 25 (43) procent. Under fjarde kvartalet var totalavkastningen
9 (8) procent.

Ordinarie utdelning till aktieagarna foreslas till 2,25 (2,25) kronor per aktie.

Effekterna av IFRS redovisas i enlighet med rekommendationen fran Stockholmsbérsen i
bilaga 2, sid. 16. | samband med tilldampningen av IFRS har Investor valt att anpassa
varderingsprinciperna for substansvardet sa att det Gverensstammer med redovisningen. Vid en
tillampning av dessa principer pa de mest vasentliga posterna skulle vardet pa de totala tillgangarna oka
med cirka 3 Mdr kronor och nettoskulden ©6ka med omkring 0,5 Mdr kronor per den
31 december 2004, jamfort med gallande principer for berdkning av substansvardet.

Investor i sammandrag

31/12 2004 30/9 2004 31/12 2003

Tillgangar, Mkr 105 517 107 946 103 656
Nettoskuld, Mkr -15 551 -16 059 -20 593
Substansvérde, Mkr 89 966 91 887 83 063
Substansvarde per aktie, kronor 117 120 108
. oktober- oktober-

Arets/kvartalets utveckling 2004 2003 december 2004 december 2003
Substansvardeférandring, Mkr 6 903 20 294 -1921 7 596
Substansvardeférandring, procent 8 32 -2 10
Substansvardeférandring per aktie, kronor 9 26 -3 9

| syfte att ge en s& snabb information som mdjligt till marknaden har Investor valt att redovisa denna substansvardekommuniké.
Gallande redovisningsregler innebar att Investors intresseforetag skall redovisas i enlighet med kapitalandelsmetoden i
koncernresultat- och koncernbalansrakningen. Detta medfor att Investor invantar intresseféretagens deldrsrapporter innan den egna
formella delarsrapporten upprattas (se vidare redovisningsprinciper). Den formella bokslutskommunikén publiceras den 28 februari
2005.

Investor ar Skandinaviens storsta investmentbolag. Var affarsidé, sedan snart hundra ar, ar att bygga
varldsledande foretag i sektorer dar vi genom vart natverk och var kunskap har en relativ styrka. Investor
ar engagerat i ett antal internationella foretag sdsom AstraZeneca, Ericsson och SEB. Darutéver
bedriver Investor riskkapitalverksamhet i Nordamerika, Europa och Asien.



Vd har ordet

Fortsatt positiv utveckling under 2004

For Investor fortsatte trenden med stigande
substansvarde under 2004. Flera av vara innehav
rapporterade klara resultatférbattringar och betydande
kursuppgéangar. Ericsson, SEB och Gambro stod for
merparten av dkningen i Investors substansvérde,
medan AstraZeneca paverkade vardeutvecklingen
negativt. Affarsomradet Nya investeringar hade sitt
basta ar sedan 2000 och bidrog positivt till
substansvérdet.

Investoraktiens totalavkastning var 25 procent under
aret. Det ar gladjande att vara aktieagare, efter den
dramatiska borsnedgangen i borjan pa det nya
millenniet, har kunnat erhélla en totalavkastning pé nara
80 procent den senaste tvaarsperioden.

Ett nytt kostnadsbesparingsprogram introducerades i
borjan pa aret, vilket bidrog till att kostnaderna under
aret sjonk med ytterligare 9 procent. Vidare har vi
minskat var skuldsattning genom att i februari reducera
agandet i AstraZeneca. Skuldsattningen ar nu nere pa
nivaer som ger oss en god flexibilitet att agera pa
framtida affarsméjligheter. Bland karninnehaven har vi
under aret okat vart 4gande i Scania, direkt och indirekt
via Ainax. Bakgrunden till denna investering var dels att
vi s&g en bra vardepotential i Scania/Ainax, dels att vi
ville vara med och bidra till en I6sning p& osékerheten i
bolagets agarbild.

De flesta av Investors elva kérninnehav utvecklades
starkt under aret. De omfattande effektiviseringar som
genomforts i bolagen de senaste &ren har, i kombination
med en forbattrad konjunktur, lett till en positiv
vinstutveckling och stérkta balansrakningar. Den stora
utmaningen framdver blir att skapa mojligheter till
framtida I6nsam tillvaxt. | den globala konkurrens som
dessa bolag moter varje dag kravs en sténdig utveckling
av processer, produkter och marknadspositioner.
Investeringar for att utveckla existerande verksamhet
saval som selektiva forvarv ar centrala delar i
framtidssatsningarna. De senare forutsatter noggrann
utvardering och rimliga féretagsvarderingar

Bland vara storre innehav visade Ericsson att senaste
arens intensiva effektiviseringsarbete burit frukt. |
kombination med 6kad investeringsvilja bland varldens
telekomoperatérer bidrog detta till att bolaget kunde
uppvisa en god resultatutveckling. Aven SEB
rapporterade fortsatta framsteg i verksamheten med
stigande volymer inom flera segment, stabila kostnader
och laga kreditforluster. SEB genomforde under aret
ocksa nagra intressanta, mindre tillaggsforvarv. Banken
noterade kursrekord i slutet pa aret och var Investors
enskilt stérsta innehav vid arsskiftet. Under fjarde
kvartalet avyttrade Gambro sin klinikverksamhet i USA -
ett viktigt strategiskt beslut som dessutom frigor
betydande kapital.

AstraZeneca har haft det motigt under aret. Det
blodproppsférebyggande medlet Exanta godkandes inte
i USA och nya forskningsresultat for cancerpreparatet
Iressa kunde inte styrka dess effektivitet. Samtidigt har
en omvardering skett av hela lakemedelsbranschen.

Fragetecken har rests kring godkannandeprocessen av
lakemedel pa olika marknader. Vidare har flera
lakemedelsbolag under aret fatt dra tillbaka produkter p&
grund av otillfredsstallande sakerhetsprofil.

AstraZeneca har vidtagit atgarder for att effektivisera sin
verksamhet, inklusive processen for
lakemedelsgodkannanden. Investor kanner
AstraZeneca val sedan manga ar och hyser stor tilltro till
den innovationskraft som finns i bolaget. Bolaget har
ocksé flera nya tillvaxtprodukter pd marknaden, t ex
Seroquel och Arimidex, samt en stark finansiell stallning.

Alla enheter inom Nya investeringar rapporterade en
god utveckling under aret, trots en inte helt latt
finansmarknad vad géller t ex bérsnoteringar. Manga av
innehaven rapporterade om forbattrade marknadsvillkor
och resultat, vilket ocksa aterspeglades i en god
véardeutveckling. Inte minst bredbandsmarknaden har
utvecklats starkt, vilket gynnat bland annat
Bredbandsbolaget. Investor har varit aktiv bade pa
investerings- och exitmarknaden. Avyttringarna har dock
Overvagt med betydande reavinster och ett positivt
kassafléde som foljd.

| och med de nya redovisningsreglerna IFRS, som
bérjar galla 2005, andrar Investor aven
varderingsprinciperna for substansvardet. Detta innebar
bland annat att vi framgent kommer att redovisa
eventuella évervarden pa onoterade innehav.

Under 2004 tog intresset for mobilt bredband fart pa
flera hall i varlden, vilket ledde till en hig
abonnenttillvéxt for 3 globalt. Aven 3 i Skandinavien tog
flera viktiga steg i arbetet med att etablera sig som en
ledande aktér pd marknaden. Kundtillstromningen
Okade dramatiskt och man nadde i mitten p& december
350.000 abonnenter i Sverige och Danmark. Natet har
successivt utvidgats och i test har 3G-natet beddmts
som det basta bland annat i Stockholm, Géteborg och
Malmo. Over halften av den planerade investeringen i 3
har nu genomfdrts och for 2005 beréknas
kapitalbehovet bli lagre &n under 2004.

Vi kan se tillbaka pé ett ar av positiv utveckling och jag
kanner tillforsikt infor framtiden. Vi har reducerat vara
kostnader och starkt var finansiella stallning, vilket ger
utrymme for nya intressanta investeringar. Vi har en
sammansattning av bolag som ger en bra riskspridning
men ocksa en intressant avkastningspotential. Slutligen
har vi en professionell och resultatorienterad
organisation som &r installd pa att fortsatta bidra till vara
innehavs utveckling och till en langsiktigt god
vardetillvaxt for Investors aktiedgare.

M.

Marcus Wallenberg



Substansvardeutveckling

Den 31 december 2004 uppgick substansvardet till
89.966 (83.063)" Mkr, vilket motsvarade 117 (108)
kronor per aktie.

Substansvarde
31/12 2004 31/12 2003

kr/aktie Mkr kr/aktie Mkr
Karninnehav 114 87643 112 85841
Nya investeringar 14 10820 16 12 745
Ovriga innehav 3 2406 4 2924
Ovrig verksamhet 3 1868 2 1561
Ovriga tillgdngar och
- 3 2780 1 585
Totala tillgangar 137 105517 135 103 656
Nettoskuld -20 -15551 -27 -20593
Totalt substansvéarde 117 89 966 108 83063

Substansvardeférandringen uppgick under aret till
6.903 (20.294) Mkr eller 8 (32) procent. Under det
fiarde kvartalet var substansvardeutvecklingen
-1.921 (7.596) Mkr motsvarande -2 (10) procent.

Substansvardeforandring
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For mer information: navs.investorab.com

1) Siffror inom parentes avser motsvarande tidpunkt/period
féregdende ar.

Karninnehaven paverkade under aret substansvardet
med 9.486 (23.984) Mkr, Nya investeringar med 147
(45) Mkr, Ovriga innehav med 82 (39) Mkr och Ovrig
verksamhet med -19 (-26) Mkr. Motsvarande siffror
for det fjarde kvartalet var -1.688 (7.755), 80 (303),
31 (-70) och -49 (-132) Mkr.

Substansvardet paverkades dessutom under aret
med -2.793 (-3.748) Mkr av dvergripande poster,
varav lamnad utdelning -1.726 (-2.608) Mkr. Se
vidare bhilaga 1, sid. 15.

Investoraktien

Totalavkastningenz) uppgick under aret till 25 (43)
procent. Under det fjarde kvartalet var
totalavkastningen 9 (8) procent.

Under den senaste 20-arsperioden har den
genomshnittliga totalavkastningen varit 15 procent.

Genomsnittlig totalavkastning, procent

Genomsnittlig totalavkastning (kursutveckling inklusive
aterinvesterad utdelning) fér Investoraktien per den 31/12 2004

Kalla: SEX AB

Borskursen for Investors B-aktie var vid arets utgang
84,50 kronor, att jamféra med 69,50 kronor vid
utgangen av 2003.

For mer information: aktie.investorab.com

2) Totalavkastning &r summan av kursférandring och aterinvesterad
utdelning.

Tillgangar uppdelade per sektor och verksamhetsomrade, 31 december 2004

Mkr ) Ver!(stads—_ ) Fina_r]siella L

Teknologi industri Halsovard tjanster  Owvrigt Totalt
Karninnehav 26 015 21814 18 869 - 87 643
Nya investeringar — Noterade 14 646 - - 1252
Nya investeringar — Onoterade 860 1396 285 2385 9 568
Ovriga - - - 52429 7054
Totalt 26 889 23 856 19154 7627 105 517

1) Varav 4.033 Mkr utgors av lan till Hi3G.


http://www.investorab.com/default.asp?open=/sv_web/Investor+relations/Substansvarde/Substansvarde.htm

Karninnehav

Under aret har sammanlagt 1.509 (1.962) Mkr
investerats i karninnehaven. Avyttringarna under
aret uppgick till 7.733 (1.891) Mkr. Inga
investeringar eller avyttringar skedde under fjarde
kvartalet.

Som beskrevs i foregdende kvartalsrapport
utnyttjade Investor under fjarde kvartalet samtliga
256.660.096 ratter att omvandla B-aktier till
A-aktier i Ericsson. Investors dgande i Ericsson
uppgar darmed till 19 procent av rosterna och 5
procent av kapitalet.

Under det tredje kvartalet kbptes A-aktier i Scania
for 487 Mkr. Samtidigt avyttrades B-aktier i Scania
for 296 Mkr.

Utveckling Karninnehav

Under andra kvartalet forvarvades 4.444.477
aktier i Ainax till ett varde av 1.022 Mkr.

Under andra kvartalet, i samband med Electrolux
erbjudande om inlésen av aktier, I6ste Investor in
461.619 A-aktier till ett varde av 92 Mkr. Dartill
avyttrades 484.340 Electrolux B inlésenratter for
25 Mkr.

Vardeforandring karninnehav
1 januari - 31 december 2004

Ericsson 6726
SEB
Gambro 2413
Atlas Copco

Scania/Ainax 1275

Mkr 1/1-31/12 2004 1/1-31/12 2003
ABB
Realisationsresultat 6432 468
Saab AB [ 140
Foérandring i 6vervarde m.m. 1645 21998 57| Electrolux
Vardeférandring 8077 22 466 .58 | OMX
Utdelningar 1574 1665 A [Pl
-6 977 AstraZeneca
Rorelsens kostnader -165 -147 Mkr
-B000 =4000 [1] 4000 BOOO
Paverkan pa substansvarde 9 486 23984
For mer information: chs.investorab.com
Kéarninnehav
Marknads- Andel av Marknads-
Antal varde Marknads- Kurs- totala Kapital- ROst- varde Marknads-
aktier? kr/aktie varde, Mkr utveckling tilgdngar  andel® andel® krlaktie  varde, Mkr
31/12 2004 31/12 2004 31/12 2004 2004 (%) (%) (%) (%) 31/12 2003 31/12 2003
Halsovérd
AstraZeneca 63 465 810 20 15327 -31 14 4 4 39 29 675
Gambro 68 468 225 8 6 487 59 6 20 26 5 4074
28 21814 20 44 33749
Teknologi
Ericsson 810 393 516 23 17 437 64 17 5 19 14 10711
Saab AB 21611925 3 2 496 6 2 20 36 3 2 356
WM-data 70 265 500 1 1012 -7 1 16 29 1 1089
27 20 945 20 18 14 156
Verkstadsindustri
Atlas Copco 31454971 13 9 436 17 9 15 21 11 8 100
ABB 204 115 142 10 7613 3 7 10 10 10 7 368
Scania 18 950 973 6 4978 30 5 9 17 5 3672
Ainax? 4 444 477 2 1182 24 1 16 16 - -
Electrolux 18 457 571 4 2 806 -4 3 6 26 4 2980
35 26 015 25 30 22120
Finansiella tjanster
SEB 138 272 295 23 17 768 21 17 21 21 19 14 657
OMX 12 950 507 1 1101 -5 1 11 11 1 1159
24 18 869 18 20 15816
Totalt 114 87 643 83 112 85 841
1) Innehav inklusive, i forekommande fall, utldnade aktier. 3) Efter full utspadning och justerat for, i forekommande fall,

2) Mest omsatta aktieslag. Kursutveckling for Ainax avser perioden fran
och med den 8 juni 2004.

aterkopta egna aktier.
En aktie i holdingbolaget Ainax motsvarar en underliggande A-aktie i
Scania.
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http://www.investorab.com/default.asp?open=/sv_web/Innehav/Karninnehav/Oversikt/Oversikt/Oversikt+karninnehav.htm

Under forsta kvartalet avyttrades 21.200.000
aktier i AstraZeneca for 7.320 Mkr. Fdrséljningen
genererade ett realisationsresultat om 6.148 Mkr.

Vardeforéndringen av kérninnehaven var under
aret 8.077 (22.466) Mkr, varav -1.638 (7.791) Mkr
under det fjarde kvartalet. Storst positiv paverkan
under aret hade Ericsson med 6.726 Mkr och
SEB med 3.111 Mkr. AstraZeneca paverkade
vardeférandringen med -6.977 Mkr.

Nya investeringar — 10 stérsta noterade innehav?

Kurs- Marknads- Marknads-

Nya investeringar

Under aret har 1.818 (1.914) Mkr investerats
inom Nya investeringar, varav 314 Mkr under
fiarde kvartalet. Investeringarna utgjordes av 777
Mkr i form av nyinvesteringar och 1.041 Mkr i
form av tillaggsinvesteringar. Samtidigt har
innehav avyttrats for 4.448 (2.364) Mkr, varav
1.714 Mkr under fjarde kvartalet. | avyttringarna
ingar aterbetalning av icke investerade medel
frén b-business partners om 871 Mkr.
Avyttringarna under rapportperioden resulterade i
ett realisationsresultat uppgéende till totalt 730
(311) Mkr.

Nedskrivningar netto uppgick under aret till +414
(-75) Mkr, varav +53 (+93) Mkr under fjarde
kvartalet. Huvuddelen av nedskrivningar netto om
+414 Mkr harror frdn avyttrade aktier, dar tidigare
nedskrivningar reverserats och darmed paverkat
realisationsresultatet. Férandring i évervarde m.m
om -763 Mkr beror framst p& att innehav med
Overvarden realiserats och av valutakurseffekter.

Under aret uppgick vardeférandringen av Nya
investeringar till 381 (202) Mkr, varav 113 (356)
Mkr under fjarde kvartalet.

Utveckling Nya investeringar

i utveck- varde? varde?

Agar- ling (Mkr) (Mkr)

andel 2004 31/12 31/12

Sektor (%) (%) 2004 2003

Kvohon H 7 4 372 515
Tessera T 5 98 353 568
ISTA H 16 9 175 188
Micronic T 5 -20 101 125
Biotage H 12 -17 54 65
Amkor T 1 -63 50 127
Axcan H 1 23 38 151
Lycos Europe T 1 -26 33 108
Stepstone T 8 18 26 27
United Pacific T 13 4 14 17
Ovriga noterade - - 36 359
Totalt noterade 1252 2250
Onoterade 9568 10 495
Totalt Nya investeringar 10 820 12 745

Mkr 1/1-31/12 2004 1/1-31/12 2003
Realisationsresultat 730 311
Nedskrivningar, netto 414 -75
Forandring i 6vervarde m.m. -763 -34
Vardeférandring 381 202
Utdelningar 61 108
Rérelsens kostnader -220 -265
Omstruktureringskostnad -75 -
Paverkan p& substansvéarde 147 45

Under perioden 1 januari 1998 till och med den
31 december 2004 har affarsomradet Nya
investeringar paverkat substansvardet med -146
Mkr (se tabell nasta sida). Avkastningen pa
realiserade investeringar har val métt det
uppstéllda arliga avkastningskravet pa 20 procent
under denna period.

1) Kop och forsaljningar har gjorts i vissa innehav under &ret.
2) Med avdrag for 10 eller 20 procent beroende pa aktiens likviditet.
Marknadsvardet paverkas av valutaeffekter.

Storleksférdelning, Mya investeringar 31/12 2004*

Antal
70

§

Marknadsvarde, Mkr

Nya investeringar 31/12 2004
- per utvecklingsfas och enhet

b-business partners (3%)
Innehav i dvriga fonder (10%)

@ Investor Growth Capital (60%)
@ EQT (36%)
Investor Capital Partners - Asia Fund (4%)

For mer information: nis.investorab.com



http://www.investorab.com/default.asp?open=sv_web/Innehav/Nya+investeringar/Nya+investeringar.htm

Nya investeringars paverkan pa substansvardet

Mkr 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 Totalt 1998-2004
Realisationsresultat (inkl. utdelningar) 709 2399 3004 524 297 419 791 8 143
Nedskrivningar, netto -344 14 -1 228 -2802 -1674 -75 414 -5 695
Rorelsens kostnader -210 -249 -325 -336 -302 -265 -295Y -1982
Periodens resultat 155 2164 1451 2614 -1679 79 910 466
Forandring i 6vervarde, m.m. 1162 722 -955 -119 -625 -34 -763 -612
Paverkan pa substansvardet 1317 2 886 496 -2733 -2304 45 147 -146
1) Varav omstruktureringskostnad -75 Mkr.
Nya investeringar per enhet
Marknads- Marknads- Bokfort Marknads- Marknads-  Bokfort varde
varde, kr/aktie varde, Mkr varde, Mkr  varde, kr/aktie varde, Mkr Mkr
31/122004  31/122004  31/12 2004 31/12 2003 31/12 2003 31/12 2003
Investor Growth Capital 8 6514 5 407 10 8 169 6 486
EQT 5 3896 3873 5 4033 3995
Investor Capital Partners — Asia Fund 1 410 410 1 543 543
Totalt 14 10 820 9690 16 12 745 11 024
Investor Growth Capital
Nyinvesteringar 2004 Den amerikanska Venture Capital-industrin
Investor Growth Capital fortsatte att utvecklas Yal und?r sIl_Jtet av 2004
som en effekt av ett starkt affarsklimat och en
Bolag Beskrivning Sekior starkE pub_lllk aktlema_lrknad. Fgrbattnpgen mgdgav
ocksa en 6kad aktivitet vad gallde borsnoteringar
Cradle Programmerbara digitala - bland Venture Capital-agda bolag. Ett antal
signalprocessorer (DSP) framgangsrika Venture Capital-aktorer startar
On-line tjanst for skraddarsydda aterigen nya fonder. Utvecklingen inom den
Dotomi meddelanden mellan marknadsforare T europeiska Venture Capital-industrin &r liknande
och enskilda konsumenter den i USA om an fdrdr('jjd
Epivalle Avancerade kiselskivor for T .
pivalley belysningsapplikationer Handelser under fiarde kvartalet
eSilicon Skraddarsydda datorchips T Under fjarde kvartalet gjordes nyinvesteringar i
amerikanska eSilicon och Myocor.
M Hogkvalitativa flexibla kretskort T
Technologies eSilicon utvecklar och tillverkar skraddarsydda
Greemway Mijukvara for integrerad elektronisk datorchips till varldens ledande elektronikforetag.
Medical patientjournalhantering och TH Myocor utvecklar medcinsk utrustning for
praktikadministration . . .
behandling av kongestiv hjartsvikt.
Medicinsk utrustning fér behandling o . . . . .
Myocor av kongestiv hjartsvikt. H Darut_over sIutfort_jes |nvester|r_19en i amerikanska
beksks { olas il bilindustrin och Solstice Neurosciences som tillverkar och
. eKskarmar | glas ti Hinaustrin oci H H =
S tillverkare av digitala videokameror T distribuerar lakemedel.
Egljgsiiences Tillverkar och distribuerar lakemedel H Tlll_aggsm_vesterlngar har gjorts i bland annat
Epigenesis, EpiValley och Watchmark.
Swedish Orphan Lakemedel for sallsynta och i i
International livshotande sjukdomar H Under fidrde kv_artalet har h‘?'a mneh.avet I
Molecular Staging och Intuitive Surgical avyttrats.
EQT Darutover har delar av innehaven i Axcan
Pharma, ISTA, Kyphon, Tessera och Lycos
Sirona Tillverkare av dentalutrustning H Europe avyttrats.




Handelser under tidigare kvartal

Tidigare under aret har nyinvesteringar gjorts i
Dotomi, Shoei, Cradle Technologies, EpiValley
Ltd, Greenway Medical, MC Technologies och
Swedish Orphan International.
Tlllaggsinvesteringar har gjorts i bland annat

Aerocrine, Amkor, Atrica, Bredbandsbolaget,

Epigenesis, Gyros, Ness Display och Umetrics.

Avyttringar har gjorts av hela innehaven i

Alibaba.com, ASM Pacific och Idealab. Datrtill

avyttrades delar av innehaven i bland annat
Axcan, Kyphon, Lycos Europe och Tessera.

CSMC Technologies noterades pa

Hongkongborsen.

Under det forsta kvartalet annonserades

kostnadsbesparingar inom Investor Growth

Capital for att anpassa investeringsverksamheten

till rAddande marknadslage. Det tillkdnnagavs

samtidigt att b-business partners enbart kommer
att fokusera pa sina sex befintliga innehav. Under
tredje kvartalet aterbetalade b-business partners
en stor del av icke investerade medel till
aktiedgarna, varav 871 Mkr till Investor.

For mer information:

www.investorgrowthcapital.com

Investor Growth Capital
- innehav per sektor, 31/12 2004

Fonder och Kommunikation (21%)
avrigt (23%)
Medicinsk Halvledare (13%)
teknik (12%)
Likemedel! nternettjanster (7%)
Bioteknik (12%) Mijukvara (6%)
OIEKMEEIER) urig IT (6%)

EQT:s fonder, 31 december 2004

EQT
Héandelser under fjarde kvartalet

Under det fijarde kvartalet tillkannagav EQT tva
férvarv via fonden EQT Ill. Ett bolag som kommer
att besta av tyska Carl Zeiss AG:s verksamhet
inom glasdgonlinser och &agas till lika delar av
EQT Il och Carl Zeiss har bildats. Det nybildade
bolaget har tecknat ett avtal med bérsnoterade
amerikanska SOLA:s styrelse om att forvarva
SOLA. Dartill tillkannagavs att EQT slutit avtal om
att kdpa Munksj6é AB.

Under fjarde kvartalet genomférdes forsaljningen
av Thule. Férsaljningen av Thule gav en reavinst
for Investor om 417 Mkr.

Héandelser under tidigare kvartal

EQT etablerade en ny fond, EQT IV under tredje
kvartalet. Fonden har samma inriktning som EQT
IIl. Investors atagande i fonden uppgar till 466
MEUR (motsvarande cirka 4,2 Mdr kronor), vilket
motsvarar knappt 20 procent av det totala
fondkapitalet.

Under tredje kvartalet deltog EQT Mezzanine i
finansieringen av SportFive.

Under andra kvartalet genomférdes forséljningen
av Dahl till Saint-Gobain. Forsaljningen av Dahl
gav en reavinst for Investor om 204 Mkr.

Under forsta kvartalet saldes Vaasan & Vaasan
till CapVest och investeringen i Sirona
genomfordes.

For mer information: www.eqt.se

Investors del av Investors del av Investors
Mkr Totala kapital- kapital- investerat marknadsvarde av Innehav
ataganden &taganden kapital” kvarvarande innehav
EQT | 3260 587 574 131 Duni (40%), FlexLink
EQT Il 6193 1103 964 507 HemoCue, Findus, Tradex, Salcom,
IHI, Eldon
Dometic, Duni (60%), Plantasjen,
EQT Il 18 045 5784 4074 3 051 Leybold Optics, Symrise, Finn-Power,
ComHem, VTI Technologies, Sirona
EQT IV 22 557 4 207 29 - -
Danmark 1234 217 159 72 Contex, Nederman
Finland 593 188 116 91 ADR Haanpéaa, Bewator
Mezzanine 1668 275 51 44 Stenqvist, SportFive
Totalt? 53 550 12 361 5 967 3896

Y Inkluderar &ven investerat kapital i redan avyttrade innehav.

2 Foljande omrékningskurser har anvénts vid omrakning till SEK: DKK=1,2129 (EQT Danmark), EUR= 9,02268 (EQT Finland, EQT Ill, EQT IV och EQT

Mezzanine).
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Investor Capital Partners — Asia Fund

Investor Capital Partners — Asia Fund avyttrade
Kingclean under fjarde kvartalet. Déartill gjordes
en refinansiering av Global Beauty (tidigare
bendmnd Cosmetic Group).

Fonden har tva kvarvarande innehav; Global
Beauty och Memorex.

F6r mer information:
www.investorcapitalpartners.com

Ovriga innehav

Ovriga innehav

Investors finansiering av Hi3G

1/1-31/12 2004  31/12 2003 Totalt

Aktiedgartillskott - 1648 1648
L&an® 2233 1800 4033
Totalt 2233 3448 5681

1) Ingdr i "Ovriga tillgangar och skulder” i substansvardeuppstéliningen.

For mer information: www.tre.se

Fondinvesteringar

Under &ret har andelar i Lancelots fonder salts till
ett varde av 268 Mkr.

Ovrigt
Under andra kvartalet avyttrades Investors
innehav i Fiskars. Avyttringen utgjordes av
3.731.197 A-aktier samt 1.012.800 K-aktier.
Forsaljningslikviden uppgick till totalt 418 Mkr
vilket gav ett realisationsresultat om 256 MKkr.

31/12 2004 31/12 2003
kr/aktie Mkr kr/aktie Mkr
Hi3G 2 1621 2 1621
Fondinvesteringar 1 593 1 801
Ovrigt 0 192 1 502
Totalt Ovriga innehav 3 2406 4 2924
Hi3G

Den 10 december 2004 meddelade Hi3G att man
hade 350.000 abonnenter i Skandinavien, en
Okning med cirka 330.000 under 2004. Det
rapporterades ocksa att 6ver 120.000 kunder
abonnerade pa nagot av 3:s innehallspaket.
Sammanlagt gjordes dver 2.000.000 minuter
videosamtal per vecka under slutet av 2004.

Per den 31 december tackte bolaget 88 procent
av Sveriges befolkning med 3G-tjanster och 95
procent med rosttjanster. | storstdderna ar 3G-
tackningen 97 procent vilket betyder att den pa
manga stéllen ar battre an de befintliga GSM-
naten.

| september pabérjade Hi3G forsaljning i Sverige
och Danmark till sm& och medelstora foretag.

Som tidigare kommunicerats bedémer Investor
att dess totala taganden till Hi3G i form av eget
kapital kommer att uppga till 4-5 Mdr kronor.
Finansiering av Hi3G beddms langsiktigt ske med
lika delar eget kapital och extern direkt
lanefinansiering. De lan Investor i dagslaget har
utestaende till Hi3G forvantas pa sikt 6verforas till
extern direkt lanefinansiering av Hi3G.

Under aret har 2.233 Mkr tillskjutits Hi3G i form
av lan, varav 765 Mkr under det fjarde kvartalet.
Hi3G:s finansieringsbehov under 2005 beddéms
understiga 2004 ars niva.

Ovrig verksamhet

Ovrig verksamhet

31/12 2004 31/12 2003

kr/aktie Mkr  kr/aktie Mkr

The Grand Group 2 1475 1 1075
Mark och fastigheter 1 300 1 300
Aktiv portfoljforvaltning 0 3 0 102
Ovrigt 0 90 0 84
Totalt Ovrig verksamhet 3 1868 2 1561

The Grand Group

The Grand Groups resultat efter finansnetto
uppgick till -65 (-73) Mkr under aret, varav -29
(-77) Mkr utgjordes av kostnadsforda
renoveringsarbeten.

Tre angransande byggnader till Grand Hotel
(daribland Burmanska palatset) férvarvades
under forsta kvartalet for en kdépeskilling om 400
MKr.

Efter rapportperiodens utgdng meddelades att
The Grand Group avyttrar Bernsfastigheten for
att frigora kapital till utvecklingen av Burmanska
palatset (fore detta SAF-huset).

For mer information: www.grandhotel.se

Aktiv portféljforvaltning

Investors aktiva portfoljférvaltning uppvisade ett
tradingresultat om 15 (40) Mkr for aret, varav 5
(-14) Mkr under fjarde kvartalet.
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Koncernens resultat

Moderbolaget

Rorelsens kostnader, exklusive omstrukturerings-
kostnad, uppgick till 458 (502) Mkr under aret, en
sénkning med 9 procent jamfort med 2003.

Resultatet efter finansiella poster uppgick under
aret till 8.332 (1.003) Mkr. | beloppet ingar
realisationsresultat om 6.148 Mkr avseende
férsaljningen av aktier i AstraZeneca.

Arets resultat (efter skatt) uppgick till 8.147 (929)
Mkr, vilket motsvarar 10,62 (1,21) kronor per
aktie.

Under det forsta kvartalet gjordes en avsattning
for omstruktureringskostnader pa 100 Mkr, vilket
belastade arets resultat. (Se vidare under
"Ovrigt”)

En mer detaljerad beskrivning av verksamheten
aterfinns i tabellform i bilaga 1, sid. 15.

Aktiekapital

Aktiekapitalet uppgick den 31 december 2004 till
4.795 Mkr (4.795 Mkr den 31 december 2003).

Aktiestruktur

Aktieslag Antal aktier Antal roster k:\/;gi?a:/I r(')o'/ostZY
A1 rost 311 690 844 311 690 844 40,6 87,2
B 1/10 rost 455 484 186 45 548 418 59,4 12,8
Totalt 767175030 357 239 262 100,0 100,0

Koncernens nettoskuld

Koncernens nettoskuld uppgick vid arets utgang
till 15.551 Mkr, att jaAmféra med 20.593 Mkr vid
utgangen av 2003. Investors nettoskuld utgjorde
darmed 15 procent av de totala tillgdngarna, att
jamféra med 20 procent vid utgéngen av 2003.

Likvida medel uppgick den 31 december 2004 till
12.125 Mkr, att jamféra med 9.803 Mkr vid
foregaende arsskifte. Under 2005 kommer 3.590
Mkr av utestaende lan att forfalla.

Koncernens nettoskuld

T T

Mdr kr
v
L)
S
~—
1
v
Procent

’/

2000 2001 2002 2003 2004
Summa nettoskuld (vanster skala)
m— Nettoskuld/totala tillgangar (hdger skala)

Resultat och investeringar

Resultatet efter finansiella poster for helaret 2004
uppgick till 5.854 (129) Mkr, varav 5.532 (359)
Mkr utgjordes av, fran innehaven, realiserade
resultat och nedskrivningar.

Under &ret har 1.736 (3.106) Mkr investerats i
finansiella anlaggningstillgangar, varav 40 (814)
Mkr i koncernféretag. Avyttringar av finansiella
anlaggningstillgangar uppgick till 8.574 (2.653)
Mkr, varav 321 (471) Mkr ar hanférligt till innehav
i koncernféretag.

Eget kapital uppgick vid arets utgang till 56.222
Mkr att jaAmforas med 52.121 Mkr per 31
december 2003.

Ovrigt

Utdelningsférslag

Styrelsen och verkstéllande direktéren foreslar att
till aktieAgarna utdelas en ordinarie utdelning om
2,25 (2,25) kronor per aktie for rakenskapsaret
2004.

Aterkép av egna aktier

Investors styrelse har beslutat féresla att den
ordinarie bolagsstamman ger styrelsen ett
forlangt bemyndigande att besluta om &terkop av
egna aktier, i likhet med de senaste fem aren. Ett
sadant mandat skulle innebdara att styrelsen ges
mdjlighet att fram till nasta ordinarie
bolagsstamma - om man sa finner lampligt -
besluta om aterkdp av bolagets aktier. Aterkép
kan uppga till maximalt 10 procent av utestdende
aktievolym, i enlighet med géallande lagstiftning.
Eventuella aterkop kan komma att ske saval dver
bdrs som genom erbjudande till aktiedgarna.
Styrelsens mandat foreslas dven innefatta
mojlighet att 6verlata aterkopta aktier.



Bemyndigande om aterkop har funnits sedan
2000. Investor har emellertid till dags dato inte
utnyttjat méjligheten att aterkopa egna aktier.

Bolagsstamma

Investor AB:s ordinarie bolagsstamma halls
mandagen den 11 april, 2005, kl. 15.00, pa
Cirkus i Stockholm. Investors reviderade
arsredovisning kommer att hallas tillganglig pa
bolagets huvudkontor, Arsenalsgatan 8C i
Stockholm, frdn och med den 28 mars 2005.

Langsiktigt incitamentsprogram

| likhet med foregaende ar kommer styrelsen att
foresla ett langsiktigt incitamentsprogram for
Investors anstéallda vid bolagsstamman 2005.
Styrelsens slutgiltiga forslag offentliggors i
samband med kallelsen till bolagsstamman.

Organisationsanpassningar

Under forsta kvartalet annonserades vissa
organisationsanpassningar och
kostnadsbesparingar inom Nya investeringar,
men ocks& inom koncerngemensamma
funktioner. Anpassningen bedémdes medféra
arliga kostnadsbesparingar om cirka 75 Mkr.
Besparingarna bedémdes uppnas i sin helhet 12
till 18 ma&nader fran och med implementeringen.
Merparten av besparingarna uppnaddes redan
under 2004.

Per den 31 december 2004 hade samtliga 30-
talet personer som paverkades av organisations-
anpassningarna lamnat Investor. Antalet
anstéallda i Investors heldgda investerings-
verksamhet uppagick till 149 (och i Novarebolagen
15 personer) per den 31 december 2004.

Redovisningsprinciper

Denna substansvardekommuniké har, med
nedanstdende undantag, upprattats enligt samma
redovisningsprinciper och berakningsmetoder
som tillampades vid upprattandet av den senaste
arsredovisningen och de formella
delarsrapporterna:

e Innehav i intresseféretag redovisas i
substansvarderapporterna och
substansvardekommunikén enligt
anskaffningsvardemetoden till skillnad fran i
arsredovisningen och de formella
delarsrapporterna dar redovisning av
intresseforetag sker enligt
kapitalandelsmetoden.
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e Fran och med den 1 januari 2004 tillampas
Redovisningsradets rekommendation nr 29.
Effekten av bytet av redovisningsprincip,
vilken redovisas som en forandring i eget
kapital, avser omrakning av
pensionsataganden och uppgar till -100 Mkr.

e  Fran och med den 1 januari 2004 redovisas
ovriga administrativa kostnader inom
Novare, The Grand Group, EQT och Investor
Capital Partners — Asia Fund under rubriken
"Kostnad for salda varor och tjanster” i
koncernens resultatrakning. Jamforelsesiffror
har omraknats i enlighet med detta. Tidigare
redovisades dessa under rubriken
"Rérelsens kostnader”.

Varderingsprinciper for Nya investeringar

Till och med utgangen av rakenskapsaret 2004
varderas de noterade innehaven inom Nya
investeringar utifran respektive innehavs
aktiekurs den sista affarsdagen i
resultatperioden, med avdrag pa 10 eller 20
procent beroende pa likviditeten och eventuella
begransningar i forfoganderatten.

Vad galler de onoterade innehaven anvander
Investor sig av en varderingsmetod dér
innehaven vérderas till anskaffningsvarde med
avdrag for eventuella nedskrivningar.
Varderingen, och eventuellt nedskrivningsbehov,
faststélls kvartalsvis utifran utvecklingen pa
marknaden och hur val varje innehav utvecklas i
férhallande till plan och budget.

Onoterade innehav i fonder varderas utifran de
underliggande innehavens varde, till det lagsta av
anskaffningsvardet och fondadministratérens
vardering. Noterade innehav varderas enligt
ovan. For fonder dar Investor har ett &gande
under 10 procent, eller inte &r aktiva i fondens
verksamhet, &r huvudregeln att Investor
anvander den véardering som fondadministratren
gor av fondens sammanlagda innehav. Fonden
varderas dock aldrig hégre &n till Investors
anskaffningsvarde. Om Investor bedémer att
fondadministratérens vardering inte i tillracklig
grad har tagit hansyn till faktorer som negativt
paverkar innehaven, kan en nedskrivning av
vardet goras.

I och med forsta kvartalsrapporten 2005
férandras varderingsprinciperna for Nya
investeringar. Se vidare bilaga 2, sid. 16.

Rapportering i enlighet med IFRS

Se vidare hilaga 2, sid 16.



Delarsrapporter 2004

| delarsrapporterna for 2004 redovisas Investors
intresseftretag i enlighet med
kapitalandelsmetoden i koncernresultat- och
koncernbalansrakningen. Detta innebar att
Investor invantar intresseféretagens
delarsrapporter innan den egna formella
rapporten upprattas. Med syfte att ge en sé
snabb information som mgjligt till marknaden, har
darfor Investor lamnat tva rapporter varje kvartal;
en substansvarderapport/kommuniké som liksom
tidigare delarsrapporter ar baserad pa
anskaffningsvardemetoden och en formell
delarsrapport upprattad enligt
kapitalandelsmetoden. | och med 6vergangen till
IFRS kommer fran och med forsta
kvartalsrapporten 2005 endast en delarsrapport
lamnas for varje kvartal.

Kommande informationstillfallen

2005
28 februari Formell bokslutskommuniké
11 april Ordinarie bolagsstamma
11 april Delarsrapport januari -
mars
12 juli Delarsrapport januari — juni
12 oktober Delarsrapport januari - september

Stockholm den 19 januari 2005

m

Marcus Wallenberg
Verkstallande direktdr och koncernchef
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For information:

Lars Wedenborn, Finansdirektor:
08-614 2141, 0735-24 2141
lars.wedenborn@investorab.com

Fredrik Lindgren, Informationschef:
08-614 2031, 0735-24 2031
fredrik.lindgren@investorab.com

Oscar Stege Unger, IR-ansvarig:
08-614 2059, 070-624 2059
oscar.stege.unger@investorab.com

Investor AB (publ) (org. nr: 556013-8298)
103 32 Stockholm

Besbksadress: Arsenalsgatan 8C
Telefon: 08-614 2000

Telefax: 08-614 2150
info@investorab.com

Denna substansvardekommuniké finns dven
tillganglig pa www.investorab.com

Tickerkoder:

INVEB SS i Bloomberg

INVEDL.ST i Reuters

INVE-B.ST i Thomson/DataStream
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INVESTORKONCERNEN

RESULTATRAKNING

Anskaffningsvardemetoden

2004 2003 2004 2003
Belopp i Mkr 1/1-31/12 1/1-31/12 1/10-31/12  1/10-31/12
Karninnehav
Utdelningar 1574 1665 - 3
Realisationsresultat 6 432 468 - 509
Rorelsens kostnader -165 -147 -50 -39
Nettoresultat - Karninnehav 7 841 1986 -50 473
Nya investeringar
Utdelningar 61 108 16 11
Realisationsresultat och nedskrivningar 1144 236 628 251
Rorelsens kostnader -220 -265 -49 -64
Omstruktureringskostnad -75 - - -
Nettoresultat - Nya investeringar 910 79 595 198
Ovriga innehav
Utdelningar 45 60 - 15
Realisationsresultat och nedskrivningar 355 -87 34 -86
Rorelsens kostnader -8 -8 -2 -2
Nettoresultat - Ovriga innehav 392 -35 32 -73
Ovrig verksamhet
Nettoomsattning 707 774 206 245
Kostnad for salda varor och tjanster -714 -770 -224 -242
Nettoresultat, aktiv portféljférvaltning 15 40 5 -14
Rorelsens kostnader -29 -36 -8 -10
Nettoresultat - Ovrig verksamhet -21 8 -21 -21
Koncerngemensamma rorelsens kostnader -36 -46 -11 -17
Omstruktureringskostnad -25 - - -
Rorelseresultat 9061 1992 545 560
Finansiellt netto -729 -989 -98 -226
Resultat efter finansiella poster 8 332 1003 447 334
Skatt pa periodens resultat -176 -64 -66 13
Minoritetens andel i periodens resultat -9 -10 0 -5
Periodens resultat 8 147 929 381 342
Resultat per aktie fore och efter utspadning, kronor 10,62 1,21 0,50 0,44
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INVESTORKONCERNEN

BALANSRAKNING

Anskaffningsvardemetoden

2004 2003
Belopp i Mkr 31/12 31/12
Tillgangar
Materiella anlaggningstillgangar 1789 1330
Aktier och andelar 65571 67 009
Fordringar 5843 3278
Likvida medel 12 125 9 803
Summa tillgéngar 85 328 81 420
Eget kapital och skulder
Eget kapital 53 260 47 103
Avsattningar for pensioner 226 286
Ovriga avsattningar 757 756
Lan 27 450 30110
Ovriga skulder 3635 3165
Summa eget kapital och skulder 85 328 81 420
Nettoskuld
Likvida medel 12 125 9 803
Lan -27 450 -30 110
Avséttningar for pensioner -226 -286
Summa nettoskuld -15 551 -20 593
FORANDRINGAR | EGET KAPITAL
Anskaffningsvardemetoden

2004 2003
Belopp i Mkr 31/12 31/12
Ingéende eget kapital enligt balansrakning 47 103 49 345
Effekt av byte av redovisningsprincip - -100
Ingdende eget kapital justerat i enlighet med ny princip 47 103 49 245
Utdelning till aktiedgarna -1726 -2 608
Effekt av personaloptionsprogram (sékring m.m.) 73 75
Valutakursdifferenser -337 -538
Periodens resultat 8 147 929
Eget kapital vid periodens slut 53 260 47 103
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INVESTORKONCERNEN

KASSAFLODESANALYS
2004 2003

Belopp i Mkr 1/1-31/12  1/1-31/12
Lopande verksamheten
Kéarninnehav

Erhalina utdelningar 1574 1667
Nya investeringar

Erhalina utdelningar 40 93
Ovriga innehav

Erhélina utdelningar 45 60
Aktiv portfoljforvaltning, Ovrig verksamhet och
rorelsens kostnader

Inbetalningar 24 665 20 642

Utbetalningar -25 302 -21 345
Kassaflode fran den |Iopande verksamheten fore
rantenetto och inkomstskatter 1022 1117
Erhalina/erlagda rantor -864 -930
Betald inkomstskatt -183 -304
Kassaflode fran den |I6pande verksamheten -25 -117
Investeringsverksamheten
Kéarninnehav

Forvarv -1 509 -1 962

Avyttringar 7733 1 866
Nya investeringar

Forvarv m.m. -1 966 -2 108

Avyttringar 4 315 2 402
Ovriga innehav

Forvarv m.m. -216 -355

Okning langfristiga fordringar -1770 -1 630

Avyttringar 696 316
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -505 -42
Avyttringar av materiella anlaggningstillgangar 1 133
Kassaflode fran investeringsverksamheten 6779 -1 380
Finansieringsverksamheten
Upptagna lan 1199 12 648
Amortering av laneskulder -3810 -2 929
Forandring av kortfristig upplaning, netto -50 -1134
Utbetald utdelning -1 726 -2 608
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -4 387 5977
Periodens kassaflode 2 367 4 480
Likvida medel vid arets borjan 9 803 5361
Kursdifferens i likvida medel -45 -38
Likvida medel vid periodens slut 12 125 9803
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BILAGA 1 — INVESTORS UTVECKLING PER DELOMRADE

Utveckling per affarsomrade 1/1 - 31/12 2004

Karn- Nya Ovriga Ovrig Investor

(Mkr) innehav investeringar innehav  verksamhet  6vergripande  Totalt
Utdelningar 1574 61 45 30 Y 1710
Realisationsresultat 6432 730 287 27 Y 7422
Nedskrivningar, netto 414 68 12 Y 494
Ovriga intakter och kostnader 72 7
Rorelsens kostnader -165 -220 -8 -29 -36 -458
Omstruktureringskostnad -75 -25 -100
Rorelseresultat 7841 910 392 -21 -61 9 061
Finansiellt netto =729 =729
Skatt och minoritet -185 -185
Periodens resultat 7841 910 392 -21 -975 8147
Forandring i 6vervarde 1645 -591 -310 2 746
Ovrigt (valuta m.m.) -172 -92 -264
Utbetald utdelning -1726 -1726
Paverkan pa substansvarde 9 486 147 82 -19 -2 793 6 903
Substansvéarde per affairsomrade 31/12 2004

Bokfort varde 52 597 9 690 2398 1346 2780 68 811
Ackumulerat dvervarde 35 046 1130 8 522 36 706
Nettoskuld -15 551 -15 551
Totalt substansvarde 87 643 10 820 2 406 1 868 -12 771 89 966
Utveckling per affarsomrade 1/1 - 31/12 2003

Karn- Nya Ovriga Ovrig Investor

(Mkr) innehav _investeringar innehav  verksamhet  6vergripande  Totalt
Utdelningar 1665 108 60 13 Y 1846
Realisationsresultat 468 311 -88 39 Y 730
Nedskrivningar, netto -75 1 12 Y -86
Ovriga intakter och kostnader 42 4
Rorelsens kostnader -147 -265 -8 -36 -46 -502
Rérelseresultat 1986 79 -35 8 -46 1992
Finansiellt netto -989 -989
Skatt och minoritet -74 -74
Periodens resultat 1986 79 -35 8 -1 109 929
Foréndring i 6vervarde 21998 398 74 -34 22 436
Ovrigt (valuta m.m.) -432 -31 -463
Utbetald utdelning -2 608 -2 608
Paverkan pa substansvarde 23984 45 39 -26 -3748 20 294
Substansvarde per affarsomrade 31/12 2003

Bokfort varde 52 440 11 024 2 606 1041 585 67 696
Ackumulerat 6vervarde 33401 1721 318 520 35960
Nettoskuld -20 593 -20 593
Totalt substansvarde 85 841 12 745 2924 1561 -20 008 83 063

1) Avser den aktiva portfliférvaltningen. | realisationsresultatet ingar forsaljningsintakter uppgéende till 23.837 (19.479) Mkr.

2) Nettoomsattning uppgar till 707 (774) Mkr och avser framst The Grand Group och EQT Partners.
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BILAGA 2 - RAPPORTERING | ENLIGHET MED IFRS

| enlighet med IAS-férordningen som antogs av EU
2002 skall bérsnoterade féretag inom hela unionen
frdn och med &r 2005 tillampa internationella
redovisningsstandarder — International Financial
Reporting Standards — IFRS (tidigare International
Accounting Standards — IAS) i sin
koncernredovisning. Standarderna, som ges ut av
International Accounting Standards Board (IASB), blir
obligatoriska for europeiska foretag i takt med att EU-
kommissionen godkanner dem.

| standarden IFRS 1 behandlas évergangen till IFRS
for de foretag som for forsta gangen tillampar
regelverket. Standarden foéreskriver att ett foretag vid
overgangen fran nationella redovisningsprinciper skall
presentera minst ett ars jamforande information enligt
IFRS (frivilligt for finansiella instrument). Féretaget
skall vidare forklara hur évergangen fran tidigare
redovisningsprinciper till IFRS paverkat finansiell
stéllning, resultat och kassafléden. Informationen skall
enligt IFRS 1 ldAmnas senast i samband med férsta
delarsrapporten for rakenskapsaret 2005.

Stockholmsbdrsen gav i november 2004 ut en
rekommendation till de noterade féretagen om att
lamna information om de mest vasentliga effekterna
av 6vergangen till IFRS redan i bokslutskommunikén
for 2004, vilka presenteras nedan.

Redovisningsprinciper
—vasentliga skillnader

Investor kommer endast att tillampa IFRS i
koncernredovisningen. Avsikten ar att anpassa
redovisningen i juridisk person, det vill sdga i
moderbolaget och dotterbolagen, s& snart som
svensk lagstiftning 6ppnar for tillampning av hela
regelverket.

Jamforelsesiffror omraknade till IFRS kommer att
presenteras for samtliga poster, inklusive finansiella
instrument.

For Investor &r det i huvudsak reglerna i IAS 39, som
behandlar redovisning av finansiella instrument, som
kommer att paverka redovisade varden jamfort med
redovisningen enligt tidigare principer.
Rekommendationen foreskriver att finansiella
instrument, vilket for Investors del i huvudsak omfattar
aktierelaterade investeringar och skuldportféljen, till
Overvagande del skall varderas till verkligt varde vid
bokslutstillfallet, istallet fér som tidigare till det lagsta
av anskaffningsvarde och verkligt varde.

Investor kommer, efter 6vergangen till IFRS, att
redovisa aktierelaterade investeringar till verkligt
varde med vardefdrandringar i resultatrékningen. |
enlighet med IAS 28 p.1, kommer &ven andelar i
intresseforetag att redovisas pa detta satt. Darigenom
kommer inte langre nagon konsolidering i enlighet
med kapitalandelsmetoden att géras och
intresseféretagen redovisas till, for ett
investmentbolag, mer rattvisande satt att redovisa
varden. Liksom tidigare kommer dotterbolagen att
konsolideras. Borsnoterade aktier kommer att
varderas utifran noterade marknadsvarden och

onoterade innehav kommer att vara féoremal for
vardering utifrdn en, for respektive innehav, lamplig
varderingsmodell.

Eftersom féréandringar i innehavens verkliga varden
kommer att redovisas i den formella resultat- och
balansrékningen under IFRS, kommer volatiliteten i
resultatet att 6ka i jamforelse med tidigare. Resultatet
enligt IFRS kommer darmed i all vasentlighet att
Overensstamma med férandringen av substansvérdet.
Den huvudsakliga skillnaden kommer att utgéras av
utbetald utdelning, vilken inte ingdr i resultatet.

I enlighet med IAS 16 kommer Investors fastigheter
att redovisas till verkligt varde efter 6vergangen till
IFRS. Enligt tidigare principer redovisades de till det
lagsta av anskaffningsvardet (med avdrag for
avskrivningar) och atervinningsvardet.

For skuldportfoljen kommer Investor att tillampa, dér
sa ar mojligt, sa kallad sakringsredovisning. Detta
innebar att vardeforandringar pa 1an kommer att
matchas med vardeforandringar pa derivat som
forvarvats i syfte att eliminera valutarisker och
férandra rantebindningen pa skuldportféljen. | den
form som IAS 39 antagits av EU-kommissionen, &r
grundregeln att |&n varderas till upplupet
anskaffningsvéarde och derivat varderas till verkligt
varde med vardeforandringar i resultatet. Genom att
Investor kommer att tillampa sakringsredovisning for
storre delen av portfélijen minskar den volatilitet som
skulle uppkomma i resultatrékningen om den ovan
angivna grundregeln tillampades.

Aven redovisningen av aktierelaterade erséattningar
(regleras av IFRS 2) och uppskjuten skatt pa
orealiserade vardeférandringar (IAS 12) kommer att
paverkas av 6vergangen till IFRS. Effekterna av
dessa bedéms vara av mindre betydelse och
specificeras darfér ej i denna rapport.

Vasentliga finansiella effekter

De nya varderingsprinciperna paverkar bade
redovisningen och substansvéardet. De vasentliga
effekterna beskrivs i nedanstaende tabeller med
efterféljande kommentarer.

Nedanstaende varden, som inriktats pa en bedémning
av de vasentliga posterna, kommer att vara foremal
for ytterligare genomgang och uppdatering under
2005.



Resultat- och balansrakningarna

Finansiella instrument — Aktieinnehav

Paverkan Aktieinnehav

Mkr 31122004 USTEINGIFRS 321(;(1)3
Karninnehav 52 597 34 944 87 541
Nya investeringar 9 690 4 206 13 896
Ovriga innehav 2398 8 2 406
Ovrig verksamhet 886 16 902
Totalt aktieinnehav 65571 39174 104 745

Okningen av vardet med 39.174 Mkr till féljd av
redovisning enligt IFRS beror pa att varderingen av
aktierelaterade instrument kommer att ske till verkligt
varde i enlighet med de principer som anges i IAS 39,
till skillnad fran de principer som tidigare tillampats dar
innehaven redovisats till det lagsta av
anskaffningsvarde och verkligt varde.

Noterade innehav

Noterade innehav kommer att varderas utifran
innehavens borskurs pa balansdagen. Enligt IFRS
varderas de noterade innehaven till kdpkurs, dar
sadan finns noterad, till skillnad fran tidigare principer
da senaste betalkursen anvandes for varderingen.
Noterade innehav inom Nya investeringar belastas
framgent inte langre med automatik av nagon
likviditetsrabatt.

Onoterade innehav och fondinnehav

Varderingen av onoterade innehav kommer att géras
med utgangspunkt i det "Consultation Document —
Valuation Guidelines for Private Equity and Venture
Capital” som tagits fram och publicerats gemensamt
av riskkapitalorganisationerna EVCA, BVCA och
AFIC.

For direktdgda investeringar, dvs som ags direkt av
ett bolag i Investorkoncernen, kommer en samlad
beddmning att goras for att faststélla vilken
varderingsmetod som ar lamplig for det enskilda
innehavet. Dels kommer man att beakta om det
nyligen gjorts en finansieringsrunda eller transaktion
pa "armslangds avstand”, och dels kommer en
vardering att gbras genom att applicera relevanta
multiplar p& det aktuella bolagets nyckeltal (t.ex.
EBITDA) fran en utvald grupp av jamférbara bolag
med avdrag for individuellt bestamda justeringar till
folid av t.ex. skillnaden i storlek mellan det aktuella
bolaget och gruppen av jamférbara bolag. Darefter
kommer en beddmning att gdras av vilken av
ovanstdende metoder som bast avspeglar
marknadsvardet pa det aktuella innehavet och
innehavet varderas enligt denna metod. | de fall det
finns andra varderingsmetoder som battre aterspeglar
det verkliga vardet for ett enskilt innehav, s& kommer
detta att anvandas, vilket innebar att enstaka innehav
kan komma att varderas enligt andra &n ovan
beskrivna metoder. Liksom tidigare &r det s& att bolag
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dar utvecklingen &r negativ i sddan omfattning att
vardet beddms vara 0, kommer att varderas till O.

Onoterade innehav i fonder kommer att varderas till
Investors andel av det varde som fondadministratéren
gor av fondens sammanlagda innehav. Om Investor
beddmer att fondadministratérens vardering inte i
tillrécklig grad har tagit hansyn till faktorer som
paverkar vardet p& de underliggande innehaven eller
om den vardering som gjorts bedéms vasentligt
avvika fran IFRS-principerna, kommer en justering av
vardet att goras. Noterade innehav i fonder kommer
att varderas pa samma sétt som noterade innehav
enligt ovan.

Materiella anlaggningstillgangar

P&verkan Materiella anlaggningstillgangar

Justering IFRS 31/12
Mkr 31/12 2004 IFRS 2004
Materiella
anlaggningstillgangar 1789 506 2295
Totalt Materiella 1789 506 29295

anlaggningstillgangar

Investor kommer att omvardera sina fastigheter, vilka
ar en del av de materiella anlaggningstillgangarna, till
verkligt varde i enlighet med IAS 16. Darmed kommer
vardet att 6ka i balansrékningen enligt IFRS med 506
Mkr i jamforelse med tidigare principer.

Finansiella instrument — Skulder

Paverkan Skulder

Justering IFRS 31/12
Mkr 31/12 2004 IFRS 2004
Lan 27 450 500 27 950
Totalt Skulder 27 450 500 27 950

Till f6ljd av varderingen enligt IFRS bedtms det
redovisade vardet pa skuldportféljen 6ka med 500
Mkr. Investor anvander derivat for att kontrollera
exponeringen i skuldportféljen mot fluktuationer i
vaxelkurser och rantesatser. | syfte att aterspegla
detta i redovisningen kommer sékringsredovisning att
tilampas i de fall ett derivat samt underliggande lan
kvalificerar for detta i enlighet med IAS 39. | de fall l&n
och derivat ej &r kvalificerade for sakringsredovisning
kommer grundreglerna enligt IFRS att tillampas, d.v.s
lan varderas till upplupet anskaffningsvarde och
derivat varderas till verkligt varde med
vardeférandringar i resultatrakningen. Enligt tidigare
varderingsprinciper redovisades sakrade lan utifran
valutakurs och rantesats som erhallits genom det
derivat som anvants for sakring. | de fall lanet ej var
foremal for sakring redovisades detta till upplupet
anskaffningsvarde.

Skillnaderna mellan IFRS och tidigare redovisning
uppkommer i huvudsak vid vérdering av derivat som
anvands for att dstadkomma fast ranta. Vardet pa
dessa derivat kommer att variera med
ranteutvecklingen.



Resultateffekt

Effekten i resultatrakningen till féljd av de vasentliga
finansiella effekterna av IFRS uppskattas under 2004

till 1 Mdr kronor, vilket innebar att resultatet skulle 6ka

fr&n 8 Mdr kronor till 9 Mdr kronor.

Paverkan péa eget kapital

Till foljd av ovanstaende vasentliga finansiella effekter

av IFRS under 2004, beddms det egna kapitalet 6ka
med 39 Mdr fran 53 Mdr till omkring 92 Mdr.

Substansvéardet

| samband med tillampningen av IFRS kommer
Investor att anpassa varderingsprinciperna for
substansvardet sa att de 6verensstammer med
varderingsprinciperna fér redovisningen.

| nedanstdende tabell har endast forandringar pa de
vasentliga posterna angivits. Ytterligare genomgéng
av vardena kommer att géras under 2005 och
uppdateringar kommer att ske.

Paverkan pa Substansvéardet av vasentliga poster

Mkr 31/12 Justering IFRS 31/12
2004 IFRS 2004
Kéarninnehav 87 643 -102 87 541
Nya investeringar
Investor Growth Capital 6514 1098 7612
EQT 3896 1596 5492
Investor Capital Partners — Asia Fund 410 382 792
Totalt Nya investeringar 10 820 3076 13 896
Ovriga innehav (inklusive Hi3G) 2406 - 2 406
Ovrig verksamhet 1868 - 1868
Ovriga tillgéngar och skulder 2780 - 2780
Totala tillgangar 105 517 2974 108 491
Nettoskuld -15 551 -500 -16 051
Totalt Substansvarde 89 966 2 474 92 440

Skillnaderna for aktieinnehaven kommer i huvudsak

att utgoras av féljande: Noterade innehav kommer att

varderas till kopkurs istallet for betalkurs. Noterade
innehav inom Nya investeringar kommer inte langre
att belastas med nagon likviditetsrabatt, annat &n i
undantagsfall. Det varderingstak vid
anskaffningsvardet som tidigare applicerades pa
onoterade innehav kommer att tas bort under IFRS,
vilket innebar att dessa kommer att upptas till ett
hogre varde om ett sddant bedéms foreligga.

Skuldportféljen kommer att paverka substansvardet
pa samma satt som beskrivits ovan for resultat- och
balansrékningarna.

Ovanstaende vardeuppgifter och varderingsinformation — sarskilt vad galler de onoterade vardepappersinnehaven — ar framtagna
efter basta formaga, baserat pa allméant accepterade varderingsmodeller (pa satt som indikerats ovan) men for Investor tidigare ej

anvanda i den externa rapporteringen. Informationen ifrdga kan inte ses som négon garanti eller indikation pa att motsvarande
varden nu eller i framtiden kommer att kunna realiseras av Investor eller annorledes komma Investor tillgodo.
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Bolagsstamma i Investor AB

Investor AB:s ordinarie bolagsstamma &ager rum mandagen den 11 april 2005, klockan
15.00 pa Cirkus, Djurgardsslatten 43-45, Stockholm.

Anmalan till bolagsstdmman kan gdras fr.o.m. den 14 februari 2005

Aktiedgare som Onskar delta i bolagsstamman skall
dels vara inford i den av VPC AB forda aktieboken fredagen den 1 april 2005
dels anmala sig till bolaget senast tisdagen den 5 april 2005, kl. 13.00, under
adress: Investor AB, Bolagsstamma, 103 32 Stockholm eller per
telefon 08-611 2910 eller via Investor AB:s hemsida www.investorab.com.

19



http://www.investorab.com/

	Substansvärdekommuniké 2004
	Vd har ordet
	Fortsatt positiv utveckling under 2004

	Substansvärdeutveckling
	Substansvärde

	Investoraktien
	Tillgångar uppdelade per sektor och verksamhetsområde, 31 de

	Kärninnehav
	Utveckling Kärninnehav
	Kärninnehav


	Nya investeringar
	Utveckling Nya investeringar
	Nya investeringar – 10 största noterade i
	Nya investeringars påverkan på substansvärdet
	Nya investeringar per enhet
	Nyinvesteringar 2004




	�
	Investor Growth Capital
	EQT
	EQT:s fonder, 31 december 2004

	Investor Capital Partners – Asia Fund

	Övriga innehav
	Övriga innehav
	Hi3G
	Investors finansiering av Hi3G

	Fondinvesteringar
	Övrigt

	Övrig verksamhet
	Övrig verksamhet
	The Grand Group
	Aktiv portföljförvaltning

	Koncernens resultat
	Koncernens nettoskuld
	Moderbolaget
	Aktiekapital
	Aktiestruktur

	Resultat och investeringar

	Övrigt
	Utdelningsförslag
	Återköp av egna aktier
	Bolagsstämma
	Långsiktigt incitamentsprogram
	Organisationsanpassningar
	Redovisningsprinciper
	Värderingsprinciper för Nya investeringar
	Rapportering i enlighet med IFRS
	Se vidare bilaga 2, sid 16.
	Delårsrapporter 2004
	Kommande informationstillfällen��2005
	BILAGA 1 – INVESTORS UTVECKLING PER DELOMRÅDE

	Redovisningsprinciper �– väsentliga skillnader
	Väsentliga finansiella effekter
	Resultat- och balansräkningarna
	Finansiella instrument – Aktieinnehav
	Påverkan Aktieinnehav
	Noterade innehav
	Onoterade innehav och fondinnehav

	Materiella anläggningstillgångar
	Påverkan Materiella anläggningstillgångar

	Finansiella instrument – Skulder
	Påverkan Skulder

	Resultateffekt
	Påverkan på eget kapital
	Substansvärdet
	�
	Påverkan på Substansvärdet av väsentliga poster



	Bolagsstämma i Investor AB

