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Valkommen till Investor

Investor ar Skandinaviens stérsta bérsnoterade investmentbolag. Vart mal ar att generera en avkastning som
overstiger marknadens avkastningskrav 6ver en konjunkturcykel. Detta ska uppnas genom att investera i
bolag med god vardepotential och bidra till att géra dem ledande inom sina respektive omraden. Detta
maojliggdrs genom var kunskap och erfarenhet samt vart globala natverk. Verksamheten bedrivs pa kontor

i Stockholm, Amsterdam, Hongkong, Menlo Park, New York och Tokyo.

>> >>

VEIS

Substansvardets tillvaxt inklusive
aterinvesterad utdelning ska éverstiga
marknadens avkastningskrav over en
konjunkturcykel. | dagslaget ar av-
kastningskravet atta till tio procent.
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Arsstamma

Investor AB inbjuder aktiedgarna att delta

i arsstamma tisdag den 21 mars 2006
klockan 15.00 pa Cirkus, Djurgardsslatten
43-45, Stockholm. Inregistreringen till ars-
stdmman borjar kI 13.30. Kaffe/te och
bakelse serveras fore stdmman. | anslutning
till drets drsstdmma kommer representan-
ter fran Investor att finnas tillgangliga for
fragor.

DELTAGANDE

Aktiedgare som vill delta i arsstdmman
ska dels vara inférd i den av VPC AB forda
aktieboken onsdagen den 15 mars 2006
och dels anmala sig till bolaget senast
onsdagen den 15 mars 2006,

klockan 13.00.

ANMALAN ATT DELTA |

ARSSTAMMAN

Anmaélan kan goras:

m Via Investor AB:s hemsida,
www.investorab.com

m Per telefon 08 — 611 29 10
mellan klockan 09.00 och 17.00

m Via ifylld inbjudan. Inbjudan erhalles
genom att ringa 08 - 611 29 10

FORVALTARREGISTRERADE AKTIER
For att dga ratt att delta i arsstdmman
maste aktiedgare, som har sina aktier for-
valtarregistrerade genom bank eller annan
férvaltare, begara att tillfalligt vara inford i
aktieboken hos VPC AB onsdagen den

15 mars 2006. Aktiedgare maste under-
ratta forvaltaren harom i god tid fore
denna dag.

OMBUD M.M.

Aktiedgare som foretrads genom ombud
ska utfarda skriftlig fullmakt fér ombudet.
Om fullmakten utfardats av juridisk person
ska bestyrkt kopia av registreringsbeviset for
den juridiska personen bifogas. Fullmakten
och registreringsbeviset far inte vara utfar-
dade tidigare an ett ar fore bolagsstdammo-
dagen. Fullmakten i original samt eventuellt
registreringsbevis bor i god tid fore bolags-
stamman insandas till: Investor AB,
Bolagsstamman, 103 32 Stockholm.

BITRADEN
Aktiedgare eller ombud for aktiedgare
far vid arsstdmman medféra hogst tva
bitraden. Bitrdden far medféras endast om
aktiedgare till Investor AB anmaler bitradet
pa det vis som anges ovan for anmalan om
aktiedgares deltagande.

Fragor avseende arsstamman besvaras
pa telefon 08 — 611 29 10, mellan klockan
09.00 och 17.00.

Utdelning

Styrelsen och verkstéllande direktoren fore-
slar att till aktiedgarna utdelas 3,50 kronor
per aktie for rakenskapsaret 2005.

Den 24 mars 2006 foreslas galla som
avstamningsdag. Om arsstdmman beslutar
i enlighet med forslaget beraknas
utdelningen sandas ut genom VPC AB:s
forsorg den 29 mars 2006.

Forandringar i koncernens eget kapital . ... 49
Kassaflodesanalys koncernen . ........... 50
Resultatrékning moderbolaget . .......... 51
Balansrékning moderbolaget . ........... 52
Forandringar i moderbolagets eget kapital . . 54
Kassaflodesanalys moderbolaget .. ....... 55
Noter till de finansiella rapporterna ....... 56
Revisionsberattelse . . .................. 90
Tiodrisammandrag .................. 91
Definitioner ........... ... ... ... .. 92

Informationstillfallen
m Arsstimma 21 mars 2006
m Deldrsrapport januari-mars 20 april 2006
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12 oktober 2006

Informationskanaler

For att fa tillgang till och bestalla ekonomisk
och finansiell information rérande Investor
hanvisas till www.investorab.com

Tryckt informationsmaterial
Tryckta arsredovisningar, delarsrapporter
och inbjudan till bolagsstdmma distribueras
till de aktiedgare som besvarat forfragan
via post. Alla nytillkomna aktiedgare far vid
forsta efterfoljande rapport- eller arsredo-
visningsutskick en forfragan enligt ovan.

Investerarrelationer
Oscar Stege Unger: 08-614 20 59
oscar.stege.unger@investorab.com
IR-grupp: 08-614 28 00
ir@investorab.com

Hemsida pa Internet
www.investorab.com

Analyser av Investor

Firmor som publicerar analyser av Investor
omfattar ABG Sundal Collier, Alfred Berg
ABN Amro, Carnegie, Cheuvreux Nordic,
Danske Equities, Enskilda Securities,

Evli Bank, Hagstromer & Qviberg,
Handelsbanken Securities, Kaupthing Bank
Sverige AB, Swedbank Markets,

UBS och Ohman Equities.
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Investor | sammandrag

® |nvestor dr Skandinaviens stérsta bérsnoterade investmentbolag. Substansvérdeutveckling 10 &r (31 december)
Bolaget grundades 1916 och firar 90 ar 2006.

m  Investors verksamhet &r uppdelad i fyra affarsomraden: Karninvesteringar,

200

Private Equity-investeringar, Operativa investeringar och Finansiella 150 —
investeringar. __/ 5 /
100 —_—
m  Under aret uppgick medelantalet anstéllda i den heldgda /
investeringsverksamheten till 139 stycken, pa kontor i Stockholm, 0
Amsterdam, Hongkong, New York, Menlo Park och Tokyo. I : —
s 5 S & & m“é) ,\90\ @& %@“’ ’&Q" ’&é”

m Jacob Wallenberg é&r styrelseordférande och
Borje Ekholm vd och koncernchef.

=== Substansvarde med aterinvesterad utdelning, Mdr kronor
Substansvarde, Mdr kronor

m  Investors substansvarde uppgick per 31 december 2005 till
134 Mdr kronor.
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Totalavkastning Utdelning
% kr/aktie

60 6

40 5

4

3

9% 97
B Ordinarie utdelning, kr/aktie

9% 97 98 99 00 01 02 03 04 05

98 99 00 01 02 03 04 05"

1) Féreslagen utdelning

Extra utdelning, kr/aktie

Totalavkastningen ar det matt som bast speglar utvecklingen av en aktie
och bestér av kursutveckling och aterinvesterad utdelning.

| Karninvesteringar ar Investor engagerat framst genom styrelsearbete.

Analytiker vid Investors huvudkontor i Stockholm féljer dagligen karninvesteringarna
och dess konkurrenter i syfte att identifiera och utvérdera vardeskapande atgarder.
Analytikerna fungerar som stod till styrelserepresentanterna i respektive bolag.

Agarhorisonten &r langsiktig.

Affarsomradet paverkade Investors resultat 2005 med 39,4 Mdr kronor. Alla bolag
inom affarsomradet bidrog positivt till resultatet.

Aktier forvarvades i Electrolux. Aktier avyttrades i AstraZeneca, SEB, ABB och Scania.

Private Equity-investeringar bestar av tillvaxtinvesteringar (venture capital) och
strukturerade uppkop (buy-out). Venture capital-verksamheten ar heldgd och buy-out-
verksamheten &r delagd fondverksamhet.

Investerare och analytiker tar en aktiv roll i utvecklingen av bolagen med fokus pa bolagets
ledning, strategi, produkt och marknad.

Verksamheten bedrivs enligt en klassisk Private Equity-filosofi, med en dgarhorisont
pa mellan tre till sju ar.

Affarsomradet paverkade Investors resultat 2005 med 6 Mdr kronor.
Fokus under aret har legat pa avyttringar, men ett 20-tal nyinvesteringar har genomforts.

Operativa investeringar bestar av bolagen 3 Skandinavien, Grand Hétel och
Novare Human Capital.

Agarhorisonten ar medel till langsiktig.
Affarsomradet paverkade Investors resultat 2005 med —1,6 Mdr kronor.

Alla tre innehaven har fortsatt att expandera sin verksamhet under 2005 och Investor
har varit engagerat pa styrelse- och operativ niva.

Investors arsstamma 2006 ska ta stallning till en forséljning av 50 procent av Novare
Human Capital till bolagets ledande befattningshavare.

Finansiella investeringar ar aktiva placeringar i féretradesvis noterade vdrdepapper.
Agarhorisonten &r kortsiktig.

GEOGRAFISKA MARKNADER

Finansiella investeringar gérs pa global basis.

KARNINVESTERINGAR

PRIVATE EQUITY-INVESTERINGAR
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Mot ett spannande 2006

Under 2005 rapporterade vara innehav stora framgangar och inom Investor var affarsaktiviteten hég. Vart
substansvarde steg med 42 Mdr kronor och ett starkt positivt kassafléde om 17 Mdr kronor medférde att
aret avslutades med en marginell nettoskuld. Under 2006 fortsatter arbetet med att identifiera vardeskapande
atgarder i vara innehav. Hogt pa agendan kommer ocksa arbetet med att identifiera nya attraktiva affars-
mojligheter for att dven fortsattningsvis generera en god langsiktig avkastning till vara aktiedgare.

Positiv utveckling for alla karninvesteringar
Véra karninvesteringar utvecklades fortsatt val under 2005 tack
vare det intensiva forbattringsarbete som genomforts i bolagen
under de senaste dren, i kombination med en stark konjunktur.

| bokslutet paverkade karninvesteringarna koncernens substans-
varde med 39 Mdr kronor dér alla bolagen bidrog positivt. Under
daret har vissa avyttringar genomforts for att 6ka var finansiella
flexibilitet.

Starkt kassaflode fran Private Equity-
investeringar

Vara Private Equity-investeringar inom EQT, Investor Capital Partners
och Investor Growth Capital har bidragit med totalt 6 Mdr kronor
till substansvardet under aret. Vi har samtidigt utnyttjat en stark
exit-marknad och kunnat realisera innehav fér nara 14 Mdr kronor
under de senaste tva aren. Mot bakgrund av detta har vi idag farre
bolag redo for exit, vilket innebar att vi sannolikt kommer se ett
lagre kassaflode fran vara Private Equity-investeringar under 2006.
Under 2005 har vi gjort ett antal selektiva investeringar och dar-
med fortsatt att bygga en intressant portfolj med attraktiv avkast-
ningspotential for framtiden.

Positiva utsikter fér 3 Skandinavien

Efter en stark avslutning pa 2005 nadde 3 Skandinavien 461.000
abonnenter i Sverige och Danmark per arsskiftet. Det var lagre tillvaxt
an forvantat for helaret. Enligt marknadsbedémare har emellertid
bolaget den klart stérsta marknadsandelen pa 3G-marknaden i
Sverige. 3 har fortsatt att framgangsrikt bygga sitt varumarke,

sitt natverk och ett attraktivt tjansterbjudande. Vi bedémer affars-
potentialen for 3G som stark. Vi &r 6vertygade om att fler och fler
mobilanvandare kommer att ga over till mobilt bredband for att
utnyttja den kostnadseffektiva teknologin och den hégre band-
bredden. Som agare féljer vi noga upp bolagets utveckling och
verksamhetsmal for att sakerstélla att vi far en sa bra avkastning
som mojligt pa var investering. Det ar var nuvarande bedémning
att framtida investeringar i 3 kommer att ge god avkastning.

Langsiktigt god vardetillvaxt fér vara
aktieagare

Sammantaget var 2005 ett enastdende ar for Investor. Jag vill
passa pa att tacka alla vara innehav for ett framgangsrikt arbete
under dret. Det positiva resultatet bidrar till vart mal om en lang-
siktigt god vardeutveckling av substansvardet, inklusive aterinves-
terad utdelning, éver en konjunkturcykel. Over den senaste
tiodrsperioden har Investor genererat en substansvardetillvaxt om
13,5 procent per ar. For Investoraktien uppgar den arliga genom-
snittliga totalavkastningen till 15,3 procent fér samma period.

Strategiska prioriteringar under 2006

Efter ett starkt ar ar det viktigt att blicka framat och malmedvetet
arbeta vidare. Jag vill kort peka pa nagra prioriterade omraden
fér de kommande dren.

AGA BOLAG MED VARDEPOTENTIAL

Att ha en affarsmassig syn pa innehaven och att sakerstalla att vi
har ratt sammanséttning av bolag infér framtiden &r en av de vik-
tigaste uppgifterna vi har. En god vardeutveckling till aktiedgarna
kan endast uppnas genom att vi kontinuerligt ser éver var mix av
investeringar. Vi har de tva senaste aren arbetat hart for att uppna
en finansiell flexibilitet och ar idag i ett lage dar vi kan utnyttja nya
affarsmojligheter nar de uppkommer. | januari 2006 inrattades

en ny enhet for affarsutveckling som I6pande ska identifiera och
utvardera nya intressanta investeringsprojekt som faller utanfér de
redan etablerade investeringsenheterna.

TYDLIG AGARROLL BIDRAR TILL ATT BOLAGEN BLIR
"BEST-IN-CLASS"”

| var stravan att bibehalla eller starka bolagens position som
varldsledande inom sina respektive omraden, “best-in-class”, ar
det viktigt att Investor har en tydlig dgarroll, som storsta eller nast
storsta agare. En vardeskapande plan for varje bolag tas fram vilken
omfattar bland annat operativ benchmarking, malsattningar for

|[6nsamhet och tillvaxt samt strukturférandringar i branschen




och kapitalstrukturfragor. Denna plan majliggor att vi I6pande
kan utvardera varje bolags utveckling samt styrelsens och led-
ningens arbete. Att hitta en optimal kapitalstruktur ar en viktig
komponent i den vardeskapande planen. Vi ska se till att vara
bolag har en kapitalstruktur som majliggér investeringar i fortsatt
|6nsam tillvaxt under de kommande tre till fem aren, utan att vara
Overkapitaliserade.

Goda forutsattningar for fortsatt
vardeskapande 2006

Investors strategi ligger fast. Vi kommer att fortsatta se Gver var
mix av investeringar for att uppna optimal vardeutveckling. Det ar
viktigt att vi bidrar till att vara investeringar blir, eller fortsatter vara,
ledande inom sina branscher. For att uppna detta kommer vi att

vara langsiktiga i visionen men otaliga i uppféljningen av vara bolag.

Investor 2005 - Vd har ordet

Borje Ekholm
Fodd 1963

Anstalld 1992
Medlem av ledningsgruppen sedan 1997

Tidigare positioner inom Investor:
Ansvarig Nya investeringar 1997-2005
Ansvarig Novare Kapital 1995-1997
Analytiker Kérninnehav 1992-1995

Styrelseuppdrag:

Ordférande i WM-data AB och Biotage AB.
Styrelseledamot i Chalmersinvest AB,
Greenway Medical Technologies Inc. och
Tessera Technologies Inc.

Utbildning:

Civilingenjor, Kungliga Tekniska
Hogskolan, Stockholm och M.B.A.,
INSEAD, Fontainebleau

Aktieinnehav i Investor:
230.296

Med en stark portfélj, en ny affarsorienterad ledningsgrupp och
en solid finansiell stallning &r forutsattningarna goda for att skapa
en konkurrenskraftig avkastning dven framover. Det ar en tradition
Investor lyckats bevara under sin 90-ariga historia, och nu senast
under min foretradare Marcus Wallenbergs ledning.

Borje Ekholm
Verkstallande direktér och koncernchef
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Bygga ledande bolag

En langsiktigt god vardeutveckling i Investors investeringar bidrar till substansvardetillvaxt och darmed skapas
langsiktiga varden for vara aktiedgare. Vi ér en engagerad dgare som tar en tydlig dgarroll och ger bolagen
tillgang till var kunskap och erfarenhet. Genom vart globala natverk mojliggors rekrytering av ratt styrelse och
ledning. Vi arbetar f6r att vara bolag ska vara ledande inom sina branscher, “best-in-class”.

Vision
Bli ledande i att bygga framgéngsrika foretag.

Affarsidé

Skapa langsiktigt god avkastning genom att investera i fore-
tag med god vérdepotential och anvanda var erfarenhet,
kunskap och vart natverk till att géra dem ledande inom sina
respektive branscher.

Mal

OVERGRIPANDE MAL

Substansvardets tillvaxt inklusive dterinvesterad utdelning ska
6verstiga marknadens avkastningskrav (riskfria rantan plus
en riskpremie) 6ver en konjunkturcykel. | dagsldget bedéms
avkastningskravet uppga till atta till tio procent.

OVRIGA MAL
Avkastningskrav for Karninvesteringar: overtraffa den

riskfria rantan plus en riskpremie éver en konjunkturcykel.

For narvarande atta till tio procent.

Avkastningskrav for Private Equity-investeringar:

20 procents arlig genomsnittlig avkastning pa realiserade
investeringar (IRR) fore forvaltningskostnader.
Avkastningskrav for Operativa investeringar: beroende pa
investeringens riskprofil men minst 6vertraffa tio procents
arlig avkastning pa realiserade investeringar (IRR) fére
forvaltningskostnader.

Skuldsattningsgrad: ej 6verstiga 25 procent Gver en
langre period.

Strategi
Investera i bolag med vardepotential
Bidra till att géra bolagen ledande, "“best-in-class”
Tydlig agarroll

Investeringsstrategi
Medelstora till stora bolag i norra Europa
Private Equity i USA, norra Europa och Asien
Sektorer: Teknologi, Verkstadsindustri, Halsovard och
Finansiella tjanster

Strategi for att uppna vara mal

INVESTERA | BOLAG MED VARDEPOTENTIAL

Investor ska investera i bolag med god potential till vardetillvéxt.
Genom att kontinuerligt utvardera potentiella investeringar inom olika
omraden, utveckla existerande investeringar samt genomféra avytt-
ringar, ska vi uppna en god vardeutveckling. Detta gors genom att
anvanda var organisations erfarenhet och kunskap samt vart natverk.

BIDRA TILL ATT GORA BOLAGEN LEDANDE,
"BEST-IN-CLASS"”

Bolagen vi ar engagerade i ska vara, eller ha potential att bli,
ledande inom sina respektive omraden, “best-in-class”. For att
uppna detta ar ratt styrelsesammansattning och ledning avgérande.
Genom att ta en aktiv roll i arbetet med styrelsenomineringar samt
att ge bolagen tillgang till vart unika natverk, bidrar vi till att
bolagen far styrelser och ledning med ratt erfarenhet och kompe-
tens. En plan for vardeskapande satts samman innefattande
Investors malsattningar for bolaget. Denna plan fungerar som
diskussionsunderlag med respektive bolag.

TYDLIG AGARROLL

En tydlig dgarroll uppnas genom att ha en betydande dgarandel och
styrelseinflytande i respektive bolag samt agera som en ansvarfull
och langsiktig dgare. Detta innebér att vi prioriterar fragor rérande
langsiktig vardetillvéxt i bolagen snarare an att uppna kortsiktiga
resultat. Vi ar langsiktiga i visionen men otaliga i uppféljningen.
Att stalla krav bidrar till en tydlig agarroll och mojliggér en kon-
struktiv diskussion med bolaget.
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AFFARSIDE OCH STRATEGI

Investering

V'S

Tydlig agarroll

Bolag med
vardepotential

Avyttring

N

Gora bolagen
ledande

Natverk

Investors affarsidé gar ut pa att investera i bolag med vérdepotential och géra dem ledande inom sina respektive branscher.
Strategin for att uppna detta innebar att kontinuerligt utvardera existerande investeringar, investera i nya féretag med potential
och avyttra bolag som inte kan bli “best-in-class” pa lang sikt eller som vi bedémer vara fullvarderade. En tydlig dgarroll uppnas
genom styrelseinflytande och en vérdeskapande agenda som I6pande diskuteras med bolagen. Rétt styrelse och ledning i vara
investeringar &r av avgorande betydelse for att bolagen ska utvecklas val och bidra med vérdetillvéxt. Vart internationella nat-
verk ar strategiskt viktigt for att identifiera investeringsmajligheter, underlatta rekrytering och tillféra kunskap till bolagen, samt vid

avyttring av innehav.

Investeringsstrategi

Var investeringsstrategi utgar fran att investera i bolag med
vardepotential och avyttra bolag som inte kan bli ledande pa
lang sikt eller som vi anser vara fullvdrderade. Strategin innebar
ocksa att investera i medelstora till stora bolag i norra Europa
samt gora Private Equity-investeringar i USA, norra Europa och
Asien. Investeringarna gors for narvarande inom sektorerna
Teknologi, Verkstadsindustri, Halsovard och Finansiella tjanster,
dar vi ser en fortsatt intressant utveckling.

Utdelningspolicy

Investors utdelningspolicy innebar att en hog andel av mot-
tagna utdelningar fran Karninvesteringar vidareutdelas samt att
en distribution sker till aktiedgarna fran évriga nettotillgangar
som motsvarar en direktavkastning i linje med aktiemarknaden.
Malsattningen ar ocksa att astadkomma en utdelning med jamn
tillvaxt dver tiden.

Maluppféljning 2005

OVERGRIPANDE MAL

Investor har uppnatt sitt finansiella mal matt 6ver den senaste
tiodrsperioden. Den genomsnittliga substansvardetillvaxten
inklusive aterinvesterad utdelning &r 13,5 procent. Detta kan
jamforas med den riskfria rantan plus en riskpremie som
tillsammans uppgar till cirka tio procent.

OVRIGA MAL

Avkastningskrav for Karninvesteringar: mott tio procents
avkastning de senaste tio aren.

Avkastningskrav for Private Equity-investeringar: val mott
20 procents avkastning pa realiserade investeringar (IRR)
Over tiden.

Skuldsattningsgraden 31 december 2005 var i det ndrmaste
noll procent.
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Koncernens utveckling

Investors positiva utveckling fortsatte under 2005. Heldrsresultatet, vilket bade inkluderar realiserade
och orealiserade vardeuppgangar, uppgick till 43,9 Mdr kronor. Saval Karninvesteringar som Private
Equity-investeringar bidrog starkt till arets resultat. Sammantaget utvecklades substansvardet fran
92,1 till 134,2 Mdr kronor. Nettoskulden har under aret reducerats fran 16,1 till 0,2 Mdr kronor.

2005 - ett starkt ar for Investor

Merparten av vara investeringar gjorde stora framsteg under aret
och affarsaktiviteten inom Investor var hég. Substansvérdet steg
med 42,1 Mdr kronor, vilket motsvarar en 46-procentig 6kning.
Den starka finansiella marknaden méjliggjorde ett antal fram-
gangsrika avyttringar inom vara Private Equity-investeringar, men
ocksa selektiva forsaljningar inom Karninvesteringar. Nettoskulden
sjonk som en konsekvens av detta fran drygt 16,1 Mdr kronor till
223 Mkr under dret.

Investors substansvdrde 6kade fran 92.086 till 134.180 Mkr
under 2005. Okningen motsvarar en utveckling frén 120 till
175 kronor per aktie. Sammanlagd resultatpaverkan uppgick till
43,9 Mdr kronor for heldret. Bade Karninvesteringar och Private
Equity-investeringar utvecklades starkt. Samtliga karninvesteringar
paverkade resultatet positivt under 2005. Private Equity-investe-
ringar uppvisade en resultatpaverkan om totalt 6,0 Mdr kronor. Ett
antal lyckade forsaljningar och vardeuppgangar, framst inom EQT:s
fonder, ar huvudférklaringar till arets resultat. Operativa investe-
ringars resultatpaverkan uppgick till =1.571 Mkr och Finansiella
investeringars till 215 Mkr.

Utveckling Koncernen

Mkr 2005 2004
Vardeforandring 43 663 9238
Utdelningar 2415 1710
Rérelsens kostnader -475 -558"
Ovriga resultatposter -1745 -1645
Koncernens resultat 43 858 8745
Utbetald utdelning? -1735 -1735
Ovrigt -29 -310
Forandring substansvarde 42 094 6700

1) Inklusive omstruktureringskostnad om -100 Mkr
2) Varav utdelning till aktieagare i Investor AB, 1.726 (1.726) Mkr.

Substansvardeutveckling 10 ar (31 december)

200

AR /

100 7\vz—

50 —=

O > $H
Q N M
R S
=== Substansvarde med &terinvesterad utdelning, Mdr kronor
Substansvérde, Mdr kronor

0 . . . . . . . .
0 © N o ) N N 3\
9o of o 9 N N N
S A S A

Karninvesteringar

En fortsatt stark efterfragan, kostnadseffektiviseringar, positiva
valutaeffekter och laga rantor resulterade i att alla karninveste-
ringar bidrog positivt till Investors resultat under 2005.
Karninvesteringarnas resultatpaverkan under aret uppgick till
39.427 (9.416) Mkr. Storst paverkan pa resultatet hade Astra-
Zeneca med 8.650 Mkr, Atlas Copco med 8.192 Mkr och ABB
med 6.886 Mkr.

Oversikt substansvarde

Agarandel % 31/12 2005 31/12 2004

(kapital) Kr/aktie Mkr  Kr/aktie Mkr
Karninvesteringar
Ericsson 5,0 29 22094 23 17305
SEB 17,9 26 20053 23 17768
AstraZeneca 3,3 26 20016 20 15 295
Atlas Copco 15,0 22 16672 13 9421
ABB 8,0 17 12766 10 7 593
Scania 10,7 8 6116 8 6134
Gambro 19,9 7 5940 8 6 487
Electrolux 7,7 6 4892 4 2796
Saab 19,8 5 3674 3 2 496
WM-data 16,3 2 1778 1 1012
OMX 10,8 2 1418 1 1101
Totalt 150 115419 114 87 408
Private Equity-investeringar
EQT 10 7791 7 5492
Investor Growth Capital 8 6372 10 7612
Investor Capital Partners 2 1315 1 792
Totalt 20 15478 18 13896
Finansiella investeringar
Fondinvesteringar 1 681 1 593
Aktiv portfoljforvaltning 1 644 0 3
Ovrigt 0 55 0 192
Totalt 2 1380 1 788
Operativa investeringar
The Grand Group 2 1505 2 1425
3 Skandinavien 1 843 1 992
Mark och fastigheter 1 310 1 304
Ovrigt 0 99 0 90
Totalt 4 2757 4 2811
Ovriga tillgéngar och skulder -1 -631 4 3265
Totala tillgangar 175 134 403 141 108 168
Nettoskuld 0 -223 -21 -16 082
Totalt substansvérde 175 134180 120 92 086




KOP OCH FORSALJNINGAR
Arets investering inom affarsomradet Karninvesteringar uppgick
till 909 Mkr och utgjordes av kép av Electrolux-aktier. Okningen
i Electrolux gjordes eftersom Investor bedémer att det finns god
vardepotential i bade vitvarudelen och utomhusprodukterna, som
sjalvstandiga bolag.

Forsaljningar har gjorts om sammanlagt 10.293 Mkr. Forsalj-
ningarna har gjorts for att utnyttja mojligheten att starka balans-
rakningen och ta hem vinster fran tidigare investeringar.

Kép Mkr Likvider
Electrolux 909
909

Forsaljningar Mkr
ABB 1713
AstraZeneca 3489
Inldsenratter Gambro 1986
Inlosenratter Atlas Copco 629
SEB 1926
Scania 550
10 293

| kdp och forséljningar ingdr ej bytet mellan A-aktier och B-aktier i
Atlas Copco.

Resultatutveckling Karninvesteringar

Mkr 2005 2004
Vérdeforandring 37 424 8 007
Utdelningar 2163 1574
Rorelsens kostnader -160 -165
Resultatpaverkan 39427 9416

Private Equity-investeringar

2005 var det basta aret nagonsin for Investors Private Equity-
investeringar. | synnerhet har mojligheterna till avyttringar varit
mycket goda. Investor har lagt tyngdpunkten pa férséljningar for
att utnyttja detta. Ett tydligt monster ar att en stor mangd affarer
har gjorts mellan finansiella aktérer under aret. Affarsflédet och
mojligheterna till nyinvesteringar har ocksa varit bra, bade inom
buyout- och venture capital-verksamheten. Ett 20-tal nyinveste-
ringar har genomforts.

Under aret har sammanlagt 4.580 Mkr investerats, varav 3.596
Mkr avser nyinvesteringar och 984 Mkr tilldggsinvesteringar. Huvud-
delen av investeringarna, i kronor réknat, har skett inom EQT:s
fonder.

Under aret avyttrades innehav fér sammanlagt 9.268 Mkr. For-
saljningar inom EQT och Investor Growth Capital utgér den absoluta

huvudelen.

Mkr Kép Forsaljningar
EQT 3097 5658
Investor Growth Capital 1479 3606
Investor Capital Partners 4 4
Totalt 4580 9268

Under 2005 uppvisade affarsomradet en resultatpaverkan om
totalt 6.022 Mkr.

Investor 2005 — Koncernens utveckling

Resultatutveckling Private Equity-investeringar

Mkr 2005 2004
Vérdeférandring (inkl. utdelning)
EQT 4794 1124
Investor Growth Capital 945 71
Investor Capital Partners 502 70
Rorelsens kostnader -219 —295"
Resultatpaverkan 6 022 970

1) Inklusive omstruktureringskostnad om -75 Mkr.

Operativa investeringar
Operativa investeringars resultatpaverkan uppgick till =1.571 Mkr
under aret, varav —1.508 Mkr avser 3 Skandinavien.

3 Skandinavien redovisas som intresseforetag vilket innebar att
Investors andel av 3s nettoresultat ingar i resultatrakningen.

Finansiella investeringar

Resultatpaverkan fran affarsomradet uppgick till 215 Mkr for hel-
aret 2005. Knappt hélften av det positiva resultatet ar hanforligt
till Investors aktiva portféljférvaltning.

Skuldsattning

Investors finansiella stallning starktes vasentligt under 2005. Netto-
skulden sjonk fran 16.082 Mkr till 223 Mkr. Investors nettoskuld
utgjorde darmed per arsskiftet O procent av de totala tillgdngarna,
att jamfoéra med 15 procent vid arets ingang. Forandringen i
nettoskulden forklaras i allt vasentligt av forsaljningar av aktier i
ett antal karninvesteringar och Private Equity-investeringar samt
laneaterbetalning fran 3 Skandinavien.

Standard & Poor’s har sedan 1997 en kreditrating om AA- pa
Investor. Under forsta kvartalet 2005 hojde Moody's Investors
kreditrating fran A3/Prime-2 till A2/Prime-1. Under fjarde kvartalet
hojde Moody's Investors A2-rating fran stabil till positiv “outlook”.

Koncernens kostnader

Koncernens kostnader uppgick under aret till 475 Mkr. Av koncer-
nens redovisade kostnader ar 219 Mkr hanforligt till affarsomradet
Private Equity-investeringar, vilket till f6ljd av sin affarsmodell har
relativt sett hogre forvaltningskostnader an 6évriga affarsomraden

i Investor. Kostnaderna inom Private Equity-investeringar utgor

1,4 procent av dess tillgdngsmassa och kostnaderna for Investors
ovriga investeringar utgor 0,2 procent av dess tillgangsmassa.
Utdver koncernens kostnader om 475 Mkr tillkommer kostnader
for personaloptions- och aktieprogram om 73 Mkr.




Investoraktien — Investor 2005

Investoraktien

Investor ar Skandinaviens stdrsta investmentbolag med ett bérsvarde om 106 (65) Mdr kronor per
den 31 december 2005. Investor var da det elfte storsta bolaget pa Stockholmsbérsen. Under aret var
Investors totalavkastning 68 (25) procent, vilket var den hogsta avkastningen pa éver 15 ar. Matt éver
den senaste tredrsperioden har totalavkastningen varit 201 procent.

Borsaret 2005

Borsaret 2005 var mycket starkt, i synnerhet i Sverige men aven

i stora delar av 6vriga varlden. En genomgaende stark konjunktur
paverkade foretagsvinsterna positivt vilket ocksa fick genomslag i
borskurserna. | Sverige, men dven internationellt, fick effekterna av
genomforda effektiviseringar inom bolagen ytterligare genomslag

i borskurserna. Orosmoment i varlden sasom ett hojt oljepris,
naturkatastrofer och en férsvagad dollar paverkade borserna
negativt pa marginalen.

Investoraktien

Kursen for B-aktien tkade under aret fran 84,50 kronor till

139 kronor, en 6kning med 64 procent. Under samma period
Okade kursen for Investors A-aktie fran 84,50 kronor till 138 kronor,
en 6kning med 63 procent. Diagrammet till hoger visar utvecklingen
av Investoraktiens totalavkastning under den senaste tioarsperioden.
Totalavkastning inkluderar kurstillvéxt och aterinvesterad utdelning.
Den genomsnittliga arliga totalavkastningen for Investoraktien

har under de senaste 1, 5, 10 och 20 aren uppgatt till 68, 4, 15
respektive 17 procent.

Totalavkastning
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SAMVARIATION AKTIE OCH SUBSTANSVARDE
En langsiktig substansvardetillvaxt ar grunden for en god langsiktig
totalavkastning for Investors aktiedgare.

Graden av samvariation mellan aktiekurs och substansvéarde
paverkas bland annat av marknadens tillgang till och tolkning av
féretagsspecifik information och omvarldsinformation som kan
paverka varderingen av foretaget.

Korrelationen har rort sig mellan 0,49 och 0,85 (50 dagars
data) under aret. Detta ger ett medelvarde pa 0,69 vilket ar en
relativt hog korrelation. Korrelationen kan tolkas som att Investor
ar ett val genomlyst bolag dér marknaden ser och reagerar pa
férandringar i Investors substansvarde.

Totalavkastning och omsattning
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Risk och riskjusterad avkastning
| bedémningen av den uppnadda avkastningen bor daven hansyn
tas till den risk investeringen inneburit. Ett matt pa risk ar volatilitet
som visar variationen i till exempel en akties avkastning. En hog
volatilitet innebar att en akties kursrorelse varierat kraftigt. | tabel-
len nedan visas volatiliteten i Investoraktien 6ver olika tidsperioder.
Stockholmsborsen i sin helhet har lagre volatilitet an Investoraktien
vilket kan forklaras av att borsen bestar av ett stort antal bolag.
Over tiden har Investoraktiens volatilitet varit relativt konstant.

Ett matt pa en akties avkastning i férhallande till dess risk
ar sharpekvoten. Ett hogt varde pa sharpekvoten anger en hdg
avkastning i forhallande till risknivan. Sharpekvoten mojliggor en
jamforelse av riskjusterad avkastning mellan olika tillgangsslag
Over en viss tidsperiod.

Avkastning och risk, 2005

1ar 3ar 5ar 10ar  20ar
Totalavkastning, % 68 201 22 314 2260
Arlig avkastning, % 68 44 4 15 17
Volatilitet, % 19 24 30 29 33
Sharpekvot 3,56 1,75 0,05 0,42 0,34
Omsattning

Omsattningen i ett bolags aktie visar hur likvid aktien ar, det vill
sdga hur mycket handel som bedrivs i den. Omséattningen ar storst
i Investors B-aktie. Ett satt att mata omséattningen ar att studera
omsattningshastigheten, har definierat som totalt antal omsatta
aktier i relation till det totala antalet utestaende aktier i bolaget.
Den totala omsattningen 2005 for Investors aktier uppgick till




539,8 (593,2) miljoner aktier med en fordelning pa 37,2 (34,6)
miljoner A-aktier och 502,6 (558,6) miljoner B-aktier. Detta mot-
svarade en omsattningshastighet om 70 (77) procent jamfort med
115 (114) procent for Stockholmsborsen totalt. | snitt omsattes
2,1 (2,3) miljoner Investoraktier per dag.

Utdelningspolicy och utdelning

Investors Private Equity-investeringar har under senare ar natt en

0kad mognad och andelen onoterade tillgangar har stigit.
Investors styrelse har mot bakgrund av detta beslutat att fornya
tidigare utdelningspolicy som i huvudsak omfattade Karninveste-
ringar, till att omfatta Investors samtliga investeringar.

Investors utdelningspolicy innebér att en hdg andel av mot-
tagna utdelningar fran Karninvesteringar vidareutdelas samt att
en distribution sker till aktiedgarna fran ovriga nettotillgangar
som motsvarar en direktavkastning i linje med aktiemarknaden.
Malsattningen &r ocksa att astadkomma en utdelning med jamn
tillvaxt dver tiden.

Styrelsen och verkstallande direktdren foreslar att till aktie-
agarna utdelas 3,50 (2,25) kronor per aktie, motsvarande
totalt 2.685 (1.726) Mkr eller 111 (101) procent av mottagna
utdelningar, for rakenskapsaret 2005.

Utdelning
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B Ordinarie utdelning, kr/aktie
Extra utdelning, kr/aktie

1) Foreslagen utdelning

Agarstruktur

Vid utgangen av 2005 uppgick Investors aktiekapital till 4.795 Mkr

fordelat pa 767 miljoner aktier med ett kvotvarde uppgaende till
6 kronor och 25 6re. Antalet aktiedgare 6kade under aret, fran
131.565 till 134.140.

Aktiestruktur, 31 december 2005

% av % av
Aktieslag Antal aktier Antal réster kapital roster
A1 rost 311690 844 311690 844 40,6 87,2
B 1/10 rost 455 484 186 45548 418 59,4 12,8
Totalt 767 175 030 357 239 262 100,0 100,0

Generellt sett ar och har dgandet varit koncentrerat. Privat-

personer utgor den storsta agarkategorin sett till antal och uppgar

till 121.684, vilket motsvarar 91 procent av det totala antalet dgare.

Investor 2005 — Investoraktien

Aktiedgarstatistik enligt VPC 31 december 2005"
Antal Aktier i % av

Storleksklass aktieagare aktiekapitalet
1- 2 000 121072 6
2 001- 20 000 11715 8
20 001— 40 000 586 2
40 001- 80 000 282 2
80 001— 200 000 217 4
200 001- 400 000 97 3
400 001- 2 000 000 116 14
2 000 001- 4 000 000 31 11
4000 001- 8 000 000 13 9
8000 001- 1 4

134140 100

1) Direkt- och forvaltarregistrerade

Sett till agarandel, dominerar institutionella dgare; 87 procent av
aktierna dgs av 12.456 institutionella dgare. Den enskilt storsta
kategorin, betraffande agarandel, utgors av stiftelser.
Wallenbergstiftelserna innehar tillsammans 22,0 procent av
kapitalet och 46,9 procent av rosterna.

Utlandska &gares kapitalandel kvarstod under aret pa 20 procent
och réstandelen pa 11 procent. De utlandska dgarna innehar
framst B-aktier. Den storsta andelen aktier bland utlandska agare
finns i USA, motsvarande 8 procent.

Investors 15 storsta aktiedgare sorterade efter réstandel
31 december 2005"

31/12 2005 31/12 2004
% av % av % av % av
roster  kapital roster  kapital
Knut och Alice Wallenbergs Stiftelse 40,0 18,6 40,0 18,6
EB-Stiftelsen 4,9 2,3 4,9 2,3
Skandia Liv 3,9 3,0 4,0 3,1
Nordeas vardepappersfonder 3,7 2,0 46 2,8
Marianne och Marcus Wallenbergs
Stiftelse 3,5 1,6 3,5 1,6
Roburs véardepappersfonder 3,5 3,8 3.2 4,5
Marcus och Amalia Wallenbergs
Minnesfond 2,6 1,2 2,6 1,2
Custodial Trust Company 1,9 0,9 1,9 0,9
SEB 1,6 1,1 1,7 1,3
AMF Pension 1,5 4,1 1,7 4,7
JP Morgan Chase Bank 11 1,9 0,9 1,6
Tredje AP-fonden 1,0 0,8 0, 0,4
Alecta 0,9 2,4 0,6 1.9
State Street Bank and Trust 0,9 2,7 0,6 2,0
SEB:s vardepappersfonder 0,7 1,7 0,9 2,4

1) Direkt- och forvaltarregistrerade innehav hos VPC

Agarférdelning (% av kapital)

Banker/
Forsékringsbolag 10%

Aktiefonder 5%
Privat-
personer
10%
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Aktiebolag 2%

Fonder och
stiftelser 62%




Verksamhet — Investor 2005

Verksamhet

Investor skapar varde genom att investera kapital och aktivt engagera sig i utvecklingen av

sina investeringar. Investors verksamhet ar uppdelad i fyra affarsomraden: Karninvesteringar,
Private Equity-investeringar, Operativa investeringar och Finansiella investeringar. Mixen av mogna
ledande foretag, tillvaxtforetag, heldgda verksamheter och finansiella placeringar ger riskspridning
och god majlighet till Idngsiktigt god avkastning. Affarsomradena har olika investeringsinriktning,
vilket skapar flexibilitet att fanga upp nya intressanta investeringsmojligheter inom flera omraden.

Vardet av de samlade investeringarna uppgick till 135 Mdr kronor

per den 31 december 2005. 87 procent utgors av noterade
investeringar och 13 procent utgors av onoterade. Storsta inves-
teringarna var Ericsson, SEB och AstraZeneca som tillsammans
utgjorde 46 procent av Investors totala tillgangar. Exponeringen
mot de viktigaste sektorerna var per sista december: Verkstads-
industri 31 procent, Teknologi 26 procent, Halsovard 21 procent
och Finansiella tjanster 16 procent.

Operativa \WM-data
investeringar\OMX
Saab \ |

Electrolux
Gambro \
Scania \

Finansiella
investeringar

. Onoterat 13%
Ericsson

SEB
BB 2005 2005
Private Equity-
investeringar AstraZeneca Noterat 87%
Atlas Copco

Nedan féljer en kort beskrivning av respektive affarsomrade.
Fordjupade beskrivningar av Karninvesteringar, Private Equity-
investeringar och Operativa investeringar kommer i de kapitel
som foljer.

Karninvesteringar

Karninvesteringar bestar av valetablerade internationella stor-
féretag som ar borsnoterade. Marknadsnoteringen innebar att
tillgangen é&r likvid och det ar latt att 6ka eller minska dgandet

i bolagen. Den hoga likviditeten medfor att affarsomradet har
en forhallandevis 1ag riskprofil och hog finansiell flexibilitet. Karn-

investeringarna ger avkastning i form av vardetillvéxt och utdelning.

Kéarninvesteringar utgor en stor andel av Investors tillgangar
(86 procent per 31 december 2005) och har darmed avgérande
betydelse for utvecklingen av Investors substansvarde. Affars-
omradets agarhorisont ar langsiktig och var ambition ar att vara
storsta eller nast storsta agare med betydande inflytande. Arbetet
med karninvesteringarna sker i form av styrelsearbete. For att dra
nytta av affarsmojligheter tar vi fran tid till annan kortsiktiga
positioner i vara karninvesteringar. Dessa redovisas under affars-
omradet Finansiella investeringar.

Private Equity-investeringar

Private Equity-investeringar omfattar framst onoterade bolag i

USA, norra Europa och Asien och utgér cirka 10-15 procent av
Investors totala tillgangar (11 procent per 31 december 2005).

Inom affarsomradet gors strukturerade uppkop, sa kallade
buy-out investeringar, i mogna bolag dar vi bedémer att nagon
form av omstrukturering eller omvandling kan medféra en positiv
vardeutveckling fér bolaget. Inom Private Equity-investeringar gors
ocksa sa kallade venture capital investeringar, det vill saga minoritets-
investeringar i unga tillvaxtforetag. Investeringar gors foretradesvis i
bolag som star infor en kommersialisering av en produkt eller tjanst
inom omradena teknologi och hélsovard.

Placeringshorisonten inom Private Equity-investeringar ar
normalt tre till sju ar. Realisering av vardetillvaxten sker antingen
via borsnotering eller genom forsaljning till en industriell eller
finansiell aktor. Affarsomradets investeringar ar mer illikvida an
investeringarna inom affarsomradet Karninvesteringar. Private
Equity-investeringar har en hogre risk jamfoért med Kérninveste-
ringar men ocksa en hogre avkastningspotential pa insatt kapital.
Detta reflekteras i vart mal om en arlig avkastning (IRR) pa
realiserade innehav om 20 pocent eller mer. Private Equity-inves-
teringar innebar vidare en exponering mot mindre och medelstora
bolag, nya teknologier samt mot de underliggande geografiska
marknaderna Asien, norra Europa och USA. Arbetet med Private
Equity-investeringar ar framst strategiskt men innebar ofta en
tat kontakt mellan bolaget och Investors styrelserepresentanter
gallande operativa fragor. Private Equity-investeringar ger avkast-
ning framst vid exit.

Operativa investeringar

Affarsomradet Operativa investeringar bestar av onoterade inves-
teringar dar vi ager en majoritet eller en betydande minoritet/
strategisk kontroll. Bolagen har i nulaget sin bas i Norden och &gs pa
medel till lang sikt. Per 31 december 2005 utgjorde affarsomradet
2 procent av totala tillgangar.

Finansiella investeringar

Inom affdrsomradet Finansiella investeringar gors placeringar i
finansiella instrument, framst noterade, sasom aktier och aktie-
relaterade derivat pa den globala finansmarknaden. Investeringarna
ar rena finansiella placeringar dar vi som investerare inte tar nagon
aktiv roll fér att utveckla bolagen vi investerar i. Agarhorisonten &r
darfor kortsiktig. Inom affarsomradet ligger bland annat Investors
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aktiva portfoljforvaltning som har till uppgift att generera en god
avkastning samt ta del av marknadens informationsfléde. Affarsom-
radets transaktioner sker under strikt riskkontroll. Per 31 december
2005 utgjorde affarsomradet 1 procent av totala tillgangar.

Verksamhetens férvaltningskostnad
Inom Karninvesteringar, Operativa investeringar och Finansiella inves-
teringar forvaltas tillgangar om cirka 119 Mdr kronor till en kostnad
om 256 Mkr, vilket ger en forvaltningskostnad om 0,2 procent.
Inom Private Equity-investeringar forvaltas tillgangar om cirka
15 Mdr kronor till en kostnad om 219 Mkr, vilket motsvarar en
forvaltningskostnad om 1,4 procent. Las mer om verksamhetens
kostnader pa sidan 9.

Omvarldsfaktorer som paverkar

Investors verksamhet

Utdver den verksamhet som Investor kan kontrollera, paverkas

verksamheten av ett antal externa faktorer:

m  det makroekonomiska laget sasom tillvaxt, ranteniva, valuta-
fluktuationer (for mer information om valutans effekter se not
28 sidan 78),

m  den generella borsutvecklingen (87 procent av Investors inves-
teringar ar borsnoterade),

m det geopolitiska laget och de effekter detta far pa bland annat
konjunktur och bérser samt

m klimatet for bérsnoteringar, vilket ar betydelsefullt for affars-
omradet Private Equity-investeringar.

Investor 2005 — Verksamhet

Karninvesteringar

Aktiva placeringar
Foretradesvis noterat
Global diversifiering
Innehavsperiod: kort sikt
Passivt dgande
Vardetillvéxt och avyttring

NATVERK

KUNSKAP

ERFARENHET

Sma och medelstora foretag
Onoterade

Skandinavien

Innehavsperiod: medel till Iang sikt
Agande via majoritet eller
betydande minoritet

Vardetillvaxt

Portfoljens historiska utveckling

Investors sammansattning av bolag har varierat 6ver tiden vad
galler exempelvis exponering mot geografiska marknader, sektorer
samt andelen noterat och onoterat. Att investera i bolag inom nya
attraktiva marknader och branscher och fran tid till annan avyttra
bolag, ar en naturlig del i den vardeskapande processen. 1995
borjade uppbyggnaden av det affarsomrade som vi idag kallar
Private Equity-investeringar. Detta har inneburit en gradvis 6kad
exponering mot onoterade tillvaxtféretag inom Teknologi och
Halsovard i USA, norra Europa och Asien. 1999 var andelen onote-
rade innehav 5 procent.

2001 avyttrades Stora Enso, SKF och SAS och ytterligare aktier
i Ericsson och SEB forvarvades. Detta innebar en dkad exponering
mot sektorerna IT/Telekom samt Finansiella tjanster och medférde
att vi helt lamnade skogsindustrisektorn. Forandringen var ett
led i strategin att fokusera portféljen och 6ka exponeringen mot
tillvaxtbranscher. Synergier mellan karninvesteringarna och bolag
inom Private Equity-verksamheten kunde ocksa uppnas genom ett
gemensamt sektorfokus.

Under borsnedgéngen 2000 till 2003 fortsatte Investor att
stétta och investera i bolag som ABB och Ericsson, men aven i
lovande bolag inom Private Equity. Under denna period och fram
till 2005 har vi byggt och utvecklat 3 Skandinavien vilket ocksa
bidragit till att ©ka andelen onoterade bolag i portfoljen. Under
2005 har mindre poster i kdrninvesteringarna avyttrats samtidigt
som innehavet i Electrolux har starkts.
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Karninvesteringar

“| Karninvesteringar ar internationellt verksamma féretag dar Investor ar en tydlig dgare med ett
stort inflytande. Bolagen &r véletablerade och har starka marknadspositioner inom sina respek-
tive sektorer och branscher. Investor har elva karninvesteringar: ABB, AstraZeneca, Atlas Copco,
Electrolux, Ericsson, Gambro, Saab, Scania, SEB, OMX och WM-data.

86%

Tydlig égarroll skapar langsiktiga varden

En forutsattning for att ha en tydlig &garroll &r att vart inflytande

ar tillrackligt stort for att vi pa ett patagligt satt ska kunna bidra till

karninvesteringarnas utveckling. Darfor ar vi normalt storsta eller

nast storsta dgare i alla vara karninvesteringar. Vart engagemang

och inflytande sker framst via styrelsearbete och innebér bland

annat att:

® utse vd,

m |agga fast och folja upp affarsinriktning samt strategiska
malformuleringar,

®m  besluta om kapitalstruktur, utdelningspolicy, storre
investeringar och strukturaffarer samt

®m noggrant félja bolagets finansiella utveckling och rapportering.

Styrelsenominering i fokus

Da arbetet med vara karninvesteringar framst sker via styrelsen

ar det centralt att styrelserna ar ratt sammansatta. For ett fram-
gangsrikt och dynamiskt styrelsearbete ar det viktigt att ha en bra
sammansattning av ledamoter med olika kompetens, erfarenhet,
nationalitet och kon. Arbetet i bolagens valberedningar ar déarmed
viktigt. Vi arbetar med att nominera ledaméter utifran bolagets
nuvarande och framtida strategi samt utifran styrelseutvarderingen
och bolagets utveckling. Vi efterstravar att minst tva av de ordinarie
styrelseledamoterna i respektive kérninvestering ska vara personer
fran Investors natverk.

KARNINVESTERINGAR

Avkastningskrav:  Den riskfria rantan plus en riskpremie over en
konjunkturcykel. Fér narvarande atta till
tio procent.

Strategi: m |dentifiera och utvardera vardeskapande atgarder

m  Utse ratt styrelse

m  Utvardera utvecklingen
Sektorer: Halsovard, Verkstadsindustri, Teknologi,
Finansiella tjanster

M Verkstadsindustri (35%)
Teknologi (24%)

Hélsovérd (22%)
M Finansiella tjanster (19%)

Natverket bidrar till ledande bolag

Ndagra av natverkets viktigaste uppgifter ar att generera affarsmoj-
ligheter och fungera som rekryteringsbas for karninvesteringarnas
styrelser och ledning. For alla bolag &r ratt styrelse och ledning av
avgorande betydelse for dess utveckling. Rekryteringar till dessa
positioner gors darfor alltid med det specifika bolagets behov i
centrum.

En viktig aspekt ar ocksa att kunna behalla hogpresterande
ledningar och styrelser 6ver tiden. Pa en forhallandevis liten
marknad med konkurrens fran internationella aktérer och Private
Equity-bolag, blir det darfér centralt att erbjuda konkurrenskraf-
tiga ersattningsprogram. Kontinuerligt utvarderas existerande
ersattningsprogram inom karninvesteringarna for att uppna basta
mojliga vardeskapande fér bolagens aktiedgare. Var uppfattning
ar att det ar till fordel for bolaget och dess aktiedgare att styrelse-
ledamoterna anvander del av styrelsearvodet for att forvarva aktier
i bolaget.

En viktig del i arbetet med karninvesteringarna handlar om att
ge manniskor i bolagen tillgang till vart natverk. Exempel kan vara
olika typer av moten inom natverket i syfte att utbyta erfarenheter
och kunskaper inom aktuella @mnen. Genom dessa traffar utvecklas
natverket och dess samlade kompetens kommer karninvesteringarna
tillgodo.

EBIT - marginal

%
16

2000 2001 2002 2003 2004 2005

= Rapporterad EBIT-marginal justerad for storre extraordindra poster
= For SEB anvands avkastning pa eget kapital

= ABB och AstraZeneca enligt US GAAP

= 2005 enligt IFRS forutom ABB och AstraZeneca

Diagrammet ovan visar utvecklingen av karninvesteringarnas EBIT-
marginal 2000-2005. 2005 &rs marginaler innebar en dubblering
sedan 2002 och avspeglar en stark konjunkturutveckling men ocksa
framgangsrikt vardeskapande arbete i karninvesteringarna.




Omfattande analys av bolag och bransch
Investors styrelserepresentanter i karninvesteringarna har till sitt
stod analytiker som foljer respektive bolag, dess konkurrenter

och marknader. Samarbetet mellan styrelserepresentanterna och
Investors analytiker bedrivs i vad vi kallar “business teams”. Basen
i analysarbetet &r en rankning av karninvesteringarna. | ranknings-
processen analyseras branschens attraktivitet och bolagens poten-
tial, vilket ocksa innefattar hur bolagen presterar jamfort med sina
konkurrenter.

Det faktum att lakemedelsindustrin &r mer I6nsam &n vit-
varuindustrin ar relevant, men att jamféra Electrolux I6nsamhet
med AstraZenecas sdger inte sa mycket om respektive bolags
prestation. Istallet ar det mer relevant att jamféra Electrolux med
exempelvis Whirlpool och andra konkurrenter medan AstraZeneca
ska utvarderas mot sina konkurrenter. Denna jamférelse ar mycket
viktig eftersom Investors mal ar att bolagen ska vara ledande inom
sina respektive branscher “best-in-class”.

For att bedoma branschens attraktivitet utvarderas tillvaxt,
|[6nsamhet och struktur. Analys av branschens struktur genomférs
i en sa kallad Porter-modell, dar man bedomer konkurrenssituatio-
nen i industrin, intradesbarridrer, bolagens stéllning gentemot sina
leverantérer och kunder samt potentiella substitut for bolagens
produkter och tjanster. For att bedéma bolagens potential utvar-
derar vi dem mot relevanta konkurrenter (benchmarking) utifran
kriterierna tillvaxt och Iénsamhet. Dessutom utvarderas bolagets
kvalitet utifran strategi, foretagskultur, féretagsledning, marknads-
position och organisation. Aven finansiell och operationell stabilitet
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beaktas. For att Investor ska fortsatta vara engagerat i ett bolag
ska vi gbra bedémningen att bolaget har forutsattningar att bli
ledande inom sin bransch "“best-in-class” samt ha en god varde-
potential. For bolag som inte faller inom denna ram arbetar vi med
att hitta en attraktiv avyttringsmaojlighet och en dgarsituation som
ar bra for bolaget.

Business teams utarbetar plan for
vardeskapande

Med ovanstaende analys som bas, utarbetas for varje karninveste-
ring en sa kallad plan for vardeskapande. | denna plan satter vi mal
for bolagen vad galler [bnsamhet, tillvaxt, bolagets struktur samt
dess kapitalstruktur.

Vérdering
180 20
160 20 .
Strukurella
140 - E n forandringar
inansiel
120 ﬁ Yter struktur
tterligare
100 mojligheter
80 Operativa  for tillvaxt
férbattringar,
60 |6nsamhet
40
20
0
Nuvarande Varde efter varde- Varde efter
marknads- skapande &tgarder genomford
véarde exklusive strukturella plan for vérde-

forandringar skapande

m Ursprungligt marknadsvarde
B Vardedkning till foljd av vardeskapande atgarder

Andel
Agarandelar  Agarandelar av totala Marknads- Marknads-  kopt(+)/salt(-) Marknads-
Antal aktier " kapital? roster? tillgangar varde kr/aktie varde Mkr netto, varde, Mkr
31/122005  31/122005,% 31/122005,%  31/12 2005,% 31/12 2005 31/12 2005 Mkr 2005 31/12 2004
Verkstadsindustri
Atlas Copco 94 364 913 15,0 21,0 22 16 672 -6583 9421
ABB 166 330 142 8,04 8,04 10 17 12 766 -1713 7 593
Scania® 21 495 450 10,7 19,3 5 8 6116 -550 6134
Electrolux 23688 871 7,7 26,0 4 6 4892 909 2796
31 53 40 446 25944
Teknologi
Ericsson 810393516 5,0 19,4 16 29 22 094 17 305
Saab 21611925 19,8 38,0 3 5 3674 2 496
WM-data 70 265 500 16,3 29,3 1 2 1778 1012
20 36 27 546 20813
Halsovard
AstraZeneca 51587 810 3,39 3,39 15 26 20016 -3 489 15295
Gambro 68 468 225 19,9 26,3 4 7 5940 -19867 6 487
19 33 25 956 21782
Finansiella tjanster
SEB 123 027 895 17,9 18,5 15 26 20053 -1926 17 768
OMX 12 950 507 10,8 10,8 1 2 1418 1101
16 28 2147 18 869
Totalt 86 150 115419 -9413 87 408

1) Innehav inklusive, i férekommande fall, utldnade aktier.

2) Berdknat i enlighet med NBK:s flaggningsregler om ej annat anges.

3) Avser transaktioner under fjarde kvartalet samt avyttring av inlosenratter i Atlas
Copcos inlésenprogram.

4) Berdknat i enlighet med schweiziska flaggningsregler.

5) Beraknat efter full utspadning och exklusive eventuella aterkopta aktier. Om man
istéllet som berakningsgrund utgar fran antal utestdende aktier innan Scania-aktierna
(kopplat till Ainax férvarvet) makulerats, ar Investors dgarandel 16 procent av résterna
och 9 procent av kapitalet.

6) Beréknat i enlighet med brittiska flaggningsregler.

7) Avser avyttring av inlosenratter i Gambros inlésenprogram.

KARNINVESTERINGAR
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Bolagens mal gallande I6nsamhet analyseras framst utifran jam-
forelser med deras konkurrenter och mojliga atgarder for lang-
siktig marginalforbattring identifieras. Vad galler tillvaxt analyseras
bolagets mojligheter till organisk expansion. Strukturella atgarder
genom forvarv eller sammanslagningar ar ett annat satt for bolaget
att skapa tillvaxt. | vissa situationer kan vardeskapande uppnas
genom att fokusera eller renodla bolagets struktur.

En annan viktig fraga ar att forsoka identifiera en optimal
kapitalstruktur for respektive bolag. Principiellt bér bolagen ha en
kapitalstruktur som mojliggor de vardeskapande investeringar som
bolaget bor gora och dessutom ger viss handlingsfrihet i forvarvs-
situationer. | de fall bolagen har éverskottskapital som inte kan
investeras till en attraktiv avkastning skall detta kapital distribueras
till aktiedgarna.

Planen for vardeskapande ger méjlighet till
dialog och principfast uppféljning

Mal och méluppféljning utifran den vardeskapande planen ar
central i var dialog med bolagen. Planen mgjliggér en konstruktiv
diskussion med bolagens ledningar i fragor sasom Iénsamhet,
tillvéxt och kapitalstruktur. Genom en kontinuerlig och principfast
uppfoljning av planen utvarderas varje bolags utveckling, liksom
styrelsens och ledningens arbete. Pa detta satt kan vi som dgare
bidra till vardeskapande i karninvesteringarna.

Ké&rninvesteringarnas resultatpaverkan 1/1-31/12 2005

I
AstraZeneca 8650

Atlas Copco 92
ABB
Ericsson
SEB
Gambro
Electrolux
SAAB
Scania
WM-Data
OoMX
-1000 1000 3000 5000 7000 9000 Mkr

Under 2005 bidrog karninvesteringarna med 39,4 Mdr kronor
till Investors resultat. Diagrammet ovan illustrerar resultateffekten
per bolag. Alla bolagen bidrog positivt. AstraZeneca,

Atlas Copco och ABB bidrog mest, foljt av Ericsson och SEB.

Investeringar

&

& 16% av
Qs . ERICSSON =

\

Investors andel av Ericsson
Kapitalandel: 5,0%

Réstandel: 19,4%

Marknadsvérde innehav: 22.094 Mkr
Sektor: Teknologi

| styrelsen sitter inga personer fran
Investors ledning eller styrelse.
Ordférande: Michael Treschow

Vd och koncernchef: Carl-Henric Svanberg

Totalavkastning, Index = 100 = 31/12 1995
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Ericsson — SIX Avkastningsindex (SIXRX)
Kalla: SIX AB

Ericsson ar en vérldsledande leverantér av telekommunikationsutrust-
ning och till dessa relaterade tjanster. Over 1.000 natverk i 140 lander
anvander sig av Ericssons utrustning och ar kunder till Ericsson.
Kunderna ar operatérer inom mobila sé& val som fasta nat. Ericsson ar
ett av fa bolag i varlden som kan erbjuda heltackande losningar for alla
de ledande mobilsystemen.

Nyckeltal 2005 2004
Omséattning, Mdr kr 151,8 132,0
Rorelseresultat 33,1 26,7
Rorelsemarginal, % 21,8 20,2
Nettoresultat efter skatt 24,3 17,5
Vinst/aktie, kr 1,53 1,11
Utdelning/aktie, kr 0,45 0,25
Bokfort eget kapital 104,7 80,4
Soliditet, % 50 43
Borsvarde, Mdr kr 440,7 342,6
Antal anstallda 56 055 50 534

ERICSSON 2005: Under 2005 har Ericsson stérkt sin marknadsledande
position inom mobil infrastruktur samtidigt som I6nsamheten fortsatt
har varit den klart hgsta i branschen. Inom tjansteverksamheten har
Ericsson tagit ett antal avgorande order av betydande storlek, exempelvis
de rekordstora kontrakten med 3 UK och 3 Italien. Genom forvarvet
av storre delen av tillgdngarna av brittiska Marconi har Ericsson aven
kompletterat sin produktportfolj inom fast telefoni, bredband och
transmission.

INVESTORS SYN PA ERICSSON: Ericsson har under aret befast

sin ledande stéllning inom sin bransch, avseende bade Iénsamhet och
tillvaxt. Forutom en mycket tillfredsstallande utveckling inom mobila
system har den starka tillvaxten inom tjdnsteverksamheten samt for-
varvet av Marconi gett Ericsson en starkare och bredare position infér
framtiden. Tack vare dessa strategiska atgarder tror vi att Ericsson ar val
forberett att hantera de utmaningar och méjligheter som kommer att
uppsta framover.

www.ericsson.com
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Investors andel av SEB
Kapitalandel: 17,9%
Réstandel: 18,5%
Marknadsvérde innehav: 20.053 Mkr
Sektor: Finansiella tjanster
| styrelsen sitter fGljande personer frén
Investors ledning eller styrelse:

Jacob Wallenberg (vice ordférande)
Ordférande: Marcus Wallenberg
Vd och koncernchef: Annika Falkengren

Totalavkastning, Index = 100 = 31/12 1995
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—— SEB —— SIX Avkastningsindex (SIXRX)
Kalla: SIX AB

SEB ar en nordeuropeisk finansiell koncern for foretag, institutioner och
privatpersoner som verkar pa tio hemmamarknader i Norden, Baltikum,
Polen, Tyskland och Ukraina. SEB har drygt 680 bankkontor och 5 mil-
joner kunder. Bolagets verksamhet omfattar retail och private banking,
merchant- och investment banking, kapitalférvaltning och livforsak-
ringsverksamhet.

Nyckeltal 2005 2004
Intakter, Mdr kr 34,2 29,9
Rorelseresultat 11,2 10,0
Nettoresultat efter skatt 84 74
Vinst/aktie kr 12,58 10,83
Utdelning/aktie kr 4,75 4,35
Balansomslutning, Mdr kr 1890 1607
Kapitaltackningsgrad 10,83 10,29
Forvaltat kapital, Mdr kr 1118 886
Bokfort eget kapital 56,7 51,7
Borsvarde, Mdr kr 115,0 90,4
Antal anstallda 18 948 17772

SEB 2005: En 6kad efterfragan och goda finansiella marknader bidrog
till en tillvéxt i volymer och intakter trots hard konkurrens. Organisk
tillvaxt och forvarv har starkt bolaget produktmassigt och geografiskt.
Exempel pa forvarv &r den norska Privatbanken och livférsakringsverk-
samheten i Danmark. Detta innebér att SEB finns pé& plats inom det Gvre
privatsegmentet i hela norden. Under fjarde kvartalet tilltradde Annika
Falkengren som ny vd och koncernchef.

INVESTORS SYN PA SEB: 2005 var ett mycket bra ar for SEB dar
expansionssatsningar och effektiviseringar lett till en mycket god
resultatutveckling. Bolagets starka position i Baltikum och Osteuropa
innebar ytterligare tillvaxtmajligheter infor framtiden. Infér 2006 ar
det viktigt att vanda den samre utvecklingen for retail-verksamheten
i Tyskland och att fortstatta forbattra kostnadseffektiviteten. Det &r
viktigt att maximalt utnyttja kapaciteten i SEB:s plattform for att na
en god langsiktig vinsttillvaxt.

www.seb.se
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Investors andel av AstraZeneca
Kapitalandel: 3,3%
Rostandel: 3,3%
Marknadsvérde innehav: 20.016 Mkr
Sektor: Halsovard
| styrelsen sitter foljande personer fran
Investors ledning eller styrelse:

Héakan Mogren (vice ordférande)
Ordférande: Louis Schweitzer
Vd och koncernchef: David Brennan

Totalavkastning, Index = 100 = 31/12 1995
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AstraZeneca = SIX Avkastningsindex (SIXRX)
Kalla: SIX AB

AstraZeneca ar ett av varldens ledande lakemedelsforetag inriktat pa
medicinsk och farmaceutisk forskning inom sex viktiga halsovards-
omraden: cancer, hjarta/karl, mage/tarm, infektion, neurovetenskap
och andningsvagar & inflammation. Bolagets produkter séljs i Gver
100 lander dar USA, Europa och Japan &r de viktigaste marknaderna.
Kunderna finns inom béade primér- och specialistvarden.

Nyckeltal 2005 2004
Omsattning, MUSD 23 950 21426
Rorelseresultat 6 502 4547
Rérelsemarginal, % 27,2 21,2
Nettoresultat efter skatt 4724 3683
Vinst/aktie USD" 2,91 2,01
Utdelning/aktie USD 1,3 0,940
Bokfort eget kapital 13597 14 404
Soliditet % 55 56
Borsvarde, Mdr kronor 616,1 397,3
Antal anstallda 65 000 64 000

1) Fore jamforelsestérande poster.

ASTRAZENECA 2005: En god tillvaxt for nyckelprodukterna och
produktivitetsforbattringar har lett till en stark ekonomisk utveckling dar
rorelseresultatet 6kade med 39 procent under aret raknat med fasta
valutakurser. De fem viktiga tillvéxtprodukterna Nexium™, Seroquel™,
Crestor™, Arimidex™ och Symbicort™ ¢kade forséljningen med totalt
27 procent. Utvecklingsportféljen har starkts. Antalet produkter i tidig
och sen utvecklingsfas har 6kat under aret.

INVESTORS SYN PA ASTRAZENECA: AstraZeneca har levererat
goda resultat och star starkt som ett av varldens ledande lakemedels-
foretag. Lakemedelsbranschen ar inne i en omvandlingsfas men bolaget
ar val positionerat med ett mycket konkurrenskraftigt produktutbud
béde inom priméarvardsomradet och inom specialistvard. Bolagets
satsningar pa att starka bolagets produkt- och forskningsportfolj, orga-
niskt s&val som genom férvarv, ar viktigt for en fortsatt god utveckling
av bolaget.

www.astrazeneca.com
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Investors andel av Atlas Copco
Kapitalandel: 15,0%
Réstandel: 21,0%
Marknadsvérde innehav: 16.672 Mkr
Sektor: Verkstadsindustri
| styrelsen sitter féljande personer fran
Investors ledning eller styrelse:
Sune Carlsson (ordférande),
Jacob Wallenberg (vice ordférande),
Ulla Litzén
Ordférande: Sune Carlsson
Vd och koncernchef: Gunnar Brock

Totalavkastning, Index = 100 = 31/12 1995
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—— Atlas Copco —— SIX Avkastningsindex (SIXRX)
Kalla: SIX AB

Atlas Copco ar en internationell verkstadsgrupp med huvudkontor i
Stockholm. Verksamheten bedrivs i ett antal divisioner inom fyra affars-
omraden: Kompressorteknik, Anlaggnings- och gruvteknik, Industri-
teknik samt Maskinuthyrning (Rental Service).

Nyckeltal 2005" 2004
Omséattning, Mkr 52 742 43 192
Rorelseresultat 9403 6651
Roérelsemarginal, % 17,8 15,4
Nettoresultat efter skatt 6364 4430
Vinst/aktie, kr? 10,43 7,41
Utdelning/aktie, kr 4,25 3,0
Bokfort eget kapital 25716 22 536
Soliditet, % 47 47
Borsvarde, Mdr kr 107,4 61,3
Antal anstallda 27 515 25015

1) Exklusive resultat for avvecklade verksamheter om 217 Mkr 2005 och
241 Mkr 2004.
2) Inklusive avvecklade verksamheter och justerad for aktiesplit.

ATLAS COPCO 2005: En god efterfrdgan pa produkter och tjanster,
forbattrade marknadspositioner och framgangsrik lansering av nya
produkter ledde till rekordférsaljning och rekordvinst i Atlas Copco.
Under &ret genomforde bolaget ett par strategiskt viktiga forsaljningar,
samtidigt som man kompletterade karnverksamheten med ett flertal
mindre och medelstora férvarv. Overskottslikviditeten vid férsaljningen
av verksamheten for elektriska verktyg delades vidare ut till aktiedgarna
via ett obligatoriskt inlosenforfarande. Efter att ha genomfort en fram-
gangsrik omstrukturering av Maskinuthyrningsverksamheten beslét
Atlas Copco i borjan av 2006 att avyttra affarsomradet.

INVESTORS SYN PA ATLAS COPCO: Atlas Copcos industriella
verksamheter &r narvarande i mogna, men attraktiva nischmarknader.
Inom dessa marknader har Atlas Copco ledande positioner, vilket man
framgangsrikt utnyttjat. Jamfoért med sina internationella konkurrenter
presterar Atlas Copco “best-in-class”. Kombinationen av ledande
marknadspositioner, stark foretagskultur samt en hog operationell
effektivitet, gor att vi ser goda forutsattningar for Atlas Copco framaver.

www.atlascopco-group.com
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Investors andel av ABB
Kapitalandel: 8,0%
Rostandel: 8,0%
Marknadsvérde innehav: 12.766 Mkr
Sektor: Verkstadsindustri
| styrelsen sitter foljande personer fran
Investors ledning eller styrelse:

Jacob Wallenberg
Ordférande: Jirgen Dormann
Vd och koncernchef: Fred Kindle

Totalavkastning, Index = 100 = 31/12 1995
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—— ABB — SIX Avkastningsindex (SIXRX)
Kalla: SIX AB

ABB ar ledande inom kraft- och automationsteknik och bolagets
produkter och tjanster syftar till att férbattra prestanda och minimera
miljopaverkan for energiféretag och industrier. ABB-koncernens bolag
verkar i mer &n 100 lander dar Europa, USA och Asien &r de viktigaste
marknaderna.

Nyckeltal 2005 2004
Omsattning, MUSD 22 442 20610
Rorelseresultat 1742 1046
Rérelsemarginal, % 7.8 5.1
Nettoresultat efter skatt 735 -35
Vinst/aktie, USD 0,36 -0,02
Utdelning/aktie, CHF 0,12 0
Bokfort eget kapital 3142 2530
Soliditet, % 14 10
Borsvarde, Mdr kr 159,4 77,2
Antal anstallda 104 000 102 500

ABB 2005: Verksamhetsforbattringar och en stark konjunktur bidrog
till en mycket positiv resultat- och marginalutveckling under aret.
Bolaget har kunnat dra nytta av de goda marknadsforutsattningarna pa
kraft- och automationssidan och genomfért omstruktureringar i syfte
att 6ka lonsamheten. Vid arsskiftet har en ny affarsorganisation etable-
rats for att battre motsvara bolagets verksamhet. | och med den
reviderade planen for reglerad konkurs fér dotterbolaget Combustion
Engineering i USA ar bolaget nu néra en slutgiltig I6sning pa asbestfragan.

INVESTORS SYN PA ABB: Bolaget har under ret starkt sina posi-
tioner och forbattrat Idnsamheten snabbare an forvéantat. For att né de
uppsatta malen for 2009 kravs det att ABB fortsatter att arbeta med att
genomfora ytterligare rationaliseringar for att forbattra marginalerna.
Ett 6kat energibehov, efterfrédgan pa industrieffektivisering och en
vaxande miljomedvetenhet innebar goda forutsattningar for bolaget
att utvecklas.

www.abb.com
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Investors andel av Scania
Kapitalandel: 10,7 %
Réstandel: 19,3%
Marknadsvérde innehav: 6.116 Mkr
Sektor: Verkstadsindustri
| styrelsen sitter fGljande personer frén
Investors ledning eller styrelse:

Sune Carlsson (vice ordférande)
Ordférande: Bernd Pischetsrieder
Vd och koncernchef: Leif Ostling

Totalavkastning, Index = 100 = 1/4 1996
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— Scania — SIX Avkastningsindex (SIXRX)
Kalla: SIX AB

Scania ar en globalt ledande tillverkare av tunga lastbilar, bussar samt
industri- och marinmotorer. Bolaget tillhandahaller aven ett stort utbud
av serviceprodukter och finansiering. Verksamheten bedrivs pa éver
hundra marknader i Europa, Latinamerika, Asien, Afrika och Australien.
De viktigaste ar Europa och Latinamerika, dit ocksa produktionen &r
lokaliserad. Storre delen av bolagets kunder ar verksamma inom trans-
portnaringen och bestar av allt frén mindre lastbilsakerier till stora
transportbolag inom privat och offentlig verksamhet.

Nyckeltal 2005 2004
Omséattning, Mkr 63 328 56 788
Rorelseresultat 6 859 6 599
Rorelsemarginal, % 10,8 11,6
Nettoresultat efter skatt 4 665 4316
Vinst/aktie, kr 23,33 21,57
Utdelning/aktie, kr 15,00 15,00
Bokfort eget kapital 23736 21433
Soliditet, % 30 30
Borsvarde, Mdr kr 64,8 52,6
Antal anstallda 30 765 29 993

SCANIA 2005: 2005 var ett mycket bra ar for Scania med stark order-
ingang for lastbilar och bussar. Trots héga energi- och materialkost-
nader var lénsamheten kvar pa héga nivaer. Serviceforsaljningen véxte
starkt och utgjorde 19 procent av omsattningen for helaret. Bolaget har
uppmarksammats for sitt arbete med milj¢ och trafiksakerhet. Under
aret fullfoljdes budet pa Ainax, som numera ar ett dotterbolag till
Scania. Bolagets avsikt ar att likvidera Ainax under 2006.

INVESTORS SYN PA SCANIA: Scanias goda Iénsamhet, framgangs-
rika modulkoncept och starka varumarke gor bolaget till ledande i sin
bransch, “best-in-class”. For att bibehalla denna position ar det viktigt
att framtida motorgenerationer uppfyller kommande miljobestammelser
pa ett kostnadseffektivt satt. En stark ekonomisk tillvéxt i Osteuropa,
Ryssland och Asien medfér sannolikt att dessa marknader kommer att
fa en allt storre betydelse for bolagets langsiktiga utveckling.

www.scania.com
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Investors andel av Gambro

Kapitalandel: 19,9%

Rostandel: 26,3%

Marknadsvérde innehav: 5.940 Mkr

Sektor: Halsovard

| styrelsen sitter foljande personer fran

Investors ledning eller styrelse:
Héakan Mogren (vice ordférande)
Adine Grate Axén

Ordférande: Claes Dahlback

Vd och koncernchef: Séren Mellstig

Totalavkastning, Index = 100 = 31/12 1995
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Gambro — SIX Avkastningsindex (SIXRX)
Kalla: SIX AB

Gambro &r verksamt inom medicinteknik for njursjukvard och blod-
komponentteknologi. Gambro Renal Products utvecklar och tillhanda-
haller produkter, terapier och tjanster inom dialysomradet, Gambro
Healthcare levererar njursjukvdrdstjanster och Gambro BCT utvecklar och
saljer produkter och tjanster for blodinsamling, uppdelning av blodet i dess
komponenter och cellterapier. Bolaget ar globalt och har medarbetare

i 40-talet lander. De viktigaste marknaderna ar USA, Europa och Japan.

Nyckeltal 2005" 20042
Omsattning, Mkr 14 685 13 404
Rorelseresultat, EBITDA 2792 2248
Rorelsemarginal, % 19,0 16,8
Nettoresultat efter skatt 1906 1579
Vinst/aktie, kr 543 4,37
Utdelning/aktie, kr 1,30 1,30
Bokfort eget kapital 18 457 18 387
Soliditet % 62 57
Bérsvarde, Mdr kr 29,9 32,5
Antal anstallda 11759 21279

1) Exklusive realisationsvinst for avyttringen av MacGREGOR om 408 Mkr och
avyttringen av Gambro Healthcare US om 7.211 Mkr.

2) Exklusive kostnad om 2.672 i och med férlikning Mkr med amerikanska
justitiedepartementet.

GAMBRO 2005: Gambro har under aret haft en omsattningstillvaxt
som overstigit marknadstillvaxten inom samtliga affarsomraden. Mar-
ginalerna har forbattrats jamfort med féregaende &r. Forsaljningen av
Gambro Healthcare US har slutforts och ett inlésenprogram har genom-
forts i samband med detta. Gambro Renal Products har slutit produkt-
avtal med DaVita och Baxter.

INVESTORS SYN PA GAMBRO: | och med avtalen med DaVita och
Baxter har Gambro Renal Products volymtillvaxt och globala position
starkts. Dock ar det viktigt att Gambro vidtar &tgarder for att forbattra
sina marginaler inom denna verksamhet. Blodkomponentteknologi-
omradet ar en mycket intressant nisch med héga marginaler och bra
tillvéxtpotential. Investeringar i forskning och nya produktlanseringar
bor ytterligare starka BCT:s position inom detta omrade. Bolaget ar val-
kapitaliserat vilket ger flexibilitet att investera i tillvéaxt.

www.gambro.com
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Investors andel av Electrolux
Kapitalandel: 7,7%

Réstandel: 26,0%

Marknadsvarde innehav: 4.892 Mkr
Sektor: Verkstadsindustri

| styrelsen sitter ingen person fran
Investors ledning eller styrelse
Ordférande: Michael Treschow

Vd och koncernchef: Hans Straberg

Totalavkastning, Index = 100 = 31/12 1995
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—— Electrolux = SIX Avkastningsindex (SIXRX)
Kalla: SIX AB

Electrolux bestar av tva huvudsakliga verksamheter, Inomhusprodukter
(Hushéllsmaskiner, utrustning for kok och rengéring) samt Utomhus-
produkter (utrustning fér skogs- och tradgardsskotsel). Mer &n 55 miljoner
produkter - kylskap, spisar, tvattmaskiner, dammsugare, motorsagar
och grasklippare - saljs varje ar till konsumenter och professionella
anvandare i 6ver 150 lander under varumarken som AEG, Electrolux,
Zanussi, Frigidaire, Eureka, Husgvarna, Volta och Elektro Helios.

Nyckeltal 2005 2004
Omsattning, Mkr 129 469 120 651
Rorelseresultat 6 962 6767
Rorelsemarginal, % 54 5,6
Nettoresultat efter skatt” 1763 3259
Vinst/aktie, kr” 6,05 10,92
Utdelning/aktie, kr 7,50 7,00
Bokfort eget kapital 25 887 23626
Soliditet, % 31 31
Borsvarde, Mdr kr 63,9 46,9
Antal anstallda 69 523 72382

1) Inklusive jamforelsestérande post om 2.847 for omstruktureringar.

ELECTROLUX 2005: Trots hoga varldsmarknadspriser pé stél och olja
har Inomhusverksamheten forbattrats nagot tack vare en positiv utveck-
ling i Nordamerika och Asien/Stillahavsomradet. | februari presenterade
styrelsen ett férslag om att knoppa av Utomhusprodukterna till en
separat enhet under namnet Husgvarna. Utomhusverksamheten har
utvecklats val med relativt god tillvaxt men med nagot lagre marginal.

INVESTORS SYN PA ELECTROLUX: En uppdelning av Electrolux
okar mojligheten till fokusering och effektivisering. Tack vare omstruk-
tureringsprogrammet inom Inomhusverksamheten har denna under
aret utvecklats at ratt hall trots hojda ravarupriser. Det ar viktigt att
verksamheten fortsatter att arbeta med omstruktureringar for att effek-
tivisera produktionen och sénka kostnaderna. Marginalférbattrande
investeringar sasom designsatsningar, produktutveckling och att

bygga Electrolux som varumaérke ar centrala da konkurrensen hardnar.
Husqgvarna star starkt och bér ha goda méjligheter att utvecklas vidare
pa egen hand.

www.electrolux.com
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Investors andel av Saab AB
Kapitalandel: 19,8%
Rostandel: 38,0%
Marknadsvérde innehav: 3.674 Mkr
Sektor: Teknologi
| styrelsen sitter féljande personer fran
Investors ledning eller styrelse:

Anders Scharp (ordférande)
Ordférande: Anders Scharp
Vd och koncernchef: Ake Svensson

Totalavkastning, Index = 100 = 30/6 1998

300

200
100 %’,[:\’Mvé

0
95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05

Saab —— SIX Avkastningsindex (SIXRX)
Kalla: SIX AB

Saab é&r ett ledande hégteknologiskt foretag med verksamhet inom
forsvarselektronik, missilsystem och rymdelektronik samt militart och
civilt flyg. Bolaget ar ocksa verksamt inom teknisk tjansteproduktion och
underhall. Sverige utgér den viktigaste marknaden men exporten far en
allt viktigare roll. Europa, USA och Sydafrika ar exempel pa marknader
som fatt 6kad betydelse. Exempel pa viktiga kundgrupper ar forsvars-
makter, flygbolag, polis och raddningsverk.

Nyckeltal 2005 2004
Omsattning, Mkr 19314 17 848
Rorelseresultat 1652 1853
Rorelsemarginal, % 8,6 10,4
Nettoresultat efter skatt 1199 1310
Vinst/aktie, kr 10,89 11,78
Utdelning/aktie, kr 4,00 3,75
Bokfért eget kapital 9179 8118
Soliditet, % 30 30
Borsvarde, Mdr kr 17,7 11,9
Antal anstallda 12830 11936

SAAB 2005: Saab har haft en stark orderingang under aret och en
nagot vikande rérelsemarginal vilket kan forklaras av fortsatta kostnader
for de omstruktureringar som genomfors utifrén det svenska forsvars-
beslutet 2004. Bolaget har 6kat exponeringen mot de internationella
marknaderna framst genom forvarv. Kopet av de Sydafrikanska bolagen
Aerospace Monitoring and Systems och Grintek, ar exempel pa detta.

INVESTORS SYN PA SAAB: Saab har en unik spetskompetens inom
sina teknologiomraden som gor bolaget intressant ur ett dgarperspektiv.
Det ar viktigt att bolaget fortsatter arbetet med att 6ka den internatio-
nella och civila exponeringen for att balansera minskade volymer pa
den svenska marknaden. Var bedomning ar att bolaget utvecklas val.

www.saab.se




s‘\“‘ 1% av -
O WMdataf

Investors andel av WM-data
Kapitalandel: 16,3%
Réstandel: 29,3%
Marknadsvérde innehav: 1.778 Mkr
Sektor: Teknologi
| styrelsen sitter fGljande personer frén
Investors ledning eller styrelse:

Borje Ekholm (ordférande)

Lars Wedenborn
Ordférande: Borje Ekholm
Vd och koncernchef: Crister Stjernfelt

Totalavkastning, Index = 100 = 31/12 1995
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WM-data —— SIX Avkastningsindex (SIXRX)
Kalla: SIX AB

WNM-data ar ett av Nordens ledande IT-féretag som erbjuder ett brett
utbud av design- och IT-relaterade produkter och tjanster. Kunderna
ar nordiska féretag och organisationer inom privat och offentlig verk-
samhet.

Nyckeltal 2005 2004
Omséattning, Mkr 9 265 8 160
Rorelseresultat EBITA" 766 516
Rorelsemarginal, % 83 6,3
Nettoresultat efter skatt 303 197
Vinst/aktie, kr 0,72 0,46
Utdelning/aktie, kr 0,3 0,2
Bokfort eget kapital 2819 2512
Soliditet, % 35 43
Borsvarde, Mdr kr 9,9 5.6
Antal anstallda 8960 7615

1) Exklusive omstruktureringskostnader samt fore avskrivningar av immateriella
tillgangar hanforliga till forvarv.

WM-DATA 2005: \WM-data har under aret forbéattrat sitt resultat och
starkt sin marknadsposition i Norden. Genom forvarvet av Atos Origin
starks och breddas WM-datas marknadsposition i Norden. Samtidigt
har bolagets interna rationaliseringsarbete burit frukt vilket bidragit till
forbattrad 16nsamhet. Marknaden for IT-tjanster har starkts, vilket ocksa
bidragit till att forbattra WM-datas resultat.

INVESTORS SYN PA WM-DATA: WM-data har under aret utvecklats
positivt. Under 2006 &r det viktigt att Atos Origin, liksom Novo under
aren 2004/2005, integreras pa ett framgangsrikt satt samtidigt som
organisationen fortsatter ha tydligt kundfokus kombinerat med 6kad
branschorientering. Det ar ocksa betydelsefullt att bolaget lyckas med
att vaxa organiskt. For att behdlla sin konkurrenskraft maste

WNM-data kontinuerligt utveckla sin affarsmodell. Expansion till lander
med ldgre I6nenivaer, sasom Estland, ar ett exempel pa detta.

www.wm-data.com
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Investors andel av OMX
Kapitalandel: 10,8%
Rostandel: 10,8%
Marknadsvérde innehav: 1.418 Mkr
Sektor: Finansiella tjanster
| styrelsen sitter foljande personer fran
Investors ledning eller styrelse:

Adine Grate Axén
Ordférande: Olof Stenhammar
Vd och koncernchef: Magnus Bocker

Totalavkastning, Index = 100 = 31/12 1995
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OMX —— SIX Avkastningsindex (SIXRX)
Kalla: SIX AB

OMX ager och driver den storsta handelsplatsen for vardepapper i norra
Europa och &r en ledande leverantér av tjanster och tekniklosningar

for finans- och energimarknaden. OMX bestar fran och med 2006 av
tre affarsomraden: Nordic Marketplaces, som innefattar borserna i
Stockholm, Helsingfors och Képenhamn, Information Services & New
Markets, som inledningsvis bestar av verksamheten pa de baltiska
marknaderna och informationstjanster samt Market Technology, som
levererar marknadssystem och marknadstjanster.

Nyckeltal 2005 2004
Omséttning, Mkr 3136 3106
Rorelseresultat 910 616
Rorelsemarginal, % 29,0 19,8
Nettoresultat efter skatt 543 383
Vinst/aktie, kr 4,65 3,31
Utdelning/aktie, kr 6,50 0
Bokfort eget kapital 4749 3835
Soliditet, % 45 58
Borsvarde, Mdr kr 13,1 9,8
Antal anstallda 1288 1300

OMX 2005: Under 2005 har Képenhamnsbérsen integrerats i OMX.
En hogre aktivitet pa de nordiska borserna samt ett flertal nyintroduk-
tioner pa borserna har givit en gynnsam tillvaxt under aret. Inom
teknologiverksamheten har OMX valt att fokusera sina resurser pa
system fér marknadsplatser bland annat genom férvérvet av
Computershare Markets Technology. Samtidigt avser OMX avyttra
den del av teknologiverksamheten som riktar sig mot banker och
maklarfirmor.

INVESTORS SYN PA OMX: En integrerad nordisk och baltisk vérde-
pappersmarknad &r bra for OMX:s kunder och aktiedgare. Ett bevis pa
detta ar den professionellt skétta integrationen av Képenhamnsborsen,
vilket ocksa avspeglat sig i férbattrad [6nsamhet inom bérsverksam-
heten. Den omfattande rationalisering, effektivisering och fokusering
som OMX genomgatt inom teknologiverksamheten ar ett steg i ratt
riktning, dven om det aterstar fortsatt arbete innan bolaget uppnar en
tillfredsstallande I6nsamhet och tillvaxt inom detta omrade.

www.omxgroup.com
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Private Equity-investeringar — Investor 2005

Private Equity-investeringar

\ Inom affarsomradet Private Equity-investeringar gors minoritetsinvesteringar i unga tillvéxtforetag
(venture capital) och skuldfinansierade uppk&p av mer mogna bolag (buy-out). Investeringar

M%

gors i USA, norra Europa och Asien och verksamheten bedrivs i tre separata enheter: Investor

Growth Capital samt fonderna inom Investor Capital Partners och EQT. Private Equity-investering-
arna har malet om en arlig avkastning (IRR) pa 20 procent eller mer pa realiserade investeringar.

EQT

EQT ar en fran Investor sjalvstandig organisation som tar kontroll-
positioner i medelstora, foretradesvis onoterade och privatdgda
bolag, i norra Europa. EQT har atta fonder med delvis olika fokus
som &gs av ett antal externa fondandelsagare. Investor var en av
grundarna och ar sponsor for samtliga fonder. Investors dgarandel
i fonderna ar mellan 17 och 32 procent. Vart kvarstaende kapital-
atagande uppgar till omkring 5 Mdr kronor. Marknadsvéardet pa
Investors investeringar i EQT uppgick till 7.791 Mkr per 31 decem-
ber 2005, vilket innebér att EQT &r den storsta investeringsenheten
inom affarsomradet Private Equity-investeringar. Arets varde-
forandring inklusive utdelning uppgick till 4.794 Mkr. For mer
information se www.eqt.se.

Investor Growth Capital

Investor Growth Capital ar inriktat pa investeringar i unga tillvaxt-
foretag inom sektorerna Teknologi och Halsovard i USA, norra
Europa och Asien. Investeringsenheten har ett 50-tal investeringar
inom teknologisektorn och ett 30-tal inom halsovardssektorn med
en investeringshorisont pa tre till sju ar. Investor Growth Capital
har totalt 33 medarbetare pa kontor i Stockholm, Amsterdam,
New York, Menlo Park, Hongkong och Tokyo. Investeringsbeloppen
varierar mellan 3 och 30 MUSD. Agandet sker genom minoritets-

Private Equity-investeringar

Maél: 20 procents arlig genomsnittlig avkastning pa
realiserade investeringar (IRR) fore forvaltnings-
kostnader.

Strategi: Generera ett kontinuerligt flode av

avyttringar genom att bygga en balanserad
portfolj bestdende av bolag i olika branscher,
utvecklingsstadier och geografiska marknader.

Utvecklingsfas,
Private Equity

Ett bolags utvecklingsfas kopplas

- Fonder 9% vanligtvis till dess ekonomiska
el 5% utveckling. Ett moget bolag har
normalt ett positivt rérelseresultat.
Expansion
19%
Moget Mogen
(exkl EQT) 17% EQT 50%

agande med betydande inflytande med normalt en representant

i styrelsen. Avyttringar gors vanligtvis genom boérsnotering eller
strategisk forsaljning. Vardet pa investeringarna inom Investor
Growth Capital var vid arsskiftet 6.372 Mkr. Arets vardeférandring
inklusive utdelning uppgick till 945 Mkr. Fér mer information se
www.investorgrowthcapital.com.

Investor Capital Partners
Med kontor i Hongkong gér Investor Capital Partners strukturerade
uppkdp (buy-out investeringar) i mogna, framst medelstora, bolag
som genom nagon form av omstrukturering eller omvandling kan
fa en positiv vardeutveckling. Investor Capital Partners ar allt som
oftast majoritetsagare i bolagen. Investor Capital Partners forsta
fond, Asia Fund, har gjort investeringar i Kina, inklusive Hongkong
och Taiwan. Asia Fund startade ar 2000 och har 322 MUSD i
tillgangligt kapital varav Investor star for 200 MUSD. Investerings-
beloppen ligger pad omkring 50 MUSD.

Atta investerare arbetar idag inom Investor Capital Partners.
Investeringshorisonten ar mellan tre och fem ar. Avyttringar
gors genom borsnotering eller strategisk forsaljning. Vardet pa
investeringarna inom Investor Capital Partners var vid arsskiftet
1.315 Mkr. Arets vardeforandring inklusive utdelning uppgick till
502 Mkr. Fér mer information se www.investorcapitalpartners.com.

Per enhet,
Private Equity

Investeringarna gors i de tre
sjalvstandiga enheterna:
Investor Growth Capital -
direktinvesteringar
Investor Capital Partners -
fondverksamhet
EQT - fondverksamhet

Investor Capital Partners 9%

\ |

EQT 50% Investor
Growth

Capital 41%

Geografisk fordelning,
Private Equity

Investeringarna gors i norra Europa,

Asien 13% USA och Asien.

USA 25% ‘

Norra Europa 62 %




Decentraliserad organisation for lokal
narvaro

Private Equity-organisationen syftar till att de olika enheterna ska
vara specialiserade pa sina respektive verksamheter. Varje enhet
har darfor ett definierat fokus, delegerat ansvar och specialist-
kunskap inom respektive bransch och marknad. Varje kontor har
medarbetare med stor lokal kdinnedom om marknad och bolag.
Respektive enhet har ocksa ett kompensationsprogram som ar
konkurrenskraftigt pa respektive marknad och som &r kopplat till
uppstallda avkastningsmal och realiserade resultat.

Styrelsearbete i majoritet och minoritet

Inom Investor Growth Capital, dar vi allt som oftast &ger en mino-
ritet av bolaget, arbetar vi tillsammans med andra dgare med att
stddja bolagen i dess utveckling. Inom Investor Capital Partners
och EQT ar bolagen majoritets- eller heldgda. Detta innebar att
man har kontroll éver dgandet och darmed ocksa planen for hur
bolaget ska utvecklas. Oavsett om dgandet sker genom majoritet

eller minoritet tar vi dock alltid en aktiv roll i styrelserna for bolagen.

Tydlig agarroll tillfér kompetens och
vardefulla kontakter

Initialt kan styrelsearbetet handla mycket om att etablera en god
bolagsstyrning i bolagen. Darefter handlar arbetet om att inhamta
kunskap och analysera bolaget utifran ett legalt, finansiellt och
kommersiellt perspektiv. De kommersiella fragorna ar de mest
utmanande och handlar om att etablera en djup forstaelse for
bolagets produkt, kunder och marknad. Detta ldgger grunden

till att kunna utvardera bolagets strategi.

Nettokassaflode Private Equity 2000-2005
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Diagrammet ovan illustrerar nettokassaflodet for Private Equity-
investeringar under 2000-2005. Under 2005 gjordes investeringar
for 4.580 Mkr och avyttringar for 9.268 Mkr vilket generade ett
nettokassafldde om 4.688. Detta innebar att vi efter 2005 ars
avyttringar har farre bolag redo for exit och att affarsomradets
nettokassaflode sannolikt kommer att vara lagre under 2006.
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Natverket en central resurs
| sitt styrelsearbete har de investeringsansvariga hjalp av vart unika
natverk, till exempel forskare och specialister eller representanter
fran karninvesteringarna. Detta betyder att Investor kan bidra med
lang erfarenhet och branschspecifik kompetens till portfoljbolagen
inom Private Equity-verksamheten. | vissa specifika fragor och
projekt har Investor bidragit med kompetens fran Investors interna
stabsavdelningar, Corporate Finance, Business Information Services,
Human Resources, Corporate Communications och Finance.
Natverket ar ocksa betydelsefullt ur investeringsperspektiv da
det ger access till potentiella nyinvesteringar. Det ger ocksa till-
gang till ett kontaktnat av potentiella kdpare da nagot av bolagen
ska avyttras.

Investor Growth Capital

Sektorindelning,

Utvecklingsfas,
Investor Growth Capital

Investor Growth Capital

Kommunikation
7%

Fonder 22% Moget 20% Fonder och Halvledare
ovrigt 29% 9%
Internet-
tjanster
5%
Tidigt xjr:k_
- 1%
Medicinsk i TR
Expansion teknik 14% Ovrig IT 8%
46% Lakemedel/

Bioteknik 17%

Inom Investor Growth Capital har andelen mogna bolag minskat pa grund av
avyttringar under aret. Den storsta andelen bolag finns inom utvecklingsfasen
expansion. Sektorindelningen bestar av investeringar inom IT, 40 procent
(kommunikation, halvledare, internet-tjanster, mjukvara och 6vrigt), Halsovard,
31 procent (Idkemedel/bioteknik och medicinsk teknik), samt Fonder och
ovrigt, 29 procent.
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@ TESSERA

Investor Growth Capitals investering
i Tessera Technologies

TESSERA IDAG

Tessera ar en ledande leverantdr av miniatyrteknologi for
elektronikindustrin. Féretaget utvecklar och licensierar teknik
som gor det mojligt att utveckla mer innehallsrika produkter
med hogre kapacitet. Bolaget noterades 2003 pa NASDAQ och
har idag cirka 150 anstallda. Per 31 december 2005 hade bola-
get ett resultat fore skatt pa 49,1 MUSD, vilket motsvarar en
rorelsemarginal pa 51,9 procent och innebar en 35-procentig
forbattring sedan 2004. Royalties och licensavgifter, bolagets
primara intaktskalla, 6kade med 44 procent jamfért med 2004.

HISTORISK BAKGRUND

En tro pa 6kade krav pa sma elektronikprodukter med hog
prestanda tillsammans med Tesseras unika och starka paten-
terade teknologi, var avgérande da Investor Growth Capital
investerade i bolaget 1996. Bolaget bestod da av tva delar:
en del fokuserat pa att salja licenser till halvledarproducenter
och en del med egen férpackning av halvledare baserat pa
bolagets egen teknik. Bolagets huvudsakliga problem var att
vissa foretag anvande Tesseras teknik utan licens eller Gver
licensierade nivaer. Ett annat problem var att Tessera konkur-
rerade med sina licenstagare da den egna produktionen kon-
kurrerade med deras verksamheter. 1999 blev den finansiella
situationen i Tessera mycket anstrangd.

VAD TILLFORDE INVESTOR?

Investor har varit engagerade i Tesseras styrelse sedan 1996
och har under hela perioden fram till 2005 arbetat nara
bolagets ledning. Det initiala styrelsearbetet handlade om
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Hur tar man tillvara pa en idé
som fods pa andra sidan
jorden?

Genom sitt natverk.

tillsattning av en ny handlingskraftig ledning med malsatt-
ningen att vanda den negativa utvecklingen i bolaget. 1999
var stora delar av den nya ledningsgruppen pa plats.

Med stod fran styrelsen avyttrades den tillverkande verk-
samheten och bolaget omvandlades till ett bolag inom intel-
lectual property genom att fokusera pa licensverksamheten.
Den nya affarsmodellen 6kade bolagets trovardighet och
resulterade i en 6kad kundtillstromning. Vidare drev Tessera,
med stod fran dgarna, processer mot de bolag som tidigare
inte betalat for att anvanda bolagets patenterade teknik. | sam-
band med bolagets notering vid NASDAQ 2003, var Investor
ett viktigt stod for ledningen genom att tillféra saval finansiell
som juridisk kompetens och expertis. Detta stod bidrog ocksa
till att bolaget efter noteringen fick nya institutionella agare.

RESULTAT
Tillsammans med de 6vriga agarna och ledningen deltog
Investor i utvecklingen av Tessera fran ett litet bolag till att
bli varldsledande inom sin bransch. Idag har Tessera nara 60
licenstagare sasom, Intel, Renesas, Sharp, Texas Instruments
och Toshiba. Tekniken finns i elektronik fran vérldsberémda
bolag sasom Apple, Compagq, Dell, Hewlett-Packard, IBM,
Motorola, Nokia och Sony.

Investeringen avyttrades 2005 och har val natt malet om
en IRR pa 20 procent.




Investor Growth Capitals investering
i Bredbandsbolaget

BREDBANDSBOLAGET IDAG

2005 &r Bredbandsbolaget Sveriges nast storsta bredbands-
leverantor med en marknadspositionering som den ledande
leverantéren av bredband med héga hastigheter for Internet,
telefoni, digital tv och andra tjanster. Bolaget har totalt cirka

450.000 kunder och en marknadsandel pa nastan 25 procent.

HISTORISK BAKGRUND

1999 startades Bredbandsbolaget som en separat enhet

i Framtidsfabriken, dar parollen “bredband &t alla” drev
bolagets investeringsplaner och prissattning. Efter en snabb
uppbyggnad av organisationen och en avbruten bérsnotering
hosten 2000 var Bredbandsbolaget i en kritisk situation med
mindre an 7.000 kunder, en negativ intjaning per kund,
vaxande kostnader och stora investeringar for uppbyggnaden
av fibernat runt om i Sverige. Bolaget hade dessutom langt
ganga planer pa en internationell expansion. Det var tron pa
sa kallad “tripple-play” som tillvaxtomraden, kopplat till den
kostnadseffektiva teknologin som Bredbandsbolagets nat var
byggt pa, som var avgérande for Investor i beslutet att inves-
tera i Bredbandsbolaget.

VAD TILLFORDE INVESTOR?

Investor medverkade i bolagets alla finansieringsrundor trots

tider av konjunktur- och bérsnedgang. Ett viktigt led i finan-

sieringsarbetet var att sakerstalla stabiliteten i bolagets dgar-

bild for att underléatta och fokusera bolagsstyrningen.
Investor var en aktiv part da det handlade om att rekry-

tera personer till bolagets ledning och styrelse. Rekrytering av
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omoderna.

Nyfikenhet till exempel.

en ny styrelseordférande under 2000, gav bolaget trovardig-
het pa marknaden och nédvandig kompetens inom tele-
kommunikation. Investor medverkade ocksa mycket aktivt i
rekryteringen av en ny vd 2002, som gav bolaget en profes-
sionell ledning med tydligare marknads- och kundfokus samt
utarbetade och genomférde den nuvarande affarsmodellen.

Ett mycket viktigt steg var bolagets omstrukturering 2001
dar verksamheten fokuserades enbart pa Sverige och bolagets
organisation och kostnadsniva vasentligen minskades. Vidare
utvecklades en ny affarsplan 2002 som lade grunden fér den
senare framgangsrika utvecklingen.

Investor var delaktigt i férvarvet av Bostream 2004 genom
att stotta ledningen med finansiell- och affarsexpertis. Forvarvet
innebar viktiga skalfordelar for Bredbandsbolaget dar en hojd
utvaxling per abonnent ledde till avsevarda synergieffekter vid
sammanslagningen av de bada bolagen.

RESULTAT
Investor har varit med och byggt Bredbandsbolaget fran ett
start-up-bolag sprunget ur IT-erans optimism till att bli ett
framgangsrikt svenskt tillvaxtféretag med kontor i Stockholm,
Goteborg, Karlskoga och Umea med cirka 290 anstallda och
6ver 1 Mdr kronor i omsattning. Foretagets framgang kan
forklaras med stabilitet, flexibilitet och férmagan att utmana
befintliga strukturer och utveckla nya erbjudanden.

2005 salde Investor Bredbandsbolaget till Telenor. Trots
en betydande vinst naddes inte avkastningsmalet om IRR
20 procent fullt ut.

PRIVATE EQUITY-INVESTERINGAR
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Operativa investeringar

Inom affarsomradet Operativa inves-
teringar aterfinns 3 Skandinavien,
Novare Human Capital och Grand
Hotel Stockholm. Liksom i arbetet med
vara karninvesteringar ar fragor som
styrelsenominering, rekrytering av vd, uppféljning av
mal och strategi, finansieringsfragor samt noggrann
uppfolining av den finansiella utvecklingen och rap-
porteringen i fokus.

P

Strategiskt och operativt arbete med 3
Arbetet med 3 Skandinavien &r forlagt till vart huvudkontor i
Stockholm. Analytiker inom karninvesteringarnas teknikteam foljer
3 Skandinavien for att tillsammans med styrelserepresentanterna
identifiera vardeskapande atgarder. Da bolaget fortfarande &r i en
uppbyggnadsfas ar dven andra, mer operativa fragestallningar
viktiga att folja upp pa dgarniva. Exempel pa detta ar finansierings-
plan, marknadsféringsplan, verksamhetsplan, operativa processer
och rekrytering. Under aret har en del av arbetet syftat till att
etablera en extern lanefinansiering. Har ar var treasury-kompetens
och vart natverk en viktig faktor.

Utover strategiskt och operativt analysarbete har vi under aret
bistatt 3 med kompetens inom vissa specifika omraden. Exempel
pa detta ar att Investors personaldirektor agnat mycket av sin tid
till personalrelaterade fragor pa 3. Vi har ocksa kunnat forse bolaget
med treasury-kompetens genom att Ita en person fran var
treasury-avdelning vara med och bygga upp bolagets internbank.

Novare Human Capital - en viktig del

i Investors strategi

Novare Human Capital &r ett helagt dotterbolag som erbjuder
Investor och vara investeringar (samt dven andra externa kunder),
tjdnster inom HR-omradet. Att ha ett Human Resource-bolag i
nara anslutning till investment- och/eller Private Equity-bolag ar
vanligt bland annat i USA, men fortfarande unikt i Sverige. Novare
Human Capitals viktigaste funktion ar att strukturera och expan-
dera Investors unika internationella natverk, som ar en strategisk
resurs for rekrytering, till vara investeringar. Saledes bor Novare
Human Capital ses som en strategisk operativ funktion utéver dess
roll som en investering.

Grand Hotel Stockholm

Arbetet med Grand Hotel Stockholm handlar, liksom inom kéarn-
investeringarna och 3 Skandinavien, om att aktivt delta i styrelse-
nomineringen och tillsattning av vd. Utover detta fungerar vi som
stod till styrelse och ledning i strategiska fragor.

<
QJ

Investors andel av 3 Skandinavien (Hi3G)
Kapitalandel: 40%
Réstandel: 40%
Vérde innehav: 843 Mkr
Sektor: Teknologi
| styrelsen sitter foljande personer fran
Investors ledning eller styrelse:
Bjorn Svedberg
Adine Grate Axén
Ordférande: Marcus Wallenberg
Vd och koncernchef: Shlomo Liran

3 Skandinavien ar en mobiloperatér som levererar mobila tjanster i
Sverige och Danmark samt innehar en licens i Norge. Bolaget ags av
Hutchison Whampoa (60 procent) och Investor (40 procent).

3 Skandinaviens malsattning ar att ta minst 25 procent av den
skandinaviska mobilmarknaden. Bolaget har hittills framst inriktat
sig mot privatkunder och mindre féretag.

Nyckeltal 2005 2004
Nettoomsattning, Mkr 2 680" 7492
Rorelseresultat -3 378" -10272
Balansomslutning 15 275" 136102
Abonnenter 461.000 414.000»
ARPU kr/kund 383 3972
Icke-rost ARPU, % 16 143
Mix av abonnemang/

kontantkort 78/22 84/16

1) Avser perioden 1/10 2004 - 30/9 2005
2) Avser perioden 1/10 2003 - 30/9 2004
3) Per 30/3 2005

3 SKANDINAVIEN 2005: Vid arsskiftet hade 3 Skandinavien
461.000 kunder, en 6kning med cirka 100.000 under 2005. Analy-
tiker beddmer att 3 har éver 50 procent av 3G-marknaden i Sverige
och Danmark, vilket gor bolaget till den ledande 3G operatéren i
Norden. Bolaget har erhallit ett antal viktiga utmarkelser for sina
3G-tjanster, tackning och kundtjanst. 3 har under aret utvecklat och
utokat sitt tjiansteutbud samt forfinat bolagets marknadsstrategi och
erbjudanden.

INVESTORS SYN PA 3 SKANDINAVIEN: Trots 3s marknads-
ledande position inom 3G har abonnenttillvéxten varit samre an
férvantat under 2005. Detta kan forklaras bland annat med en
ldangsammare migration frén 2G till 3G an forutspatt. For att driva
abonnenttillvaxt ar det centralt for 3 att kontinuerligt utveckla mark-
nads- och sdljstrategier, samt ta fram attraktiva erbjudanden med
innehall av unika 3G-tjanster. Baserat pa 3G-teknikens kapacitet och
efterfragan pa mobila tjanster inom foretag, ser vi potential for 3 att
ta betydande marknadsandelar dven pé foretagssidan.

www.tre.se
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Investors andel av Novare Human Capital
Kapitalandel: 100%
Réstandel: 100%
Vérde innehav: 9 Mkr
Sektor: Ovrigt
| styrelsen sitter féljande personer fran
Investors ledning eller styrelse:
Lars Wedenborn (ordférande)
Ordférande: Lars Wedenborn
Vd: Fredrik Hillelson

Novare Human Capitals verksamhet ar inriktad pa tjanster och
radgivning inom omradet Personal, dven kallat Human Resources
(HR). Bolagets uppgift ar att pa ett strukturerat satt erbjuda Investor
och dess investeringar samt andra kunder, ratt manniskor med ratt
kompetens pa ratt plats.

Novare Human Capital bestar av féljande hel- eller deldagda
dotterbolag: Novare Search: arbetar framst med rekrytering till
hogre chefsbefattningar och styrelsetillsattningar, sé& kallad execu-
tive search, samt fungerar som HR-konsulter. Novare Academy:
fungerar som kompetensutvecklingspartner till foretag. Novare Act:
arbetar med att stédja fordndringsarbete och utmaningar i féretag
genom sa kallad “Business Driven Action Learning” (BDAL). Novare
Jobb: arbetar brett med alla typer av annonserade rekryteringsupp-
drag och tar fran tid till annan 6ver helhetsansvaret for ett bolags
rekryteringar. Interim Executive Solutions: arbetar med snabba,
skraddarsydda chefslosningar for specifika, tidsbestdmda uppdrag.

Nyckeltal 2005 2004
Nettoomsé&ttning, Mkr 26 21
Rorelseresultat 1 0
Balansomslutning 28 18

NOVARE HUMAN CAPITAL 2005: Novare har under aret fort-
satt sin expansion genom att utveckla sin verksamhet inom ett antal
omraden. Under det fjarde kvartalet ppnade Novare verksamhet

i Hongkong, Novare Asia. Bolaget kommer att fokusera pa search
och rekrytering av chefer och specialister samt radgivning inom HR

i Kina. Novare Act har etablerats med syfte att erbjuda bolag inom
Investors natverk att arbeta med BDAL. Genom att inféra BDAL

far bolagen sjalva adressera interna problem istéllet for att mana-
gementkonsulter anlitas. Férandringar genomdrivs snabbare och
bolagen identifierar anstéllda med drivkraft och ledningspotential.
Inom Novare Jobb har man arbetat med att etablera kontakt med
toppstudenter i syfte att tidigt rekrytera dessa talanger till Investors
natverk. Detta ar ett satt att sakerstalla forsorjningen av framtida
ledare inom Investor och investeringarna. Under det fjarde kvartalet
Oppnade Novare Jobb kontor i Malmé. Inom Novare Academy har
en managementutbildning fér kvinnor startats i syfte att rusta delta-
garna for att kunna ta plats i ledningsgrupper och styrelser. For att
skapa battre forutsattningar for Novare Human Capital att utvecklas
och knyta till sig ratt personal har Investor i samrad med ledningen
fér Novare beslutat att 1ata Investors bolagsstdmma ta stallning till
en forsaljning av 50 procent av Novare till bolagets ledande befatt-
ningshavare.

www.novare.se
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GRAND HOTEL

STOCKHOLM — SWEDEN

Investors andel av The Grand Group
Kapitalandel: 100%
Réstandel: 100%
Vdrde innehav: 1.505 Mkr
Sektor: Ovrigt
| styrelsen sitter féljande personer fran
Investors ledning eller styrelse:
Lars Wedenborn
Adine Grate Axén
Ordférande: Peggy Bruzelius
Vd och koncernchef: Peter Wallenberg Jr

Grand Hotel Stockholm &r Skandinaviens ledande hotell och ligger
beldget i Stockholms City med utsikt Gver Strommen, Gamla Stan
och Kungliga Slottet. Hotellet erbjuder de bekvamligheter som man
kan fordra av ett forsta klassens hotell och lokalerna ar ansedda att
vara en svensk kulturskatt. Grand Hotel Stockholm 6ppnade 1874
och har en lang och intressant historia.

2004 forvarvade The Grand Group Burmanska Palatset belaget
i anslutning till Grand Hétel Stockholm i syfte att expandera sin
hotellverksamhet. Burmanska Palatset kommer att 6ppnas under
sensommaren 2006 och innefattar 77 rum varav 21 sviter och atta
konferensrum. P& attonde vaningen byggs en svit pa cirka 330
kvm med bland annat matsal, vardagsrum, badrum, samt en egen
biograf med 8-10 platser.

Nyckeltal 2005 2004
Nettoomsattning, Mkr 355 402
Rérelseresultat -5 -37
Balansomslutning 1310 1530

GRAND HOTEL STOCKHOLM 2005: Arbetet med att inforliva
det Burmanska Palatset med de 6vriga tva fastigheterna péa Blasie-
holmen har fortsatt under aret. Renoveringen géar enligt plan och
intresset &r stort for det nya hotell- och konferenserbjudandet.
Under fjarde kvartalet togs beslut om “Change Grand” vilket
innebar ett antal ombyggnads- och utvecklingsprojekt inom res-
taurangverksamheten och de publika omradena pa Grand Hotel i
Stockholm. Grand Hoétel har 2005 visat stigande beldggningsgrad
och férbattrade snittpriser. De pagdende renoveringsarbetena har
medfort begransningar av kapaciteten i verksamheten och en kost-
nadsbelastning.

INVESTORS SYN PA GRAND HOTEL STOCKHOLM : Grand
Hotel Stockholm &r med sitt geografiska lage och sin historia helt
unikt i Sverige och i varlden. | och med kopet och etableringen

av Burmanska Palatset samt fortsatta ombyggnads och utveck-
lingsprojekt “Change Grand” kommer Grand Hétel Stockholm att
ytterligare starka denna unika position. En successivt 6kad beldgg-
ning och hojda marginaler bér kunna innebara tillvaxt och en 6kad
|6nsamhet.

www.grandhotel.se
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Investors medarbetare

Investors medarbetare i Stockholm, Amsterdam, Hongkong, Menlo Park, New York och Tokyo ar av avgérande
betydelse for att vi ska uppna var vision och vara uppsatta mal. Detta gor att vi staller hdga krav pa vara
medarbetare vad géller kompetens, ambition och nytankande. For att kunna rekrytera och behalla ratt med-
arbetare lagger vi stor vikt vid att skapa en dynamisk arbetsplats som far manniskor att trivas och utvecklas.

Investors heldagda investeringsverksamhet, det vill sdga exklusive
EQT, Grand Hétel, Investor Capital Partners och Novare Human
Capital, omfattade vid utgangen av aret 147 medarbetare.

Foretagskultur

Investor ar ett relativt litet bolag sett till antalet anstallda, vilket
gor att en speciell samhorighet medarbetare emellan praglar
arbetsklimatet. Lojalitet, ambition och kompetens blandat med
nyfikenhet och en standig vilja att utvecklas beskriver kulturen hos
oss. Investor &r ett internationellt bolag vilket gor personer inom
bolaget respektfulla gentemot andra manniskor och kulturer. Vi ar
raka och arliga med vara ataganden och syften. Respekt for indi-
viden &r en grundldaggande vardering inom Investor. Oavsett kon,
alder, etnicitet, religits bakgrund, civilstand eller sexuell laggning,
ska alla ges samma mojligheter till utveckling.

Attitydundersékning

Investor har de senaste aren genomfort attitydundersokningar
bland medarbetarna. Syftet har varit att fa svar pa fragor kring
motivation, ledarskap, kommunikation och foretagskultur. Under-
sokningarna har vid alla tillfallen visat att personalen i stort ar
mycket n6jd med Investor som arbetsgivare.

Rekrytering

Rekrytering till Investor och manga av vara investeringar gors

via vara dotterbolag inom Novare Human Capital. Detta gor var
rekryteringsprocess effektiv, konsekvent och professionell. Vi
stravar efter att rekrytera personer med spetskunskap inom olika

omraden och med skiftande bakgrund. Bade personer med lang
erfarenhet och nyutexaminerade rekryteras. Investor arrangerar
da och da foretagspresentationer for studenter i syfte att bygga
relationer och 6ka medvetenheten kring Investors verksamhet. For
att sakra rekrytering av framtida talanger, bade till Investor och till
vara investeringar, har Novare-bolagen startat en verksamhet som
syftar till att bygga studentnatverk pa nagra av Sveriges universitet
och hogskolor.

Personalutveckling

Som ett led i Investors personalpolitik har den anstéllde kom-
pensations- och utvecklingssamtal med sin narmaste chef en till
tva ganger per ar. Samtalen syftar till att utvardera och planera
den anstalldes utveckling, satta och félja upp varje medarbetares
mal och faststélla den kompensation som ska galla under det
kommande aret. For att ge ytterligare dimensioner till personens
arbetsinsatser féregas ofta utvecklingssamtalen av omdémen fran
medarbetarens kollegor och andra personer man arbetat med
under dret.

KOMPETENSUTVECKLING

Medarbetarnas kompetens ar av central betydelse for att vi ska
kunna utvecklas som bolag. Vi ldgger darfor stor vikt vid att varje
medarbetare ska vidareutbilda sig och utoka sin kompetens. Alla
anstallda uppmuntras darfor att vidareutbilda sig under minst fem
dagar per ar. Under det arliga utvecklingssamtalet diskuterar med-
arbetaren formen for kompetensutvecklingen med sin chef.

INVESTORS HELAGDA INVESTERINGSVERKSAMHET, 31 DECEMBER 2005

Medarbetare i siffror Utbildningsférdelning

Aldersfordelning Anstallningstid

B antal medarbetare 31/12 2005:
147,

B medelantal medarbetare under
aret: 139,

B genomsnittsalder: 41,4 &r,

M utbildningsinvestering per anstalld
uppgick till cirka 40.000 kr,

M andelen kvinnliga medarbetare
uppgick till 48 procent,

M andelen kvinnliga hogre chefer
uppgick till 29 procent,

M personalomsattningen uppgick till
7,6 procent.
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ROTATION

Vart rotationsprogram erbjuder medarbetare att arbeta pa nagot av
vara dotterbolag under ett ar. Detta program ar en viktig del av var
foretagskultur, da den ger mojligheten for anstéllda att utvecklas
genom att fa nya erfarenheter, kontakter och intryck. Vid speciella
tillfallen ges ocksa mojlighet att pa hel- eller deltid arbeta i nagot av
vdra innehav. Det kan handla om att genomféra ett projekt eller att
exempelvis vara med och bygga upp en funktion eller avdelning.

Kompensation

Investor stravar efter att erbjuda en konkurrenskraftig kompen-
sation som gor att kompetenta medarbetare kan rekryteras och
behallas. Utgangspunkten for kompensationen inom foretaget ar
att den ska vara marknadsmassig. Las mer om var kompensations-
policy pa sidan 65.

Mangfald

En mangfald av personer med olika bakgrund, erfarenhet och
kunskap ar en forutsattning for att lyckas for ett internationellt
féretag som Investor. En god mix av manniskor bidrar till bolagets
utveckling, kreativitet och resultat. Mojligheten att skapa en dyna-
misk arbetsplats och attrahera viktig kompetens samt var kontakt
med olika intressenter forbattras. Som ett exempel pa mangfalden
inom Investor kan noteras att det finns ett stort antal olika natio-
naliteter pa vara olika kontor runt om i varlden.

I mangfaldsarbetet ingar ocksa att se till att na en hogre andel
kvinnor pa ledande befattningar inom Investor och vara innehav.
Investor har pa olika sétt deltagit i arbetet och debatten for att 6ka
andelen kvinnor i svenskt naringsliv. Inom Investor uppgar andelen
kvinnliga chefer som rapporterar till ledningsgruppen idag till

NOVARE MANAGEMENT PROGRAM

Novare Management Program ar ett 6ppet utbildningsprogram
inom Novare Academy (se sidan 27) och &r ett initiativ fran
Investor for att fa in fler kvinnor till affarspositioner pa foretag.
Utbildningen kom till som ett svar pa undersékningar som visar
att bristen pa kvinnliga styrelseledamé&ter hanger samman med
att det finns for fa kvinnor pa operativa chefspositioner.

Enligt initiativtagare Fredrik Hillelson, behoévs en plattform
varifran kvinnor kan rekryteras. Managementprogrammet foku-
serar pa ledarskap och affarer ur ett internationellt perspektiv
och bestar av de fem fokusomradena: ledarskap, ekonomi, till-
vaxt, mogna foretag och férandring samt liv och karriar.

Under programmet fér varje deltagare utmaningen att
|6sa ett problem pa det egna féretaget, vilket sker under hand-
ledning av en personlig mentor. Enligt Pia Anderberg, som
leder programmet, har kvinnor i yrkeslivet behov av att hitta ett
sammanhang och att diskutera karriar och arbete med andra
kvinnor. Genom Novare Management Program far kvinnorna
tillfalle att inspirera varandra och bygga natverk.

Under 2006 ska Novare Management Program intro-
duceras for kvinnor i det schweiziska naringslivet. Det ar
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29 procent. En kvinna ingar i ledningsgruppen. For att utveckla
arbetet med att 6ka andelen kvinnor till ledande befattningar inom
Investor startades i borjan pa 2006 ett projekt for att kartldgga
kvinnors forutsattningar att gora karriar och na chefspositioner
inom bolaget. En analys av nuldget pagar och vid behov kommer
ett dtgardsprogram att tas fram for att pa sikt uppna en forbattrad
balans mellan mén och kvinnor i ledande befattningar.

Aven inom vara innehav &r andelen kvinnor pé ledande befatt-
ningar fortfarande begransad. | synnerhet &r kvinnor underrepre-
senterade i affarsdrivande positioner sdsom vd, dotterbolags- eller
forsaljningschef. En breddning av rekryteringsbasen till denna typ
av poster ar nddvandig for att tillse att bolagen hela tiden har till-
gang till basta majliga kompetens inom varje omrade. Darutéver
ar det ocksa centralt for att kunna fa en battre konsfordelning i
styrelserna i framtiden. Investor driver, genom dotterbolaget Novare
Academy, ett managementprogram for kvinnor for att bidra till att
fler kvinnor véljer affarsdrivande positioner (se faktarutan nedan).
Andra exempel dar Investor aktivt arbetar for att forbattra kvinnors
karridrmajligheter ar det samarbete som inletts med det kvinnliga
studentnatverket Carpe Competencia samt engagemanget i Svensk-
Amerikanska Handelskammarens arliga konferens for kvinnor i
ledande befattningar inom svenskt och amerikanskt naringsliv.

Investor verkar aven for en 6kad andel kvinnor i bolagsstyrelser.
Inom affarsomradet Karninvesteringar ar kvinnorepresentationen
for narvarande 20 procent. | valberedningar dar Investor ar repre-
senterat ingar denna frdga som en viktig del i arbetet. Ofta anvands
externa konsulter utéver Investors egna natverk for att sékerstalla
att valberedningarna identifierar lampliga kvinnliga kandidater till
bolagsstyrelserna.

Isenschmid Consulting och Novare Academy som startat ett
samarbete. Malet ar att rekrytera fler kvinnor till chefsposi-
tioner i Schweiz genom att évervinna hinder som exempelvis
brist pa barnomsorg och gamla traditioner.

Svenskt Naringsliv har etablerat ett stipendium for att upp-
muntra anstéllda inom mindre féretag och verksamheter att ga
Novare Management Program.
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Ordféranden har ordet

Basta aktiedgare,

under det senaste aret utvecklades Investors innehav val och aktiemarknaden steg kraftigt pa flera
hall i varlden. Sammantaget blev 2005 ett utomordentligt ar for Investor. Under aret avyttrades ett
antal private equity-investeringar och mindre delar av innehav inom Karninvesteringar, vilket lett till
en starkt reducerad skuldsattning. Investor har dédrmed en god finansiell stallning och betydande
finansiell flexibilitet infor framtiden. Var affarsmodell forblir att vara langsiktiga och engagerade i var
agarroll. | styrelsen pagar ett kontinuerligt arbete kring strategifragor i syfte att ytterligare utveckla

saval Investor som de individuella innehaven.

Tydlighet i agarfragor

Som en betydande agare i internationellt verksamma bolag ar
agarfragor centrala for saval Investor som Investors styrelse. | dessa
fragor ska det vara tydligt vad Investor star for.

Investor har engagerat sig i debatten kring bolagsstyrning i
Sverige och aktivt bidragit till att faststélla och implementera den
svenska koden for bolagsstyrning. Det &r viktigt att notera att
koden inte kan appliceras till hundra procent pa varje bolag, efter-
som alla bolag ar unika och inte styrs efter samma mall. Darfor
ar det angeldget att principen "f6lj eller forklara” anvands for att
skapa basta mojliga forutsattningar for varje individuellt bolag.

Betydelsen av styrelsernas sammansattning har blivit an
viktigare i och med den 6kade globaliseringen. Investor arbetar
kontinuerligt for att sdkerstalla styrelsernas kompetens genom
att rekrytera de basta styrelseledamoterna. Vi efterstravar att 6ka
mangfalden genom att engagera fler kvinnor och personer med
internationell bakgrund i vara styrelser.

For att kunna attrahera och behalla de basta personerna bade
i ledning och i styrelse arbetar vi aktivt med kompensationsfragor.
Det ar var Overtygelse att vi maste kunna betala marknadsmaéssiga
|6ner och arvoden for att rekrytera de basta pa marknaden, allt for
att bolagen ska bli sa konkurrenskraftiga som méjligt. Ersattningen
till ledningen bor besta av en fast och rérlig [6n samt ett langsiktigt
incitamentsprogram, som kopplar del av individens kompensation
till bolagets langsiktiga avkastning. Tillsammans utgoér dessa delar
den totala I6nen. Bolagets kostnad for ersattningar ska vara tydlig
och ha ett tak. Darutover framstar det allt tydligare att rekrytering
av internationellt framstaende personer till vara styrelser har blivit
svarare, bland annat pa grund av 6kat konkurrens fran private
equity-bolag. Detta stéller krav pa konkurrenskraftig styrelsearvo-
dering. Vidare stalls, delvis som en konsekvens av den nya koden,
hogre krav pa ledaméterna i form av tid och ansvar. Inte minst
kravs ett utokat arbete i styrelseutskott.

Fragan om differentierad rostratt har ater aktualiserats inom
EU. Utover de uppenbara och grundlaggande kontraktsrattsliga
forhallanden som systemet vilar pa, finns det fran Investors sida
skal att framhalla bredare dgarstyrningsperspektiv. Det ar for mig

viktigt att understryka Investors syn pa rostrattsdifferentiering som
en fraga mellan olika aktiedgare baserat pa avtal mellan parter
(kontraktsfrihet). Eventuell férandring av rostrattsforhallandet bor
darmed beslutas av aktiedgare och inte av externa parter.

Borje Ekholm ny vd och koncernchef

En viktig uppgift for Investors styrelse &r att identifiera och rekrytera
ratt person att leda foretaget. 2005 var i det avseendet ett betydel-
sefullt ar for Investor i och med att vi fick en ny koncernchef.
Styrelsen har dgnat en stor del av arets arbete at att identifiera och
utse en eftertradare till Marcus Wallenberg, som varit Investors
koncernchef sedan 1999. Efter en mycket grundlig intern och
extern rekryteringsprocess, utsags Borje Ekholm, anstalld pa Investor
sedan manga ar, till ny koncernchef. Bérje Ekholm fann sig snabbt
till ratta i sin nya roll, under det sista kvartalet 2005.

Fortjanstfulla insatser av Marcus Wallenberg
Det starka resultatet for 2005 aterspeglar i hog grad Marcus
Wallenbergs insatser under hans sex ar som koncernchef. Han
utvecklade grunderna till det Investor ar idag, genom att bland
annat vidareutveckla venture capital- och private equity-verksam-
heten som en vasentlig del av Investor. Det hedrar Marcus
Wallenberg att han fortjanstfullt styrde Investor under en av de
svaraste perioderna i modern tid — en period som kénnetecknades
av ekonomisk osakerhet, volatila marknader och hojda risker.
Under denna svara period hade tva av vara karninvesteringar, ABB
och Ericsson, allvarliga problem. De aterhamtade sig och réknas
idag ater som globala marknadsledare. Jag vill tacka honom fér
hans drivande ledarskap och det ytterligare fokus pa affarsmannaskap
och entreprendrskap som han lyckats engagera hela féretaget i.

Ny utdelningspolicy

| syfte att aterspegla samtliga affarsomraden i Investor har styrelsen
beslutat att fornya utdelningspolicyn sa att den beaktar alla
Investors tillgangar, inklusive de onoterade verksamheterna.
Investors utdelningspolicy innebér att en hdg andel av mottagna
utdelningar fran karninvesteringar vidareutdelas. Darutover sker en




distribution till aktiedgarna fran évriga nettotillgdngar motsvarande

en direktavkastning i linje med aktiemarknaden. Malsattningen ar

ocksa att astadkomma en utdelning med jamn tillvaxt dver tiden.
Styrelsen foreslar en ordinarie utdelning om 3,50 kronor

per aktie for rakenskapsaret 2005, vilket ar en 6kning med Gver

50 procent jamfért med 2004.

90 ar av framgangsrikt féretagsbyggande
Som hogt varderade aktiedgare ar ni deldgare i ett féretag som
under sin 90 ar ldnga historia lart sig att navigera genom vaxlande
marknadsvillkor och strukturella ekonomiska férandringar. Detta
har givit oss bade kraften och formagan att se framtiden an med
tillférsikt och optimism. Vi har ett antal verkligt framstaende inne-
hav, “best-in-class”-foretag och spannande nya investeringar.

Vi har ocksa ett valetablerat internationellt natverk och en stabil
grund nar det galler branschkompetens.

Investor 2005 — Ordféranden har ordet

Det &r en dra att fa vara foretagets ordférande och jag vill tacka
for ert fortroende. Jag vill ocksa tacka mina kollegor i styrelsen for
deras insatser i styrelsearbetet och i utskotten. Framfor allt vill jag
varmt tacka vd, ledningsgruppen och alla medarbetare for deras
betydelsefulla arbetsinsatser och engagemang i att kontinuerligt
leverera arbete av hogsta klass. Att leverera ett av vara basta resultat
nagonsin ar en fantastisk inledning pa vart 90:e verksamhetsar.

y—va WWML\__?

Jacob Wallenberg
Styrelsens ordférande
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Bolagsstyrningsrapport

Bolagsstyrning definierar det beslutssystem genom vilka agarna, direkt eller indirekt, styr bolaget. | ett
aktiebolag som Investor férdelas styrning, ledning och kontroll mellan aktiedgare, styrelsen samt vd och
koncernledning. Bolagsstyrningen regleras av svensk lagstiftning, framst den svenska aktiebolagslagen,
noteringsavtalet med Stockholmsbérsen samt regler och rekommendationer som ges ut av relevanta
organisationer, exempelvis svensk kod fér bolagsstyrning.

Svensk kod foér bolagsstyrning

| december 2004 presenterades svensk kod for bolagsstyrning
som syftar till att utgora ett led i sjalvregleringen inom det svenska
naringslivet. Koden bygger pa principen "ol eller férklara” som
tillampas i flertalet utlandska koder. Principen innebar att ett fore-
tag som tillampar koden kan avvika fran enskilda regler men da
ska ange forklaringar till avvikelsen. Stockholmsbérsen har som
krav att samtliga svenska bolag noterade pa A-listan och svenska
bolag pa O-listan med ett marknadsvarde ¢ver 3 Mdr kronor bor
tillampa koden sa snart som mojligt efter den 1 juli 2005, dock
senast infor arsstdmman 2006. Koden innebar bland annat att
bolaget i samband med arsredovisningen ska avge en sarskild rap-
port om bolagsstyrningsfragor dar bolaget ska ange om och hur
koden tillampats under det senaste rakenskapsaret.

TILLAMPNING AV SVENSK KOD FOR BOLAGSSTYRNING
Investor paborjade arbetet med anpassningar till koden under 2004
och har sedan juli 2005 tillampat den. Investors bolagsstamma
2005 anpassades efter koden i den utstrackning det da var mojligt.
Denna bolagsstyrningsrapport ar upprattad i enlighet med kodens
rekommendationer. Rapporten avser verksamhetsaret 2005 samt
redogor for valberedningens arbete infor arsstamman 2006. Rap-
porten ar ej granskad av Investors revisorer. Avvikelser fran koden
kommer att redogoras for i samband med respektive avsnitt.

INVESTORS BOLAGSORDNING

Utdver lagstiftning, regler och rekommendationer samt koden
utgor bolagets bolagsordning ett centralt dokument som bland
annat faststaller bolagets firma, var styrelsen har sitt sate, bolagets
verksamhetsinriktning samt uppgifter rérande aktiekapitalet. Infér
arsstamman 2006 foreslar styrelsen ett antal andringar i bolagsord-
ningen med anledning av att nya aktiebolagslagen trétt i kraft

1 januari 2006. For bolagsordningen och andringsforslagen i sin
helhet se Investors hemsida.

Aktier och dgande i Investor

Vid utgangen av 2005 hade Investor 134.140 aktiedgare enligt det
av VPC AB forda aktiedgarregistret. Sett till dgarandel, dominerar
institutionella dgare; 87 procent av aktierna dgs av 12.456 institu-
tionella dgare. Den enskilt storsta kategorin, betraffande dgarandel,
utgors av stiftelser. Investors aktiekapital uppgick till 4.795 Mkr
bestdende av totalt 767 miljoner aktier fordelade pa 312 miljoner

Investors 10 storsta aktiedgare sorterade efter réstandel
31 december 2005"

31/12 2005

% av % av

roster kapital
Knut och Alice Wallenbergs Stiftelse 40,0 18,6
EB-Stiftelsen 49 2,3
Skandia Liv 39 3,0
Nordeas vardepappersfonder 3,7 2,0
Marianne och Marcus Wallenbergs Stiftelse 3,5 1,6
Roburs vérdepappersfonder 3,5 3,8
Marcus och Amalia Wallenbergs Minnesfond ,6 1,2
Custodial Trust Company 1,9 0,9
SEB 1,6 11
AMF Pension 1,5 4,1

1) Direkt- och férvaltarregistrerade innehav hos VPC

A-aktier och 455 miljoner B-aktier. A-aktier beréattigar till en rost
medan B-aktier berattigar till en tiondels rost, men bada slagen

innebar samma ratt till utdelning. For Investors utdelningspolicy
se sidan 11.

Bolagsstamma

Aktiedgarens ratt att besluta i bolagets angelagenheter utévas pa
bolagsstamman som &r Investors hogsta beslutande organ. Ars-
stdmma i Investor halls i Stockholmsomradet under forsta halvaret
varje ar. Nar och var stdmman kommer att hallas offentliggérs
senast i samband med tredje kvartalsrapporten. Information om
aktiedgarnas ratt att fa arenden behandlade pa stamman, och vid
vilken tidpunkt en sadan begéran maste vara bolaget tillhanda for
att den med sakerhet kan tas upp i kallelsen, meddelas ocksa aktie-
agarna senast vid tredje kvartalsrapporten. Kallelse till arsstamman
offentliggodrs tidigast sex och senast fyra veckor fore arsstamma.

Pa arsstéamman behandlas bolagets utveckling och beslut tas i
ett antal centrala drenden, sasom utdelning, férandringar i bolags-
ordningen, val av revisorer, ansvarsfrihet for styrelsen, ersattning
till styrelse och revisorer samt beslut om ny styrelse fér perioden
fram till och med nasta arsstamma. Investor efterstravar alltid att
styrelsen, ledningsgruppen och minst en revisor ar narvarande vid
bolagsstamman. De aktiedgare som inte kan narvara personligen,
exempelvis utldndska aktiedgare, har mojlighet att delta via ett
ombud. For att mojliggora for icke svensktalande aktiedgare att
delta, simultantolkas bolagsstamman till engelska. Allt informa-
tionsmaterial finns att tillga pa engelska.

INVESTORS ORDINARIE BOLAGSSTAMMA 2005

Investors ordinarie bolagsstamma 2005 holls pa Cirkus i Stockholm
den 11 april. P4 stamman deltog 1.009 aktiedgare, vilka
representerande 73,2 procent av rosterna och 53,5 procent av
kapitalet. Investors styrelse och ledning samt bolagets tva revisorer
var narvarande vid stdmman.




Aktiedgare

Valberedning

Bolagsstamma
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Vd/Koncernchef

Ledningsgrupp

Foljande beslut av materiell betydelse fattades:

m till stammoordférande valdes Claes Dahlbéack,

B utdelning till aktiedgarna om 2,25 kronor per aktie,

B styrelseledamoterna och vd beviljades ansvarsfrihet for verk-
samhetsaret 2004,

B Sune Carlsson, Sirkka Hamaéldinen, Ulla Litzén, Hakan Mogren,
Anders Scharp, O. Griffith Sexton, Bjorn Svedberg,

Jacob Wallenberg och Marcus Wallenberg omvaldes till ordinarie
ledamoter,

B Jacob Wallenberg valdes till ny styrelseordférande,

B styrelsearvodet for 2005 faststalldes till totalt 5.050 Tkr att
férdelas med 1.500 Tkr till styrelseordférande, 400 Tkr till res-
pektive styrelseledamot som ej ar anstalld i bolaget och sam-
manlagt 750 Tkr som ersattning for arbete i styrelseutskotten,

B bolagsstamman bemyndigade styrelsen att besluta om forvarv
och 6verlatelse av egna aktier i enlighet med styrelsens forslag,

B bolagsstamman godkande styrelsens forslag betraffande prin-
ciper for ersattning och andra anstallningsvillkor for bolagsled-
ningen for 2005, omfattningen av och huvudprinciperna for
Investors personaloptionsprogram fér 2005 samt huvudprinci-
perna for ett kombinerat personaloptions- och aktieprogram
fér 2005 samt

B det forslag som lagts fram avseende valberedning godkéandes.

Infor bolagsstamman 2002 gavs alla aktiedgare mojlighet att delta
i stdmman via Investors hemsida. Efterfragan pa denna tjanst var
da mycket begransad stélld i forhallande till kostnaden for pro-
duktion och administration. Baserat pa detta har Investor valt att
tillsvidare inte mojliggora for aktiedgare att delta i stdmman via
hemsidan.

Dagen efter stdmman publicerades vd:s anférande pa Investors
hemsida. Protokollet fran bolagsstdamman har funnits tillgangligt
pa hemsidan i en svensk och en engelsk version.

INVESTORS ARSSTAMMA 2006

2006 ars arsstdamma kommer att dga rum den 21 mars pa Cirkus i
Stockholm. Detta offentliggjordes i samband med tredje kvartals-
rapporten 2005. Information om aktiedgarnas ratt att fa arenden

Revisionsutskott
Ersattningsutskott

Finans- och riskutskott
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Intern kontroll

behandlade pa stdmman och vid vilken tidpunkt en sadan begaran
skulle vara bolaget tillhanda for att det med sékerhet kunna tas upp i
kallelsen, meddelades ocksa vid tredje kvartalsrapporten.

Nomineringsprocess
Pa arsstdmman tar aktiedgarna i Investor beslut om hur forbere-
delse for val av styrelse och revisorer ska ga till. Pa bolagsstamman
2005 beslutades att en valberedning ska bildas senast sex manader
fore kommande arsstdamma med en representant fér envar av de
fyra réstmassigt storsta aktiedgarna jamte Investors styrelseord-
forande. Avstamningen gors vid valberedningens offentliggérande
sex manader fore arsstdmma. Den person som representerar den
storsta dgaren i roster raknat ska, om ej annat bestamts, utses till
valberedningens ordférande. Namnen pa de fyra representanterna
offentliggors sa snart de utsetts eller senast sex manader fore
arsstamman. Aktiedgarna har mojlighet att vanda sig till valbered-
ningen med nomineringsforslag. Om kretsen av de till rostetalet
storsta aktiedgarna vasentligt andras kommer valberedningens
sammansattning forandras for att reflektera detta.
Valberedningen ansvarar for att bereda och presentera forslag
till styrelseordférande, styrelseledaméter, styrelsearvode (uppdelat
pa ordférande, ledaméter och utskott), ordférande vid stamman,
samt val och arvodering av revisorer. Valberedningens forslag
|dmnas i samband med kallelsen till den kommande drsstamman.

VALBEREDNINGEN INFOR ARSSTAMMAN 2006
Valberedningens sammansattning offentliggjordes den 21 septem-
ber 2005 och samtliga aktiedgare har haft majlighet att vénda sig
till valberedningen med nomineringsférslag. | valberedningen infor
arsstamman 2006 ingar, utover styrelseordféranden, representanter
for de fyra storsta aktiedgarna i Investor. Pa valberedningens for-
sta mote utsags Marcus Wallenberg, som representerar Knut och
Alice Wallenbergs Stiftelse, Investors storsta dgare i roster raknat,
till ordférande. Valberedningen representerar tillsammans cirka
52 procent av résterna i Investor (per 31 december 2005).
Valberedningen har, i enlighet med beslut pa Investors bolags-
stdmma 2005, haft i uppgift att arbeta fram férslag att framlaggas
pa Investors arsstdamma 2006 avseende: stammoordférande,
styrelse, styrelseordférande, styrelsearvoden och revisionsarvoden.

Valberedningens arbete infér arsstimman 2006
Valberedningen har haft tre protokollférda méten samt kontakt
daremellan. Som underlag for sitt arbete har valberedningen bland
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annat haft en utvardering av styrelsen och dess arbete. For att
beddma i vilken grad den nuvarande styrelsen uppfyller de krav
som kommer att stallas pa styrelsen till foljd av bolagets lage och
framtida inriktning har styrelsens storlek samt sammansattning,
vad avser till exempel branscherfarenhet och kompetens, diskute-
rats. En redogorelse for valberedningens arbete har publicerats pa
Investors hemsida i samband med kallelsen.

Styrelse
Styrelsen ska for dgarnas rakning forvalta Investor genom att fast-
stalla mal och strategi, utvardera den operativa ledningen och saker-
stalla system for uppfoljning och kontroll av de etablerade malen. Det
ar ocksa styrelsens ansvar att sakerstalla korrekt informationsgivning
till bolagets intressenter, efterlevnad av lagar och regler samt etable-
ring av etiska riktlinjer. Styrelsen i Investor ska enligt bolagsordningen
besta av minst tre och hogst elva ledamoter. Styrelsen bitrdds av en
styrelsesekreterare som inte ar ledamot i styrelsen.
Styrelseledaméterna ska agna Investor den tid och omsorg
som uppdraget kraver. For att ge nya ledaméter kunskap om
Investors verksamhet genomgar de en omfattande introduktions-
utbildning inom Investor som bland annat innefattar méten med
alla avdelningschefer.

STYRELSENS ARBETSORDNING

Styrelsens arbete styrs, utéver lagar och rekommendationer, av den

arligen faststallda arbetsordningen. Arbetsordningen behandlar sty-

relsens arbete samt innehaller ocksa instruktioner fér vd, rapportering
samt bolagets Ersattningsutskott, Revisionsutskott och Finans- och
riskutskott. | arbetsordningen framgar det bland annat att:

B styrelsen ska sammantrada minst fem ganger per ar och vid
bradskande arenden kan sammantraden hdllas i form av telefon-
eller videokonferenser,

B vd undertecknar bolagets delarsrapporter och boksluts-
kommuniké,

B vissa arenden ska behandlas pa varje styrelsesammantrade
samt att sarskilda beslut ska fattas vid det konstituerande
sammantradet,

B styrelseledamdterna ska erhalla underlag for de fragor som ska
behandlas pa styrelsemétena i god tid fére dessa méten och
varje manad erhalla rapport betraffande bolagets verksamhet
och utveckling samt

B revisorerna ska inbjudas att vid minst ett styrelsemote rappor-
tera om revisionsarbetet utan att representanter fran bolags-
ledningen deltar.

Arbetsordningen beskriver vidare hur styrelseprotokoll ska upp-

rattas och distribueras till medlemmarna samt hur styrelsen ska

informeras i samband med exempelvis pressmeddelanden. Arbets-
ordningen innehaller ocksa riktlinjer for vilka beslut som styrelsen

kan delegera till vd.

Investors styrelse utvarderar fortlopande vd:s arbete genom
att folja verksamhetens utveckling mot de uppsatta malen. En

gang per ar gors en formell utvardering som diskuteras med vd.

En gang per ar utvarderas styrelsens arbete genom att styrelsen
anonymt besvarar ett frageformuldr som sammanstalls av styrel-
sens sekreterare. Resultatet av utvarderingen diskuteras i styrelsen.
Darutdver har styrelseordféranden en enskild diskussion med
respektive ledamot om arets styrelsearbete.

INVESTORS STYRELSE 2005

Styrelsen har under aret bestatt av nio ledamoter. For narmare
presentation av styrelsen se sidan 40. P& 2005 ars bolagsstamma
valdes Jacob Wallenberg till styrelsens ordférande. Efter att Marcus
Wallenberg avgick som vd den 1 september 2005, har ingen i Inves-
tors styrelse haft en operativ roll i bolaget. Styrelsen utsag Anders
Scharp till vice ordférande vid det konstituerande sammantradet.

OBEROENDE FOR 2005 ARS STYRELSE
Med den nya svenska koden for bolagsstyrning inférdes nya
definitioner och rekommendationer avseende styrelsens och sty-
relseledamoternas oberoende. Koden foresprakar att en majoritet
av styrelseledaméterna ska vara oberoende gentemot bolaget och
bolagsledningen. Vidare bor minst tva av de styrelseledamoter
som ar oberoende i forhallande till bolaget dven vara oberoende i
forhallande till bolagets storre dgare. Koden hade dnnu inte tratt i
kraft vid bolagsstamman 2005 och Investors valberedning tog inte
stallning till de enskilda styrelseledaméternas oberoende.
Valberedningen har dock infor arsstdmman 2006 tagit stallning
i frdgan om de foreslagna styrelseledaméterna ar oberoende enligt
koden eller e]. En redovisning av den féreslagna styrelsens samman-
sattning avseende oberoende finns att tillga pa Investors hemsida.

STYRELSENS ARBETE UNDER 2005

Under aret har det hallits fem ordinarie styrelseméten och ett kon-
stituerande styrelsemote. Respektive ledamots narvaro presenteras
i tabellen pa sidan 35. Sekreterare vid styrelsemétena har varit
advokat Hans Wibom. Infor styrelsemétena har ledaméterna till-
stallts omfattande skriftligt material betraffande de fragor som ska
behandlas vid motet.

Tillsattning av verkstallande direktér och fastldggande av bola-
gets strategi ar de tva enskilt viktigaste fragorna som styrelsen har
att besluta om. En viktig handelse i styrelsearbetet under 2005 har
darmed varit rekrytering och utnamning av Bérje Ekholm som ny
verkstallande direktor efter Marcus Wallenberg. En vasentlig del av
det ordinarie styrelsearbetet har varit att behandla bade ldng- och
kortsiktiga strategifragor. | detta sammanhang har aven dgarstyr-
ningsfragor bland annat avseende kérninvesteringarna varit féremal
for styrelsens behandling liksom verksamheterna inom affarsomradet
Private Equity dar styrelsen bland annat fattat beslut om deltagande
i EQTs Opportunity Fund. Styrelsen har ocksa beslutat foresla ars-
stdmman att 50 procent av aktierna i Novare Human Capital skall
oOverlatas till ledande befattningshavare inom Novare Human Capital.

Bolagsledningen har presenterat analyser betraffande karn-
investeringarnas utveckling och de marknader och affarsomraden
dar de ar verksamma. Dessa analyser och konsekvenserna darav




har diskuterats och bedémts inom styrelsen. Styrelsen har ocksa
varit engagerad i Investors roll i samband med Scanias erbjudande
till aktiedgarna i Ainax. Verksamheten inom 3 Skandinavien har
analyserats noga.

Ett dmne for styrelsearbetet har varit att utveckla bolagets
balansrakning vilket bland annat astadkommits genom beslut om
att marginellt reducera dgandet i flera av karninvesteringarna.
Darutover har lyckosamma avyttringar av bolag inom Private
Equity-verksamheten bidragit till att bolaget i princip var skuldfritt
vid arets slut.

Vid varje styrelsemote har styrelsen fatt redogorelser for bola-
gets finansiella stallning samt rapporter fran Revisionsutskottet,
Ersattningsutskottet och Finans- och riskutskottet. Styrelsen har
diskuterat de fragor som behandlats inom dessa utskott, bland
dem redovisningsfragor, kostnadsfragor, skattefragor, finansie-
ringsstrukturer samt anstallningsvillkor och kompensationsfragor.
Effekterna av inférandet av ny redovisningsstandard i enlighet
med IFRS har analyserats i styrelsen. Bolagets revisor har med-
verkat vid ett styrelsemote dar styrelsemedlemmarna har haft
mojlighet att stélla fragor till revisorn utan att representanter for
bolagsledningen varit narvarande.

Styrelsen har fatt presentationer betraffande World Business
Council for Sustainable Development samt betraffande den nya
aktiebolagslagen, bolagsstyrningskoden och marknadsmissbruks-
lagen. Vidare har det inom styrelsen genomforts en utvardering av
styrelsearbetet till grund for styrelsearbetets fortsatta bedrivande.

STYRELSEUTSKOTT OCH UTSKOTTSARBETE UNDER 2005
Som ett led i att effektivisera och férdjupa styrelsens arbete i vissa
fragor har styrelsen inom sig inrattat tre styrelseutskott: Revisions-
utskott, Ersattningsutskott samt Finans- och riskutskott. Utskotten
har ratt att fatta beslut i drenden som styrelsen delegerat till dem
samt i andra fragor inom respektive utskotts ansvarsomrade som
inte ar av principiell karaktar. De fragor som behandlats och de
beslut som fattats vid utskottens méten protokollfors och rapport
ldmnas vid efterfoljande styrelsesammantrade.

REVISIONSUTSKOTT
Investors Revisionsutskott utses arligen av styrelsen och bestar av tre
styrelseledaméter. Vd far inte vara ledamot i utskottet. Utskottet
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utgoér den framsta kommunikationsvagen mellan styrelsen och
bolagets revisorer. Revisionsutskottet svarar for styrelsens arbete
med kvalitetssakring av bolagets finansiella rapportering.

Revisionsutskottets arbete under 2005

Revisionsutskottet bestod under verksamhetsaret 2005 av styrelse-
medlemmarna Sune Carlsson (ordférande), Jacob Wallenberg och
Hakan Mogren. Claes Dahlback var medlem i utskottet fram till
bolagsstamman 2005. Under aret har utskottet haft sju protokoll-
forda moten. Ledaméterna har dessutom I6pande diskuterat fra-
gor nar behov uppstatt. Respektive ledamots nérvaro presenteras i
tabellen nedan.

Bolagets revisor samt finansdirektor eller ekonomichef har
deltagit i samtliga moéten under 2005. Utskottet har arbetat med
att kvalitetssakra den finansiella rapporteringen genom ingaende
genomgangar av revisorernas rapportering av bokslut och I6pande
granskning. Utskottet har dessutom gatt igenom samtliga Inves-
tors finansiella rapporter och diskuterat dem med bolagets revisor
och finansdirektor. Fokus har legat pa de redovisningseffekter och
processforandringar som inférandet av IFRS har inneburit och risker
kopplade till detta. Utskottet har dven behandlat varderingen av
onoterade innehav inom affarsomradet Private Equity-investeringar
och 3 Skandinavien samt varderingen av skuldportfoljen enligt IFRS.
Utskottet har ocksa godkant arets revisionsplan. Den nya koden for
bolagsstyrning har presenterats samt principer och inriktning for
intern kontrollfunktion har faststallts. Revisionsutskottet har ocksa
faststallt riktlinjer for vilka andra tjanster utover revisionen som kan
upphandlas fran revisorerna.

ERSATTNINGSUTSKOTT

Investors Ersattningsutskott utses arligen av styrelsen. Ingen fran
bolagsledningen far finnas representerad i utskottet. Styrelsens
ordférande kan vara ordférande i Ersattningsutskottet. Ersattnings-
utskottet har till uppgift att bereda fragor om ersattning och andra
anstallningsvillkor for saval bolagsledningen som 6vriga anstéllda.
Syftet ar att mojliggéra en grundlig genomlysning av samtliga delar i
Investors totala kompensationsprogram. Fragor rérande vd:s ersétt-
ningar forelaggs styrelsen for beslut. Kompensationsfragor rérande
ovriga medlemmar i ledningsgruppen beslutas av utskottet och
styrelsen informeras i efterhand.

Revisions- Ersattnings- Finans- och Néarvaro Néarvaro Arvoden

Namn Invald Befattning utskott utskott riskutskott styrelsemoéten utskottsméten 2005 Tkr
Jacob Wallenberg 1998 Ordforande | 100% 100% 1700
Anders Scharp 1988 Vice ordférande | 100% 89% 450
Sune Carlsson 2002 Ledamot 100% 100% 550
Sirkka Hamalainen 2004 Ledamot ] 100% 75% 450
Ulla Litzén 2003 Ledamot ] 100% 100% 450
Hakan Mogren 1990 Ledamot | | 80% 71% 500
O. Griffith Sexton 2003 Ledamot | | 80% 78% 450
Bjorn Svedberg 1998 Ledamot 80% 75% 500
Ordférande M Ledamot Totalt 5050
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Ersattningsutskottets ledaméter ska dven, enligt bolagsstyrnings-
koden, vara oberoende till bolaget och bolagsledningen. En av
ledamoterna i Ersattningsutskottet 2005 har dock suttit i bolagets
styrelse mer an tolv r, och anses darmed enligt koden som bero-
ende till bolaget och bolagsledningen. Bedémningen &ar dock att
det ar viktigt att ha en ledamot med extra lang erfarenhet av
kompensationsfrdgor som medlem i utskottet.

Ersattningsutskottets arbete under 2005
Kompensationsutskottet bestod under verksamhetsaret 2005

av styrelsemedlemmarna Jacob Wallenberg (ordférande),

Anders Scharp och O. Griffith Sexton. Claes Dahlback och

Peter D. Sutherland var medlemmar i utskottet fram till bolags-
stdamman 2005. Under 2005 har utskottet haft nio protokollférda
moten samt daremellan haft kontakt vid behov. Respektive
ledamots narvaro presenteras i tabellen pa sidan 35.

Under 2005 har utskottet framst arbetat med att, tillsammans
med en extern konsultfirma, ta fram ett nytt langsiktigt incitaments-
program for ledning och anstallda. Det nya forslaget kommer
att presenteras i samband med arsstémman 2006. Vidare har
man arbetat och faststallt kompensationspaket for den nye vd:n.
Utskottet har ocksa gatt igenom och godként kompensations-
strukturer och kompensationer for 2005 avseende ledningen och
ovrig personal.

FINANS- OCH RISKUTSKOTT

Investors Finans- och riskutskott utses arligen av styrelsen. Utskottet
arbetar med att identifiera finansiella risker och att foresla atgarder
for att antingen begransa eller exponera bolaget mot dessa.
Utskottet arbetar ocksa med operationella risker, compliance- och
sakerhetsfragor. Utskottet ska se till att riskerna kontrolleras och
overvakas pa ett betryggande satt. Finans- och riskutskottet har
ratt att fatta beslut inom sina ansvarsomraden och ska informera
styrelsen i efterhand.

Finans- och riskutskottets arbete under 2005

Finans- och riskutskottet bestod under verksamhetsaret 2005 av
styrelsemedlemmarna Bjorn Svedberg (ordférande), Sirkka
Hamaéldinen och Ulla Litzén. Under 2005 har utskottet haft fyra
protokollférda méten samt daremellan haft kontakt vid behov.
Respektive ledamots narvaro presenteras i tabellen pa sidan 35.

Vd och representanter fran ledningen samt fran risk- och specialist-
funktioner har deltagit i moétena.

Vid varje méte har den aktuella risksituationen for respektive
verksamhetsomrade redovisats och diskuteras. Vidare har diskus-
sion forts om bolagets finansieringsstrategi och hantering av
overskottslikviditet. Utskottet har gatt igenom och uppdaterat
risk-policies samt gjort en 6versyn av samtliga ISDA- och laneavtal.
Den nya marknadsmissbrukslagen har gatts igenom och erfor-
derliga uppdateringar har gjorts i Investors Compliance-regelverk,
bland annat avseende regler for personalens handel med vérde-
papper.

ERSATTNINGAR TILL STYRELSEN

Ersattning till styrelsen for det kommande verksamhetsaret beslutas
varje ar av arsstamman. For 2005 faststallde bolagsstamman ett
totalt arvode om 5.050 Tkr. Fordelningen av detta arvode framgér
av sid 35. Styrelseordféranden erhéller ett hdgre arvode an Gvriga
ledamoter, vilket reflekterar den extra arbetsinsats detta uppdrag
innebar. En del av det totala arvodet anvands for att arvodera

de ledaméter som sitter i styrelseutskott. Styrelsens ledaméter
omfattas inte av ndgot aktie- eller aktiekursrelaterat incitaments-
program.

Revision och revisorer

Revisorer utses av arsstamman. Revisorerna har till uppgift att pa
aktiedgarnas vagnar granska bolagets arsredovisning och bokféring
samt styrelsens och vd:s férvaltning. Revisorerna har ocksa till
uppgift att granska styrelsens rapport om intern kontroll. Fér 2005
har dock ingen granskning skett av denna rapport, da FAR arbetar
med en granskningsrekommendation som introduceras under 2006.

Investor anlitar tva revisionsbolag: KPMG Bohlins AB och
Ernst & Young AB. Revisionsbolag valdes senast pa bolagsstam-
man 2003. Carl Lindgren &r utsedd till huvudansvarig revisor for
KPMG:s revision och Jan Birgerson ar utsedd till huvudansvarig
revisor for Ernst & Youngs revision. Val av revisorer sker nasta
gang vid arsstamman 2007.

Utover revisionen har revisionsbolagen de senaste tre aren
haft begransat med 6vriga uppdrag for Investor. | huvudsak har
det rort sig om fordjupade genomgangar i samband med revision.
I not 6 pa sidan 70 framgar den fullstandiga ersattningen till
revisorerna de senaste tva aren. P& Investors hemsida &terfinns
information om bolagets revisorer.

Bolagsledning

Vd, tillika koncernchef, ansvarar fér den I6pande operativa verk-
samheten i Investor. En skriftlig instruktion fastlagger ansvars-
férdelningen mellan styrelse och vd. Vd:s ansvar innefattar bland
annat Idpande investeringar och avyttringar, personal-, finans- och
ekonomifragor, I6pande kontakter med bolagets intressenter
(sdsom myndigheter och den finansiella marknaden) samt att tillse
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att styrelsen far den information som kravs for att kunna fatta val
underbyggda beslut. Vd i Investor har utsett en ledningsgrupp som
|6pande ansvarar for olika delar av verksamheten enligt organisa-
tionsschema nedan. Fér ndrmare presentation av ledningsgruppen
se sidan 41.

ERSATTNING TILL BOLAGSLEDNINGEN

Investors kompensationspolicy syftar till att erbjuda kompensation
som mojliggor att ledande befattningshavare och 6vriga medarbe-
tare kan rekryteras och behdllas. Kompensationen till Investors led-
ning omfattas av; fast 16n, rorlig 16n, rorliga langsiktiga incitaments-
program, pension samt formaner. Utgangspunkten for Investors
kompensation ar att den som helhet ska spegla den anstalldes
prestation och att den ska vara marknadsmaéssig. Bolagsstdmman
2005 tog beslut om principer for ersattning och andra anstallnings-
villkor foér bolagsledningen. Kompensationsutskottet redogjorde
da ocksa for principerna for ersattning till Investors ledning. For
mer information se not 5 sidan 65.

INFORMATIONSGIVNING

Lopande och korrekt information till aktiedgare och omvarld ar
viktig for att Investors aktiedgare och intressenter ska kunna félja
verksamheten och dess utveckling. Investor publicerar I6pande
delarsrapporter och arsredovisningar pa svenska och engelska.
Handelser som beddms kurspaverkande offentliggérs dessutom
genom pressmeddelanden. En stor mangd information finns &ven
att hamta pa Investors hemsida som uppdateras kontinuerligt. Dar
finns bland annat ett separat avsnitt for bolagsstyrning. Investor
efterstravar en god kommunikation med aktiedgarna och har en
funktion for investerarrelationer avdelad till detta. Bland annat
traffar representanter fran Investor varje ar en stor mangd aktie-
agare runt om i Sverige och utomlands.

INTERN KONTROLL

Under aret har en intern kontrollfunktion etablerats. Funktionen
har som syfte att utgdra en objektiv stodfunktion till styrelsen
genom att identifiera vasentliga riskomraden, genomféra specifika
granskningsinsatser och pa styrelsens uppdrag verifiera att kon-
trollaktiviteterna i de vasentliga processerna ar andamalsenligt och
effektivt utformade. Funktionen rapporterar till Revisionsutskottet.
Under aret har arbetet paborjats med att systematiskt ga igenom
samtliga vasentliga omraden for att identifiera eventuella brister
eller behov.

Policy for Corporate Social Responsibility
Investor har en lang tradition av att agera som ett ansvarsfullt
féretag och en engagerad dgare. Grundprincipen &r att foretag
som tar hansyn till sina intressenter ékar forutsattningarna for
god langsiktig I6nsamhet och vardeskapande. Investor har en
CSR-policy, som godkants av styrelsen. | denna fokuserar Investor
pa CSR-fragor utifran tva perspektiv: som &gare och som féretag/
arbetsgivare.
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SOCIALT ANSVAR SOM AGARE

Som dgare efterstravar Investor att de investeringar man har ett

inflytande i, bedriver sin verksamhet pa ett ansvarsfullt och etiskt

satt. Riskerna och utmaningarna inom CSR-omradet varierar
mellan foretag, branscher och lander. Darfor géller det att varje
bolag identifierar de relevanta fragestdllningarna for sin respektive
verksamhet. Att folja lokala och nationella lagar och regler &r en
grundférutsattning.

Inom affarsomradet Kérninvesteringar uppmuntrar Investor
bolagen att analysera sina verksamheter utifran ett CSR-perspektiv
och att anta riktlinjer dar bolagen forbinder sig att:

B agera ansvarfullt och etiskt,

H identifiera och respektera relevanta internationella konventioner,
till exempel FN:s deklaration om manskliga rattigheter och
OECD:s riktlinjer for multinationella féretag,

B arbeta kontinuerligt med forbattringar rérande fragor om miljé
samt sociala och manskliga rattigheter samt

B uppmuntra sina leverantorer att moéta relevanta CSR-krav.

Utdver detta uppmuntrar Investor sina karninvesteringar att bevaka
CSR-relaterade risker, etablera interna processer samt évervaga
ldamplig rapportering av arbetet inom dessa omraden. Investor
kommunicerar ovanstaende malsattningar via formella och infor-
mella kontakter med respektive karninvestering. Vi bedémer att
vara karninvesteringar ligger val framme i sitt CSR-arbete.

Inom affdrsomradet Private Equity-investeringar ar bolagen
ofta i en tidig utvecklingsfas med mer begrénsade resurser. Investor
fokuserar inom detta affarsomrade pa att inkludera en bedémning
av CSR-risker i den sa kallade due diligence-processen samt pa att
successivt 0ka medvetenheten kring dessa fragor i de bolag dar
Investor ar dgare.

Dar Investor investerar via fonder ligger ansvaret for utveck-
lingen av investeringarna, inklusive CSR-fragor, pa respektive
fondadministrator.

Inom den Aktiva portfoljférvaltningen, dar Investor inte har
nagon aktiv agarroll, ar policyn att undvika handel i bolag som ar
kanda for att, eller kan misstankas, agera oetiskt genom att till
exempel bryta mot lagar och regler eller relevanta internationella
konventioner.

SOCIALT ANSVAR SOM FORETAG OCH ARBETSGIVARE
Det interna arbetet med CSR syftar i forsta hand till att ge Investors
anstallda en forstklassig arbetsmiljo. Investor stodjer principerna i
"OECD Guidelines for Multinational Enterprises”, och arbetar aktivt
med att vara en attraktiv arbetsgivare, Ids mer pa sidorna 28 och 29.
Investor har en Miljépolicy som syftar till att minimera miljo-
paverkan genom atervinning och andra liknande atgarder. Investors
paverkan pa miljon bedéms som liten da bolaget bedriver en
relativt begrénsad kontorsbaserad verksamhet.
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Styrelsens rapport om intern kontroll

Fran och med 2005 ska noterade bolag pa Stockholmsbérsen som foljer svensk kod fér bolagsstyrning avge
en rapport om hur den interna kontrollen — till den del den avser den finansiella rapporteringen — &r organiserad
och hur val den har fungerat under aret. Inom Investor, som i huvudsak hanterar finansiella transaktioner, ar
den interna kontrollen avseende den finansiella rapporteringen primaért inriktad pa att sakerstélla en effektiv
och tillforlitlig process for att hantera och redovisa kép och férsaljiningar av vardepapper och vardepappers-
innehav. Syftet med denna rapport &r att ge aktiedgare och andra intressenter en ¢kad inblick i och forstaelse
for hur den interna kontrollen inom Investor &r organiserad.

Denna rapport har upprattats i enlighet med svensk kod for
bolagsstyrning och den vagledning som framtagits av FAR och
Svenskt Naringsliv och &r dérmed avgréansad till intern kontroll
avseende den finansiella rapporteringen®. | enlighet med uttalandet
fran Kollegiet fér svensk bolagsstyrning om évergangslosning for
ar 2005 inskranker sig denna rapport till en beskrivning av hur den
interna kontrollen &r organiserad, utan att géra nagot uttalande
om hur val den fungerat. Rapporten ar inte en del av den formella
arsredovisningen och har inte granskats av bolagets revisorer.

Intern kontroll avseende den finansiella rapporteringen ar en
process som involverar styrelsen, bolagsledningen och personalen,
och som utformats for att ge en forsakran om tillforlitligheten i
den externa rapporteringen. Den interna kontrollen beskrivs van-
ligen enligt etablerade ramverk i fem omraden som tillsammans
formar basen for den interna kontrollen. Dessa omraden, vilka
beskrivs nedan, ar kontrollmilj, riskbedémning, kontrollaktiviteter,
information och kommunikation samt uppféljning.

Kontrollmiljé

Kontrollmiljén, som utgér basen for den interna kontrollen
avseende den finansiella rapporteringen, ar uppbyggd av olika
delar som tillsammans formar den kultur och de varderingar som
Investor styrs utifran. Investors ambition ar att varderingar som
professionalism och integritet ska genomsyra organisationen.
Detta staller hoga krav pa de anstélldas kompetens och moral.
Styrande dokument och policies, som anger regler for vem som
har ansvar for en specifik uppgift, vilkket mandat och befogenheter
som ingar samt hur det foljs upp, finns pa olika nivaer. Exempel
pa sadana dokument ar styrelseinstruktioner, policies for risk,
compliance och sakerhet samt detaljerade processbeskrivningar
for de olika momenten i affarsflodet for transaktionshantering och
bokféring.

Vidare har styrelse och ledning sakerstallt att organisations-
strukturen ar logisk och transparent med tydliga roller och ansvar
i respektive process. Som stod for detta finns Investors personal-
handbok med relevanta riktlinjer och rutiner. Det finns en strategi
fér bemanning och kompetensutveckling samt for att personalen
ska ha en medvetenhet om kraven pa den enskilde individens roll
i uppratthallandet av en god intern kontroll 6ver den finansiella
rapporteringen.

1) Med finansiell rapportering avses kvartalsrapporter, bokslutskommuniké
och é&rsredovisning.

Riskbedémning

| styrelsen ansvarar Finans- och riskutskottet respektive Revisions-
utskottet for att vasentliga finansiella risker respektive risker for
fel i den finansiella rapporteringen identifieras och hanteras.

Sedan tidigare finns en I6pande rutin for att bedéma och
utvardera risker i processerna, till exempel de krav pa andrade ruti-
ner som kommer av forandringar i skatteregler eller redovisnings-
lagstiftning. Beddmningen resulterar i atgarder och uppdaterade
rutiner for att sdkerstalla en korrekt finansiell rapportering.
Investor har under hosten 2005 gjort en formell riskanalys dar en
utvardering har gjorts betraffande risken for fel i den finansiella
rapporteringen med avseende pa vasentliga resultat- och balans-
poster. Denna riskanalys kommer att vara en arligen aterkom-
mande process.

I riskanalysen for 2005 har Investor identifierat ett antal pro-
cesser dar risken for vasentliga fel relativt sett ar hogre, beroende
pa komplexiteten i processen, eller dar effekterna av eventuella
fel riskera att bli stora eftersom vardena i transaktionerna ar stora.
Dessa processer omfattar till exempel rutiner for verkligt vardevar-
dering av innehav inom affarsomradet Private Equity-investeringar
eller att sakerstalla existensen av tillgangarna, vilket verifieras
genom manadsvisa depadavstamningar av aktieinnehaven. Av stor
vikt for Investor ar ocksa att noga bevaka och tillampa gallande
regler for insiderlagar och informationsgivning avseende transak-
tioner med Investors bérsnoterade innehav.

Kontrollaktiviteter

Riskbedémningen resulterar i ett antal kontrollaktiviteter. Kontroll-
aktiviteterna syftar till att forebygga, upptécka och korrigera

fel och avvikelser, och omfattar till exempel konto- och depaav-
stamningar, analytisk uppféljning av beslut, jamforelser mellan
resultatposter och automatiska kontroller genom IT-systemen.
Andamaélsenligheten i IT-kontroller revideras I6pande utifran
information fran systemansvariga i affarsprocessen och utvarderas
av extern part en gang per ar. En atskillnad av arbetsuppgifter
efterstravas sa att olika personer utfor olika kontrollmoment.

De vasentliga kontrollaktiviteterna ar dokumenterade och
uppdateras och forbattras I6pande. Under aret har sarskilt fokus
legat pa utformning och uppféljning av kontroller kring effekter
av nya redovisningsprinciper enligt IFRS, till exempel vardering och
sakringsredovisning av lan.




Information och kommunikation

For att sakerstalla en effektiv och korrekt informationsgivning
internt och externt kravs att alla delar inom verksamheten kommu-
nicerar och utbyter relevant och vasentlig information savél inom
enheterna som uppat och nedat till och fran ledning och styrelse.
Policies och riktlinjer avseende den finansiella processen kommuni-
ceras mellan ledning och personal via regelbundna méten, intranat
och e-post. Syftet ar att identifiera, rapportera och félja upp hur
den finansiella processen fungerar och korrigera eventuella bris-
ter. Styrelsen far regelbundet aterkoppling fran verksamheten
avseende internkontrollaspekter i den finansiella rapporteringen
via Revisionsutskottet.

For att sdkerstalla att den externa informationsgivningen blir
korrekt och fullstandig finns en kommunikationspolicy, fastlagd av
styrelsen, som anger vad som ska kommuniceras, av vem samt pa
vilket sétt informationen skall utges.

Uppfoéljning
Styrelsen erhaller utférliga manatliga rapporter avseende den
finansiella stallningen och utvecklingen av Investors verksamhet.
Vid varje styrelsemote behandlas bolagets ekonomiska situation
och strategi.

Varje kvartalsrapport gas igenom av Revisionsutskottet med
avseende pa riktigheten i den finansiella informationen. Revisions-
utskottet fyller ocksa en viktig funktion i att sékerstalla att det

Investor 2005 — Styrelsens rapport om intern kontroll

finns erforderliga kontrollaktiviteter for vasentliga riskomraden
avseende den finansiella rapporteringen, till exempel svarbedémda
icke-noterade nyinvesteringar. Uppféljning av rapporterade brister
gors regelbundet via ledningen och Revisionsutskottet.

Under aret har en sarskild intern kontrollfunktion satts upp for
att ytterligare fokusera pa uppfoljning inom vasentliga omraden.
Funktionen rapporterar till Revisionsutskottet och dess syfte ar att
utgora en objektiv stédfunktion till styrelsen avseende den interna
kontrollstrukturen genom att dels ga igenom vasentliga riskom-
raden och dels gora uppfoljningar och specifika granskningsinsatser
inom utvalda omraden. Den interna kontrollfunktionen planerar
sitt arbete i samrad med Revisionsutskottet, ledning och externa
revisorer.

Under aret har arbetet paborjats med att systematiskt ga
igenom och dokumentera samtliga vasentliga omraden med
avseende pa utformning och funktion av kontrollaktiviteter for att
identifiera eventuella brister eller behov. Specifika gransknings-
insatser har gjorts med syfte att verifiera att kontrollaktiviteterna
fungerar sa som avsetts. Dessa granskningsinsatser omfattar
vardering av Private Equity-investeringar, kontroller av kompensa-
tionsberakningar for anstallda inom Private Equity-verksamheten
samt vardering och sakringsredovisning av laneportféljen. Arbetet
med att dokumentera och verifiera vasentliga kontrollaktiviteter
fortsatter under 2006.

Stockholm den 22 februari 2006
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Styrelse

Jacob Wallenberg

fodd 1956

Ordférande sedan 2005

Vice ordférande mellan 1999
och 2005

Styrelseledamot sedan 1998
Ovriga styrelseuppdrag:
Vice ordférande i Atlas Copco AB,
SAS AB och SEB Skandinaviska
Enskilda Banken
Styrelseledamot i ABB Ltd, Knut
och Alice Wallenbergs Stiftelse,
Nobelstiftelsen och W Capital
Management AB
Arbetslivserfarenhet:
Styrelseordférande, SEB
Skandinaviska Enskilda Banken
Vd och koncernchef, SEB
Skandinaviska Enskilda Banken
Vice vd och chef for storfére-
tagsenheten, Enskilda
Radgivare till vd och koncern-
chefen SEB Skandinaviska
Enskilda Banken

Vice vd och finansdirektor,
Investor AB

Utbildning: B.Sc. Economics
och M.B.A., Wharton School,
University of Pennsylvania
Utskott i Investor:
Revisionsutskott och Ersé&ttnings-
utskott

Aktieinnehav i Investor:
332.324

Personaloptioner framgar
avnot 5

Hedersordférande

Hakan Mogren

fodd 1944

Styrelseledamot sedan 1990
Ovriga styrelseuppdrag:
Vice ordférande i AstraZeneca
PLC och Gambro AB
Styrelseledamot i Groupe
Danone, Norsk Hydro ASA,
Rémy Cointreau SA,
Marianne och Marcus
Wallenbergs Stiftelse och
Sverige-Amerika Stiftelsen
Ledamot av Kungliga
Ingenjorsvetenskaps-
akademien (IVA)
Arbetslivserfarenhet:

Vd och koncernchef,

AB Marabou

Vd och koncernchef, Astra AB
Utbildning: Tekn. Dr.,
Kungliga Tekniska Hogskolan,
Stockholm

Utskott i Investor:
Revisionsutskott
Aktieinnehav i Investor:
4.258

Ulla Litzén
fodd 1956
Styrelseledamot sedan 2003

Ovriga styrelseuppdrag:
Styrelseledamot i

Atlas Copco AB, Boliden AB,
Karo Bio AB, AB SKF och
Posten AB
Arbetslivserfarenhet:

Vd, W Capital Management
AB 2001-2005

Direktér och medlem av
ledningsgruppen, Investor AB
1996-2001

Utbildning: Civilekonom,
Handelshogskolan, Stock-
holm, M.B.A., Massachusetts
Institute of Technology
Utskott i Investor:

Finans- och riskutskott
Aktieinnehav i Investor:
52.455

Personaloptioner framgar
avnot 5

Peter Wallenberg
fodd 1926

Hedersordférande sedan 1997. Styrelseordférande 1982-1997. Styrelseledamot 1969-1982
Ovriga styrelseuppdrag: Ordférande i Knut och Alice Wallenbergs Stiftelse, Hedersordférande i Atlas Copco AB
Utbildning: Jur. kand., Stockholms Universitet

Anders Scharp

fodd 1934

Vice ordférande sedan 2005
Styrelseledamot sedan 1988
Ovriga styrelseuppdrag:
Ordférande i AB Ph. Neder-
man & Co, Saab AB och

AB SKF

Ledamot av Kungliga Ingen-
jorsvetenskapsakademien (IVA)
Arbetslivserfarenhet:

Vd, koncernchef och styrelse-
ordférande, AB Electrolux
Styrelseordférande i Scania AB
Incentive AB, Saab-Scania AB,
Atlas Copco AB och Svenska
Arbetsgivareforeningen
Styrelseledamot i Sveriges
Industriférbund och Sveriges
Verkstadsindustrier
Utbildning: Civilingenjor,
Kungliga Tekniska Hogskolan,
Stockholm

Utskott i Investor:
Ersattningsutskott
Aktieinnehav i Investor:
72.584

0. Griffith Sexton

fodd 1944

Styrelseledamot sedan 2003
Ovriga styrelseuppdrag:
Styrelseledamot i Morgan
Stanley
Arbetslivserfarenhet:
Advisory Director, Morgan
Stanley

Managing Director, Morgan
Stanley

Utbildning: M.B.A., Stanford
University Graduate School of
Business och B.S.E., Princeton
University

Utskott i Investor:
Ersattningsutskott
Aktieinnehav i Investor: 0

Bjérn Svedberg

fodd 1937

Styrelseledamot sedan 1998
Ovriga styrelseuppdrag:
Styrelseordférande i Nefab AB
Styrelseledamot i Hi3G Access
AB och Knut och

Alice Wallenbergs Stiftelse
Ledamot av Kungliga Ingenjors-
vetenskapsakademien (IVA)
Arbetslivserfarenhet:

Vd och styrelseordférande,
Ericsson

Vd, SEB Skandinaviska Enskilda
Banken

Utbildning: Civilingenjor,
Kungliga Tekniska Hogskolan,
Stockholm och The Management
Development Institute (IMEDE),
Lausanne

Utskott i Investor:

Finans- och riskutskott
Aktieinnehav i Investor:
38.382

Sune Carlsson

fodd 1941

Styrelseledamot sedan 2002
Ovriga styrelseuppdrag:
Ordférande i Atlas Copco AB
Vice ordfoérande i Scania AB
Styrelseledamot i Autoliv Inc.
och Picanol NV
Arbetslivserfarenhet:

Vd och koncernchef, AB SKF
Vice vd, ASEA AB

Vice vd, ABB Ltd
Utbildning: Civilingenjor,
Chalmers Tekniska Hogskola,
Goteborg

Utskott i Investor:
Revisionsutskott
Aktieinnehav i Investor: 0
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Sirkka Hamdldinen

fédd 1939

Styrelseledamot sedan 2004
Ovriga styrelseuppdrag:
Vice ordférande i KONE
Corporation

Styrelseledamot i HKKK
Holding, The Foundation for
Economic Education och
SanomaWsOY
Arbetslivserfarenhet:
Nationalekonom och
avdelningschef Finlands Bank
(Riksbanken)

Direktor Nationalekono-
miska avdelningen vid Finans-
ministeriet i Finland
Riksbankschef och direktions-
ordférande Finlands Bank
Direktionsledamot Europeiska
Centralbanken

Utbildning: Ekon. Dr.,
Handelshogskolan, Helsingfors
Utskott i Investor:

Finans- och riskutskott
Aktieinnehav i Investor: 0




Investor 2005 — Ledning

Lennart Johansson
fodd 1955

Affarsutveckling

Direktor och medlem av ledningsgruppen
frdn och med 2006, anstélld 2003
Investorrelaterade uppdrag: Inga
Utbildning: Civilekonom, Handelshogskolan,
Stockholm

Aktieinnehav i Investor: 0

Lars Wedenborn

fodd 1958

Finans och Ekonomi (CFO)

Vice vd och medlem av ledningsgruppen
sedan 2000, anstalld 2000
Investorrelaterade uppdrag: Ordférande
i Novare Holding AB

Styrelseledamot i The Grand Group AB och
WM-data AB

Utbildning: Civilekonom, Uppsala Universitet
Aktieinnehav i Investor: 32.483

Henry E. Gooss

fodd 1941

Investor Growth Capital

Direktor och medlem av ledningsgruppen
sedan 1998, anstalld 1998
Investorrelaterade uppdrag: Styrelseleda-
mot i Mainstream Data, Inc. och White Rock
Networks Inc.

Utbildning: M.B.A. Investments, New York
University och B.A. Economics, Rutgers
University

Aktieinnehav i Investor: 10.000

Bérje Ekholm

fodd 1963

Vd och koncernchef

Medlem av ledningsgruppen sedan 1997,
anstalld 1992

Investorrelaterade uppdrag: Ordférande i
WM-data AB och Biotage AB
Styrelseledamot i Chalmersinvest AB och
Greenway Medical Technologies Inc.
Utbildning: Civilingenjor, Kungliga Tekniska
Hogskolan, Stockholm och M.B.A., INSEAD,
Fontainebleau

Aktieinnehav i Investor: 230.296

Ledningens innehav av personaloptioner framgar av not 5.

Marcus Wallenberg ingick i ledningsgruppen till och med 31 augusti 2005.
Fredrik Hillelson ingick i ledningsgruppen till och med 31 december 2005.

Adine Grate Axén

fodd 1961

Corporate Finance, Agarstrategi och Equity
Capital Markets

Direktor och medlem av ledningsgruppen sedan
1999, anstalld 1994

Investorrelaterade uppdrag: Styrelseledamot
i Gambro AB, The Grand Group AB, Hi3G
Access AB och OMX AB

Utbildning: Civilekonom, Handelshdgskolan,
Stockholm

Aktieinnehav i Investor: 34.006

Johan Forssell

fodd 1971

Karninvesteringar: Analys och vardering
Direktor och medlem av ledningsgruppen fran
och med 2006, anstalld 1995
Investorrelaterade uppdrag: Inga
Utbildning: Civilekonom, Handelshégskolan,
Stockholm

Aktieinnehav i Investor: 5.000
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktoren i Investor AB (publ.),
556013-8298, far harmed avge arsredovisning for verksamheten

i moderbolaget och koncernen for rékenskapsaret 2005, bolagets
attionionde verksamhetsar. Efterféljande resultat- och balansrak-
ningar, sammandrag avseende férandringar i eget kapital, kassa-
flodesanalyser, redovisningsprinciper och noter utgér en integrerad
del av arsredovisningen.

Fran och med den 1 januari 2005 upprattas Investors kon-
cernredovisning i enlighet med International Financial Reporting
Standards (IFRS). Denna arsredovisning ar den forsta dar dessa
principer tillampats av Investor.

Verksamhetsaret 2005

VERKSAMHET

Investor ar Skandinaviens storsta investmentbolag. Investor har
som affarsidé att skapa langsiktigt god avkastning genom att
investera i féretag med god vardepotential och anvanda sin erfa-
renhet, kunskap och sitt natverk till att géra dem ledande inom
sina respektive branscher. Investor ar engagerat i ett antal interna-
tionella féretag sasom AstraZeneca, Ericsson och SEB. Darutover
bedriver Investor bland annat Private Equity-verksamhet i USA,
norra Europa och Asien.

Strukturen och bendamningen pa Investors affarsomraden har
under aret andrats och verksamheten bedrivs sedan dess inom
affarsomradena Karninvesteringar, Private Equity-investeringar och
Finansiella investeringar (vilka tillsammans redovisas under rubriken
Investeringsverksamheten i resultatrakningen) samt Operativa
investeringar.

Investor ar noterat pa Stockholmsborsen med A- respektive
B-aktier.

KONCERNEN

Det som bast avspeglar koncernens utveckling ar substansvardet
(marknadsvardet av totala tillgangar minus nettoskulden) och dess
férandring. Substansvardet per den 31 december 2005 uppgick
till 134.180 (92.086) Mkr. Substansvardeférandringen under 2005
uppgick till 42.094 (6.700) Mkr.

Koncernens rorelseresultat uppgick till 43.967 (9.790) Mkr.
Resultatet efter finansiella poster uppgick till 43.968 (8.801) Mkr.
Arets resultat uppgick till 43.858 (8.745) Mkr. Okningen fran
féregaende ar beror framst pa vardeuppgangar i karninvesteringar
(varav 8.650 Mkr fran AstraZeneca, 8.192 Mkr fran Atlas Copco
och 6.886 Mkr fran ABB) samt 4.794 Mkr inom EQT:s fonder.
Skillnaden mellan arets resultat 43.858 (8.745) Mkr och substans-
vardeforandringen 42.094 (6.700) Mkr utgors av lamnad utdel-
ning —=1.735 (=1.735) Mkr och 6vriga férandringar i koncernens
eget kapital om =29 (-310) Mkr.
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Under aret har investeringar i aktier och andelar samt fordringar
inom investeringsverksamheten gjorts uppgaende till 7.253
(5.776) Mkr. Avyttringar av aktier och andelar samt fordringar
inom investeringsverksamheten uppgick till 24.271 (12.960) Mkr.
Koncernen hade en balansomslutning per den 31 december
2005 om 162.368 (125.374) Mkr, varav eget kapital uppgick till
134.180 (92.086) Mkr. Okningen av eget kapital utgérs framst av
vardeuppgangar i karninvesteringar om 37.424 (8.007) Mkr med
avdrag for utdelning till aktiedagarna om 1.735 (1.735) Mkr. Solidi-
teten uppgick till 83 (73) procent.

Vid verksamhetsarets slut uppgick koncernens kortfristiga
placeringar och likvida medel till 23.111 (12.128) Mkr. Rante-
barande skulder inklusive tillhérande derivat med positiva varden
uppgick till 23.113 (27.984) Mkr. Foérandringarna forklaras i allt
vasentligt av forsaljningar av aktier i ett antal karninvesteringar
och Private Equity-investeringar samt laneaterbetalning fran
3 Skandinavien. Under 2006-2008 kommer utestaende lan mot-
svarande nominellt 8.174 Mkr att forfalla.

Koncernens nettoskuld (i vilken aven ingar derivatposter)
uppgick till 223 (16.082) Mkr, varav pensioner och liknande for-
pliktelser motsvarade 221 (226) Mkr. Nettoskulden i férhallande
till de totala tillgangarna uppgick den 31 december 2005 till
0 (15) procent.

MODERBOLAGET

Redovisningen i moderbolaget skiljer sig fran koncernen med av-
seende pa de finansiella instrumenten, vilka i moderbolaget redo-
visas i enlighet med anskaffningsvardemetoden och i koncernen till
verkligt varde. Detta innebar att moderbolagets redovisade varden
pa finansiella instrument inte paverkas av eventuella dvervarden
och att resultatet foljaktligen inte paverkas av 6vervardesférand-
ringar.

Moderbolagets rorelseresultat uppgick till 5.486 (6.794) Mkr.
Minskningen fran féregaende ar beror framst pa nedskrivningar.
Arets resultat uppgick till 6.520 (5.836) Mkr.

Under aret har investeringar i finansiella anlaggningstillgangar
gjorts uppgaende till 4.540 (1.736) Mkr. Avyttringar av finansiella
tillgangar uppgick till 11.578 (8.574) Mkr. Kapitaltillskott till
koncernféretag uppgick till 2.189 (40) Mkr och aterbetalning av
kapitaltillskott fran koncernféretag uppgick till 400 (321) Mkr.

Moderbolaget hade en balansomslutning per den 31 decem-
ber 2005 om 93.355 (98.315) Mkr, varav eget kapital uppgick till
61.341 (56.252) Mkr. Okningen av eget kapital utgérs framst av
realisationsresultat och nedskrivningar om 3.718 (5.532) Mkr
och erhallna utdelningar om 2.230 (1.591) Mkr, med avdrag for
utdelning till aktiedgarna om 1.726 (1.726) Mkr.
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INVESTERINGSVERKSAMHETEN

Karninvesteringar

Till K&rninvesteringar hor storre, borsnoterade foretag med lang
investeringshorisont. De utgjordes den 31 december 2005 av ABB,
AstraZeneca, Atlas Copco, Electrolux, Ericsson, Gambro, OMX,
Saab AB, Scania, SEB och WM-data.

Vardet av karninvesteringarna uppgick den 31 december 2005
till 115.419 (87.408) Mkr. Samtliga karninvesteringar paverkade
resultatet positivt under 2005. Storst positiv paverkan under aret
hade AstraZeneca med 8.650 Mkr, Atlas Copco med 8.192 Mkr
och ABB med 6.886 Mkr.

Under 2005 investerades for totalt 1.157 (1.509) Mkr och avytt-
rades for 10.570 (7.733) Mkr. Investeringarna utgjordes av aktier i
Electrolux for 909 Mkr och i Atlas Copco for 248 Mkr. Avyttringarna
under aret utgjordes av aktier i AstraZeneca for 3.489 Mkr, i SEB for
1.926 Mkr, i ABB for 1.713 Mkr, i Scania for 550 Mkr och i Atlas
Copco for 277 Mkr samt avyttrade inlésenratter i inlésenprogram
om 1.986 Mkr i Gambro och 629 Mkr i Atlas Copco.

Under aret uppgick Investors mottagna utdelningar fran karn-
investeringarna till 2.163 (1.574) Mkr. Okningen beror framfér
allt pa hojda utdelningar fran Ericsson 203 (0) Mkr och Scania
322 (109) Mkr.

Private Equity-investeringar

Private Equity-investeringar bestar av investeringar i tillvaxtkapital
inom Investor Growth Capital och skuldfinansierade uppk&p i mer
mogna verksamheter genom de deldgda fonderna inom Investor
Capital Partners och EQT.

Det totala vardet av Private Equity-investeringar uppgick den 31
december 2005 till 15.478 (13.896) Mkr. Okningen beror framst pa
positiva vardeforandringar, inklusive utdelningar, om 4.794 (1.124)
Mkr i EQT:s fonder, med tillagg for férvarv och avdrag for gjorda
avyttringar inom affarsomradet.

Under 2005 har 4.580 (1.818) Mkr investerats samtidigt som
avyttringar gjorts for totalt 9.268 (4.448) Mkr.

Avkastningen pa realiserade investeringar under perioden
1998-2005 har mott det uppstallda kravet pa 20 procents arsav-
kastning.

Investor Growth Capital

Verksamheten inom Investor Growth Capital fokuserar framst pa
investeringar i tillvaxtbolag i expansionsskedet inom halsovard i
norra Europa och USA samt inom teknologi i norra Europa, USA
och Asien. Vardet pa investeringarna inom Investor Growth Capital
uppgick den 31 december 2005 till 6.372 (7.612) Mkr.

Investor Capital Partners
Investor Capital Partners verksamhet bedrivs i form av en fond
med investeringsfokus i Kina (inklusive Hongkong och Taiwan).

Fonden har ett tillgangligt investeringskapital uppgaende till

322 MUSD, motsvarande cirka 2,6 Mdr kronor. Investors dtagande
i fonden uppgar till 200 MUSD (motsvarande cirka 1,6 Mdr kronor)
varav 65 MUSD (motsvarande cirka 517 Mkr) kvarstod per den 31
december 2005.

EQT

Investeringsverksamheten i EQT bedrivs i ett antal fonder med i
huvudsak externt kapital. Radgivningen sker genom EQT Partners
dar Investor ar majoritetsagare. De atta fonderna ar EQT I, EQT I,
EQT Ill, EQT IV, EQT Danmark, EQT Finland, EQT Mezzanine samt
nystartade EQT Opportunity i vilka Investors andelar varierar
mellan 17 och 32 procent. Fonderna investerar i bolag, i olika
branscher, med stor potential till Ionsamhetsférbattringar, tillvaxt
och vardeutveckling.

Investors atagande i EQT:s fonder uppgick den 31 december
2005 till 14 Mdr kronor (12 Mdr kronor vid foregaende arsskifte)
varav de kvarstaende atagandena uppgick till 5 (6) Mdr kronor vid
samma tidpunkt.

Finansiella investeringar

Finansiella investeringar utgors av investeringar i finansiella eller
icke-strategiska innehav eller i innehav med kort agarhorisont.
Innehaven per den 31 december 2005 utgjordes framst av de
innehav som hanteras av Investors aktiva portfoljférvaltning och
fondinvesteringen i RAM One.

Vardet per den 31 december 2005 uppgick totalt till 1.380
(788) Mkr, varav 644 (3) Mkr i Investors aktiva portféljférvaltning
och 681 (593) Mkr i fondinvesteringen RAM One. Nettopositionen
i den aktiva portfoljférvaltningen var pa balansdagen lang.

OPERATIVA INVESTERINGAR
Operativa investeringar utgjordes per den 31 december 2005
framst av 3 Skandinavien, The Grand Group, Novare Human
Capital, radgivningsbolagen inom Private Equity samt ett fatal
fastigheter. Bolagen inom Operativa investeringar utgors av inves-
teringar dar Investor har majoritet eller en stor agarandel i den
underliggande investeringen och i storre utstrackning ar involve-
rade i verksamheten an inom 6vriga affarsomraden.

De operativa investeringarna uppgick per den 31 december
2005 till 2.757 (2.811) Mkr, varav The Grand Group utgjorde
1.505 (1.425) Mkr och 3 Skandinavien utgjorde 843 (992) Mkr.

3 Skandinavien

3 Skandinavien hade per den 31 december 2005 461.000 abon-
nenter i Sverige och Danmark, en 6kning med cirka 100.000
under 2005. Abonnenttillvaxten under 2005 var lagre an forvantat,
aven om okningstakten tilltog under det fjarde kvartalet. Analytiker
bedoémer att 3 har 6ver 50 procent av 3G-marknaden i Sverige och




saledes en mycket stark position. Trenden under aret visar ocksa
pa en 6kad anvandning av datatjanster, dartill har 3 erhallit ett
antal viktiga utmarkelser for sina 3G-tjanster. Post och Telestyrelsen
(PTS) fastslog i december 2005 att 3 har bast 3G-tackning
i Sverige.
3 Skandinaviens ambition ar att na positivt resultat (fére skatt och
avskrivningar men efter kostnader for intag av nya kunder och
abonnemangsforlangning [EBITDA]) pa manadsbasis senast 2008.
Bolagets planer indikerar att det totala finansieringsbehovet fér
projektet kommer att hamna i den 6vre delen av det kommunice-
rade intervallet om 20-25 Mdr kronor. Investor ager 40 procent
av 3 Skandinavien och 60 procent dgs av Hongkongbaserade
Hutchison Whampoa.

Under 2005 har Investor finansierat 3 med 1.340 Mkr. Per den
31 december 2005 hade Investor finansierat 3 med totalt 2.966
Mkr. Hutchison Whampoa har pa motsvarande satt bidragit till
finansieringen med sin proportionella andel. Darutéver har
3 Skandinavien finansierats genom den lanefacilitet om totalt
10,5 Mdr kronor som sakerstalldes under 2005. Kvarstaende
finansiering beddms initialt ske med eget kapital eller aktieagarlan.

The Grand Group
Under fjarde kvartalet togs beslut om ett antal ombyggnads- och
utvecklingsprojekt pa Grand Hotel i Stockholm.

Grand Hotel har 2005 visat stigande beldggningsgrad och
férbattrade snittpriser. Renoveringen av angransande Burmanska
Palatset gar enligt plan och intresset ar stort for det nya hotell- och
konferenserbjudandet.

The Grand Groups rorelseresultat var =5 (=37) Mkr under aret.
De pagaende renoveringsarbetena har medfort begransningar av
kapaciteten i verksamheten och dessutom en kostnadsbelastning
pa arets resultat med 12 (29) Mkr, varav den storsta delen under
det fjarde kvartalet.

RORELSENS KOSTNADER
Koncernens rorelsekostnader uppgick under aret till 475 (458)
Mkr. Okningen &r framfér allt hanforlig till valutaeffekter till f6ljd
av en starkare amerikansk dollar och atgarder vidtagna som ett led
i tillampningen av koden for bolagsstyrning.

Genom den berdkning som gors av ataganden inom ramen
for personaloptions- och aktieprogrammen tillkommer kostnader
om 73 (18) Mkr for aret.

PERSONAL

Antalet arsanstallda i Investors heldgda investeringsverksamhet
uppgick under 2005 till 139 personer, att jamféras med 145 per-
soner 2004 och 158 personer 2003. Minskningen ar en féljd av
de organisationsanpassningar som beslutades och till stérsta delen
genomfordes under 2004.

Investor 2005 — Forvaltningsberattelse

RISKER OCH RISKKONTROLL
For en utforlig beskrivning av riskexponering och riskhantering,
se not 28.

FRAMTIDA UTVECKLING

Investor star, utan namnvard nettoskuld, starkt finansiellt rustat.
Detta ger utrymme att agera nar intressanta affarsmojligheter
dyker upp. Den sjalvklara utgangspunkten ar att endast gora
investeringar nar man bedémer att man kan uppna en attraktiv
avkastning. Dessutom boér man beakta de utestdende atagandena
till 3 Skandinavien (lanegarantier och finansieringsataganden) och
till Private Equity-investeringarna nar man utvarderar den aktuella
finansiella positionen.

Under de tva senaste aren har Investor realiserat Private
Equity-investeringar for ndra 14 Mdr kronor. Av dessa avser 9 Mdr
kronor ar 2005. Mot bakgrund av detta finns det idag farre bolag
redo for exit, vilket innebar att Investor sannolikt kommer att
erhalla ett lagre kassaflode fran detta affarsomrade under 2006.

Under 2006 kommer Investor fortsatta att se dver sin mix av
investeringar samt arbeta vidare med att se till att innehaven blir,
eller fortsatter vara, ledande inom sina industrier.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER BALANSDAGEN
For en beskrivning av vasentliga handelser efter balansdagen,
se not 30.

FORSLAG TILL LANGSIKTIGT INCITAMENTSPROGRAM

I likhet med féregaende ar kommer styrelsen att foresla ett lang-
siktigt incitamentsprogram for Investors anstallda vid arsstdmman
2006. Styrelsens slutgiltiga forslag offentliggors i samband med
arsstamman.

STYRELSENS YTTRANDE ANGAENDE FORESLAGEN
UTDELNING

Investors utdelningspolicy innebar att en hég andel av mottagna
utdelningar fran Karninvesteringarna vidareutdelas, samt att en
distribution sker till aktiedgarna fran 6vriga nettotillgangar. Som
framgar pa nasta sida uppgar foreslagen utdelning till 2.685 Mkr.
Mottagna utdelningar fran Karninvesteringarna under 2005 upp-
gick till 2.163 Mkr. Koncernens eget kapital hanforligt till moder-
bolagets aktiedgare per den 31 december 2005 var 134.060 Mkr
och fritt eget kapital i moderbolaget var 42.611 Mkr.

Med hanvisning till ovanstaende samt vad som i 6vrigt kom-
mit till styrelsens kannedom ar det styrelsens bedémning att den
foreslagna utdelningen ar forsvarlig med hanvisning till de krav
som verksamhetens art, omfattning och risker staller pa storleken
av bolagets och koncernens egna kapital liksom pa bolagets och
koncernens konsolideringsbehov, likviditet och stallning i 6vrigt.




Vinstdisposition — Investor 2005

Forslag till vinstdisposition

Styrelsen och verkstallande direktoren foreslar att till forfogande stdende vinstmedel i Investor AB, namligen

disponeras pa sa satt att till aktiedgarna utdelas:

balanserade vinstmedel 36 090 751 212 kronor 3,50 per aktie 2 685 112 605
arets resultat 6 520 082 168 till balanserade vinstmedel féres 39925720 775
Summa kronor 42 610 833 380 Summa kronor 42 610 833 380
Styrelse och vd forsakrar harmed att arsredovisningen ar upprattad Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkants for utfar-
i Gverensstammelse med god redovisningssed for aktiemarknads- dande av styrelsen den 22 februari 2006. Koncernens resultat- och
bolag. De lamnade uppgifterna stdammer med de faktiska forhal- balansrékning och moderbolagets resultat- och balansrakning blir
landena i verksamheten och ingenting av vasentlig betydelse har féremal for faststallelse pa arsstdmman den 21 mars 2006.

utelamnats som skulle kunna paverka den bild av koncernen och
moderbolaget som skapats av arsredovisningen.”

Stockholm den 22 februari 2006

Jacob Wallenberg
Ordférande

Anders Scharp Ulla Litzén Sune Carlsson

Vice ordférande

Bjorn Svedberg O. Griffith Sexton Hakan Mogr/eW

Sirkka Hamalainen
Borje Ekholm
Verkstallande direktér och koncernchef

Var revisionsberattelse har lamnats den 24 februari 2006

KPMG Bohlins AB Ernst & Young AB
=2 e
/ 7
Carl Lindgren Jan Birgerson
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor

1) Denna forsékran som har ldmnats i enlighet med Svensk kod for bolagsstyrning innebér inte att styrelsen, styrelseledaméterna eller verkstallande direktoren patar sig
nagot utdkat ansvar utéver det som foljer av aktiebolagslagen.
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Resultatrakning tor koncernen

Belopp i Mkr Not 2 2005 2004
Investeringsverksamheten

Utdelningar 2415 1710
Vardeférandringar 3 43 663 9238
Rérelsens kostnader 4,5,6,7 -414 -416
Omstruktureringskostnad - -75
Nettoresultat - Investeringsverksamheten 45 664 10 457

Operativa investeringar

Nettoomsattning 659 707
Kostnad for salda tjanster -714 755
Rorelsens kostnader 4,5,6,7 -8 -6
Andelar i intresseféretags resultat 8 -1508 -534
Nettoresultat — Operativa investeringar -1571 -588
Koncerngemensamma rérelsens kostnader 4,5,6,7 -53 -36
Kostnad for langsiktiga incitamentsprogram 5 -73 -18
Omstruktureringskostnad - -25
Rorelseresultat 43 967 9790

Resultat fran finansiella poster

Finansiella intakter 9 1522 796
Finansiella kostnader 9 -1521 -1785
Finansnetto 1 -989
Resultat fore skatt 43 968 8 801
Skatt 10 -110 -56
Arets resultat 43 858 8 745
Hanforligt till:

Moderbolagets aktiedgare 43 842 8736
Minoritetsintresse 16 9
Arets resultat 43 858 8 745
Resultat per aktie fére utspadning, kronor 11 57,15 11,39

Resultat per aktie efter utspadning, kronor 11 57,02 11,37
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Balansrakning t6r koncernen

Belopp i Mkr Not 31/12 2005 31/12 2004
TILLGANGAR

Immateriella anlaggningstillgangar 12 4 -
Materiella anlaggningstillgangar 13,14 2418 2 649
Aktier och andelar i investeringsverksamheten 15 131 648 102 106
Andelar i intresseféretag 8 698 992
Langfristiga fordringar 16 1509 4 856
Uppskjutna skattefordringar 10 40 31
Summa anlaggningstillgangar 136 317 110 634
Skattefordringar 102 149
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 17 975 966
Ovriga fordringar 16 453 587
Aktier och andelar i aktiv portfoljférvaltning 18 1410 910
Kortfristiga placeringar 19 18 891 7714
Likvida medel 20 4220 4414
Summa omsattningstillgangar 26 051 14 740
SUMMA TILLGANGAR 162 368 125 374
Belopp i Mkr Not 31/12 2005 31/12 2004
EGET KAPITAL 21

Aktiekapital 4795 4795
Ovrigt tillskjutet kapital 13533 13533
Reserver 200 229
Balanserade vinstmedel inklusive drets resultat 115 532 73 419
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktieagare 134 060 91976
Minoritetsintresse 120 110
Summa eget kapital 134180 92 086
SKULDER

Langfristiga rantebarande skulder 22 20 555 25515
Ovriga langfristiga skulder 26 - 275
Pensioner och liknande forpliktelser 23 221 226
Avsattningar 24 147 142
Uppskjutna skatteskulder 10 553 532
Summa langfristiga skulder 21476 26 690
Kortfristiga rantebarande skulder 22 3998 3306
Leverantorsskulder 62 52
Skatteskulder 92 69
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 25 1317 1678
Ovriga skulder 26 1205 1461
Avsattningar 24 38 32
Summa kortfristiga skulder 6712 6 598
Summa skulder 28 188 33 288
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 162 368 125374

Koncernens eventualforpliktelser och stéllda sakerheter framgar av not 27.
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Sammandrag avseende férandringar
| koncernens eget kapital

Balanserade
Ovrigt vinstmedel Totalt
Aktie-  tillskjutet inkl drets Minoritets- eget
Belopp i Mkr Not 21 kapital kapital ~ Reserver resultat Summa intresse kapital
Ingaende eget kapital 1/1 2005 4795 13533 229 73 419 91 976 110 92 086
Arets forandring av omrakningsreserv 73 73 3 76
Arets férandring av omvarderingsreserv -29 29
Arets férandring av sakringsreserv -73 -73 -73
Summa férmogenhetsforandringar redovisade
direkt mot eget kapital, exklusive transaktioner
med bolagets dgare -29 29 0 3 3
Arets resultat 43 842 43 842 16 43858
Summa férmoégenhetsforandringar,
exklusive transaktioner med bolagets agare -29 43 871 43 842 19 43 861
Utdelningar -1726 -1726 -9 -1735
Av personal inlésta aktieoptioner -52 -52 -52
Aktierelaterade ersattningar reglerade med
egetkapitalinstrument 20 20 20
Utgaende eget kapital 31/12 2005 4795 13533 200 115532 134 060 120 134180
Balanserade
Ovrigt vinstmedel Totalt
Aktie- ftillskjutet inkl arets Minoritets- eget
Belopp i Mkr Not 21 kapital kapital ~ Reserver resultat Summa intresse kapital
Ingdende eget kapital 1/1 2004 Not 41 4795 13533 674 66 365 85 367 19 85386
Arets férandring av omrakningsreserv -457 -457 3 —-454
Arets férandring av omvarderingsreserv -30 30
Arets forandring av sakringsreserv 42 42 42
Effekt av att b-business partners redovisas som dotterforetag 88 88
Summa férmoégenhetsforandringar redovisade
direkt mot eget kapital, exklusive transaktioner
med bolagets agare -445 30 -415 91 -324
Arets resultat 8736 8736 9 8 745
Summa férmégenhetsférandringar,
exklusive transaktioner med bolagets dgare -445 8 766 8321 100 8421
Utdelningar -1726 -1726 -9 -1735
Av personal inl6sta aktieoptioner -4 -4 -4
Aktierelaterade ersattningar reglerade med
egetkapitalinstrument 18 18 18

Utgdende eget kapital 31/12 2004 4795 13533 229 73 419 91976 110 92 086
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Kassaflodesanalys tér koncernen

Belopp i Mkr Not 20 2005 2004

Den I6pande verksamheten
Karninvesteringar

Erhallna utdelningar 2163 1574
Private Equity-investeringar

Erhallna utdelningar 225 40
Finansiella investeringar

Erhallna utdelningar 40 75

Inbetalningar 22 458 24 148

Utbetalningar -23 043 -24012
Operativa investeringar och rorelsens kostnader

Inbetalningar 785 487

Utbetalningar -1097 -1 281
Kassaflode fran den I6pande verksamheten foére rantenetto och inkomstskatter 1531 1031
Erhéllna/erlagda rantor -858 -864
Betald inkomstskatt =21 -183
Kassafloéde fran den I6pande verksamheten 652 -16

Investeringsverksamheten
Karninvesteringar

Forvarv -1708 -1509

Avyttringar 11121 7733
Private Equity—investeringar

Forvarv m m -4 905 -1 966

Avyttringar 9 353 4315
Finansiella investeringar

Forvarv m m -18 -216

Avyttringar 315 696
Operativa investeringar

Okning l&ngfristiga fordringar -1 660 -1770

Minskning langfristiga fordringar 4200 -
Forandringar kortfristiga placeringar, netto -11198 -2 767
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar =272 -505
Avyttring av materiella anlaggningstillgangar 403 1
Kassaflode fran investeringsverksamheten 5631 4012

Finansieringsverksamheten

Upptagna lan - 1199
Amortering av laneskulder -4766 -3 860
Utbetald utdelning -1735 -1735
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -6 501 -4 396
Arets kassaflode -218 -400
Likvida medel vid arets borjan 4414 4859
Kursdifferens i likvida medel 24 -45

Likvida medel vid arets slut 4220 4414
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Resultatrakning f6r moderbolaget
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Balansrakning for moderbolaget

31/12 2005
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Balansrakning t16r moderbolaget

Belopp i Mkr Not 31/12 2005 31/12 2004
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 21
Bundet eget kapital
Aktiekapital 4795 4795
Reservfond 13935 13 935
18 730 18 730
Fritt eget kapital
Balanserat resultat 36 091 31 686
Arets resultat 6520 5836
42 611 37 522
Summa eget kapital 61 341 56 252
Avsattningar
Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser 23 190 196
Ovriga avsattningar 24 177 392
Summa avsattningar 367 588

Langfristiga skulder

Lan 18 556 23 857
Skulder till koncernforetag 538 501
Summa langfristiga skulder 22 19 094 24 358
Kortfristiga skulder

Lan 3773 3 307
Leverantorsskulder 15 14
Skulder till koncernféretag 7018 12 849
Ovriga skulder 59 37
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 25 1688 910
Summa kortfristiga skulder 12 553 17 117
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 93 355 98 315

STALLDA SAKERHETER OCH EVENTUALFORPLIKTELSER
Stallda sakerheter 27 348 379
Eventualférpliktelser 27 4327 121
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Sammandrag avseende férandringar |

moderbolagets eget kapital

Bundet eget kapital Fritt eget kapital ngael:
Belopp i Mkr Not 21 Aktiekapital Reservfond Balanserat resultat Arets resultat kapital
Ingaende eget kapital 1/1 2005 4795 13935 37 522 56 252
Forandring reserv sakring av personaloptioner 275 275
Summa férmogenhetsforandringar redovisade
direkt mot eget kapital, exklusive transaktioner
med bolagets dgare 275 275
Arets resultat 6520 6520
Summa férmogenhetsforandringar,
exklusive transaktioner med bolagets agare 275 6520 6 795
Utdelningar -1726 -1726
Aktierelaterade ersattningar reglerade
med egetkapitalinstrument 20 20
Utgaende eget kapital 31/12 2005 4795 13935 36 091 6520 61 341
Bundet eget kapital Fritt eget kapital nga;;
Belopp i Mkr Not 21 Aktiekapital Reservfond Balanserat resultat Arets resultat kapital
Ingaende eget kapital 1/1 2004 4795 13935 33 291 52 021
Justering for andrad redovisningsprincip -14 -14
Justerat eget kapital 1/1 2004 4795 13935 33277 52 007
Forandring reserv sakring av personaloptioner 117 117
Summa férmoégenhetsforandringar redovisade
direkt mot eget kapital, exklusive transaktioner
med bolagets agare 117 117
Arets resultat 5 836 5 836
Summa férmoégenhetsférandringar,
exklusive transaktioner med bolagets dgare 117 5836 5953
Utdelningar -1726 -1726
Aktierelaterade ersattningar reglerade
med egetkapitalinstrument 18 18
Utgaende eget kapital 31/12 2004 4795 13 935 31686 5836 56 252
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Kassatlodesanalys 16r moderbolaget

Belopp i Mkr Not 20 2005 2004
Den l6pande verksamheten

Erhallna utdelningar 2230 1591
Forvaltningskostnader -332 -308
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére rantenetto

och inkomstskatter 1898 1283
Erhallna/erlagda rantor -824 -680
Betald inkomstskatt 4 -
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 1078 603

Investeringsverksamheten

Aktieportfoljen
Forvarv -2 407 -1 697
Avyttringar 12 079 8211
Ovriga poster
Lamnade kapitaltillskott till dotterforetag -2 189 -40
Aterbetalda kapitaltillskott fran dotterforetag 400 321
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -15 -5
Kassaflode fran investeringsverksamheten 7 868 6 790

Finansieringsverksamheten

Upptagna lan - 850
Amortering av laneskulder -4778 -3811
Forandring koncernmellanhavanden -2 442 -2 706
Utbetald utdelning -1726 -1726
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -8 946 -7 393
Arets kassaflode 0 0

o
o

Likvida medel vid arets borjan
Likvida medel vid arets slut 0 0




Noter till de finansiella rapporterna — Investor 2005

Noter till de finansiella rapporterna

NOT 1 Redovisningsprinciper

REDOVISNINGS- OCH VARDERINGSPRINCIPER
Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med International Financial
Reporting Standards (IFRS) utgivna av International Accounting Standards
Board (IASB) samt tolkningsuttalanden fran International Financial
Reporting Interpretations Committee (IFRIC) sasom de har godkants av EG-
kommissionen for tillampning inom EU. Denna finansiella rapport ar den
forsta fullstandiga finansiella rapport som uppréttats i enlighet med IFRS.

| samband med 6vergangen fran tidigare tilldmpade redovisningsprinciper
till en redovisning enligt IFRS har koncernen tilldmpat IFRS 1 som ar den
standard som beskriver hur évergangen till IFRS ska redovisas. Vidare har
Redovisningsradets rekommendation RR 30 Kompletterande redovisnings-
regler for koncerner tillampats.

Moderbolaget tillampar samma redovisningsprinciper som koncernen
utom i de fall som anges nedan under avsnittet “Moderbolagets redo-
visningsprinciper”. De awvikelser som férekommer mellan moderbolagets
och koncernens principer féranleds av begransningar i mojligheterna att
tillampa IFRS i moderbolaget till fsljd av ARL och Tryggandelagen samt i
vissa fall av skatteskal.

I not 41 finns en sammanstalining med forklaringar avseende hur éver-
gangen till IFRS har paverkat koncernens finansiella resultat och stéllning
samt redovisade kassafloden.

Forutsattningar vid upprattande av moderbolagets och koncernens
finansiella rapporter

Moderbolagets funktionella valuta &r svenska kronor som dven utgér rap-
porteringsvalutan fér moderbolaget och for koncernen. Det innebar att
de finansiella rapporterna presenteras i svenska kronor. Samtliga belopp,
om inte annat anges, ar avrundade till narmaste miljontal. Tillgangar och
skulder &r redovisade till historiska anskaffningsvarden, forutom aktier och
andelar i investeringsverksamheten, aktier och andelar i den aktiva port-
foliférvaltningen, kortfristiga placeringar, derivat, rantebarande skulder till
kreditinstitut och rorelsefastigheter.

Anlaggningstillgangar och langfristiga skulder bestar i allt vasentligt av
belopp som forvéntas atervinnas eller betalas efter mer an tolv méanader
raknat fran balansdagen. Omséattningstillgangar och kortfristiga skulder
bestar i allt vasentligt av belopp som forvantas atervinnas eller betalas inom
tolv manader raknat fran balansdagen.

Att uppratta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kréaver
att foretagsledningen gor bedémningar och uppskattningar samt gor
antaganden som paverkar tillampningen av redovisningsprinciperna och
de redovisade beloppen av tillgangar, skulder, intdkter och kostnader.
Uppskattningarna och antagandena &r baserade pa historiska erfarenheter
och ett antal andra faktorer som under radande férhallanden synes vara
rimliga. Resultatet av dessa uppskattningar och antaganden anvands sedan
for att bedéma de redovisade vardena pa tillgdngar och skulder som inte
annars framgar tydligt frén andra kallor. Verkliga utfallet kan komma att
avvika fran dessa uppskattningar och bedémningar.

Uppskattningarna och antagandena ses éver regelbundet. Andringar av
uppskattningar redovisas i den period andringen gérs om andringen endast
pdverkat denna period, eller i den period dndringen gérs och framtida
perioder om andringen paverkar bade aktuell period och framtida perioder.

Beddémningar gjorda av foretagsledningen vid tillampningen av IFRS
som har en betydande inverkan pa de finansiella rapporterna och gjorda
uppskattningar som kan medféra vasentliga justeringar i pafoljande ars
finansiella rapporter beskrivs narmare i not 31, Kritiska uppskattningar och
bedémningar.

De nedan angivna redovisningsprinciperna for koncernen har tillampats
konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i koncernens finansiella
rapporter, om inte annat framgar nedan, och vid upprattandet av kon-
cernens Oppningsbalansrakning enligt IFRS per den 1 januari 2004 som
forklarar 6vergangen fran tidigare tillampade redovisningsprinciper till
redovisningsprinciper enligt IFRS. Koncernens redovisningsprinciper har
tillampats konsekvent pa rapportering och konsolidering av dotterféretag
och intresseforetag.

De nedan angivna redovisningsprinciperna for moderbolaget har
tillampats konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i moderbola-
gets finansiella rapporter.

Andrade redovisningsprinciper
Overgangen till redovisning enligt IFRS har fér koncernen redovisats enligt
IFRS 1 och beskrivs i not 41, Forklaringar avseende 6vergang till IFRS.

Belopp i Mkr om ej annat anges

Nya IFRS och tolkningar som kommer att tillampas under
kommande perioder

Fran och med 2006 skall de nya reglerna i IAS 39 som behandlar "Fair
value option” tilldmpas. Tilldampningen forvantas inte fa nagon effekt pa
redovisningen av finansiella instrument inom Investorkoncernen.

En reviderad version av IAS 19 med avseende pa redovisning av aktua-
riella vinster och forluster samt vissa upplysningar skall tilldmpas fran och
med 2006. Investor bedémer i dagslaget att alla aktuariella vinster och for-
luster aven fortsattningsvis kommer att redovisas direkt i resultatrakningen.

Under 2005 gav IASB ut IFRS 7 som behandlar upplysningar avseende
finansiella instrument. En stor del av innehallet aterfinns idag i IAS 32.
Standarden skall tillampas fran och med 2007 men tidigare tillampning upp-
muntras. Investor har valt att inte tillampa IFRS 7 for rakenskapséret 2005.

RAPPORTERING FOR SEGMENT
Ett segment ar en redovisningsmassigt identifierbar del av koncernen som
antingen tillhandahaller vissa produkter eller tjanster (rérelsegrenar), eller
varor eller tjanster inom en viss ekonomisk omgivning (geografiskt omréade),
som dr utsatta for risker och mojligheter som skiljer sig fran andra segment.

Segmentsinformation lamnas i enlighet med IAS 14 endast for koncernen.

Den primara indelningsgrunden fér koncernens segment &r affarsom-
radena Karninvesteringar, Private Equity-investeringar, Finansiella inves-
teringar och Operativa investeringar. Det interna rapporteringssystemet
baseras pa motsvarande indelning, varfor affarsomraden lampligast utgér
den primara indelningsgrunden.

Segmentsrapportering baserad pa geografiska omraden upprattas ej
da négra geografiska omraden som faller under definitionen “en redovis-
ningsmassigt identifierbar del av ett féretag som tillhandahéller varor och
tjanster inom ett geografiskt omrade med likartad ekonomisk miljé som
ar utsatt for risker och mojligheter som skiljer sig fran vad som géller for
andra geografiska omraden” ej har kunnat identifieras. Den geografiska
riskbilden for innehaven ar beroende av vilka marknader dessa agerar pa
och séledes skulle respektive innehavs geografiska verksamhetsomrade
kunna utgéra en meningsfull indelningsgrund om det hade varit majligt att
inhdmta denna information. Svarigheten att erhalla information ligger i att
Investor har ett stort antal innehav och i normalfallet &r minoritetsagare.
Andra majliga geografiska indelningsgrunder till exempel var innehaven har
sitt sate alternativt fran vilket av Investors kontor innehaven administreras,
beddms vara av mycket begransat varde da verksamheterna bedrivs, och ar
beroende av utvecklingen, i andra geografiska omraden.

Geografisk segmentsrapportering anvands ej heller for interna uppfolj-
ningsandamal.

KONSOLIDERINGSPRINCIPER
Dotterféretag
Dotterforetag ar foretag som star under ett bestdmmande inflytande fran
Investor AB. Bestdmmande inflytande innebér direkt eller indirekt en ratt att
utforma ett féretags finansiella och operativa strategier i syfte att erhélla
ekonomiska fordelar. Vid beddmningen om ett bestdmmande inflytande
foreligger beaktas potentiella rostberattigande aktier som utan drojsmal
kan utnyttjas eller konverteras.

Dotterféretag redovisas enligt forvarvsmetoden. Metoden innebar
att forvarv av ett dotterforetag betraktas som en transaktion varigenom
koncernen indirekt forvarvar dotterféretagets tillgangar och Gvertar dess
skulder och eventualforpliktelser. Det koncernmassiga anskaffningsvardet
faststalls genom en forvarvsanalys i anslutning till rorelseforvarvet. | ana-
lysen faststélls dels anskaffningsvardet for andelarna eller rorelsen, dels
det verkliga vardet pa forvarvsdagen av forvarvade identifierbara tillgangar
samt Gvertagna skulder och eventualforpliktelser. Anskaffningsvardet for
dotterforetagsaktierna respektive rérelsen utgors av de verkliga vérdena
per overlatelsedagen for tillgangar, uppkomna eller Gvertagna skulder och
emitterade egetkapitalinstrument som ldmnats som vederlag i utbyte mot
de forvarvade nettotillgdngarna samt transaktionskostnader som ar direkt
hanforbara till forvarvet. Vid rorelseforvarv dar anskaffningskostnaden
Overstiger nettovérdet av forvarvade tillgdngar och évertagna skulder samt
eventualforpliktelser, redovisas skillnaden som goodwill. Nar skillnaden ar
negativ redovisas denna direkt i resultatrakningen.

Dotterforetags finansiella rapporter tas in i koncernredovisningen fran
och med forvérvstidpunkten till det datum da det bestdmmande inflytandet
upphor.
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Intresseféretag

Operativa investeringar

Intresseforetag ar de foretag for vilka koncernen har ett betydande infly-
tande, men inte ett bestammande inflytande, éver den driftsmassiga och
finansiella styrningen, vanligtvis genom andelsinnehav mellan 20 och

50 procent av rostetalet. Fran och med den tidpunkt som det betydande
inflytandet erhdlls redovisas andelar i intresseféretag enligt kapitalandels-
metoden i koncernredovisningen. Kapitalandelsmetoden innebar att det i
koncernen redovisade vardet pa aktierna i intresseféretagen motsvaras av
koncernens andel i intresseféretagens egna kapital samt koncernméssig
goodwill och andra eventuella kvarvarande varden pa koncernmassiga

over- och undervarden. | koncernens resultatrakning redovisas som “Andel i
intresseforetags resultat” koncernens andel i intressefretagens nettoresultat
efter skatt och minoritet justerat for eventuella avskrivningar, nedskrivningar
eller upplésningar av férvarvade 6ver- respektive undervérden. Erhallna utdel-
ningar fran intresseféretaget minskar investeringens redovisade varde.

Eventuell skillnad vid forvarvet mellan anskaffningsvardet for innehavet
och &garforetagets andel av det verkliga vardet netto av intresseforetagets
identifierbara tillgdngar, skulder och eventualforpliktelser redovisas i enlig-
het med IFRS 3 Rorelseforvarv.

Nér koncernens andel av redovisade forluster i intresseforetaget Gverstiger
det redovisade vérdet pa andelarna i koncernen reduceras andelarnas varde
till noll. Avrakning for forluster sker aven mot langfristiga finansiella mellan-
havanden utan sékerhet, vilka till sin ekonomiska innebdrd utgér del av
dgarforetagets nettoinvestering i intresseforetaget. Fortsatta forluster redo-
visas inte sdvida inte koncernen har lamnat garantier for att tacka forluster
uppkomna i intresseféretaget. Kapitalandelsmetoden tillampas fram till den
tidpunkt nar det betydande inflytandet upphar.

Investeringsverksamheten

Investorkoncernen bedriver i huvudsak riskkapitalverksamhet. | enlighet
med IAS 28 p.1 redovisas darfor aktierelaterade investeringar, inklusive de
dér Investor har ett betydande inflytande enligt IAS 39, till verkligt varde
med vardeférandringar i resultatrékningen.

Transaktioner som ska elimineras vid konsolidering

Koncerninterna fordringar och skulder, intdkter och kostnader samt
orealiserade vinster och forluster som uppkommer fran koncerninterna
transaktioner mellan koncernféretag, elimineras i sin helhet vid upprattan-
det av koncernredovisningen.

Orealiserade vinster som uppkommer fran transaktioner med intresse-
féretag som konsolideras med tillimpningen av kapitalandelsmetoden
elimineras i den utstrackning som motsvarar koncernens agarandel i fore-
taget. Orealiserade forluster elimineras pa samma satt som orealiserade
vinster, men endast i den utstrackning det inte finns ndgon indikation pa
nedskrivningsbehov.

UTLANDSK VALUTA

Transaktioner i utlandsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till den funktionella valutan till
den valutakurs som féreligger pa transaktionsdagen. Monetara tillgangar
och skulder i utldndsk valuta réknas om till den funktionella valutan till den
valutakurs som foreligger pa balansdagen.

Funktionell valuta &r valutan i de primara ekonomiska miljoer dar de i
koncernen ingdende bolagen bedriver sin verksamhet. De bolag som ingar i
koncernen ar moderbolag, dotterféretag och intresseféretag. Moderbolagets
funktionella valuta, tillika rapporteringsvaluta, ar svenska kronor.
Koncernens rapporteringsvaluta ar svenska kronor. Valutakursdifferenser
som uppstar vid omrékningarna redovisas i resultatrakningen. Icke-monetara
tillgangar och skulder som redovisas till historiska anskaffningsvéarden
omraknas till valutakurs vid transaktionstillfllet. Icke-monetara tillgangar
och skulder som redovisas till verkliga varden omréknas till den funktionella
valutan till den kurs som rader vid tidpunkten for vardering till verkligt varde.

Utlandska verksamheters finansiella rapporter

Tillgangar och skulder i utlandsverksamheter, inklusive goodwill och andra
koncernmassiga over- och undervéarden, omraknas till svenska kronor till
den valutakurs som rader pa balansdagen. Intakter och kostnader i en
utlandsverksamhet omraknas till svenska kronor till en genomsnittskurs som
utgor en approximation av kurserna vid respektive transaktionstidpunkt.
Omrakningsdifferenser som uppstar vid valutaomrakning av utlandsverk-
samheter redovisas direkt mot eget kapital som en omrakningsreserv.
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Nettoinvestering i en utlandsverksamhet

Omrakningsdifferenser som uppstar i samband med omrakning av en
utldndsk nettoinvestering och vidhangande effekter av sakringar av net-
toinvesteringarna redovisas direkt i omrakningsreserven i eget kapital. Vid
avyttring av en utlandsverksamhet realiseras de till verksamheten hanforliga
ackumulerade omrékningsdifferenserna efter avdrag for eventuell valuta-
sakring i koncernens resultatrakning.

Ackumulerade omrakningsdifferenser presenteras som en separat kapi-
talkategori och innehaller omrakningsdifferenser ackumulerade fran och
med den 1 januari 2004. Ackumulerade omréakningsdifferenser fére den
1 januari 2004 ar fordelade pa andra eget kapitalkategorier och sarredo-
visas inte.

INTAKTER

Intékter bestar i huvudsak av vardeférandringar avseende vérdepapper och
utdelningar. Intaktsredovisning sker i resultatrakningen nar det ar sannolikt
att de framtida ekonomiska fordelarna kommer att tillfalla bolaget och dessa
fordelar kan beréknas pa ett tillforlitligt satt. Intékterna redovisas till det verk-
liga vérdet av vad som erhéllits eller forvantas att erhallas.

For balansposter som fanns savél vid ingdngen som vid utgangen av
perioden utgérs vardeférandringen av skillnaden i varde mellan dessa
tillfallen. For balansposter som realiserats under perioden utgors vardefor-
andringen av skillnaden mellan erhallen likvid och vérdet vid ingangen av
perioden. For balansposter som forvérvats under perioden utgors varde-
forandringen av skillnaden mellan vardet vid utgadngen av perioden och
anskaffningsvardet.

Utdelningsintakt redovisas nar ratten att erhalla betalning faststallts.

KOSTNADER

Rorelsens kostnader

Med rérelsens kostnader avses i huvudsak kostnader av administrativ karak-
tar, sdsom personalkostnader, hyreskostnader, resekostnader, konsultkost-
nader etcetera.

Betalningar avseende operationella leasingavtal

Betalningar avseende operationella leasingavtal redovisas i resultatrak-
ningen linjart éver leasingperioden. Formaner erhdllna i samband med teck-
nandet av ett avtal redovisas som en del av den totala leasingkostnaden i
resultatrakningen.

FINANSIELLA INTAKTER OCH KOSTNADER
Finansiella intakter och kostnader bestar av ranteintakter pa bankmedel
och fordringar samt réntebarande vardepapper, rantekostnader pa lan,
valutakursdifferenser, vardeférandringar pa finansiella placeringar och
skulder samt derivatinstrument som anvands inom den finansiella verksam-
heten. Bland ranteintakter ingar nettot av rantor pa derivat hanforliga till
bolagets upplaning.
Ranteintékter pa fordringar och rantekostnader pa skulder beréknas
med tilldmpning av effektivrantemetoden. Effektivrantan ar den ranta
som gor att nuvardet av alla framtida in- och utbetalningar under I6ptiden
blir lika med det initiala redovisade vérdet av fordran eller skulden.
Transaktionskostnader inklusive emissionskostnader kostnadsférs direkt
da fordringar eller skulder vérderas till verkligt vérde via resultatrékningen
och periodiseras ver 6ptid vid véardering till upplupet anskaffningsvarde.
Utgifter for kreditloften periodiseras linjart 6ver den tid 16ften I6per.
Koncernen och moderbolaget aktiverar ej ranta i materiella tillgadngars
anskaffningsvarden.

IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Balanserade utgifter fér programvara

Direkta utgifter for programvara for eget administrativt bruk redovisas som
tillgang i balansrakningen nar utgifterna beraknas ge framtida ekonomiska
fordelar i form av effektiviserade processer. Ovriga utvecklingsutgifter
kostnadsfors i takt med att de uppkommer. Balansférda utgifter for utveck-
lingsarbeten skrivs av linjart under en beraknad nyttjandeperiod pa 5 ar
fran det datum de ar tillgéngliga for anvandning.

MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Inventarier

Inventarier redovisas som tillgang i balansrékningen om det ar sannolikt
att framtida ekonomiska férdelar kommer att komma bolaget till del och
anskaffningsvérdet for tillgdngen kan beréknas pa ett tillforlitligt satt.
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Inventarier redovisas i koncernen till anskaffningsvarde efter avdrag for
ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar. | anskaffnings-
vardet ingar inképspriset samt kostnader direkt hanforbara till tillgangen
for att bringa den pa plats och i skick for att nyttjas i enlighet med syftet
med anskaffningen. Exempel pa direkt hanforbara kostnader som ingar i
anskaffningsvardet ar kostnader for leverans och hantering, installation,
konsulttjanster och juristtjanster.

Rorelsefastigheter

Rorelsefastigheter redovisas till verkligt varde efter avdrag fér ackumulerade
avskrivningar som gjorts sedan senaste omvardering. Omvardering gors
med den regelbundenhet som kravs for att det redovisade vardet inte ska
avvika vasentligt fran vad som faststalls som verkligt varde pé balansdagen.
Nar en tillgangs redovisade belopp 6kar som en féljd av en omvérdering
redovisas 6kningen direkt mot eget kapital under "Omvarderingsreserv”.
Om okningen utgor en aterforing av tidigare redovisad vardenedgang
avseende samma tillgang redovisas 6kningen som en minskad kostnad i
resultatrakningen. Nér en tillgangs redovisade belopp minskar som en foljd
av en omvardering redovisas minskningen som en kostnad. Om det finns
ett saldo i omvarderingsreserven hanforligt till tillgangen redovisas minsk-
ningen direkt mot omvarderingsreserven. Skillnaden mellan avskrivningen
baserat pa det omvarderade vardet och avskrivning enligt ursprungligt
anskaffningsvarde 6verfors fran omvarderingsreserven till balanserade
vinstmedel.

Ackumulerade avskrivningar vid tidpunkten fér omvarderingen elimine-
ras mot tillgdngens anskaffningsvarde (eller i férekommande fall omvarde-
rade anskaffningsvarde) varefter det aterstdende nettobeloppet justeras for
att nd dverensstammelse med det belopp som tillgdngen omvarderats till
(tillgangens verkliga varde).

Nar en tillgdng avyttras dverfors omvérderingsreserven till balanserade
vinstmedel utan att paverka resultatrakningen.

For rorelsefastigheter som bestar av delar med olika nyttjandeperioder
behandlas delarna som separata komponenter (exempelvis stomme, tak
och basinstallationer) av rorelsefastigheter.

Det redovisade vardet for en rorelsefastighet tas bort ur balansrakningen
vid utrangering eller avyttring eller nar inga framtida ekonomiska fordelar
vantas fran anvandning eller utrangering/avyttring av rorelsefastigheter.
Vinst eller forlust som uppkommer vid avyttring eller utrangering av en
rorelsefastighet utgors av skillnaden mellan forséljningspriset och tillgang-
ens redovisade varde med avdrag for direkta forsaljningskostnader. Vinst/
forlust redovisas i rorelseresultatet.

Tillkommande utgifter avseende rérelsefastigheter

Tillkommande utgifter laggs till anskaffningsvardet endast om det &r sanno-
likt att de framtida ekonomiska fordelar som &r forknippade med tillgdngen
kommer att komma foretaget till del och anskaffningsvardet kan beraknas
pa ett tillforlitligt satt. Alla andra tillkommande utgifter redovisas som kost-
nad i den period de uppkommer.

Avgoérande for beddmningen néar en tillkommande utgift 1aggs till
anskaffningsvardet ar om utgiften avser utbyten av identifierade kompo-
nenter, eller delar dérav, varvid sédana utgifter aktiveras. Aven i de fall
ny komponent tillskapats laggs utgiften till anskaffningsvérdet. Eventuella
oavskrivna redovisade varden pa utbytta komponenter, eller delar av
komponenter, utrangeras och kostnadsféres i samband med utbytet.
Reparationer kostnadsfors 16pande.

Leasade tillgangar

Leasing klassificeras i koncernredovisningen antingen som finansiell eller
operationell leasing. Finansiell leasing foreligger da de ekonomiska riskerna
och férmanerna som ar forknippade med dgandet i allt véasentligt ar éver-
forda till leasetagaren, om sa ej ar fallet ar det fraga om operationell leasing.
Investor har endast operationella leasingavtal, vilka framst avser lokalhyror
och kontorsmaskiner.

Avskrivningsprinciper

Avskrivning sker linjart éver tillgdngens beraknade nyttjandeperiod, mark
skrivs inte av. Koncernen tillampar komponentavskrivning vilket inne-
bar att komponenternas bedomda nyttjandeperiod ligger till grund for
avskrivningen.

Beréknade nyttjandeperioder;

Rorelsefastigheter 50 -100 ar
Storre komponenter 5- 25ar
Inventarier och datorer 3- 10ar

Beddémning av en tillgdngs restvarde och nyttjandeperiod gors arligen.

NEDSKRIVNINGAR
De redovisade véardena for koncernens tillgangar, med undantag for finan-
siella tillgdngar som redovisas till verkligt varde med véardeférandringar i
resultatrakningen enligt IAS 39, prévas vid varje balansdag for att bedéma
om det finns indikation pa nedskrivningsbehov. Om nagon sadan indikation
finns beréknas tillgangens atervinningsvarde.

En nedskrivning redovisas nar en tillgangs redovisade varde overstiger
atervinningsvardet. En nedskrivning belastar resultatrakningen.

Berdkning av atervinningsvardet

Atervinningsvardet pa tillgangar tillhérande kategorierna lanefordringar och
kundfordringar vilka redovisas till upplupet anskaffningsvarde beraknas som
nuvardet av framtida kassafléden diskonterade med den effektiva ranta
som gallde da tillgdngen redovisades forsta gangen. Tillgangar med en kort
|6ptid diskonteras inte.

Atervinningsvérdet pa ovriga tillgangar ar det hogsta av verkligt varde
med avdrag for forsaljningskostnader och nyttjandevardet. Vid berdkning
av nyttjandevardet diskonteras framtida kassafloden med en diskonterings-
faktor som beaktar riskfri ranta och den risk som &r forknippad med den
specifika tillgdngen. For en tillgdng som inte genererar kassafléden som ar
vasentligen oberoende av andra tillgangar berdknas ett gemensamt atervin-
ningsvarde for den kassagenererande enhet till vilken tillgangen hor.

Aterféring av nedskrivningar

Nedskrivningar aterfors om en senare 6kning av atervinningsvérdet objek-
tivt kan hanforas till en handelse som intraffat efter det att nedskrivningen
gjordes och det har skett en férandring i de antaganden som Iag till grund
for berdkningen av atervinningsvardet.

En nedskrivning aterfors endast till den utstrackning tillgangens redo-
visade vérde efter aterforing inte Gverstiger det redovisade vérde som
tillgadngen skulle ha haft om ndgon nedskrivning inte hade gjorts, med
beaktande av de avskrivningar som da skulle ha gjorts.

FINANSIELLA INSTRUMENT
Finansiella instrument varderas och redovisas i koncernen i enlighet med
reglerna i I1AS 39, Finansiella instrument: redovisning och vardering.
Finansiella instrument redovisas initialt till anskaffningsvarde motsvarande
instrumentets verkliga varde med tillagg for transaktionskostnader for ford-
ringar och skulder vérderade till upplupet anskaffningsvarde. Ovriga finan-
siella tillgangar och skulder vérderas initialt exklusive transaktionskostnader.
En finansiell tillgang eller finansiell skuld tas upp i balansrakningen nar
bolaget blir part till instrumentets avtalsmassiga villkor. Kundfordringar tas
upp i balansrakningen nar faktura har skickats. Skuld tas upp nar motparten
har presterat och avtalsenlig skyldighet foreligger att betala, dven om faktura
annu inte mottagits. Leverantorsskulder tas upp nar faktura mottagits.
En finansiell tillgdng tas bort fran balansrakningen néar rattigheterna
i avtalet realiseras, forfaller eller bolaget forlorar kontrollen éver dem.
Detsamma galler for del av en finansiell tillgang. En finansiell skuld tas bort
fran balansrakningen nér forpliktelsen i avtalet fullgors eller pa annat satt
utslacks. Detsamma galler for del av en finansiell skuld.
Forvarv och avyttring av finansiella tillgangar redovisas pa affarsdagen, som
utgoér den dag da bolaget forbinder sig att forvarva eller avyttra tillgangen.

Aktier och andelar i investeringsverksamheten

Aktier och andelar i investeringsverksamheten redovisas i enlighet med

IAS 39 och “Fair value option” till verkligt varde med vérdeférandringen
via resultatrakningen. “Fair value option” anvands da Investor baserar
uppféljiningen av sina innehav pa verkligt vérde. | enlighet med IAS 28 p.1
redovisas dven aktierelaterade investeringar dar Investor har ett betydande
inflytande, enligt IAS 39 till verkligt varde med vardeférandringar i resultat-
rakningen (”Fair value option”). Verkligt varde faststalls enligt foljande:
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Noterade innehav
Noterade innehav varderas utifran innehavens borskurs (kopkurs, dar sadan
finns noterad) pa balansdagen.

Onoterade innehav och fondinnehav
Vérderingen av onoterade innehav gors med utgangspunkt fran
"International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines”
som tagits fram och publicerats gemensamt av riskkapitalorganisationerna
EVCA, BVCA och AFIC.

For direktagda investeringar, det vill sdga som &gs direkt av ett bolag
i Investorkoncernen, sker en samlad bedémning for att faststalla vilken
varderingsmetod som ar lamplig for det enskilda innehavet. Dels beaktas
om det nyligen gjorts en finansieringsrunda eller transaktion pa “arm-
ldngds avstand”, och dels gors en vardering genom att applicera relevanta
multiplar pa det aktuella bolagets nyckeltal (till exempel EBITDA) fran en
utvald grupp av jamforbara bolag med avdrag for individuellt bestamda
justeringar till foljd av till exempel skillnaden i storlek mellan det aktuella
bolaget och gruppen av jamférbara bolag. Darefter gors en bedémning av
vilken av ovanstdende metoder som bast avspeglar marknadsvardet pa det
aktuella innehavet och innehavet vérderas enligt denna metod. | de fall det
finns andra varderingsmetoder som béttre aterspeglar det verkliga vardet
for ett enskilt innehav, anvénds dessa, vilket innebar att enstaka innehav
kan komma att vérderas enligt andra &n ovan beskrivna metoder.

Onoterade innehav i fonder varderas till Investors andel av det varde som
fondadministratéren gor av fondens sammanlagda innehav och uppdateras
normalt da ny vardering erhallits. Om Investor bedémer att fondadministra-
torens vardering inte i tillracklig grad har tagit hansyn till faktorer som
pdverkar vérdet pa de underliggande innehaven eller om den vardering
som gjorts beddms vasentligt avvika fran IFRS-principerna, gors en justering
av vardet. Noterade innehav i fonder varderas pa samma satt som noterade
innehav enligt ovan.

Aktier och andelar i aktiv portfoljférvaltning

Aktier och andelar i den aktiva portfoljférvaltningen redovisas i enlighet med
IAS 39 som finansiella instrument som innehas for handel till verkligt varde
med vérdefoérandringen via resultatrékningen. Samtliga innehav och skulder
som uppkommer nér inldnade aktier séljs &r noterade och varderas utifran
innehavens borskurs (kdpkurs, dar sddan finns noterad) pa balansdagen.

Kortfristiga placeringar

Samtliga kortfristiga placeringar, oavsett om de ar rantebarande varde-
papper eller egetkapitalinstrument, vérderas till verkligt varde med
vardeférandringen via resultatrakningen.

Kundfordringar

Kundfordringar redovisas till det belopp som forvantas inflyta efter avdrag
for osékra fordringar som bedomts individuellt. Kundfordrans férvantade

16ptid &r kort, varfor véardet redovisats till nominellt belopp utan diskonte-
ring. Nedskrivningar av kundfordringar redovisas i rorelsens kostnader.

Likvida medel

Likvida medel bestar av kassamedel samt omedelbart tillgangliga tillgodo-
havanden hos banker och motsvarande institut samt kortfristiga likvida
placeringar med en 16ptid fran anskaffningstidpunkten understigande tre
manader vilka ar utsatta for endast en obetydlig risk for vardefluktuationer.

Leverantodrsskulder
Leverantorsskulder varderas till anskaffningsvarde. Leverantérsskulder har
kort forvantad l6ptid och varderas utan diskontering till nominellt belopp.

Finansiella skulder

Finansiella skulder klassificeras som andra finansiella skulder vilket innebar
att de initialt redovisas till erhallet belopp efter avdrag for transaktions-
kostnader. Efter anskaffningstidpunkten varderas lanen till upplupet
anskaffningsvarde enligt effektivrantemetoden. Upplupet anskaffningsvarde
bestams utifran den effektivranta som beraknades nar skulden togs upp.
Det innebar att 6ver- och undervarden liksom direkta emissionskostnader
periodiseras over skuldens I6ptid.

Verkligt varde baseras pa marknadspriser och allmant vedertagna metoder,
vilket innebar att framtida kassafloden har diskonterats med nu gallande
ranta, inklusive Investors aktuella kreditvardighet, for den aterstaende I6p-
tiden. Lan i utlandsk valuta omraknas till balansdagskurs.
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Derivat och sakringsredovisning
Derivatinstrument utgors bland annat av terminskontrakt, optioner och swap-
par som utnyttjas for att tacka risker for valutakursférandringar och for expo-
nering av ranterisker. Vardeférandringar pé& derivatinstrument redovisas i resul-
tatrakningen som intékter respektive kostnader inom rérelseresultatet eller
inom finansnettot baserat pa syftet med anvandningen av derivatinstrumentet
och huruvida anvandningen relateras till en rérelsepost eller en finansiell post.

Vid anvandning av ranteswap, redovisas betald och upplupen ranta som
ranta och 6vrig vardeférandring av ranteswappen redovisas som omvarde-
ring av derivat i finansnettot.

For att uppfylla kraven pé sakringsredovisning enligt IAS 39 kravs att
det finns en entydig koppling till den sakrade posten. Vidare krévs att
sakringen effektivt skyddar den sakrade posten, att sakringsdokumentation
upprattats och att effektiviteten kan métas. Vinster och forluster avseende
sakringar redovisas i resultatrakningen vid samma tidpunkt som vinster och
forluster redovisas for de poster som sakrats.

| de fall forutsattningarna for sakringsredovisning inte langre ar uppfyllda
redovisas derivatinstrumentet till verkligt varde med vardeféréandringen via
resultatrakningen i enlighet med princip ovan.

Fordringar och skulder i utléndsk valuta

For sékring av tillgang eller skuld mot valutakursrisk anvands valutaterminer.
For dessa sakringar behdvs ingen sakringsredovisning da bade den sékrade
posten och sakringsinstrumentet omréknas till balansdagens kurs med
valutakursdifferenser redovisade 6ver resultatrakningen. Vardeforandringar
avseende rorelserelaterade fordringar och skulder redovisas i rorelseresul-
tatet medan vérdeférandringar avseende finansiella fordringar och skulder
redovisas i finansnettot.

Séakring av koncernens rédntebindning — kassaflédessakringar

Investor anvander ranteswappar for att kontrollera exponeringen i skuld-
portfélien mot fluktuationer i rantesatser. Ranteswapparna, liksom den
sakrade posten, varderas i balansrakningen till verkligt varde med avseende
pé den sakrade risken. | resultatrakningen redovisas rantekupongdelen
|6pande som ranteintékt eller rantekostnad och 6vrig vardeférandring

av ranteswappen redovisas direkt mot sékringsreserven i eget kapital sa
lange som kriterierna for sakringsredovisning och effektivitet &r uppfyllda.
Ineffektiv del redovisas pa samma satt som vardeférandringar pa derivat
som inte anvéands for sékringsredovisning.

Sékring av koncernens réntebindning — verkligt varde sakringar
Rénteswapparna, liksom den sakrade posten med avseende pa den sékrade
risken, vérderas till verkligt varde i balansrakningen. | resultatrékningen
redovisas rantekupongdelen I6pande som ranteintékt eller rantekostnad
och 6vrig vardeférandring av ranteswappen liksom vérdeférandringen pa
skulderna redovisas som omvardering av derivat respektive lan inom finans-
nettot.

ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA
Ersattningar till anstallda efter avslutad anstéallning
Koncernen har saval formansbestamda som avgiftsbestdmda pensionsplaner.

Avgiftsbestamda planer

For avgiftsbestdamda planer betalar foretaget faststéllda avgifter och har
darmed fullgjort sina forpliktelser. Koncernens resultat belastas for kostnader
i takt med att pensionerna intjanas.

Férménsbestdmda planer

Vid féorménsbestamda pensionsplaner utgar ersattningar till anstéllda och
fore detta anstallda baserat pa 16n vid pensioneringen och antalet tjanstedr.
Koncernen bar risken for att de utfasta ersattningarna utbetalas. Koncernens
nettoforpliktelse avseende formansbestamda planer beréknas separat for
varje plan genom en uppskattning av den framtida ersattning som de
anstéllda intjanat genom sin anstalining i bade innevarande och tidigare
perioder; denna ersattning diskonteras till ett nuvarde och det verkliga vardet
pa eventuella forvaltningstillgangar dras av. Diskonteringsrantan ar rantan pa
balansdagen pa statsobligationer med en l6ptid som motsvarar koncernens
pensionsforpliktelser. Berakningen utférs av en kvalificerad aktuarie med
anvandande av den sa kallade “projected unit credit method”. Aktuariella
vinster och forluster redovisas i resultatrakningen i takt med att de uppstar.
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Nér ersattningarna i en plan okar, redovisas den andel av den ékade ersatt-
ningen som hanfor sig till de anstalldas tjanstgéring under tidigare perioder
som en kostnad i resultatrékningen linjart férdelad 6ver den genomsnittliga
perioden tills ersattningarna helt ar intjanade. Om ersattningen ar fullt ut
intjdnad redovisas en kostnad i resultatrakningen direkt.

Nar berdkningen leder till en tillgang for koncernen begréansas det redo-
visade vardet pa tillgangen till nettot av oredovisade kostnader for tjanst-
goring under tidigare perioder och nuvardet av framtida aterbetalningar
fran planen eller minskade framtida inbetalningar till planen.

Nar det finns en skillnad mellan hur pensionskostnaden faststalls i
juridisk person och koncern redovisas en avsattning eller fordran avseende
sarskild I6neskatt baserat pa denna skillnad. Avsattningen eller fordran
nuvardesberaknas ej.

Planer som omfattar flera arbetsgivare

| de fall det finns en formansbestamd plan som omfattar flera arbetsgivare,
exempelvis SPP Livforsakring AB, dar tillganglig information inte ar tillracklig
for att kunna redovisa planen som en férmansbestamd plan, redovisas
planen som avgiftsbestamd.

Utlandska dotterforetag
Samtliga pensionsplaner i utlandska dotterforetag ar avgiftsbestamda.

Ersattningar vid uppsagning
En avsattning redovisas i samband med uppsagningar av personal endast
om foretaget ar bevisligen forpliktigat att avsluta en anstalining fore den
normala tidpunkten eller nar ersattningar ldmnas som ett erbjudande for
att uppmuntra frivillig avgang.

Aktierelaterade ersattningar

Investor AB har de senaste aren stéllt ut personaloptioner till koncernens
medarbetare och frén och med 2004 &ven ett kombinerat personaloptions-
och aktieprogram till ledande befattningshavare, se not 5, Anstallda och
personalkostnader. Programmen mojliggor for de anstallda att forvarva res-
pektive erhalla aktier i féretaget. Det verkliga vardet pé tilldelade optioner
och aktier redovisas som en personalkostnad med en motsvarande 6kning
av eget kapital. Det verkliga vardet beraknas vid tilldelningstidpunkten och
fordelas ver intjanandeperioden. Det verkliga vardet pa de tilldelade optio-
nerna berdknas med Black & Scholes modellen och hénsyn tas till de villkor
och forutsattningar som géllde vid tilldelningstidpunkten. Den kostnad som
redovisas motsvarar det verkliga vardet av en uppskattning av det antal
optioner och aktier som forvantas bli intjdnade. Denna kostnad justeras

i efterfoljande perioder for att aterspegla det verkliga antalet intjanade
optioner och aktier. Justering sker dock inte nar forverkande endast beror
pa att aktiekursen inte nar nivan for att optioner respektive aktier ska bli
intjdnade.

Sociala avgifter hanforliga till aktierelaterade ersattningar till anstallda
som ersattning for kopta tjanster kostnadsfors fordelat pa de perioder under
vilka tjansterna utfors. Avsattningen for sociala avgifter baseras pa optioner-
nas och aktiernas verkliga varde vid rapporttillfallet. Verkligt varde beraknas
med samma varderingsmodell som anvandes vid utstallandetidpunkten.

AVSATTNINGAR

En avsattning redovisas i balansrakningen nar det finns ett formellt eller
informellt atagande till foljd av en intraffad handelse for vilken det ar troligt
att ett utflode av resurser kravs for att reglera dtagandet och en tillforlitlig
uppskattning av beloppet kan goras.

En avsattning for omstrukturering redovisas nar koncernen har faststallt
en utforlig och formell omstruktureringsplan, och omstruktureringen har
antingen paborjats eller blivit offentligt tillkdnnagiven. Ingen avsattning
gors for framtida rorelseforluster.

SKATTER

Koncernens totala skatt utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Aktuell
skatt ar skatt som skall betalas eller erhallas avseende aktuellt ar. Hit hér
dven justering av aktuell skatt hanforlig till tidigare perioder. Uppskjuten
skatt berdknas pa skillnaden mellan skattemassig och redovisningsmassig
vardering av tillgadngar och skulder. Om berakningarna leder till att en
uppskjuten skattefordran uppkommer, redovisas denna som tillgang endast
om det &r sannolikt att den kommer att realiseras. Uppskjuten skatt beraknas
enligt aktuell skattesats. Skatter redovisas i resultatrakningen utom da
underliggande transaktion redovisas direkt mot eget kapital varvid tillhérande
skatteeffekt redovisas i eget kapital.

EVENTUALFORPLIKTELSER

En eventualforpliktelse redovisas nar det finns ett mojligt d&tagande som
harror fran intréffade handelser och vars forekomst bekraftas endast av att
en eller flera osdkra framtida handelser, som inte helt ligger inom féreta-
gets kontroll, intraffar eller uteblir, eller nar det finns ett 4tagande som inte
redovisas som en skuld eller avsattning pa grund av att det inte ar troligt
att ett utflode av resurser kommer att krévas for att reglera adtagandet.

ARVODE OCH KOSTNADSERSATTNING TILL REVISORER

Vid bedémning av om uppdrag utférda av bolagets revisorer &r att betrakta
som revisionsuppdrag eller annat uppdrag har definitionen i FAR:s vagled-
ning — Om arsredovisning i aktiebolag tillampats.

MODERBOLAGETS REDOVISNINGSPRINCIPER
Om inte annat anges nedan tillampar moderbolaget samma redovisnings-
principer som koncernen.

Overensstammelse med normgivning och lag

Moderbolaget har upprattat sin drsredovisning enligt arsredovisningslagen
(1995:1554) och Redovisningsradets rekommendationer RR 32 Redovisning
for juridisk person. RR 32 innebar att moderbolaget i arsredovisningen for
den juridiska personen skall tillampa samtliga av EU godkénda IFRS och
uttalanden sé langt detta ar mojligt inom ramen for arsredovisningslagen
och med hansyn till sambandet mellan redovisning och beskattning.
Rekommendationen anger vilka undantag som skall géras fran IFRS.

Andrade redovisningsprinciper
Moderbolagets redovisningsprinciper har andrats i enlighet med reglerna
i IAS 8 men med beaktande av de sarskilda 6vergadngsbestammelserna i
RR 32. Den effekt av andrade redovisningsprinciper som uppkommer i
moderbolaget &r hanforlig till redovisning av personaloptions- och aktie-
program med tillhérande sociala avgifter i enlighet med IFRS 2 och URA 46.
Moderbolaget &r utstallare av, och redovisar darmed, kostnaden for samtliga
personaloptions- och aktieprogram till koncernens anstallda. Reglerna i IFRIC
D17 tilldmpas ej da detta tolkningsuttalande ej faststallts av IASB och EU.

| enlighet med 6vergangsreglerna i RR 32 har Investor valt att inte
tillampa ARL 4 kap 148a-e som tillater vérdering av vissa finansiella instru-
ment till verkliga varden. Fran och med 1 januari 2006 kommer reglerna
i ARL 4 kap 148a-e att tillimpas. Detta kommer att medfora byte av
redovisningsprincip.

Intresse- och dotterféretag

Andelar i intresseféretag och dotterféretag redovisas i moderbolaget enligt
anskaffningsvardemetoden. Redovisade varden provas vid varje balansdag
for att bedéma om det finns indikation pa nedskrivningsbehov. Som intakt
redovisas endast erhéllna utdelningar under férutsattning att dessa harror
fran vinstmedel som intjanats efter forvarvet. Utdelningar som overstiger
dessa intjanade vinstmedel betraktas som en &terbetalning av investeringen
och reducerar andelens redovisade varde.

Koncernbidrag och aktieagartillskott

| enlighet med uttalande fran Redovisningsradets akutgrupp redovisas

aktiedgartillskott direkt mot eget kapital hos mottagaren och aktiveras i

aktier och andelar hos givaren, i den man nedskrivning ej erfordras.
Koncernbidrag som lamnas i syfte att minimera koncernens totala skatt

redovisas direkt mot balanserade vinstmedel efter avdrag for dess aktuella

skatteeffekt.

Finansiella intakter och kostnader
Finansnettot bestdr av rantor pa skulder inklusive pensionsavsattningar,
ranteintakter pa fordringar, valutakursvinster/-forluster pa finansiella
fordringar och finansiella skulder. | moderbolagets finansnetto ingar aven
utdelning pé dotterbolagsaktier. | ranteintakter pa fordringar och rantekost-
nader pa skulder inkluderas rabatter, premier och transaktionskostnader,
vilka periodiseras med effektivrantemetoden 6ver det underliggande
instrumentets 16ptid. Rantebetalningar pa ranteswappar redovisas netto
utan justering for eventuella transaktionskostnader.

Utdelning fran dotterbolag redovisas nar ratten att erhalla betalning
faststallts.
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Finansiella instrument

Moderbolaget tillampar ej varderingsreglerna i IAS 39. Vad som i évrigt
skrivits om finansiella instrument galler dock aven i moderbolaget. | moder-
bolaget varderas finansiella anldaggningstillgangar till anskaffningsvarde
med avdrag for eventuell nedskrivning och finansiella omsattningstillgangar
enligt lagsta vardets princip.

Aktier och andelar, anlaggningstillgangar
For redovisningsméssig vardering av andelar i intresse- och dotterféretag,
se under rubriken “Intresse- och dotterforetag” ovan.

Kérninvesteringar

Karninvesteringar, som ej ar intresseféretag, redovisas i enlighet med FAR:s
rekommendation nr 12, aktier och andelar, vilket innebar att vardering sker
kollektivt, d& innehaven betraktas som en portfdlj, till det lagsta av anskaff-
ningsvarde och verkligt varde.

Private Equity-investeringar samt Finansiella investeringar

Innehav i aktier och andelar som klassificeras som anlaggningstillgangar
redovisas, post for post, till det ldgsta av anskaffningsvarde och verkligt
varde. Nedskrivning sker post for post i den man det bedéms ha upp-
kommit en bestdende vérdenedgang.

Finansiella skulder
Lan redovisas initialt till erhallet belopp. Efter anskaffningstidpunkten
varderas lanen till upplupet anskaffningsvarde.

Derivat och sékringsredovisning
Derivat som ej anvands for sakring varderas i moderbolaget enligt lagsta
vardets princip.

Sékringsredovisning tillampas for poster dar derivatet har en entydig
koppling till den sékrade posten och dar sakringen effektivt skyddar den
sakrade positionen. Resultat avseende sékringar redovisas vid samma tid-
punkt som resultat pa de sakrade posterna. | de fall da derivatinstrument
anvants for att kontrollera exponeringen mot fluktuationer i valutakurser
pa en underliggande skuld varderas denna till valutakurs enligt derivatet.

Vid sakring av personaloptions- och aktieprogram redovisas derivatet
enligt lagsta vardets princip mot eget kapital till foljd av att I6sen av
sakrade poster redovisas mot eget kapital.

Inventarier

Inventarier i moderbolaget redovisas till anskaffningsvarde efter avdrag for
ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar pa samma satt
som for koncernen men med tillagg for eventuella uppskrivningar.

Ersattningar till anstallda

Avgiftsbestémda pensioner

Forpliktelser avseende avgifter till avgiftsbestdmda planer redovisas som en
kostnad i resultatrékningen nar de uppstar.

Férmansbestdmda planer

Utover forménsbestamda pensionsplaner i SPP Livforsékring AB, som redo-
visas som avgiftsbestamda planer, har bolaget utfast formansbestamda
pensionsplaner for vilka det ej foreligger skatteméssig avdragsratt. For
dessa pensionsataganden har moderbolaget valt att tillampa koncernens
redovisningsprinciper och redovisar foljdaktligen sina férmansbestémda
planer i enlighet med IAS 19.
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Koncernen
Utveckling per affdrsomrade 2005
Karn-

Private Equity-

Finansiella Operativa Investor

investeringar investeringar investeringar investeringar overgripande Totalt
Utdelningar 2163 188 64 2 415
Vérdeférandringar 37 424 6 053 186" 43 663
Ovriga intakter och kostnader —-552) -55
Rorelsens kostnader -160 -219 -35 -8 -53 475
Kostnad for langsiktiga incitamentsprogram -73 -73
Andelar i intresseforetags resultat -1508 -1508
Rorelseresultat 39 427 6 022 215 -1571 -126 43 967
Finansiellt netto 1 1
Skatt =10 -110
Arets resultat 39 427 6 022 215 -1571 -235 43 858
Ovrigt -29 -29
Utbetald utdelning -1735% -1735
Paverkan pa substansvéarde 39 427 6 022 215 -1571 -1999 42 094
Substansvarde per affarsomrade 31/12 2005
Redovisat vérde 115 419 15 478 1380 2 757 135 034
Ovriga tillgdngar och skulder® -631 -631
Nettoskuld ® -223 -223
Totalt substansvarde 115 419 15 478 1380 2 757 -854 134 180
Koncernen
Utveckling per affidrsomrade 2004

Karn- Private Equity- Finansiella Operativa Investor

investeringar investeringar investeringar investeringar overgripande Totalt
Utdelningar 1574 61 75 1710
Vérdeférandringar 8 007 1204 27" 9238
Ovriga intakter och kostnader -482 -48
Rorelsens kostnader -165 -220 -31 -6 -36 —-458
Kostnad for langsiktiga incitamentsprogram -18 -18
Omstruktureringskostnad -75 -25 -100
Andelar i intressef6retags resultat -534 -534
Rorelseresultat 9416 970 71 -588 79 9790
Finansiellt netto -989 -989
Skatt -56 -56
Arets resultat 9416 970 71 -588 -1124 8 745
Ovrigt 2923 -18 -310
Utbetald utdelning —1735% -1735
Paverkan pa substansvarde 9416 678 71 -588 -2 877 6 700
Substansvarde per affarsomrade 31/12 2004
Redovisat vérde 87 408 13 896 788 2811 104 903
Ovriga tillgdngar och skulder® 3265 3265
Nettoskuld® -16 082 -16 082
Totalt substansvarde 87 408 13 896 788 2811 -12 817 92 086

1) | vardeforandringen ingar forsaljningsintakter avseende den aktiva portféljférvaltningen med 22.674 (23.837) Mkr.

2) Nettoomséttning uppgick till 659 (707) Mkr och avser framst The Grand Group och EQT Partners.

3) Beloppet avser omrakningsdifferenser pa investeringar som innehas av dotterféretag med annan redovisningsvaluta an SEK.
Ingen omrékningseffekt uppkommer 2005 till féljd av att dessa bolag andrat redovisningsvaluta till SEK per 1/1 2005.

4) Varav utdelning till aktieagare i Investor AB —1.726 (=1.726) Mkr.

5) Ovriga tillgdngar och skulder avser omséttningstillgdngar/skulder, uppskjutna skatter samt avsattningar.
6) Nettoskuld avser kortfristiga placeringar, likvida medel samt rantebarande skulder med tillhérande derivat.
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NOT 2 forts Segmentsrapportering

Upplysningar per afféarsomrade 2005
Karn- Private Equity- Finansiella Operativa Investor
investeringar investeringar investeringar investeringar dvergripande Totalt

Nettoomsattning 659 659
Kostnad for sélda varor och

tjanster, exklusive avskrivningar -629 -629
Avskrivningar -85 -85
Ovriga intékter och kostnader -55 -55
Avskrivningar ) -3 -3 -12
Ovriga rorelsens kostnader -154 -216 -35 -5 -53 -463
Roérelsens kostnader -160 -219 -35 -8 -53 -475
Ovriga upplysningar per affdrsomréde
Investeringar i materiella

anlaggningstillgangar 16 14 242 272
Kostnader, utover avskrivning som ej

motsvaras av utbetalning -37 -213 -8 -85 -29 -372
Upplysningar per afférsomrade 2004

Karn- Private Equity- Finansiella Operativa Investor
investeringar investeringar investeringar investeringar Overgripande Totalt

Nettoomsattning 707 707
Kostnad for salda varor och

tjanster, exklusive avskrivningar -662 -662
Avskrivningar -93 -93
Ovriga intékter och kostnader -48 -48
Avskrivningar =7/ =3 =i =11l
Ovriga rérelsens kostnader -158 -217 =31 -5 -36 -447
Rorelsens kostnader -165 -220 -31 -6 -36 -458
Ovriga upplysningar per affirsomréde
Investeringar i materiella

anlaggningstillgdngar 5 1 499 505
Kostnader, utover avskrivning som ej

motsvaras av utbetalning -25 44 -1 -81 -9 -160

NOT 3  Virdeféréndringar i investeringsverksamheten

Private Equity- Finansiella

2005 Kérninvesteringar investeringar investeringar') Totalt
Koncernen

Vérdeférandringar pa innehav som finns kvar i utgaende balans 34175 154 147 34 476
Vardeforandringar pa under aret avyttrade tillgangar 3249 5899 39 9187
Totalt 37 424 6 053 186 43 663
Varav vardeforandringar faststalld med hjalp av varderingstekniker - 5 586 52 5638

Private Equity- Finansiella

2004 Kérninvesteringar investeringar investeringar') Totalt
Koncernen

Vérdeférandringar pa innehav som finns kvar i utgadende balans 7927 441 -625 7743
Vardeférandringar pa under aret avyttrade tillgdngar 80 763 652 1495
Totalt 8 007 1204 27 9238
Varav vardeforandringar faststélld med hjalp av varderingstekniker - 968 -5 963

1) Inkluderar aktiv portfoljfrvaltning:
Vardeférandringar pa innehav som finns kvar i utgdende balans 81 (15) Mkr.
Vérdeférandringar pa under dret avyttrade tillgdngar —11 (=6) Mkr.
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NOT 4 Rorelsens kostnader
2005 2004
Koncernen
Investeringsverksamheten
Personalkostnader 251 238
Avskrivningar 9 11
Ovriga rorelsekostnader 154 167
414 416
Operativa investeringar
Ovriga rorelsekostnader 8 6
8 6
Koncerngemensamma
Personalkostnader 29 17
Avskrivningar 2 -
Ovriga rorelsekostnader 22 19
53 36
Totalt 475 458
NOT 5 forts Anstallda och personalkostnader

NOT 5 Anstidllda och personalkostnader

DEN HELAGDA INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Den heldgda investeringsverksamheten utgérs av verksamheterna i moder-
bolaget, den Aktiva portféljforvaltningen samt Investor Growth Capital.

Nedan redovisade personalkostnader for dessa verksamheter ingar i
Rorelsens kostnader i resultatrakningen.

Medelantalet anstéllda

2005 2004
varav varav
Totalt kvinnor Totalt kvinnor
Moderbolaget, Sverige 89 48 92 50
Heldgda dotterféretag
Sverige 16 3 17 4
USA 20 8 24 9
Storbritannien 2 1 1 0
Hongkong 7 1 7 1
Nederlanderna 5 2 4 2
Totalt helagda
investeringsverksamheten 139 63 145 66

Koénsfordelning i foretagsledning

Vid utgangen av 2005 bestod moderbolagets styrelse av 25 (22)% kvinnor
och 75 (78)% man. Ledningsgruppen i moderbolaget bestod av 20 (17)%
kvinnor och 80 (83)% man. Kénsfordelningen i styrelser inom Investors hel-
agda investeringsverksamhet bestar av 22% kvinnor och 78% mén medan
konsfordelningen i ledningsgrupperna ar 20% kvinnor och 80% man.

Kostnadsférda Iéner, styrelsearvoden och andra erséattningar samt sociala kostnader

2005

2004

Kostnader fér

Kostnader fér

Léner och  férmaner och varav Léner och  férmaner och varav

andra er-  aktierelaterade Sociala pensions- andra er- aktierelaterade Sociala pensions-

sattningar ersattningar” kostnader? kostnader Totalt sattningar ersattningar” kostnader? kostnader ~ Totalt
Moderbolaget 91 124 42 245 73 26 69 44 168
Heldgda dotterféretag inom
investeringsverksamheten 105 22 9 127 102 - 24 12 126
Totalt helagda investeringsverksamheten 196 146 57 372 175 26 93 56 294
1) Varav 20 (18) Mkr avser kostnad for personaloptions- och aktieprogrammen.
2) Varav 53 (0) Mkr avser sociala avgifter for personaloptions- och aktieprogrammen.
Kostnadsférda I6ner och andra erséttningar fordelade per land och mellan styrelseledaméter och vd samt Gvriga anstallda

2005 2004
Styrelse varav Ovriga Styrelse varav Ovriga
och vd rérlig 16n anstéllda Totalt och vd rérlig 16n anstallda Totalt

Moderbolaget, Sverige 16 75 91 14 3 59 73
Heldgda dotterféretag
Sverige 7 25 32 2 1 27 29
USA 15 36 51 15 7 35 50
Storbritannien 1 2 3 1 0 1 2
Hongkong 5 12 17 5 2 13 18
Nederldnderna 1 1 2 1 0 2 3
Totalt helagda investeringsverksamheten 45 1 151 196 38 13 137 175
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Sjukfranvaro

Sjukfranvaron i moderbolaget (i procent av arbetstid) var under 2005 2,69
procent (kvinnor: 1,80 procent och mén: 3,68 procent). 44,29 procent

av sjukfranvaron avser en sammanhdangande tid av 60 dagar eller mer.
Sjukfranvaron for anstallda i dldern under 29 ar var 0,94 procent, i aldern
30-49 ar 3,87 procent och ¢ver 50 ar 0,60 procent.

Kompensation

| enlighet med NBK:s rekommendation rérande information om ledande
befattningshavares férmaner lamnas upplysningar i nedanstaende text och
tabeller. Rekommendationen ska tillampas pa bolag vars aktier &r noterade
vid svensk bors och upplysningarna omfattar darfor ledande befattnings-
havare i Investor AB. De generella principer som har beskrivs omfattar dven
ovriga anstallda i Investors heldgda investeringsverksamhet.

Med ledande befattningshavare avser Investor, med utgangspunkt fran
NBK:s rekommendationer, “hégsta ledningen” samt “andra ledande
befattningshavare”.

"Hogsta ledningen” definieras som:

e styrelsens ordférande (Claes Dahlback fram till 11 april och darefter Jacob
Wallenberg fran och med den 11 april),

o styrelseledamot, som inte dr anstalld i bolaget, till vilken sarskild ersatt-
ning utéver det arvode som erhdllits for styrelsearbetet utgatt (Bjorn
Svedberg), samt

e koncernchef och verkstéllande direktér (Marcus Wallenberg fram till
1 september och darefter Borje Ekholm fran och med den 1 september).

"Andra ledande befattningshavare” definieras som:

e Borje Ekholm fram till och med den 31 augusti, Adine Grate Axén,
Henry E. Gooss, Fredrik Hillelson och Lars Wedenborn.
Tillsammans med verkstallande direktor utgor dessa personer Investors
ledningsgrupp.

Erséttningsutskott
Investors ersattningsutskott utses arligen av styrelsen och bestod under
verksamhetsaret 2005 av styrelsemedlemmarna Claes Dahlbéck fram till
11 april och darefter Jacob Wallenberg fran och med den 11 april (ord-
férande), Anders Scharp och O. Griffith Sexton. Huvudsyftet med ersatt-
ningsutskottet ar att “mojliggéra en oberoende och grundlig genomlysning
av samtliga delar i Investors totala kompensationsprogram, liksom att ta
beslut om ledande befattningshavares kompensation”. Ersattningsutskottet
inhdmtar Iopande beslutsunderlag och synpunkter fran bland andra verk-
stéllande direktor, finansdirektor och personaldirektor. Utskottet inhamtar
aven synpunkter, rapporter och beslutsunderlag fran externa radgivare som
syftar till att sakerstalla tillgang till aktuellt referensmaterial. De interna och
externa beslutsunderlagen bidrar till att sakerstélla att Investors kompen-
sationsprogram &r etiska och marknadsmassiga ur saval bolagets som de
anstalldas perspektiv. Under 2005 har utskottet genomfort nio protokoll-
forda sammantraden. Utskottet har en Gvergripande arbets- och besluts-
ordning enligt foljande:
e Fragor roérande verkstallande direktorens ersattningar och rorliga
langsiktiga incitamentsprogram forelaggs styrelsen for beslut.
» Ovriga kompensationsfrégor beslutas i utskottet och styrelsen informeras
i efterhand.

Kompensationspolicy

Investor stravar efter att erbjuda sina anstallda en marknadsmassig

kompensation som majliggor att ledande befattningshavare och 6vriga

medarbetare kan rekryteras och behdllas. For att kunna avgoéra vad en
marknadsmassig kompensation innebar och utvardera radande nivaer, gors
kontinuerligt benchmarkingstudier av relevanta branscher och marknader.

Principerna for kompensationen till Investors anstéllda ar:

e att medarbetare inom Investors olika verksamheter erhdller en kompen-
sation som ar marknadsméssig och konkurrenskraftig. Hansyn maste har-
vidlag tas till att Investor bedriver investeringsverksamhet av olika karaktar
i ett flertal lander dar kompensationen sinsemellan skiljer sig at,

e att verka for en samsyn mellan aktiedgare och medarbetare vad avser ett
langsiktigt perspektiv pa verksamheten,

e att tillse att det finns en tydlig koppling mellan kompensationen och den
langsiktiga utvecklingen av Investor och Investors substansvarde,

e att kompensationen baseras pa faktorer sdsom arbetsuppgifter, kompe-
tens, erfarenhet, befattning och prestation, vilket innebar att den inte
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olagligt diskriminerar pa basis av kon, etnisk bakgrund, nationell tillhorig-
het, dlder, funktionshinder eller ndgon annan skyddad status samt
e att fordelningen mellan fast 16n och rorlig 16n ska sta i proportion till
medarbetarens befattning och arbetsuppgifter.
Investor tillampar, for hela organisationen, principen att varje chefs over-
ordnade alltid ska vara informerad om och godkanna rekrytering av en
medarbetare, liksom dennes kompensation.

Kompensationsprogram

Investor bedriver olika typer av investeringsverksamhet pa marknader i
Asien, Europa och Nordamerika. Detta innebar att Investor konkurrerar
om personal med aktérer som har olika typer av kompensationsprogram
och ersattningsnivaer. Investors totalkompensation till ledande befattnings-
havare, liksom till 6vriga anstallda, beaktar detta. Totalkompensationen
bestar av foljande delar:

o fast 16n

e rorlig 16n

e rorliga langsiktiga incitamentsprogram

® pension

 dvriga ersattningar

Fast 16n, rorlig 16n och langsiktigt incitamentsprogram utgor tillsammans
den anstdlldes [6n.

Bolagsstamman godkande styrelsens forslag betraffande principer for
ersattning och andra anstallningsvillkor for bolagsledningen fér 2005.

Till ledamoter i Investors styrelse utgér arvode enligt bolagsstammans
beslut.

Utover ersattning fran Investor erhaller verkstéllande direktéren och
medlemmar i ledningsgruppen styrelsearvoden fran de karninvesteringar
dar de sitter i styrelsen (se vidare sidan 68, Erhallna styrelsearvoden).

Fast I6n

En och samma princip for fast 16n géller for alla Investors anstallda.
Principen innebar att Idnerna omprévas arligen, med undantag for
ledningsgruppen dar omprévning sker vartannat ar. En eventuell justering

av fast 16n sker vanligtvis med verkan fran och med den 1 januari. Den arliga
omproévningen av fast 16n beaktar medarbetarens prestation, eventuella
forandringar i den enskildes ansvarsomraden, foretagets utveckling samt lone-
utvecklingen p& marknaden. | de fall den enskildes ansvarsomraden betydande
forandras under aret, kan den fasta Iénen ses 6ver i samband med detta.

Rérlig I6n

Flertalet av Investors anstallda har rorlig 16n. Den rorliga I6nedelen for 2005
varierar mellan olika affarsomraden och uppgar for verkstallande direktoren
till maximalt 60 procent och andra ledande befattningshavare till mellan 0
och 80 procent av fast 16n. For évriga anstallda uppgar den rorliga [6nen
till mellan 0 och 50 procent av fast 16n, men for ett ytterst begransat antal
nyckelpersoner kan den rérliga delen uppga till 100 procent av fast 6n.
Verkstallande direktoren kan ta beslut att, i de fall han anser att en person
inom foretaget gjort en exceptionell insats under aret, utge en ytterligare
rorlig 16n. En ytterligare rorlig 16n forutsatter emellertid ett specifikt god-
kannande av Investors ersattningsutskott.

En utgiven ytterligare rorlig 16n kan i enskilda fall innebéra att den ror-
liga lonedelen kan komma att Gverstiga 100 procent av fast [6n. For att en
rorlig 16n ska utbetalas ska bade kvantitativa och kvalitativa mal uppfyllas.
For den verkstéllande direktoren faststélls inriktningen for arets mal i dialog
mellan verkstéllande direktéren och ordféranden. De faktiska mélen foreslas
av ersattningsutskottet och beslutas sedan av styrelsen. Grunderna pa vilka
rorlig 16n till verkstallande direktoren kan utga utgors dels av utvecklingen av
Investors substansvarde, dels av konkreta uppgifter som kan variera fran ar
till ar. Verkstallande direktoren satter upp malen for Investors ledningsgrupp.
Ovriga medarbetares mél satts upp av respektive éverordnad.

For 2005 fastslogs foljande princip for tilldelning av eventuell rorlig 16nedel:

e 25 procent av eventuell rorlig [6n bygger pa utfallet avseende om
Investors substansvarde utvecklas positivt under aret,

® 25 procent av eventuell rorlig 16n bygger pé utfallet av affarsomradets
eller avdelningens specifika prestation samt,

* 50 procent av eventuell rorlig [6n bygger pa utfallet av individuell prestation.

Exempel: For en anstalld med 20 procents majlig rorlig 16n hérleds séledes
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5 procentenheter av Investors substansvardeutveckling, 5 procentenheter
av respektive avdelnings prestation och resterande 10 procentenheter av
uppfyllandet av individuella mal.

Rérliga langsiktiga incitamentsprogram

Personaloptionsprogram

1998 tog Investors styrelse beslut om att lansera ett arligt aterkom-

mande personaloptionsprogram® baserat pa aktier i Investor AB. Sedan

ar 2000 omfattas alla medarbetare av dessa program. Styrelsen omfattas
ej av personaloptionsprogrammen. Fran och med 2004 finns ett sarskilt
personaloptions- och aktieprogram fér ledande befattningshavare (se
vidare nedan). For bada programmen har styrelsens beslut villkorats av
bolagstdmmans godkannande av programmets omfattning och huvudprin-
ciper. Personaloptioner innebar att Investor staller ut kopoptioner som ger
innehavaren till optionerna ratten att képa motsvarande antal aktier till ett
forutbestamt pris. Loptiden ar sju ar och intjanandet ar kopplat till fort-
satt anstallning under tre ar, sa kallad vesting. Personaloptionerna erhalls
vederlagsfritt, men utgér en del av den totala kompensationen. Generellt
galler att optionerna endast kan intjanas och utnyttjas under anstallnings-
tiden och kort tid dérefter. Undantag ar om en fore detta anstélld har kvar
styrelseuppdrag inom Investorkoncernen. Principen galler att antalet totalt
tilldelade optioner ska sté i proportion till aktuell Ibnesumma i bolaget.
Ledningsgruppen bestammer darefter hur optionerna ska fordelas mellan
respektive affarsomréade, varefter respektive affarsomradesansvarig bestam-
mer vilken tilldelning respektive avdelning bor ha. | sista ledet utvarderar
och beslutar respektive avdelningschef hur férdelningen ska se ut till den
enskilde medarbetaren. Tilldelningen till medarbetaren behéver inte sta

i proportion till Ibnesumman, utan sker pa individuell basis. Under aren
1998 till 2005 har Investors styrelse foljaktligen beslutat om utfardande av
personaloptioner. Totalt antal utestdende personaloptioner om 7.203.539
(inklusive 2005 ars program) motsvarar 0,94 procent av antalet utestaende
aktier i Investor, vilka per den 31 december 2005 uppgick till 767.175.030.
Vardet pa personaloptionerna som utgivits 1998-2005 har beraknats enligt
Black & Scholes varderingsmodell. Optionsvardet har berdknats under anta-
gandet om en volatilitet om 20-30 procent. Volatilitetsantagandet baseras
pa framtidsbedémningar och den historiska volatiliteten for Investors
B-aktie. De speciella forfoganderattsinskrankningar som galler for personal-
optioner har ocksé beaktats. Optionernas I6ptid uppgar till 7 ar, denna

har justerats for antaganden om fértida I6sen. Vid varderingen har ingen
hansyn tagits till férfoganderattsinskrankningar kopplade till de krav pa
maluppfyllelse som stallts for vissa program.

Berdkningen av verkligt vérde vid tilldelningstidpunkten for optioner
utgivna 2005 baseras pa foljande forutsattningar:

Genomsnittlig volymvagd betalkurs for Investors B-aktie 97,04 kronor

Losenpris 106,70 kronor
Antagen volatilitet 22 procent
Antagen genomsnittlig [6ptid 5ar
Antagen utdelning 2005 2,32 kronor
Antagen utdelningstillvéxt fran och med 2005 3 procent

Riskfri ranta 3,07 procent
Berakningen resulterar i ett verkligt varde uppgaende till 15,20 kronor per
option.

Vérdet pa aktier som tilldelats inom ramen for aktieprogrammen, vilka
utgivits 2004-2005 baseras pa genomsnittlig volymvagd betalkurs for
Investors B-aktie. For aktier tilldelade 2005 ligger betalkursen for Investors
B-aktie under perioden 12-18 april till grund for vardet vilket uppgar till
97,04 kronor per aktie.

1998

De utfardade optionerna under 1998 avsag i sin helhet tilldelning till den
ddvarande verkstallande direktéren med anledning av omférhandling till
avgiftsbestamd pensionsplan. Programmet hade slutforfallodag den

31 december 2005.

1) Med personaloptioner avses utfastelser i enlighet med 10 kap. 118§ 2 st. inkomst-
skattelagen.

1999

De utfardade optionerna under 1999 kan indelas i tva program. Ett
program avsag de optioner som tilldelades ledande befattningshavare i
samband med omférhandling till en avgiftsbestamd pensionsplan. Denna
tilldelning var av engangskaraktar och hade slutforfallodag den 31 decem-
ber 2005. Det andra programmet avsdg optioner som omfattade ett
15-tal andra ledande befattningshavare innebérande att dessa personer
tilldelades ett antal optioner vars framraknade teoretiska varde (se tabell
"Sammanfattning av villkoren for personaloptionsprogrammen”) motsva-
rade 10-60 procent av fast I6n. Detta program har slutforfallodag den

11 februari 2006.

2000, 2001, 2002, 2003 och 2004

For dessa ar avsag de utfardade optionerna i sin helhet ett program

per ar, vilket omfattade all personal och ersatte tidigare bonusprogram
vilket var kopplat till Investoraktiens utveckling jamfort med OMX-index.
Det totala antalet personaloptioner att férdela bestamdes utifran gallande
|6neniva i bolaget. For ledande befattningshavare tilldelades ett antal optio-
ner vars framréknade teoretiska varde motsvarade 10-70 procent av fast
|6n. For 6vriga medarbetare fordelades personaloptioner fran och med 2002
utifrdn en avdelningsvis tilldelad pott, som respektive avdelningschef i sin tur
fordelade bland medarbetarna efter en individuell beddémning. Losenpriset
for personaloptionerna i 2000-2004 ars program faststélldes till 110 procent
av aktiekursen dagen efter bokslutskommunikéns offentliggérande.

2005

Personaloptionsprogrammet for 2005 har samma utformning som de
senaste fem aren avseende 6ptid och intjanande. Losenpriset uppgar till ett
belopp per aktie motsvarande 110 procent av genomsnittliga volymviktade
betalkurser for Investors B-aktie under perioden 12 till 18 april 2005. Till
skillnad mot tidigare ar bestams storleken pa den slutliga tilldelningen av
personaloptioner efter utgangen av 2005 och ar beroende av respektive
befattningshavares maluppfyllelse avseende samma kriterier som galler for
rorlig I6nedel enligt beskrivning “Rérlig 16n” ovan.

Kombinerat personaloptions- och aktieprogram

Styrelsen beslutade ar 2004 att frdn och med detta ar lansera ett
kombinerat personaloptions- och aktieprogram (sa kallad restricted

stock) for ledande befattningshavare. Programmet utgors av cirka 60
procent aktier och cirka 40 procent optioner. Beslutet har foregatts av
ersattningsutskottets beredning i arendet. Genomférandet av programmet
har villkorats av bolagsstdmmans godkannande. Sddant godkannande har
erhallits vid bolagsstdamman 2004 och 2005.

Tilldelning av saval personaloptioner som aktier utgér del av avtalad
ersattningsram for de ledande befattningshavarna. Vardet av tilldelningen
ska motsvara 10-60 procent av bertrd befattningshavares fasta 16n.
Personaloptionsdelen ar utformad p& samma satt och med samma villkor
som for 6vrig personal. Intjanande av aktier forutsatter fortsatt anstéllning
under ar tre till &r fem efter tilldelningen och aktierna blir tillgédngliga efter
fem ar, da ocksé utdelning for de tva senaste aren erhalls.

Vid anstallningens upphérande upphér intjdnandet.

Vérdet av totalt antal utgivna personaloptioner och aktier i 2005 ars
tilldelning uppgick till cirka 9 procent av I6nesumman.

Redovisningsméssiga effekter av personaloptions- och aktieprogram

Arets redovisade kostnad for personaloptions- och aktieprogram uppgar till
73 (18) Mkr. | beloppet ingér kostnader berdknade i enlighet med reglerna
i IFRS 2 for program som regleras med egetkapitalinstrument samt kostnader
for sociala avgifter p4 programmen.

Kostnader for sociala avgifter berdknas och periodiseras i enlighet med
ett uttalande fran Redovisningsradets akutgrupp (URA 46).

Vid l6sen av optioner redovisas kostnaden for aktier som levereras till de
anstallda direkt mot eget kapital. Arets effekt pa eget kapital till foljd av
|6sentransaktioner uppgick till =52 (-4) Mkr. Den negativa effekten uppstar
till foljd av att osenpriset som erlaggs av den anstallde understiger aktiens
marknadspris vid 6sentillféllet. Effekten motverkas av resultat fran de
sakringskontrakt som beskrivs nedan, vilka redovisas i resultatrakningen.

Investor redovisar samtliga kostnader for personaloptions- och aktie-
program utstallda till koncernens anstallda i moderbolaget. Kostnader for
personaloptions- och aktieprogram avseende personal anstélld i moderbolaget
uppgick under 2005 till 63 (12) Mkr inklusive sociala avgifter.
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Antal
Antal Losta Véagd Forverkade optioner Andel av Intja-
Utfar- Antal  Antal losta  forverkade Antal vid optioner genomsnittlig  optioner per31 totalt antal Antal Slut-  nande
dade tilldelade vid arets vid arets arets under  aktiekurs pa under  december utestaende intjanade  Teoretiskt  Verkligt Losen- forfallo-  period Inne-
ar optioner ingang ingang ingang 2005  lésendagen 2005 2005 aktier optioner varde 7 varde ® pris dag ar__ havare?
1998 784 000 — — 784 000 784 000 123,00 e e 0,00% e 22,25 = 103,13 2005-12-31 5 LB
1999 2197 948" = — 2197948 2197948 124,62 = = 0,00% = 22,25 - 103,13 2005-12-31 3 LB
1999 651 6807 = 54 856 596 824 141720 118,90 = 455 104 0,06% 455 104 17,50 - 93,00 2006-02-11 3 LB
2000 405 529% = 44 410 361119 = = = 361119 0,05% 361 119 38,73 = 136,40 2007-02-11 34 LB
2000 380 400 = 152 100 228 300 = = 29 900 198 400 0,03% 198 400 38,73 - 136,40 2007-02-11 34 OA
2001 609 900 = 98 300 511 600 = = = 511 600 0,07% 511 600 31,83 - 153,00 2008-02-11 Sk LB
2001 566 200 = 200 400 365 800 = = 40 800 325 000 0,04% 325000 31,83 - 153,00 2008-02-11 34 0A
2002 389 000° = = 389 000 = = = 389 000 0,05% 389 000 18,08 = 121,55 2009-02-11 34 LB
2002 795 750 = 120 904 674 846 3333 132,00 58 480 613033 0,08% 613 033 18,08 - 121,55 2009-02-11 34 OA
2003 1081000 = — 1081000 270 666 115,46 = 810334 0,11% 449 998 8,21 7,00 52,50 2010-02-11 S)l LB
2003 2606 436 148 526 653017 1804893 499 194 105,73 115754 1189945 0,16% 624 638 8,21 7,00 52,50 2010-02-11 3 0A
2004 221900 = = 221900 11 966 116,00 = 209 934 0,03% 62 000 15,80 13,74 84,70 2011-01-20 34 LB
2004 1079649 = - 1079649 74176 107,63 38437 967 036 0,13% 284 699 15,80 13,74 84,70 2011-01-20 34 OA
2005 164 565'? = = = = = = 164 565 0,02% = 19,00 15,20 106,70 2012-01-20 B LB
2005 1008 469 = = = = = — 1008 469 0,13% = 19,00 15,20 106,70 2012-01-20 3% 0OA
Totalt 12 942 426 148526 1323987 10296879 3983003 283371 7203539 0,94% 4274591

1
2
3
4

Varav vd 458.936.

Varav vd 77.459.

)
) Varav vd 154.284.
)
)

En tredjedel av antalet tilldelade optioner anses intjanade vart och ett av de tre narmast efterfoljande &ren raknat fran det ar tilldelningen gjordes. Det innebar att av tilldelningen 2000 kan en tredjedel

utnyttjas efter 2001-02-12. For tilldelningen 2001 kan en tredjedel utnyttjas efter 2002-02-12, och sa vidare. Om anstallningen upphér méste redan intjanade optioner utnyttjas inom 3 manader fran
anstéliningens upphérande. Fran och med 2002 ars optionsprogram har utnyttjandetiden forlangts till 12 manader om anstéllningen varat i mer an 4 ar.
5) Varav vd 110.000.
6) Varav vd 193.600.
7) Teoretiskt varde av optioner vid tilldelningstillfallet, som ligger till grund for allokering pa individniva. Vardet &r beraknat med Black & Scholes modell och volatilitetsparametern ar justerad med
hansyn till de speciella férfoganderattsinskrankningar som galler for personaloptionsprogram.
Verkligt varde vid tilldelningstillfallet beréknat i enlighet med IFRS 2 som ligger till grund for redovisade vérden. For specifikation av berakningsgrunderna se vidare sidan 66.
LB = Ledande befattningshavare, OA = Ovriga anstallda.

1
1
1

Varav vd 86.100.

8)

9)

0) Varav vd 475.000.

1

2) Varav vd perioden 1/1 - 31/8 2005, 41.937 och vd perioden 1/9 - 31/12 2005, 22.989.

Sammanfattning av villkoren for aktieprogrammen

Antal Andel av totalt
Utfardade Antal Antal vid arets Vérde vid aktier per  antal utestdende Slutfor- Intjanande-
ar tilldelade aktier ingang tilldelning 31 december 2005 aktier Intjdnade fallodag period (ar)
2004 74 000" 74 000 77,009 74 000 0,01% 0 2009-01-20 52)
2005 58 3312 0 97,04 58 331 0,01% 0 2010-01-21 53
Totalt 132 331 74 000 132 331

1) Varav vd 28.700.
2) Varav vd, perioden 1/1-31/8, 14.839 och vd perioden, 1/9-31/12 2005, 7.419.

3) En tredjedel av antalet tilldelade aktier anses intjanade forst efter tre ar efter tilldelningen och darefter ytterligare en tredjedel vart och ett av de tva narmast efterféljande aren.
Det innebér att av tilldelningen 2004 kan en tredjedel utnyttjas efter 2007-01-20 och s& vidare.

4) Slutkurs for Investoraktien dagen efter bokslutskommunikéns offentliggérande.

5) Genomsnittlig volymvéagd betalkurs for Investors B-aktie vid Stockholmsborsen for perioden 12 april - 18 april 2005.

Sékringskontrakt fér personaloptions- och aktieprogram

Investors policy ar att skydda bolaget mot kostnader som uppkommer till
foljd av en uppgang i Investors aktiekurs. Som sakringsinstrument anvands
aktieswappar och aktieoptioner vilka, som till foljd av att de e] kvalificerar
for sakringsredovisning, redovisas till verkligt varde i enlighet med regler for
derivat (IAS 39). Sakringslésningen innebér att personaloptions- och aktie-
programmen inte paverkar verkligt antal utestdende aktier i Investor, dar-
emot uppkommer en teoretisk utspadningseffekt till féljd av programmen.
Antalet optioner som sakras ar beroende av det totala antalet utestdende
optioner och sannolikheten att dessa kommer att I6sas. Vid utgangen av
2005 var den vagda genomsnittliga kursen i utestdende sakringskontrakt
128,64 kronor. Under 2005 har sakringskontrakten paverkat finansnettot
positivt med 468 (110) Mkr, till storsta del bestdende av orealiserade varde-
férandringar (se dven not 1, Redovisningsprinciper).

Vinstdelningsprogram fér den aktiva portféljférvaltningen
For Investors aktiva portfoljforvaltning finns ett vinstdelningsprogram
som innebar att de anstallda erhaller rorlig 16n motsvarande 20 procent
av verksamhetens resultat, efter avdrag for finansiella och administrativa
kostnader. Programmet ar villkorat av en positiv resultatutveckling 6ver
en tvaarsperiod genom att det tar i beaktande eventuella forluster under
pafoljande rakenskapsar. Berakningen av resultatutfallet pa vilket vinstdel-
ningen baseras grundas pa vardepappersinnehavens verkliga varde.
Vinstdelningen utbetalas i form av 16n eller pensionsforsakring. Valet
av utbetalningssatt ar kostnadsneutralt for Investor. For vinstdelnings-
programmet har under dret kostnadsforts 13 (-2) Mkr och 4 (0) Mkr i
sociala avgifter i tillagg till vad som redovisats i tabell pa sidan 64. Det
totala kostnadsforda beloppet for vinstdelningsprogrammet ar 2004 och
2005 om 12 Mkr ska sattas i relation till ett sammantaget vinstdelnings-
grundande tradingresultat om 84 Mkr for dessa tva verksamhetsar. Da
denna vinstdelning ar en direkt funktion av vardegenerering inkluderas
kostnader harfor under posten "Vardeférandringar” i resultatrakningen.
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Pension

Pension till verkstallande direktdr och andra ledande befattningshavare

bestér av tva delar:

 Bankernas tjanstepension (BTP-planen) pa lonedelar upp till 30 inkomst-
basbelopp (1.299.000 kronor) med méjlighet att valja alternativ BTP, sa
kallad 10-taggarlosning.

e P3 [6nedelar 6ver 20 inkomstbasbelopp, beror avsattningens storlek pa
alder och ar for narvarande 25 procent upp till dess att man fyllt
40 ar, 30 procent mellan 41 och 50 ar och 35 procent éver 51 ar. Enbart
fast 16n utgor underlag for att faststalla arlig pensionspremie. Respektive
pensionstagare beslutar tillsammans med arbetsgivaren om lamplig pen-
sionsform, inom ramen for géllande pensionspraxis. Pensionsaldern for
verkstallande direktéren samt andra ledande befattningshavare &r 60 dr.

Henry E Gooss, som &r anstalld i Investors amerikanska dotterforetag,
omfattas av en pensionsplan som upprattats enligt amerikansk modell,
vilket kostnadsmassigt inte &verstiger motsvarande svensk plan.

Investors 6vriga anstallda omfattas av pensionsavtal enligt Bankernas
tjanstepension (BTP-planen) med majlighet att pa lonedelar mellan 7,5 och
30 inkomstbasbelopp valja alternativ BTP, sa kallad 10-taggarl6sning.

Ersattning till styrelsen och hégsta ledningen i belopp

Ovriga erséttningar

Ovriga férméner

Inom den svenska verksamheten erbjuds ett antal icke-monetara férmaner
till de anstallda, bland annat féretagshalsovard, sjukvardsforsakring, sub-
ventionerad lunch, friskvard och semesterboende. Fér smabarnsforaldrar
erbjuds ocksa hemservice i form av stadhjalp och barnpassning. Vissa
befattningshavare har tjanstebil och garageplats.

Avgangsvederlag

Mellan Investor och verkstallande direktoren galler en 6msesidig
uppsagningstid om sex manader. Vid uppsagning fran bolagets sida
erhaller verkstéllande direktoren ett avgangsvederlag uppgaende till

tolv méanadsléner. Om ny anstéllning ej erhallits ett ar efter anstéliningens
upphorande utgdr upp till tolv manaders ytterligare avgangsvederlag.
Villkoren for andra ledande befattningshavare avseende uppsagningstider
och avgangsvederlag ar samma som de som galler for verkstallande
direktoren. Investors évriga medarbetare har ingen avtalad ratt till avgangs-
vederlag.

Erhallna styrelsearvoden

Investor har en praxis sedan manga ar tillbaka som innebar att arvoden

som anstallda erhaller for utfort styrelsearbete i karninvesteringarna far

behdllas av den anstallde. Ett skal till den praxis som tillampas ar att

den anstéllde tar pa sig ett personligt ansvar genom sin styrelseplats.
Erhélina styrelsearvoden beaktas av Investor nar den anstalldes totala

kompensation faststalls.

Denna tabell ar upprattad i enlighet med NBK:s rekommendation rérande information om ledande befattningshavares formaner. Personer ingaende i

"hogsta ledningen” definieras i denna not pa sidan 65.

Beloppen i tabellen ar beraknade pa bokforingsmassiga grunder, det vill sdga inklusive eventuella reservforandringar for semesterskuld med mera.
Vad géller rorlig 16n avser beloppen beslutad rorlig 16n for det aktuella rakenskapsaret, om inte annat anges.

Varde av Pensions-
Rorlig l6n Annan Loner och tilldelade per- kostnader
avseende Styrelse- ersattning och ersattningar  sonaloptioner exklusive Total

Total kompensation ar 2005 (Tkr) Fast 16n aret arvoden férmaner totalt och aktier? I6neskatt® kompensation
Hégsta ledningen
Jacob Wallenberg 1700 1700 1700
Bjorn Svedberg” 500 720 1220 1220
Borje Ekholm? 2 060 983 7 3 050 1069 609 4728
Andra styrelseledaméter
Hakan Mogren 500 500 500
Sune Carlsson 550 550 550
Anders Scharp 450 450 450
Ulla Litzén 450 450 450
O. Griffith Sexton 450 450 450
Sirkka Hamalainen 450 450 450
Tidigare styrelseledaméter och vd:ar
Claes Dahlback 30 30 30
Marcus Wallenberg? 4 889 1992 51 6 932 2 077 1368 10 377
Peter Wallenberg 14 730 14730
Ovriga 1050 1050 3398 4 448

6 949 2 975 5050 1858 16 832 3 146 20 105 40 083

1) Med "Annan erséattning” avses sarskilda uppdrag for Investors rakning avseende Hi3G.
2) Tilltradde som vd 1/9 2005.

3) Avgick som vd 31/8 2005.
4)

Den slutliga tilldelningen for 2005 ars optionsprogram beror pa respektive befattningshavares maluppfyllelse for aret.
Tilldelat antal personaloptioner pa sin position som vd uppgar for Bérje Ekholm till 22.989, ackumulerat antal uppgar till 377.632, tilldelat antal aktier (restricted stock) pa sin

position som vd uppgar till 7.419, ackumulerat antal uppgar till 12.812.

Tilldelat antal personaloptioner uppgéar for Marcus Wallenberg till 41.937, ackumulerat antal uppgar till 1.597.316, tilldelat antal aktier (restricted stock) uppgar till 14.839,

ackumulerat antal 43.539.

Ackumulerat antal personaloptioner uppgar for Claes Dahlbéck till 1.085.705, fér Jacob Wallenberg till 759.252 samt for Ulla Litzén till 376.663.
5) Utestaende pensionsforpliktelser for Peter Wallenberg har minskats med under éret utbetalda pensioner och uppgar vid arets utgang till 149.154 Tkr.
Utestaende pensionsforpliktelser for tidigare styrelseledamoter och vd:ar uppgar till 39.803 Tkr. For hdgsta ledningen finns inga utestdende pensionsforpliktelser.
6) Enligt bolagsstammobeslut fordelas totalt styrelsearvode med 1.500 Tkr till styrelseordférande, 400 Tkr till respektive styrelseledamot som inte &r anstélld i bolaget och samman-

lagt 750 Tkr som ersattning for arbete i styrelseutskotten.

Vardet av tilldelade optioner har beréknats med Black & Scholes véarderingsmodell. Fér personaloptionsprogrammet 2005 har vérdet vid tilldelningstillfallet

faststallts till 15,20 kr per option.
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Varde av Pensions-
Rorlig l6n Annan Loner och tilldelade per- kostnader
avseende Styrelse- ersattning och ersattningar  sonaloptioner exklusive Total

Total kompensation ar 2004 (Tkr) Fast 16n aret arvoden® férmaner totalt och aktier? 16neskatt? kompensation
Hégsta ledningen
Claes Dahlback 1500 1500 1500
Marcus Wallenberg 6123 2 520 63 8 706 3393 1904 14 003
Bjorn Svedberg” 375 720 1095 1095
Andra styrelseledaméter
Jacob Wallenberg 325 325 325
Hakan Mogren 375 375 375
Peter D. Sutherland 350 350 350
Sune Carlsson 400 400 400
Anders Scharp 350 350 350
Ulla Litzén 350 350 350
O. Griffith Sexton 350 350 350
Sirkka Hamalainen 350 350 350
Tidigare styrelseledaméter och vd:ar
Peter Wallenberg 14 651 14 651
Ovriga 450 450 307 757

6 123 2 520 4725 1233 14 601 3393 16 862 34 856

1) Med “Annan erséattning” avses sarskilda uppdrag for Investors rékning avseende Hi3G.
2) Tilldelat antal personaloptioner uppgar fér Marcus Wallenberg till 86.100, ackumulerat antal uppgar till 1.555.379, tilldelat antal aktier (restricted stock) uppgar till 28.700.
Ackumulerat antal personaloptioner uppgar for Claes Dahlback till 1.085.705, for Jacob Wallenberg till 759.252 samt fér Ulla Litzén till 376.663.
Vérdet har justerats jamfort med rapporterat varde 2004 till f6ljd av beaktande av fortida inlésen.
3) Utestaende pensionsforpliktelser for Peter Wallenberg har minskats med under aret utbetalda pensioner och uppgar vid arets utgang till 161 794 Tkr.
Utestdende pensionsforpliktelser for tidigare styrelseledaméter och vd:ar uppgar till 33.000 Tkr. For hogsta ledningen finns inga utestdende pensionsforpliktelser.
4) Enligt styrelsebeslut férdelas totalt styrelsearvode med 1.500 Tkr till styrelseordférande, 325 Tkr till respektive styrelseledamot och sammanlagt 300 Tkr som ersattning
for arbete i styrelseutskotten.

Vérdet av tilldelade optioner har berdknats med Black & Scholes varderingsmodell. Fér personaloptionsprogrammet 2004 har vardet vid tilldelningstillfallet
faststallts till 13,74 kr per option.

Ersattning till andra ledande befattningshavare i belopp

Med "andra ledande befattningshavare” for Investor avses ledningsgruppen exklusive vd. Vid utgangen av aret bestod ledningsgruppen av en kvinna och
fyra man. Beloppen i tabellen ar beraknade pa bokféringsmassiga grunder varvid begreppen fast 16n och rérlig 16n avser kostnadsférda belopp inklusive
eventuella reservforandringar for rorlig 1on, semesterskuld med mera.

Varde
av tilldelade Pensions-
Rorlig l6n Annan Loner och personal- kostnader
avseende  ersattning och ersattningar optioner exklusive Total
Total kompensation ar 2005 (Tkr) Fast |6n aret férmaner totalt och aktier? I6neskatt® kompensation
Ledningsgruppen exklusive vd" 17 756 11418 717 29 891 5016 5091 39 998
17 756 11418 717 29 891 5016 5091 39998

1) Adine Grate Axén, Borje Ekholm till och med 31/8 2005, Henry E Gooss, Fredrik Hillelson och Lars Wedenborn.

2) Tilldelningen av 2005 ars optionsprogram beror pa respektive befattningshavares méluppfyllelse for aret.
Tilldelat antal personaloptioner for ledningsgruppen exklusive vd uppgér till 99.639, ackumulerat antal uppgar for ledningsgruppen vid drets slut till 1.593.997.
Tilldelat antal aktier uppgar till 36.073, ackumulerat antal uppgar for ledningsgruppen vid érets slut till 81.373.

3) For andra ledande befattningshavare finns inga utestaende pensionsforpliktelser.

Vérdet av tilldelade optioner har berdknats med Black & Scholes modell. For personaloptionsprogrammet 2005 har vérdet vid tilldelningstillféllet faststallts
till 15,20 kr per option.

Varde
av tilldelade Pensions-
Rérlig 16n Annan Loner och personal- kostnader
avseende  ersattning och ersattningar optioner exklusive Total
Total kompensation ar 2004 (Tkr) Fast l6n aret formaner totalt och aktier? I6neskatt® kompensation
Ledningsgruppen exklusive vd" 17 676 9 004 1440 28 120 5354 5058 38 532
17 676 9 004 1440 28 120 5354 5058 38 532

1) Adine Grate Axén, Borje Ekholm, Henry E Gooss, Fredrik Hillelson och Lars \Wedenborn.

2) Tilldelat antal personaloptioner fr andra ledande befattningshavare uppgar till 135.800, ackumulerat antal uppgar till 1.494.358. Tilldelat antal aktier uppgar till 45.300,
ackumulerat antal uppgér till 45.300.
Vérdet har justerats jamfort med rapporterat varde 2004 till f6ljd av beaktande av fortida inlésen.

3) For andra ledande befattningshavare finns inga utestdende pensionsforpliktelser.

Vardet av tilldelade optioner har berdknats med Black & Scholes modell. For personaloptionsprogrammet 2004 har vérdet vid tilldelningstillféllet faststallts
till 13,74 kr per option.

| bokslutet for ett rakenskapsér avsatts ett uppskattat belopp avseende rorlig 16n for det aktuella dret. Beslut om, och utbetalning av, faktisk rorlig 16n
sker i borjan av det efterkommande aret. Darfor kan det kostnadsférda beloppet komma att avvika fran det beslutade. Till f6ljd av realiserade vinster i
parallellinvesteringsprogrammen (carried interest plans, se dven not 29 Narstaende) har till andra ledande befattningshavare inom affarsomradet Private
Equity-investeringar utgatt 89.593 (10.655) Tkr, varav Borje Ekholm erhallit 75.926 Tkr vilket meddelats i pressrelease 24 augusti 2005.
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OVRIG VERKSAMHET

Ovrig verksamhet utgérs av verksamheterna i The Grand Group och Novare
samt radgivningsbolagen for fonderna inom EQT och Investor Capital
Partners. | resultatrakningen ingar nedan redovisade personalkostnader i
beloppen for Kostnad for sélda tjanster.

Medelantalet anstéllda

2005 2004

varav varav

Totalt kvinnor Totalt kvinnor

The Grand Group, Sverige 328 162 399 192
Ovriga dotterféretag

Sverige 50 27 44 22

Danmark 9 3 7 3

Finland 8 2 8 2

Tyskland 20 7 16 5

Hong Kong 15 10 14 8

Totalt 6vrig verksamhet 430 211 488 232

Konsfordelning i foretagsledningen

Konsfordelningen i styrelser inom Investorkoncernens 6évriga verksamhet
bestér av 26% kvinnor och 74% man. Motsvarande férdelning for ledande
befattningshavare ar 11% kvinnor och 89% man.

Kostnadsférda I6ner, styrelsearvoden och andra ersattningar samt sociala kostnader

2005

2004

Kostnader fér

Kostnader fér

Loner och  férméner och varav Léner och  férmaner och varav
andra er-  aktierelaterade Sociala pensions- andra er- aktierelaterade Sociala pensions-
sattningar ersattningar  kostnader kostnader Totalt sattningar ersattningar kostnader kostnader  Totalt
The Grand Group 88 2 34 5 124 102 2 44 7 148
Ovriga dotterféretag 138 8 31 11 177 146 8 31 11 185
Totalt 6vrig verksamhet 226 10 65 16 301 248 10 75 18 333
Kostnadsférda Iéner och andra erséttningar fordelade per land och mellan styrelseledaméter och vd samt 6vriga anstallda
2005 2004
Styrelse varav Ovriga Styrelse varav Ovriga
och vd rérlig 16n anstéllda Totalt och vd rérlig 16n anstallda Totalt
The Grand Group, Sverige 2 0 86 88 2 0 100 102
Ovriga dotterféretag
Sverige 8 0 45 53 7 0 46 53
Danmark 3 0 12 15 6 3 13 19
Finland 3 0 8 11 3 0 1 14
Tyskland 5 0 30 35 4 0 32 36
Hongkong 9 4 15 24 8 4 16 24
Totalt 6vrig verksamhet 30 4 196 226 30 7 218 248

NOT 6 Arvode och kostnadsersattning till revisorer

2005 2004

Koncernen
Revisionsuppdrag

KPMG 8 8

Ernst & Young 0 0
Andra uppdrag

KPMG 2 1

Ernst & Young 0 0
Totalt 10 9
Moderbolaget
Revisionsuppdrag

KPMG 5 4

Ernst & Young 0 0
Andra uppdrag

KPMG = =

Ernst & Young = =
Totalt 5 4

Vid upplysning om arvode och kostnadsersattning till revisorer har
klassificering av revisionsuppdrag och andra uppdrag skett med tillampning
av FAR:s vagledning "Om arsredovisning i aktiebolag”.

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokféringen
samt styrelsens och verkstallande direktérens forvaltning, Gvriga arbetsupp-
gifter som det ankommer pa bolagets revisor att utféra samt radgivning eller
annat bitrade som foranleds av iakttagelser vid sadan granskning eller genom-
férandet av sddana 6vriga arbetsuppgifter. Allt annat ar andra uppdrag.

NOT 7 Operationell leasing

Icke uppsagningsbara leasingbetalningar uppgar till:

2005 2004
Koncernen
Inom ett ar 33 32
Mellan ett ar och fem &r 82 73
Léngre &n fem ar 12 11
Totalt 127 116
Minimileaseavgifter 31 30

Variabla avgifter 2 5
Totala leasingkostnader 33
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NOT 8 Andelar i intresseféretag som konsolideras
enligt kapitalandelsmetoden

Specifikation av redovisat vérde
31122005 31/12 2004

Koncernen

Vid arets borjan 992 1521
Tillskott 1174 -
Andel i intresseforetagens resultat” -1 508 -534
Omrakningsdifferens 40 5
Redovisat varde vid arets slut 698 992

Specifikation av andelar i intresseféretag
Investors andel av

31/12 2005 Rost- Kapital- Eget Arets
Bolag, sate, org.nr. Antal aktier andel% andel%  Tillgangar? Skulder? kapital® Intékter”  resultat”
Koncernen

Operativa investeringar:

Hi3G Holdings AB, Stockholm, org.nr. 556619-6647° 40 000 40 40 5441 4743 698 1072 -1508
Totalt andelar i intresseféretag 5441 4743 698 1072 -1 508

Investors andel av

31/12 2004 Rost- Kapital- Eget Arets
Bolag, sate, org.nr. Antal aktier andel% andel%  Tillgangar? Skulder? kapital® Intdkter?  resultat”
Koncernen

Operativa investeringar:

Hi3G Holdings AB, Stockholm, org.nr. 556619-6647° 40 000 40 40 5193 4201 992 300 -534
Totalt andelar i intresseféretag 5193 4201 992 300 -534

1) Arets resultat avser dgarandelen av féretagets resultat efter skatt inklusive eget kapitaldelen i arets férandring av obeskattade reserver efter anpassning till Investors
redovisnings- och bedémningsprinciper.

2) Tillgangar och skulder avser d4gd andel av féretagets tillgangar och skulder efter anpassning till Investors redovisnings- och bedémningsprinciper.

3) Eget kapital avser agd andel av foretagets eget kapital inklusive eget kapitaldelen i obeskattade reserver efter anpassning till Investors redovisnings- och bedémningsprinciper.
For ar 2005 har eget kapital justerats for kapitaltillskott tillskjutet under december.

4) Intakter avser agarandelen av foretagets nettoomsattning.

5) Rapportering fran Hi3G Holdings AB erhélls med ett kvartals forskjutning.

NOT 9 Finansnetto NOT 10 Skatter

2005 2004 Arets skatt
Koncernen 2005 2004
Rénteintakter 867 641 Koncernen
Netto vinst vid avyttring av dotterbolag 4 = Aktuell skattekostnad -90 -82
Realiserat resultat sakring personaloptioner 57 0 Uppskjuten skattekostnad hanforlig till
Netto omvardering sékring personaloptioner 401 116 férandringar i temporara skillnader -20 26
Netto omvardering lan, exkl valutakursforandringar 114 - Totalt -110 -56

Netto omvardering derivat, exkl valutakursférandringar 79 -
Netto valutakursférandringar - 39 Moderbolaget
Finansiella intakter 1522 796 Moderbolaget redovisar ingen skattekostnad for aren 2005 och 2004.

Rantekostnader -1421 —1420 Upplysning om sambandet mellan periodens skattekostnad och redovisat

Netto omvardering kortfristiga placeringar -15 -3 resultat fore skatt

Netto omvardering lan, exkl valutakursférandringar - -264 2005 2004

Netto omvardering derivat, exkl valutakursférandringar - -98 Koncernen

Netto valutakursférandringar -85 - Redovisat resultat fore skatt 43 968 8 801

HlietE El estieeey -1521 1785 st enligt géllande skattesats, 28% -12311 2464
= Effekt av andra skattesatser for

Finansnetto 1 -989 utlandska dotterforetag 1705 0

. . . Skatt hanforlig till tidigare ar 31 0

Varav omvdrderingar faststéllda med Skatteeffekt ej skattepliktiga intakter samt

hjalp av varderingstekniker 193 -362 investmentbolagsstatus” 10 622 2 444
) . e . . Skatteeffekt ej avdragsgilla kostnader -160 -50

| finansnettot ingar valutakursresultat hanforliga till poster som inte vérde- Utnyttjiande av tidigare ej aktiverade

ras till verkligt varde med vardeforandringar i resultatrakningen med underskottsavdrag 3 14

=1.310 (324) Mkr. o i o o s Redovisad skattekostnad -110 -56

Derivat som ingar i kassaflodessékringar redovisas inte i resultatrakning-
en utan har paverkat eget kapital med -73 (42) Mkr. 1) Investmentbolag erhaller skatteméssiga avdrag for den utdelning som beslutas pa

efterfoljande ordinarie bolagsstdmma. Realisationsvinster &r ej skattepliktiga medan
realisationsforluster ej &r avdragsgilla. Investmentbolag beskattas istallet genom en
schablonintakt.




Noter till de finansiella rapporterna — Investor 2005

NOT 10 forts Skatter

Uppskjutna skatter
Den uppskjutna skatten avser foljande tillgdngar och skulder.

31/122005  31/12 2004
Koncernen
Uppskjutna skattefordringar
Avsattningar 0 1
Upplupna kostnader 7 6
Finansiella anlaggningstillgdngar 21 16
Materiella anldggningstillgangar 1 8
Underskottsavdrag 4 0
Ovrigt 7 0
Totalt uppskjutna skattefordringar 40 31
Uppskjutna skatteskulder
Materiella anldaggningstillgdngar 306 317
Periodiseringsfonder 247 215
Ovrigt 0 0
Totalt uppskjutna skatteskulder 553 532
Fordran/skuld netto -513 -501

Ej redovisad uppskjuten skattefordran

Skattebelopp avseende avdragsgilla temporara skillnader for vilka upp-
skjuten skattefordran inte har redovisats i resultat- och balansrakningarna
uppgar per 31/12 2005 till 91 (92) Mkr. Beloppet avser premier inbetalda
for pensionslésningar for framtida pensionsutbetalningar.

Belopp Redovisat Redovisat  Belopp vid
vid drets  over resultat-  Gver eget vid arets
31/12 2005 ingdng rékningen kapital utgang
Koncernen
Avsattningar 1 -1 0
Upplupna kostnader 6 0 1 7
Finansiella anlaggnings-
tillgangar 16 5 21
Materiella anldggnings-
tillgangar -309 —2 6 -305
Periodiseringsfonder -215 -32 -247
Underskottsavdrag 0 4 4
Ovrigt 0 7 7
Totalt -501 -19 7 -513

Enligt Investors bedomning omfattas inte uppskjutna skattefordringar/
uppskjutna skatteskulder av upplysningskravet avseende forfallotidpunkter
enligt IAS 1.52 da det vanligen rader osakerhet om nar en uppskjuten skatt
utldser en betalning. Dessa utgdr anldggningstillgdngar respektive lang-
fristiga skulder.

NOT 11 Resultat per aktie

Resultat per aktie fore utspadning

Berdkningen av resultat per aktie for 2005 har baserats pé arets resultat
hanforligt till moderbolagets stamaktiedgare uppgaende till 43.842 (8.736)
Mkr och pa ett vagt genomsnittligt antal utestdende aktier under 2005
uppgéende till 767.175.030 (767.175.030).

2005 2004
Koncernen
Arets resultat hanforligt till moderbolagets

stamaktiedgare 43 842 8 736
Vagt genomsnittligt antal utestdende stamaktier

under é&ret, miljoner 767,2 767,2
Resultat per aktie fore utspadning 57,15 11,39

Resultat per aktie efter utspadning

Berdkningen av resultat per aktie efter utspadning fér 2005 har baserats pa
arets resultat hanforligt till moderbolagets stamaktiedgare uppgaende till
43.842 (8.736) Mkr och pa ett vagt genomsnittligt antal utestdende aktier
under 2005 uppgdende till 768.826.530 (768.164.485).

2005 2004

Koncernen
Arets resultat hanforligt till moderbolagets

stamaktiedgare 43 842 8736
Arets resultat hanforligt till moderbolagets

stamaktiedgare, efter utspadning 43 842 8736
Vagt genomsnittligt antal utestdende

stamaktier, miljoner 767,2 767,2

Effekt av utfardade personaloptioner, miljoner 1,6 1,0

Antal aktier vid berdkning av resultat per aktie
efter utspadning, miljoner

Resultat per aktie efter utspadning

768,8
57,02

768,2
11,37

Instrument som kan ge potentiell utspddningseffekt och foérandringar efter
balansdagen

Investor AB har utestaende personaloptionsprogram vars l6senkurs (se

not 5, Anstallda och personalkostnader) éversteg stamaktiernas genom-
snittskurs (107,78 kr/aktie).

Dessa optioner anses darfor sakna utspadningseffekt och har exkluderats
fran berakningen av resultat per aktie efter utspadning. Om den genom-
snittliga borskursen i framtiden uppnar en niva over I6senkursen kommer
dessa optioner att medféra utspadning.

NOT 12 Immateriella anldaggningstillgangar
31/122005  31/12 2004
Koncernen/Moderbolaget
Ackumulerade anskaffningsvérden
Vid arets borjan - -
Nyanskaffningar 4 _
Redovisat varde vid arets slut 4 -

Immateriella anldggningstillgadngar avser balanserade utgifter for program-
vara.

NOT 13 Inventarier
31/122005  31/12 2004
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid drets borjan 657 559
Nyanskaffningar 139 114
Avyttringar och utrangeringar -129 -12
Omklassificeringar -38 0
Valutakursdifferenser =12 -4
617 657
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Vid drets borjan -337 -302
Avyttringar och utrangeringar 55 8
Omklassificeringar 9 0
Arets avskrivning enl plan -38 -46
Valutakursdifferenser -5 3
-316 -337
Ackumulerade nedskrivningar
Vid drets borjan -1 -1
-1 -1
Redovisat varde vid arets slut 300 319

Arets avskrivning enligt plan pa anskaffningsvarden uppgar till —38 (—46) Mkr
och &terfinns i resultatrakningen under rubrikerna Rorelsens kostnader
—12 (=11) Mkr och Kostnad for salda tjanster —26 (=35) Mkr.
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NOT 13 forts Inventarier NOT 14 Rorelsefastigheter
31122005 31/12 2004 Koncernen tillampar omvérderingsmetoden avseende koncernens rorelse-
Moderbolaget fastigheter. Rorelsefastigheterna vérderas regelbundet av externa varderare
Ackumulerade anskaffningsvérden och storre delen av koncernens fastighetsbestdnd var féremal for en extern
Vid arets borjan 34 30 vardering i november 2005. Verkliga varden har faststallts utifran aktuella
Nyanskaffningar 12 5 marknadspriser pa jamférbara fastigheter samt med tillimpning av en
Avyttringar och utrangeringar 0 -1 avkastningsmetod baserad pa nuvdrdesberdkning av framtida kassafléden.
46 34
31/12 2005 31/12 2004
Ackumulerade avskrivningar enligt plan Koncernen
Vid arets borjan -16 =10 Omvérderat avskrivet anskaffningsvérde
Avyttringar och utrangeringar 0 0 Vid arets borjan 2330 1975
Arets avskrivning enligt plan -6 -6 Nyanskaffningar 153 413
—22 =16 Avyttringar -306 -
Redovisat varde vid arets slut 24 18 Arets avskrivningar -59 -58
. Redovisat varde vid arets slut 2118 2330
Arets avskrivning enligt plan pa anskaffningsvarden uppgar till -6 (-6) Mkr
och aterfinns i resultatrédkningen under rubriken Rérelsens kostnader. Efter Fore Efter Fore
omvardering  omvardering  omvardering omvardering
31/12 2005 31/12 2005 31/12.2004  31/12 2004
Koncernen
Anskaffningsvarden 2 642 2 642 2 795 2 795
Ackumulerade
avskrivningar -524 -524 -465 —-465
Redovisat varde 2118 2118 2 330 2330
Verkligt varde 2118 2118 2 330 2330
Taxeringsvérden
31/122005  31/12 2004
Koncernen
Taxeringsvarden, byggnader 359 476
Taxeringsvarden, mark 770 1041
NOT 15 Aktier och andelar i investeringsverksamheten
Koncernen
Private
31/12 2005 Kérninvesteringar Equity-investeringar _ Finansiella investeringar Operativa investeringar Totalt
Noterade investeringar 115 419 657 35 - 116 111
Onoterade investeringar varderade
till verkligt vérde - 14 821 701 15 15 537
Totalt 115 419 15 478 736 15 131 648
Private
31/12 2004 Karninvesteringar Equity-investeringar _ Finansiella investeringar Operativa investeringar Totalt
Noterade investeringar 87 408 1588 192 - 89 188
Onoterade investeringar varderade
till verkligt vérde - 12 308 593 17 12 918
Totalt 87 408 13 896 785 17 102 106
Private
31/12 2005 Kérninvesteringar Equity-investeringar _ Finansiella investeringar  Operativa investeringar Totalt
Vid arets bérjan 87 408 13 896 785 17 102 106
Omklassificeringar - =22 22 - -
Kop 1157 4580 43 - 5780
Avyttringar -10 570 -9 268 -233 -2 -20 073
Valutakursdifferenser - 26 - - 26
Omvarderingar 37 424 6 266 119 = 43 809
Redovisat varde vid arets slut 115 419 15 478 736 15 131 648
Private
31/12 2004 Kérninvesteringar Equity-investeringar _ Finansiella investeringar Operativa investeringar Totalt
Vid arets bérjan 85 676 15 470 1303 15 102 464
Omklassificeringar 51 - - - =51
Kop 1509 1818 216 2 3 545
Avyttringar -7 733 —4 448 779 - -12 960
Valutakursdifferenser - -292 - - -292
Omvarderingar 8 007 1348 45 - 9 400
Redovisat varde vid arets slut 87 408 13 896 785 17 102 106

Utover ovanstaende vardepappersinnehav finns &taganden for tillkommande investeringar uppgéende till 5.109 (7.805) Mkr.
| ovanstaende tabeller ingédr andelar i intresseféretag redovisade till verkligt véarde i enlighet med IAS 39.
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NOT 16 Langdfristiga fordringar och 6vriga NOT 20 Kassaflédesanalys
fordringar
Likvida medel
31/122005  31/12 2004 31/122005  31/12 2004
Koncernen Koncernen
Langfristiga fordringar som &r anldggningstillgangar | likvida medel ingar:
Fordringar pé intresseféretag 145 4033 Kortfristiga placeringar, jamstéllda med likvida medel 3 725 3816
Derivat 1361 822 Kassa och bank 495 598
Ovrigt 3 1 Totalt 4220 4414
Totalt 1509 4 856
Kortfristiga placeringar med en I6ptid om hégst tre manader fran anskaff-
ningstidpunkten har klassificerats som likvida medel med utgangspunkt att:
Ovriga fordringar som &r omséttningstillgdngar - de har en obetydlig risk for vardefluktuationer
Fordringar pa intresseféretag 2 0 - de kan latt anpassas till kassamedel
Derivat 212 15
Ovrigt 239 572 Moderbolaget redovisar inga likvida medel da likviditetsbehov tacks av
Totalt 453 587 medel pa koncernkonto vilka redovisas som mellanhavande med
koncernens internbank, AB Investor Group Finance.
Erhallnalerlagda réntor
2005 2004
NOT 17 Forutbetalda kostnader och Koncernen
upplupna intakter Erhallna réntor 2129 2194
Erlagda rantor —-2987 -3 058
31122005 31122004 Totalt -858 -864
Koncernen
Rantor 901 806 2005 2004
Andra finansiella fordringar 22 114 Moderbolaget
Ovrigt 52 46 Erhallna rantor 1520 1378
Totalt 975 966 Erlagda rantor -2 344 -2 058
Totalt -824 —-680
I%{;ifilgrrbolaget 19 16 | erhdllna och erlagda réntor ingar bruttofléden fran ranteswapkontrakt.
Ovrigt 19 117
Totalt 38 133
NOT 21 Eget kapital
NOT 18 Aktier och andelar i aktiv Specifikation av eget kapitalposten reserver
g . 31/122005  31/12 2004
portfoljforvaltning Konceren
Omrakningsreserv
31/122005  31/12 2004 Vid &rets bérjan _457 _
Koncernen Arets omrakningsdifferenser, dotterféretag 33 -462
Noterade innehav 1396 900  Arets omrakningsdifferenser, intresseféretag 40 5
Optioner 8 4 -384 457
Terminer 6 6 Omvirderingsreserv
Totalt 1410 910  Vid &rets borjan 619 649
Arets omvardering av anlaggningstillgangar -40 41
Skatt hanforlig till rets omvardering 11 11
590 619
P - Sakringsreserv
NOT 19 Kortfristiga placeringar Vid arets borjan 7 5c
. Kassaflodessakringar:
Overskottslikviditeten hanteras inom ramen for givna limiter avseende Redovisat direkt mot eget kapital -7 42
valuta-, rante-, kredit- och likviditetsrisk. Se not 28 Riskexponering och Upplést mot resultatrékningen 66 _
riskhantering. 6 67
Koncernen Totalt Summa reserver
3-6 7-9  10-12  Redovisat  Nominellt Vid arets borjan 229 674
31/12 2005 man man man varde varde Arets férandring av reserver:
Rantebdrande papper 9848 5378 3665 18 891 18 848 Omrakningsreserv 73 —457
Totalt 9848 5378 3665 18 891 18 848 Omvarderingsreserv -29 -30
Sakringsreserv -73 42
Totalt Redovisat varde vid arets slut 200 229
3-6 7-9 10-12 Redovisat Nominellt
31/12 2004 man man man vérde vérde Aktiekapital
Réntebarande papper 5804 1437 398 7 639 7 671 Moderbolagets aktiekapital
Ovriga kortfristiga placeringar” 75 75 3838 L o
Totalt 5804 1512 398 7714 11509  Ovrigt tillskjutet kapital

1) Ovriga kortfristiga placeringar avser derivat.

Avser eget kapital som ér tillskjutet fran aktiedgarna. Har ingar tillskjutet
kapital i form av apportemission samt nyemission som gors till kurs

overstigande kvotvardet.




NOT 21 forts Eget kapital

Reserver:

Omréakningsreserv

Omrakningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som uppstar vid
omrakning av finansiella rapporter fran utlandska verksamheter som har
upprattat sina finansiella rapporter i en annan valuta &n den valuta som

koncernens finansiella rapporter presenteras i.

Omvarderingsreserv
Omvarderingsreserven innefattar vardeférandringar hanférliga till rérelse-
fastigheter.

Sakringsreserv

Sakringsreserven innefattar den effektiva andelen av den ackumulerade
nettoforandringen av verkligt vérde pé ett kassaflodessékringsinstrument
hanforbart till sakringstransaktioner som annu inte har intraffat.

Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat

| balanserade vinstmedel inklusive drets resultat ingdr intjanade vinstmedel
i moderbolaget och dess dotterféretag och intresseféretag. Tidigare avsatt-
ningar till reservfond, exklusive 6verforda 6verkursfonder, ingar i denna
eget kapitalpost.

Minoritetsintresse
Minoritetsintresse innefattar den andel av eget kapital som inte ags av
moderbolaget.

Utdelning
Efter balansdagen har styrelsen féreslagit en utdelning for 2005 uppgaende
till 2.685 Mkr (3,50 kronor per aktie). Utdelningen for 2004 uppgick till
1.726 Mkr (2,25 kronor per aktie).

Utdelningen blir foremal for faststallelse pa drsstamman 21 mars 2006.

Moderbolaget
Bundet eget kapital
Bundet eget kapital far inte minskas genom vinstutdelning.

Uppskrivningsfond
Vid en uppskrivning av en materiell eller en finansiell anlaggningstillgang
avsatts uppskrivningsbeloppet till en uppskrivningsfond.

Reservfond
Syftet med reservfonden é&r att spara en del av nettovinsten, som inte gar
at for tackning av balanserad forlust.

Fritt eget kapital

Balanserade vinstmedel

Utgors av foregdende ars fria egna kapital efter en eventuell reservfonds-

avsattning och efter att en eventuell vinstutdelning lamnats. Utgor tillsam-
mans med &rets resultat summa fritt eget kapital, det vill sdga det belopp

som finns tillgangligt for utdelning till aktiedgarna.

Aktiekapitalets fordelning
Moderbolagets aktiekapital bestod den 31 december 2005 av foljande
antal aktier med ett kvotvarde uppgaende till 6,25 kronor per aktie.

Andel i % av

Aktieslag Antal aktier Antal réster kapital roster

A 1 rost 311690 844 311 690 844 40,6 87,2

B 1/10 rost 455 484 186 45548 418 59,4 12,8
767 175 030 357 239 262 100,0 100,0
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NOT 22 Ré&ntebarande skulder

Investors lanefinansiering sker primart genom korta och langa lanepro-
gram pa den svenska och europeiska kapitalmarknaden. Investor har ett
svenskt och ett europeiskt Medium Term Note Program (MTN/EMTN),

vilka ar obekraftade laneprogram avsedda for langfristig finansiering. De
har rambelopp pa 10 Mdr kronor respektive 4 Mdr USD. For kortfristig
finansiering har Investor ett obekraftat svenskt och ett obekraftat euro-
peiskt Commercial Paper Program (CP/ECP) med rambelopp pa 10 Mdr
kronor respektive 1,5 Mdr USD. Investor har ocksa en bekraftad syndikerad
banklanefacilitet pa 10 Mdr kronor som I6per till oktober 2012, vilken kan
anvandas for finansiering och som likviditetsreserv. Denna facilitet var vid
arets utgang outnyttjad. En bekraftad kredit innebar, till skillnad fran ett
obekréaftat laneprogram, ett formaliserat dtagande. Det férekommer inga
“financial covenants” i nadgot av Investor ABs lanekontrakt, dvs de upp-
tagna lanen &r inte beroende av att Investor uppfyller sarskilda krav betraf-
fande finansiella nyckeltal.

Derivatinstrument (valuta-/ranteswappar) anvands for att kontrollera
exponeringen mot fluktuationer i vaxelkurser och rantesatser. Se vidare not
28, Riskexponering och riskhantering, fér hantering av valuta- och ranterisk
i skuldportfoljen.

| tabellen nedan framgar koncernens réantebdrande skulder per

31 december inklusive tillhérande rantederivat med saval positiva som
negativa varden. Vissa derivat kvalificerar inte for redovisningsméssig
sakring men &ar danda grupperade tillsammans med lanen da avsikten med
derivaten &r att uppna 6nskad rantebindning for respektive Ian.

31/12 2005 31/12 2004

Utestaende belopp uppdelat Redovisat Verkligt Redovisat Verkligt
per ursprungsvaluta — Mkr varde véarde varde véarde
EUR 17 401 17 956 17 314 17 942
— tillhérande valuta-/

rantederivat

med positivt varde -1 406 -1 406 -690 -690
— tillhérande valuta-/

rantederivat

med negativt varde 380 380 369 369
JPY 1592 1936 1432 1854
— tillhérande valuta-/

rantederivat

med negativt varde 683 683 902 902
SEK 4 481 4813 7 537 7 822
— tillhorande rantederivat

med positivt varde -34 -34 -147 -147
— tillhérande réntederivat

med negativt varde 16 16 29 29
usD - - 826 829
— tillhérande valuta-/

rantederivat

med negativt varde - - 412 412
Summa kort-/
langfristiga lan 23 474 24 705 27 109 28 447
Summa valuta-/
réantederivat -361 -361 875 875

Vid arets slut var skuldportfoliens genomsnittliga 16ptid 6,4 (6,5) ar. Lanens forfallo-
struktur framgér av nedanstdende diagram (redovisat vérde).

Mkr
6 000

5000
4000
3000
2000
1000
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NOT 22 forts Réantebarande skulder

Férandringar av i balansrékningen redovisade nettoférpliktelser
for fémansbestémda planer

Mkr 31/122005  31/12 2004
Mkr 31/122005  31/12 2004 Koncernen
Koncernen Nettoforpliktelser for formansbestamda planer
Langfristiga rantebarande skulder per den 1 januari® 226 286
Obligationslan med sakrad del vérderad till verkligt varde 14 279 18 037 Utbetalda ersattningar 21 24
Tillhérande rantederivat med negativt varde 1051 1305 Kostnad redovisad i resultatrékningen 10 9
Obligationslan varderade till upplupet Omklassificering - 47
anskaffningsvarde 5225 6173 Valutakursdifferenser 6 2
20 555 25 513 Nettoférpliktelser fér forméansbestdmda planer
per den 31 december? 221 226
Kortfristiga réntebdrande skulder ! --
Obligationslan med sakrad del varderad till verkligt varde 3 770 1047 2 E'?:)a‘\)lpklrzzlil;%e;rklrz;\iis: aFt;G /PRI 28 (27) Mkr
Tillhérande rantederivat med negativt varde 28 407
Obligationslan varderade till upplupet Kostnad redovisad i resultatrékningen
anskaffningsvarde 200 1852 Koncernen
3998 3306 Kostnader avseende tjanstgoring innevarande period 1 0
Totalt 24 553 28 821 Réntekostnad pé forpliktelsen 9 9
Summa nettokostnad féormansbestamda planer
31/12 2005 31/12 2004 i resultatrakningen 10 9
Koncernen, redovisade varden L ) L
Forfallotidpunkt 1-5 ar fran balansdagen 11 585 10 834 Kostnaden redovisas i féljande rader i resultatrakningen
Forfallotidpunkt mer &n 5 &r frén balansdagen 7919 13 376 Koncernen
Totalt 19 504 24210 Rlorelst_ens kostnader 1 0
Finansiella kostnader 9 9
Moderbolaget, redovisade vérden Totalt 10 9
Forfallotidpunkt 1-5 ar fran balansdagen 11 339 10 784 S m g g P
Forfallotidpunkt mer &n 5 ar fran balansdagen 7 755 13574 Aol 18y geiEans edh et forp/rktelser31/12 TE SRS
Totalt 19 094 24 358 Moderbolaget
Med beaktande av befintliga ranteswappar, uppgick den genomsnittliga mufsriét a;{gﬁnderad?:frphktelstglrl alld 128 132
effektiva lanerantan till 3,90 (3,90) procent, och den genomsnittliga rante- QRIS E BEF CRE e Wl ezl
bindningstiden till 1,6 (1,6) ar vid drets utgéng. | diagrammet nedan fram- Féréndringar av i balansrékningen redovisade nettoférpliktelser
gar fordelningen per rantebindningsperiod. fér fémansbestdmda planer
Moderbolaget
Nettoforpliktelser for formansbestamda planer
MSEK Manader per den 1 januari® 196 218
12 000 48 Utbetalda ersattningar " -21 -22
Kostnad redovisad i resultatrékningen 9 9
10 000 40 Omklassificering - -9
QT = Valutakursdifferenser 6 0
Nettoforpliktelser fér féormansbestamda planer
6000 24 per den 31 december? 190 196
1) Belopp inkluderar loneskatt
4000 16 2) Harav kreditforsakrat via FPG/ PRI 0 (0) Mkr
2 000 8 ) X .
Kostnad redovisad i resultatrdkningen
0 0 Moderbolaget
5 tx'bé\ N \?;a‘ o 7){6‘ Rantekostnad pa forpliktelsen_ ) 9 9
O O @%\ @c} @%\ L;f’ Summa nettokostnad férmansbestamda planer
X ® @ i resultatrakningen 9 9
- RemitEdluEien - Kostnaden redovisas i féljande rader i resultatrakningen
Genomsnittlig rantebindningstid Moderbolaget
Finansiella kostnader 9 9
Totalt 9 9

NOT 23 Pensioner och liknande férpliktelser

Avsdttning till férméansbestamda ataganden
Formansbestamda planer tryggade genom SPP Livférsakring AB redovisas i
tabellen for avgiftsbestamda planer, se not 1, Redovisningsprinciper.

SPP:s dverskott kan fordelas till forsékringstagarna och/eller de forsakrade.

Vid utgangen av 2005 uppgick SPP:s 6verskott i form av den kollektiva
konsolideringsnivan till 112 (111) procent.

Avséttningar for pensioner och liknande forpliktelser

31/122005  31/12 2004
Koncernen
Nuvardet av ofonderade forpliktelser 221 226
Nettoforpliktelser ersattningar till anstallda 221 226

Antagande fér férmansbestamda forpliktelser
De mest vasentliga aktuariella antagandena per balansdagen (uttryckta som
vagda genomsnitt).

31/12 2005 31/12 2004
Koncernen
Diskonteringsranta per den 31 december 3,50% 3,50%
Framtida 6kning av pensioner i Sverige 2,00% 2,00%
Framtida 6kning av pensioner i USA 3,30% 3,00%

Avgiftsbestamda planer
Koncernen Moderbolaget
2005 2004 2005 2004

Kostnader for

avgiftsbestémda planer” 33 35 16 15

1) Har ingér 16 (14) Mkr avseende BTP-plan finansierad i SPP Livforsakring AB, varav
moderbolaget 8 (7) Mkr.
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NOT 23 forts Pensioner och liknande forpliktelser NOT 25 Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter
Inbetalningar till pensionsstiftelser och kapitalférsakringar ingér i kostna-
derna for avgiftsbestamda planer, da éverenskommelse med respektive for- SRS SR
manstagare har traffats om att Investor fullgjort sina forpliktelser i och med 1%
. b ; . . ; X oncernen
gjorda |nbeta|n|ngar. \(ld utgdngen av 2005 har |nbeta|n|ng§r om totalt Rantor 1161 1101
280 (274) Mkr gjorts till pensionsstiftelser och kapitalférsakringar. Al finemstells Mesinsslr 64 118
Personalrelaterade kostnader 63 76
Ovrigt 29 383
Totalt 1317 1678
NOT 24 Avsattningar
Moderbolaget
Rantor 698 727
Koncernen 31N212005° 311122004 Andra finansiella kostnader - 16
e . . ) Personalrelaterade kostnader 85 100
Avsattning sociala avgifter personaloptioner 78 118 Bvil
g vrigt 905 67
Ovrigt 107 . Totalt 1688 910
Totalt 185 174
Varav avséttningar som férvantas betalas inom 12 manader
Ovrigt 38 32 "
Totalt 38 32 NOT 26 Qvriga langfristiga skulder och
Varav avséttningar som forvéntas betalas efter mer &n 12 manader 6vriga skulder
Avsdttning sociala avgifter personaloptioner 78 118
Ovrigt 69 24 31/12 2005 31/12 2004
Totalt 147 142 Koncernen
Avséttning sociala avgifter personaloptioner O 1ga langfristiga skulder
Vid arets borjan 118 154  Derivat - 27
Omklassificering - 41 Ovrigt ~ !
Avsattningar/aterforingar som gjorts under dret -40 =77 Totalt - 275
Redovisat varde vid arets slut 78 118 = g
. Ovriga skulder
Ovrigt Aktielan 759 905
Vid drets borjan 56 63 Optioner 1 14
Omklassificering = -47 Terminer 6 2
Avséttr)ingar_/_éterft’)_ringzar som gjorts under dret 51 40 Likvider pa vég 302 394
Redovisat vérde vid arets slut 107 56 Ovrigt 137 146
Totalt 1205 1461
31/122005  31/12 2004
Moderbolaget
Avsattning sakringskontrakt och sociala avgifter
personaloptioner 78 388 NOT 27 Eventualf&rpliktelser och
Ovrigt 99 4 stillda sikerheter
Totalt 177 392
Varav avséttningar som forvantas betalas inom 12 manader 31/122005  31/12 2004
Ovrigt 30 3 Koncernen
Totalt 30 3 Stallda sakerheter
Varav avséttningar som forvéntas betalas efter mer &n 12 méanader I'form av stdlida sakerheter for egna skulder
Avsattning sakringskontrakt och sociala avgifter och avsattningar )
personaloptioner 78 388 Bankmedel, obligationer och andra vardepapper 849 336
Ovrigt 69 1 Summa stéllda sakerheter 849 336
Totalt 147 389 .
i . . ) Eventualforpliktelser
Avsatining sakringskontrakt och sociala avgifter personaloptioner Borgensférbindelser till forman fér intresseforetag 4327 121
\é'g]fl;est; f?cc;rrjiir;; 388 42? Ovriga eventualforpliktelser 1 1
Avsattningar/aterféringar som gjorts under dret -310 =121 Summa eventualforpliktelser 4328 122
Redovisat varde vid arets slut 78 388 31122005 31/12 2004
Ovrigt Moderbolaget
Vid arets borjan 4 60 Stallda sékerheter
Omklassificering - -41 | form av stéllda sakerheter fér egna skulder
Avsattningar/aterforingar som gjorts under aret 95 -15 och avsattningar
Redovisat varde vid arets slut 99 4 Bankmedel, obligationer och andra vardepapper 348 379
Avséttning sociala avgifter personaloptioner Summa stallda sakerheter 348 379
Avséttning redovisas i enlighet med URA 46, se not 1, Redovisningsprinciper. L
Eventualférpliktelser
Borgensforbindelser till forman for intresseféretag 4327 121

Sékringskontrakt fér personaloptions- och aktieprogram

Investor sékrar sina personaloptions- och aktieprogram mot uppgangar i
aktiekursen. En nedgang i Investors aktiekurs under genomsnittlig sakrings-
kurs redovisas i moderbolaget som en avsattning och som en justeringspost
inom eget kapital. | koncernen redovisas posten som ett derivat bland
ovriga tillgangar eller skulder beroende pa vardet vid balansdagen.

Ovriga eventualforpliktelser - 0
Summa eventualforpliktelser 4327 121
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NOT 28 Riskexponering och riskhantering

AFFARSMASSIGA RISKER

Investors affarsverksamhet ger upphov till exponering mot olika former av

risker. Att uppratthalla ett langsiktigt dgande i kérninvesteringarna och ett

flode av investeringar och avyttringar i Private Equity-verksamheten innebar
affarsmassiga risker. Sddana risker ar till exempel att ha en hog exponering

i en viss bransch eller ett enskilt innehav, férandrade marknadsforutsatt-

ningar for att hitta intressanta investeringsobjekt eller uppkomna hinder for

att gora avyttringar vid valt tillfélle. De huvudsakliga faktorerna som verkar
for att begransa riskerna i Investors affarsverksamhet beskrivs nedan:

e Investor har en diversifierad portfélj med en balans mellan féretag i olika
branscher och mellan foretag i olika utvecklingsstadier.
Karninvesteringarna har internationella verksamheter och ar darmed bara
begrénsat exponerade for den ekonomiska utvecklingen i ett enskilt land.

e Genom ett aktivt styrelsearbete skapas forutsattningar for en god insyn
i foretagens utveckling och darigenom majlighet att identifiera risker och
att hitta konkreta mojligheter till vérdetillvaxt.

e Karninvesteringarna och en del av féretagen inom Private Equity dr note-
rade och har hog likviditet. Detta innebar att mer &n 80 % av vardet pa
innehaven &r féremal for notering, vilket innebar att de skulle kunna
sdljas vid behov. Detta ger en stor finansiell flexibilitet for Investor.

FINANSIELLA RISKER
De huvudsakliga finansiella riskerna som Investorkoncernen ar exponerad
for ar prisrisker, framfor allt aktiekursrisk men aven ranterisk och valutarisk.
Andra risker som uppstar i den finansiella verksamheten ar likviditets-,
finansierings-, och kreditrisk samt operationell risk. Arbetet med att styra
och 6vervaka dessa risker gors genom Finans- och riskutskottet, som ar
ett utskott till Investor AB:s styrelse (utskottet beskrivs utforligt i bolags-
styrningsrapporten pa sidan 32). Finans- och riskutskottets uppgift ar bland
annat att rekommendera faststallande av policies och limiter till styrelsen.

Investors riskpolicy ar ett ramverk som faststéller matningsmetod och man-
dat for prisrisker for den aktiva portfoljférvaltningen, éverskottslikviditeten och
finansieringsverksamheten. Vidare anger policyn principer for valutariskhante-
ring for investeringar och kassafloden i utlandsk valuta, matning och limiter for
kreditrisker samt principer for att minimera operationella risker i verksamheten.

Risk Management-funktionen ansvarar for att identifiera och kontrollera
de risker som uppstar i den finansiella verksamheten, 6vervaka och félja
upp efterlevnaden av policies och instruktioner, kontinuerligt utveckla och
forbattra riskmatningsmetodik samt att tillférsakra en korrekt och énda-
malsenlig riskrapportering.

Treasury-funktionen hanterar de rante-, valuta- samt likviditets- och
finansieringsrisker som uppstar i forvaltningen av 6verskottslikviditeten och
i finansieringsverksamheten.

Prisrisker
Med prisrisker avses risken for vardeférandring i ett finansiellt instrument
pa grund av forandringar i antingen aktiekurser, valutakurser eller rantor.

Aktiekursrisk

Karninvesteringar

Merparten av aktiekursexponeringen i Investor finns i kdrninvesteringarna.
Dessa analyseras och foljs I6pande av Investors analytiker. Genom det
aktiva dgandet, som bland annat utdvas via styrelserepresentation, paverkar
Investor bolagens strategi och beslut. En stor aktiekursriskexponering i en
karninvestering behover inte nédvandigtvis leda till nagon atgard, utan

det ar det langsiktiga engagemanget som ligger till grund for Investors
strategiska agerande. Om de noterade innehaven inom Karninvesteringar
och Private Equity skulle falla generellt och samtidigt med en procentenhet,
skulle detta paverka Investors portféljvarde med cirka 1 Mdr kronor.

Private Equity-investeringar

Aven affarsomrédet Private Equity-investeringar &r exponerat for aktiekurs-
risk. Jamfort med Karninvesteringarna har detta omrade en hogre risk, med
exponering mot mindre bolag, nya teknologier och marknader men ocksa
med en hogre avkastningspotential. Investor tar en aktiv roll dven i dessa
bolag genom styrelsearbete. Den totala exponeringen styrs av styrelsens
allokerade investeringsramar till verksamheten (totalt 3 Mdr USD).

Den aktiva portfoljférvaltningen

| Investors verksamhet bedrivs handel med aktier med kort placerings-
horisont samt aktiederivat. Prisrisken i denna verksamhet mats och foljs
upp i termer av Value-at-Risk (VaR). VaR ar en standardmetod fér matning
och kontroll av prisrisk och &r ett matt pa den vardeminskning som en
portfolj med finansiella tillgangar riskerar att f& under en given tidsperiod.

Investors modell for VaR bygger pa 1-ars rullande daglig historik av priser
(ej viktade), en 5-dagars tidshorisont och ett 99%-igt konfidensintervall. Ett
99%-igt konfidensintervall indikerar att i teorin skall det faktiska dagliga
resultatet vara storre an det berdknade dagliga VaR-mattet 2-3 dagar per
ar. Under 2005 har det faktiska dagliga utfallet varit stérre an VaR-mattet vid
tva tillfallen. Detta visar att Investors VaR-modell pa ett rimligt satt fangar
den prisrisk som finns i portféljen.

Valutarisk

Valutaexponering i investeringar

Da karninvesteringarna ar noterade i svenska kronor finns det ingen direkt
valutakursrisk i dessa som paverkar Investors balansrakning. Daremot kan
indirekt valutaexponering férekomma i karninvesteringar som &r noterade
pa utlandska borser eller har utlandsk valuta som prisvaluta (eller effektiv
valuta). Dartill kommer indirekta valutakursrisker da flertalet av karninves-
teringarna har internationell verksamhet. Denna risk paverkar darmed bola-
gets balans och resultat vilket indirekt paverkar aktiens vardering.

Private Equity-verksamheten ar exponerad for valutakursrisk i de investe-
ringar som gors i utlandska bolag. Ingen regelbunden valutasakring gors av
Private Equity-investeringar i utlandsk valuta, da investeringshorisonten ar
langsiktig och valutafluktuationer antas ta ut varandra 6ver tiden. Denna
valutasakringspolicy ar foremal for kontinuerlig utvérdering och avsteg fran
policyn kan géras om det bedoms fordelaktigt ur ett marknadsekonomiskt
perspektiv. Vid utgangen av 2005 foreligger ingen valutasékring av Private
Equity-investeringar i utlandsk valuta.

Valutarisker avseende investeringar i den aktiva portfoljférvaltningen
minskas genom valutaswapkontrakt pa portféljniva.

Den totala valutariskexponeringen for Investorkoncernen per den
31 december 2005 for investeringar i utldndsk valuta framgar av nedan-
staende tabell. En férsvagning av kronan med 1% mot bade USD och EUR
skulle leda till en vardeminskning i portféljen om cirka 109 Mkr.

Totalt investeringar i utlandsk valuta i Mkr:

31/122005  31/12 2004
usbD 5833 3935
EUR 5104 2 406
Ovriga Europa (CHF, DKK, NOK) 1537 300
Asien (HKD, JPY) 232 111
Totalt 12 706 6 752

Valutaexponering i 6verskottslikviditeten och skuldportféljen

Eventuell valutarisk i dverskottslikviditeten till foljd av placeringar i utlandsk
valuta hanteras genom valutaswapkontrakt. Valutarisken till foljd av upp-
laning i utlandsk valuta hanteras genom att lanen vaxlas till svenska kronor
genom valutaswapkontrakt. Syftet &r att minimera valutarisken i Gverskotts-
likviditeten och skuldportféljen.

Valutaexponering i transaktioner

Investors riktlinje &r att framtida kanda kassafléden i utlandsk valuta som
Overstiger ett motvarde av 50 Mkr skall valutasékras till 100 procent genom
valutaterminer eller valutaoptioner. Detta galler prognostiserade eller kon-
trakterade fléden avseende karninvesteringar, Private Equity-investeringar
eller operativa investeringar. Denna typ av kassaflodessakringar sker i
begrédnsad omfattning vid ndgra tillfallen per ar i samband med avyttringar,
investeringar eller eventuella utdelningar i utlandsk valuta.

Verksamhetens operativa kostnader ar till viss del exponerade for valuta-
kursrisk genom de kostnader som genereras i USA- och Asienverksamheten.
Ingen regelbunden valutasédkring gors av dessa transaktioner da de ar av
mindre omfattning.

Valutaexponering pa grund av nettoinvestering i utlandsverksamhet

Den valutaexponering som finns i och med att investeringar har gjorts i
sjalvstandiga utlandska dotterforetag betraktas som en omrakningsrisk
och inte en ekonomisk risk. Den uppstar i samband med att den utlandska
nettoinvesteringen raknas om till SEK vid bokslutstillfallet i koncernen och
redovisas i omrakningsreserven i eget kapital.

Valutaexponeringen pa grund av nettoinvestering i utlanska dotter-
foretag framgar av nedanstdende tabell (uttryckt i investeringsvaluta).
Minskningen jamfort med foregdende ar beror pé att en del av de utlandska
dotterforetagen har bytt sin utlandska basvaluta till SEK, och darmed upp-
kommer ingen omrékningsdifferens i konsolideringen.

31/122005  31/12 2004
MUSD 22 578
MEUR 63 410
MCHF = 12
MHKD 45 33

MGBP 1 3
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Rénterisk

Overskottslikviditeten och skuldportféljen

For dverskottslikviditeten, som &r exponerad for ranterisker, &r malet att
maximera avkastningen inom riskpolicyns faststéllda riktlinjer, samtidigt
som ranterisken begransas. Dessutom efterstravas en hog finansiell flexibili-
tet, for att kunna tillgodose uppkommande behov av likviditet. Placeringar
gors darfor i rantebarande papper med kort 16ptid, max 1 ar, vilket inne-
bar att rantebindningstiden understiger 12 manader, se vidare not 19,
Kortfristiga placeringar.

Pa skuldsidan hanteras ranterisken genom att strava efter en rantebind-
ningstid som syftar dels till att ge flexibilitet att forandra laneportfolien i
takt med investeringsaktiviteter och dels till att minimera lanekostnaden
och volatiliteten i kassaflodet over tiden. Se vidare diagram om rantebind-
ningstid not 22, Rantebarande skulder.

LIKVIDITETS- OCH FINANSIERINGSRISK

Med likviditetsrisk avses dels risken for att ett finansiellt instrument inte kan
avyttras utan avsevarda merkostnader och dels risken for att likviditet inte
finns tillganglig for att mota betalningsataganden.

Likviditetsrisken i Treasury-verksamheten minimeras genom att halla 16p-
tiden pa placeringar av kassan under ett ar samt att forhallandet kassa och
kreditléften/korta skulder ska vara hogre an ett. Placeringar av likviditeten
gors pa dagslanemarknaden och i kortfristiga rantebarande papper med lag
risk och hog likviditet, det vill sager med en val fungerande andrahands-
marknad, vilket mojliggodr konvertering till kontanter vid behov.

Finansieringsrisk definieras som risken att finansiering inte kan erhallas,
eller att den endast kan erhallas till 6kade kostnader, som en foljd av for-
andringar i det finansiella systemet. For att minimera denna risk arbetar
Treasury-funktionen aktivt med att sakerstalla finansiell beredskap genom
etablerandet av ldneramar och kreditl6ften for 1dang och kort upplaning.
Dessutom efterstravas att sprida laneforfallen jamnt éver tiden (se diagram
"Lanens forfallostruktur” under not 22, Rantebarande skulder) samt att
diversifiera kapitalkallorna.

Investors likviditets- och finansieringsrisk bedéms som lag. Med en soli-
ditet pa 83 procent vid arets slut har Investor en stor finansiell flexibilitet
eftersom tillgangarna till 6vervagande del ar mycket likvida.

KREDITRISK
Med kreditrisk avses risken att en motpart eller emittent inte kan fullgéra
sina dtaganden gentemot Investor.

Investor ar exponerat for kreditrisk framfor allt genom placering av
overskottslikviditeten i rantebarande vardepapper. Kreditrisk uppkommer
aven till foljd av positiva marknadsvarden i derivat, framst rante- och valuta-
swappar men aven en liten andel i OTC-derivat.

| syfte att minimera kreditrisken finns givna ramar for exponeringen gen-
temot motparter. Enligt Investors kreditriskpolicy far kreditrisk endast tas
pa motparter med hog kreditvardighet, baserat pa Standard & Poor’s och
Moody's rating, till ett begransat belopp och med begransad I6ptid.
| syfte att ytterligare begransa kreditrisken i rante- och valutaswappar och
andra derivattransaktioner erfordras avtal enligt International Swaps and
Derivatives Association, Inc. (ISDA), liksom nettningsavtal.

Nedanstadende tabell visar kreditriskexponeringen i rantebarande varde-
papper samt i derivat uppdelat pa ratingkategori per den 31 december 2005:

Rantebarande Genomsnittlig
Rating vardepapper aterstaende
S&P/Moody’s och deposit, Mkr |16ptid, man Derivat, Mkr
AAA/Aaa 11 464 4 -
AA/Aa2 5813 2 =
A/A2 5934 2 1
Totalt 23211 3 1

OPERATIONELL RISK
Operationell risk definieras som risken for forlust pa grund av brister i
interna rutiner eller system eller pa grund av externa handelser.

Den operationella riskpolicyn faststaller principer och rutiner som syftar till
att sakerstélla en korrekt hantering av det finansiella transaktionsflédet. Denna
hantering omfattar bland annat system- och personalrelaterade fragor, admi-
nistrativa processer, informationssakerhet och legala arenden. Uppféljning gors
I6pande i syfte att hitta och forstarka &ndamalsenliga kontrollmoment.

OVRIGA RISKER
Inom omradet Compliance bevakas de dtaganden som foljer av externa
regelverk och lagar, avtalsrelaterade ataganden samt foretagsinterna regler.
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Ett aktivt arbete bedrivs dven inom sakerhetsomradet for att skydda
Investor mot interna eller externa hot. Investors Sakerhetskommitté har
som syfte att utvardera sakerhetsrisker som kan ha kort- eller langsiktiga
implikationer pa Investor samt att vidta nodvandiga atgarder for att mini-
mera negativa effekter av dessa. Exempel pa Sékerhetskommitténs arbete
ar att sakerstélla goda rutiner for IT-sakerhet och informationssékerhet for
att forhindra obehdrig atkomst till Investors informationstillgdngar samt
katastrof- och kontinuitetsplanering.

NOT 29 Narstaende

Utover vad som redovisas i 6vrigt i denna arsredovisning lamnas nedan
ytterligare upplysningar om narstaende.

Koncerninterna kép och forsaljningar

Moderbolagets forsaljning till koncernforetag under aret uppagick till 3 (3) Mkr.
Moderbolagets inkép fran koncernféretag uppgick under samma period till
18 (15) Mkr.

Narstaenderelationer som innebér ett betydande inflytande

Investor star under betydande inflytande (enligt definition IAS 24,
Upplysningar om narstdende) fran Wallenbergstiftelserna, varav de storsta
ar Knut och Alice Wallenbergs Stiftelse, Marianne och Marcus Wallenbergs
Stiftelse samt Marcus och Amalia Wallenbergs Minnesfond.

Foretag med gemensamma styrelseledamoéter

Utover angivna nérstaenderelationer finns ett flertal foretag i vilka Investor
och foretaget har gemensamma styrelseledamater. Da dessa situationer
antingen inte bedéms innebara inflytande av den karaktar som anges i

IAS 24, eller da transaktionerna avser immateriella belopp, har upplysningar
inte lamnats i denna not.

Transaktioner med narstaende

Med Wallenbergstiftelserna

Investors supportfunktioner utfér i begransad omfattning tjanster fér AB
Svensk Stiftelseforvaltning och W Capital Management AB, vilka ar helagda
dotterforetag till Wallenbergstiftelserna. Transaktioner med dessa bolag
prissatts pa marknadsmassiga villkor. Moderbolagets forsaljning till
Wallenbergstiftelserna uppgar till 3 (3) Mkr. Inkop fran Wallenbergstiftel-
serna uppgar till 0 (1) Mkr.

Med internbank

Dotterforetaget AB Investor Group Finance har avtal med de flesta av kon-
cernens foretag, inklusive moderbolaget, som innebar att dotterféretaget
utgor internbank for koncernen. | detta ingér bland annat att agera mot-
part vid upplaning och att hantera koncernens cash-pool. Det finansiella
nettoresultat som detta leder till regleras sedan inom koncernen genom att
foretagen tacker alternativt erhaller sin andel av resultatet i enlighet med
avtalen. Se not 36, Rantekostnader och liknande resultatposter.

Med intresseféretag
Normala affarstransaktioner sker I[opande med Hi3G, SEB och WM-data.
Transaktioner med intresseféretag prissatts pa marknadsméssiga villkor.

Under aret har telefonitjanster fran Hi3G kopts in for 2 (2) Mkr, varav
1 (2) Mkr avser moderbolaget. Datatjanster fran WM-data har kopts in
for 3 (5) Mkr, varav 3 (5) avser moderbolaget. Vid utgéngen av aret mark-
nadsvarderades koncernens tillgangar hos SEB till 1.706 (914) Mkr, varav
moderbolaget 0 (0) Mkr och skulder till =171 (=232) Mkr, varav moderbola-
get 0 (0) Mkr. Kostnader for banktjanster (SEB) har under aret uppgatt till
1 (1) Mkr, varav moderbolaget 0 (0) Mkr.

Inom linjen upptagna garantiforbindelser till forman for intresseforetag
avser Hi3G Denmark ApS och Hi3G Access Norway AS, bada dotterforetag
till Hi3G Access AB. Investor AB har till langivaren garanterat fullgérande av
betalning av formanstagarnas skuldférbindelser for finansiering av forvarv
av licenser for tredje generationens mobilnat.

Som tidigare kommunicerats bedomer Investor att dess totala ataganden 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. Andra transaktioner med Hi3G beskrivs pa sidan 44.

Fordringar pa intresseféretag framgér av not 16 Langfristiga fordringar
och 6vriga fordringar.

Utdelningar fran intresseféretagen uppgick till 1.723 (1.077) Mkr.
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NOT 29 forts Niérstaende

Med nyckelpersoner

For information om I6ner och andra ersattningar, kostnader och forplik-
telser avseende pensioner och liknande férmaner samt avtal avseende
avgangsvederlag till styrelse, vd och andra ledande befattningshavare, se
not 5, Anstdllda och personalkostnader.

Investeringsprogram
Parallellinvesteringsprogram (“carried interest plans”)
Inom affarsomrédet Private Equity-investeringar, finns sedan ett flertal &r
mojlighet for utvalda seniora medarbetare, liksom for andra ledande befatt-
ningshavare, att i viss omfattning géra parallellinvesteringar med Investor.
Programmen ar utformade enligt marknadspraxis pa riskkapitalmarknaden
och utvarderas periodiskt mot liknande program i saval Europa som i USA
och Asien. Parallellinvesteringsprogram ger ett ekonomiskt incitament
till ett fordjupat personligt engagemang i analys- och investeringsarbetet
genom att utfallet ar direkt kopplat till verksamhetens ekonomiska resultat.
Parallellinvesteringsprogrammen ar kopplade till realiserad vardetillvéxt
pa innehaven, efter avdrag for kostnader, betraktad som en portfolj. Detta
betyder att nar en investering ar realiserad med vinst, sa far respektive paral-
lellinvesterare sin del av vinsten, efter avsattning for eventuell orealiserad
vardenedgang eller nedskrivningar av andra investeringar.
Programmen medger en andel som kan komma parallellinvesterarna
tillhanda om maximalt 15 procent av vinsten, vilket ar i linje med praxis pa
riskkapitalmarknaden.

Medinvesteringsprogram (“co-investment plans”)

Nyckelpersoner, inkluderande styrelseledaméter, ledande befattningshavare
och vissa utvalda medarbetare erbjuds investera i, eller parallellt med, de
fonder EQT och Investor Capital Partners lanserar, p& samma villkor som
ovriga investerare.

NOT 30 Handelser efter balansdagen

Investor Capital Partners offentliggjorde i januari 2006 att man har tréf-
fat avtal om att avyttra hela sitt innehav i Memorex International Inc.
Kopeskillingen uppgar till cirka 70,0 MUSD samt en tillaggskopeskilling pa
upp till 8,4 MUSD givet att vissa finansiella mal uppfylls.

| januari offentliggjorde dessutom EQT att man tecknat avtal om att salja
Findus.

NOT 31 Kritiska uppskattningar och bedémningar

Nedan foljer de viktigaste omradena dar kritiska bedémningar gjorts vid till-
lampning av koncernens redovisningsprinciper och viktiga kallor till osaker-
heter i uppskattningar, samt under vilka avsnitt dessa behandlas.

| Redovisningsprinciper, not 1, anges hur vérdering skett av onoterade
innehav och fondinnehav.

| enlighet med IAS 28 p.1, redovisas andelar i intresseforetag till verkligt
varde. Darigenom gors inte langre nagon konsolidering i enlighet med
kapitalandelsmetoden och intresseféretagen redovisas till, for ett invest-
mentbolag, ett mer réattvisande satt att redovisa varden.

For intresseforetag inom affarsomradet Operativa investeringar tilldmpas
dock kapitalandelsmetoden aven fortsattningsvis, eftersom Investor normalt
sett har en stor dgarandel och ett betydande inflytande i féretaget och
ar involverade i storre utstrackning i den underliggande verksamheten &n
inom Gvriga affarsomraden.

I not 22 ges en detaljerad analys av hur de réantebarande skulderna samt
tillhérande derivat hanterats och varderats.

NOT 32 Uppgifter om moderbolaget

Investor AB &r ett svenskregistrerat aktiebolag med sate i Stockholm.
Moderbolagets aktier ar registrerade pa Stockholmsborsen. Adressen till
huvudkontoret ar Arsenalsgatan 8C, 103 32 Stockholm.

Koncernredovisningen for ar 2005 bestar av moderbolaget och dess dot-
terforetag, tillsammans benamnd koncernen.

NOT 33 Resultat fran andelar i koncernféretag

2005 2004
Moderbolaget
Nedskrivning, andelar i koncernféretag -163 -364
Aterford nedskrivning andelar i koncernféretag 1990 -
Totalt 1827 -364

Arets aterforing av tidigare nedskrivningar av andelar i koncernféretag har
foranletts av att dessa foretags innehav av aktier och andelar har haft en
positiv vardeforandring under &ret. Atervinningsvardet har faststallts till
nettoforsaljningsvérdet, vilket baseras pa justerat eget kapital med tillagg
for eventuella Gvervarden.

NOT 34 Resultat fran évriga fordringar som
ar anlaggningstillgangar

2005 2004
Moderbolaget
Rénteintakter fran koncernféretag 1015 1033
Totalt 1015 1033
NOT 35 Ranteintdkter och liknande resultatposter

2005 2004
Moderbolaget
Rénteintakter fran koncernforetag 250 166
Valutakursdifferenser - 34
Ovriga ranteintakter 15 2
Totalt 265 202
NOT 36 Rantekostnader och

liknande resultatposter

2005 2004
Moderbolaget
Rantekostnader till koncernféretag -238 -410
Finansiellt netto internbank ” —335 -
Réntekostnader, 6vrig upplaning -1419 -1412
Valutakursdifferenser -32 -
Ovrigt -49 -7
Totalt -2 073 -1829

1) Reglering av finansiellt netto mellan moderbolaget och internbanksbolaget.

NOT 37 Andelar i koncernféretag

31/122005  31/12 2004
Moderbolaget
Ackumulerade anskaffningsvéarden
Vid arets borjan 18 342 18 623
Forvarv och kapitaltillskott 2188 40
Avyttringar, fusioner och aterbetalade
kapitaltillskott -400 -321
20 130 18 342
Ackumulerade nedskrivningar
Vid drets borjan -3 603 -3239
Nedskrivningar -163 -364
Arets aterforda nedskrivningar 1990 -
-1776 -3 603
Redovisat varde vid arets slut 18 354 14 739
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NOT 37 forts Andelar i koncernféretag

Specifikation av moderbolagets direkta innehav av aktier och andelar i koncermnféretag

Agarandel i %" Redovisat varde
Dotterféretag/Org.nr/Sate Antal andelar 31/12 2005 31/12 2004 31/12 2005 31/12 2004
Expibel Holding AB, 556548-6684, Stockholm? 1000 100,0 100,0 8 650 8 650
Investor Holding AB, 556554-1538, Stockholm? 1 000 100,0 100,0 0 0
Investor Growth Capital AG, Schweiz? 119 991 100,0 100,0 8 685 4770
Duba AB, 556593-5508, Stockholm 1000 100,0 100,0 0 400
AB Investor Group Finance, 556371-9987, Stockholm? 100 000 100,0 100,0 52 52
The Grand Group AB, 556302-9650, Stockholm 10 000 100,0 100,0 577 477
AB Vectura, 556012-1575, Stockholm? 50 000 100,0 100,0 389 389
Vilande bolag 1 1
Moderbolagets redovisade varde 18 354 14739

1) Agarandelen av kapitalet avses, vilket dven éverensstammer med andelen av résterna for totalt antal aktier.
2) Holdingbolag.
3) Koncernens internbank.

Andra vésentliga dotterféretagsinnehav Perenatl 0

Dotterféretag/Org.nr/Sate 31/12 2005 31/12 2004
Investor Growth Capital Ltd, Guernsey” 100,0 100,0
Investor Investment Northern Europe Ltd, Guernsey”  100,0 100,0
Investors Trading AB, Stockholm? 100,0 100,0

1) Bolagens verksamhet utgors av aktieférvaltning.
2) Bolagets huvudsakliga verksamhet utgérs av aktiv portfoljforvaltning.

NOT 38 Andelar i intresseforetag

Specifikation av redovisat vérde
31/122005  31/12 2004

Moderbolaget

Ackumulerade anskaffningsvarden

Vid drets borjan 35995 36 044
Forvarv 2329 -
Avyttringar -1519 -49
Omklassificeringar 3787

40 592 35995
Ackumulerade nedskrivningar

Vid arets borjan =27 =27
Arets nedskrivningar -2 096 =

-2123 =27
Redovisat varde vid arets slut 38 469 35968

Nedskrivning avser innehav i Hi3G Holdings AB till det varde som redovisats
i koncernen.

Specifikation av andelar i intresseféretag
Investors andel av

31/12 2005 Rost- Kapital- Eget Arets Redovisat
Bolag, sate, org.nr. Antal aktier andel % andel % Kapital” resultat? varde
Moderbolaget

Karninvesteringar:

Atlas Copco, Stockholm, org.nr. 556014-2720 94 364 913 21 15 3874 988 2423
Electrolux, Stockholm, org.nr. 556009-4178 23 688 871 26 8 1993 136 3037
Ericsson, Stockholm, org.nr. 556016-0680 810393 516 19 5 5276 1223 14 413
Gambro, Stockholm, org.nr. 556041-8005 68 468 225 26 20 3673 1893 2 006
Saab, Linkoping, org.nr. 556036-0793 21611 925 38 20 1880 237 1155
Scania, Sodertélje, org.nr. 556184-8564 21 495 450 19 1" 2516 494 3558
S E B, Stockholm, org.nr. 552032-9081 123 027 895 19 18 10 166 1504 10 101
WNM-data, Stockholm, org.nr. 556124-5233 70 265 500 29 16 460 49 1078
Summa kéarninvesteringar 37771

Operativa investeringar:

Hi3G Holdings AB, Stockholm, org.nr. 556619-6647 > 40 000 40 40 698 -1 508 698
Summa operativa investeringar 698
Totalt andelar i intresseféretag 38 469

1) Eget kapital avser dgd andel av foretagets eget kapital inklusive eget kapitaldelen i obeskattade reserver efter anpassning till Investors redovisnings- och beddémningsprinciper.
For ar 2005 har eget kapital i Hi3G Holdings AB justerats for kapitaltillskott tillskjutet under december.

2) Arets resultat avser &garandelen av féretagets resultat efter skatt inklusive eget kapitaldelen i arets férandring av obeskattade reserver efter anpassning till Investors redovisnings-
och bedémningsprinciper.

3) Rapportering fran Hi3G Holdings AB erhélls med ett kvartals forskjutning.
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NOT 38 forts Andelar i intresseféretag

Investors andel av

31/12 2004 Rost— Kapital- Eget Arets Redovisat
Bolag, sate, org.nr. Antal aktier andel % andel % Kapital” resultat? varde
Moderbolaget

Kérninvesteringar:

Atlas Copco, Stockholm, org.nr. 556014-2720 31 454 971 21 15 3392 701 2214
Electrolux, Stockholm, org.nr. 556009-4178 18 457 571 26 6 1 499 207 2128
Ericsson, Stockholm, org.nr. 556016-0680 810393516 19 5 4157 910 14 413
Gambro, Stockholm, org.nr. 556041-8005 68 468 225 26 20 3671 -120 2 006
Saab, Linkoping, org.nr. 556036-0793 21611925 36 20 1628 259 1155
S E B, Stockholm, org.nr. 552032-9081 138 272 295 21 21 10710 1524 11 353
WNM-data, Stockholm, org.nr. 556124-5233 70 265 500 29 16 413 32 1078
Summa karninvesteringar 34 347
Operativa investeringar

Hi3G Holdings AB, Stockholm, org.nr. 556619-6647% 40 000 40 40 992 -534 1621
Summa operativa investeringar 1621
Totalt andelar i intresseféretag 35 968

1) Eget kapital avser 4gd andel av foretagets eget kapital inklusive eget kapitaldelen i obeskattade reserver efter anpassning till Investors redovisnings- och beddmningsprinciper.
For &r 2005 har eget kapital i Hi3G Holdings AB justerats for kapitaltillskott tillskjutet under december.
2) Arets resultat avser dgarandelen av foretagets resultat efter skatt inklusive eget kapitaldelen i arets frandring av obeskattade reserver efter anpassning till Investors redovisnings-

och bedémningsprinciper.

3) Rapportering fran Hi3G Holdings AB erhalls med ett kvartals forskjutning.

NOT 39 Andra langfristiga viardepappersinnehav

NOT 40 Fordringar pa koncernféretag

31/122005  31/12 2004 31/122005  31/12 2004
Moderbolaget Moderbolaget
Ackumulerade anskaffningsvarden Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid érets borjan 21 687 21747 Vid drets borjan 20172 24 569
Forvarv 21 1696 Ny utldning - 552
Avyttringar -3 353 -1756 Forsaljningar/forfall -1938 -3 156
Omklassificeringar -3787 - Omklassificeringar -3 126 —1793
14 568 21 687 Redovisat varde vid arets slut 15108 20 172

Ackumulerade uppskrivningar
Vid arets borjan
Avyttringar

Ackumulerade nedskrivningar
Vid arets borjan

Avyttringar

Arets nedskrivningar

Arets aterforda nedskrivningar

Redovisat varde vid arets slut

2619 3563
-490 -944
2129 2619
42 44
= 3

= =i

10 =
-32 -42

16 665 24 264
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NOT 41 Férklaringar avseende 6vergang till IFRS

Dessa finansiella rapporter for koncernen &r de férsta fullstdndiga finansiella rapporter som upprattats med tillampning av IFRS, vilket framgar av not 1,
Redovisningsprinciper.

De redovisningsprinciper som anges i not 1 har tillampats vid upprattandet av koncernens finansiella rapporter for rakenskapsaret 2005 och for
jamforelsedret 2004 samt for koncernens éppningsbalans den 1 januari 2004.

Vid upprattandet av 6ppningsbalansen har belopp som redovisats enligt tidigare tillampade redovisningsprinciper justerats enligt IFRS. Vid omrakningen
tillampas IFRS 1 som faststaller hur ett foretag skall redovisa 6vergangen fran lokala redovisningsregler till IFRS. Enligt huvudregeln i IFRS1 upprattas
Oppningsbalansen utifran de standarder som galler 31 december 2005. Fran huvudregeln finns det nagra obligatoriska samt ett antal valfria undantag
dar Investor har valt att tillampa foljande:

e Foretagsforvarv som skett fore tidpunkten for upprattande av Gppningsbalansen omréknas ej.
e Ackumulerade omrakningsdifferenser for all utlandsverksamhet bedéms uppga till noll vid tidpunkten fér 6vergangen till IFRS.

Forklaringar till hur 6vergangen fran tidigare redovisningsprinciper till IFRS har paverkat koncernens finansiella stalining, resultat och kassafléden framgar av
foljande tabeller och forklaringar till dessa. | tabellerna har ocksa justeringar av presentationen gjorts till foljd av att Investorkoncernen fran och med fjérde
kvartalet 2005 rapporterar i enlighet med en ny affarsomradesstruktur.

Resultatrakning koncernen

Justering Justering IFRS

Belopp i Mkr Not 2004 IFRS Presentation 2004
Karninnehav
Utdelningar 1574 -1574
Vérdeférandringar 1 6 432 1575 -8 007
Rorelsens kostnader -165 165
Nettoresultat - Kérninnehav 7 841 1575 -9 416
Nya investeringar
Utdelningar 61 -61
Vardeférandringar 2 1144 60 -1204
Rérelsens kostnader -220 220
Omstruktureringskostnad -75 75
Nettoresultat - Nya investeringar 910 60 -970
Ovriga innehav
Utdelningar 45 -45
Vérdeférandringar 3 355 -310 -45
Rorelsens kostnader -8 8
Andelar i intresseféretags resultat 8 -534 534
Nettoresultat - Ovriga innehav 392 -844 452
Investeringsverksamheten
Utdelningar 1710 1710
Vérdeférandringar 9238 9238
Rorelsens kostnader -416 416
Omstruktureringskostnad -75 -75
Nettoresultat - Investeringsverksamheten 10 457 10 457
Ovrig verksamhet/Operativa investeringar
Nettoomsattning 707 707
Kostnad for salda varor och tjanster 4 -714 -41 -755
Nettoresultat, aktiv portféljférvaltning 5 15 -3 -12
Rorelsens kostnader -29 23 -6
Andelar i intresseforetags resultat 8 -534 -534
Nettoresultat - Ovrig verksamhet/
Operativa investeringar -21 -44 -523 -588
Koncerngemensamma rorelsens kostnader -36 -36
Kostnad for langsiktiga incitamentsprogram 6 -18 -18
Omstruktureringskostnad -25 -25
Rérelseresultat 9061 729 9790
Resultat fran finansiella poster
Finansiella intakter 7 698 98 796
Finansiella kostnader 7 —-1427 -358 -1785

—729 -260 -989
Resultat efter finansiella poster 8332 469 8 801
Justering till foljd av kapitalandelsmetoden 8 -1 801 1801
Andelar i intresseforetags resultat 8 2 435 -2 435
Resultat fore skatt 8 966 -165 8 801
Skatt 9 -1 582 1526 -56
Minoritetens andel i arets resultat 10 -9 9
Arets resultat 7375 1370 8 745
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 7 375 1361 8736
Minoritetsintresse 10 9 9

Arets resultat 7 375 1370 8 745
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NOT 41 forts

Noter till justeringsposter i resultatrakningen

Not 1. Karninnehaven varderas till verkligt varde enligt IFRS. Justeringen

utgors av orealiserade véardeférandringar.

Not 2. Nya investeringar varderas till verkligt varde enligt IFRS. Justeringen

utgors av orealiserade véardeférandringar.

Not 3. Ovriga innehav vérderas till verkligt vérde enligt IFRS. Justeringen

utgors av orealiserade véardeférandringar.

Not 4. Justeringen ar hanforlig till avskrivningar pa fastigheter. | och med
overgangen till IFRS varderas koncernens fastigheter till verkligt
varde och avskrivningar baseras pa de ingdende komponenternas

nyttjandeperiod.

Not 5. Vardepappersinnehav inom den aktiva portféliférvaltningen varderas
till verkligt varde enligt IFRS. Justeringen utgodrs av orealiserade

vardeférandringar pa dessa innehav.

Not 6. Redovisningen av personaloptions- och aktieprogram i enlighet med

Forklaringar avseende 6vergang till IFRS

Not 8. Tidigare tillampades kapitalandelsmetoden for samtliga intresse-
foretag. | och med 6vergangen till IFRS redovisas, som huvudregel,
intresseforetag istallet till verkligt varde med vardeférandringar i
resultatrékningen, med undantag for innehav dér Investor ar invol-
verade i verksamheten i stor utstrackning (Operativa investeringar).

Not 9. Justeringen av skattekostnad beror dels pa en aterféring av skatte-
kostnaden som uppkommit vid kapitalandelsredovisningen och dels

av uppskjuten skatt pa vissa orealiserade vardeférandringar.

Not 10. Enligt IFRS gors inte nagot avdrag for minoriteten i resultatrakningen,
istallet gors en fordelning av resultatet mellan moderbolagets aktie-
dgare och minoritetsintresset i anslutning till resultatrakningen.

Justering av kassaflédesanalys
Till foljd av inférandet av IFRS dndras definitionen av likvida medel till att
endast omfatta placeringar med en 16ptid som ej verstiger 3 manader.
Enligt tidigare principer har placeringar med en I6ptid upp till 12 manader
inkluderats i likvida medel. Effekten pa 2004 ars kassaflode ar foljande:

IFRS 2 ger upphov till en kostnad uppgaende till 18 Mkr. 2004 Jusrelr,';gg Zlggi
. . u P & A ) Arets kassaflode 2 367 -2 767 -400
Not 7. Justeringen avser orealiserad vardeférandring pa derivat som inne- Likvida medel vid &rets bérjan 9803 _4.944 4 859
has med syfte att eliminera valutarisker och férandra rantebindningen Kuirsalfiamans [ aids mack _45 _45
pa skuldportfoljen samt av vardeférandring pa aktieswapar som v meak] vid S 12125 7711 4414
innehas med syfte att skydda Investor mot effekter av personal-
optionsprogrammen vid uppgangar i Investors aktiekurs.
Balansrakning koncernen
Justering Justering IFRS
Belopp i Mkr Not 31/12 2004 IFRS Presentation 31/12 2004
TILLGANGAR
Anléggningstillgangar
Materiella anlaggningstillgangar
Byggnader och mark 1 1470 860 2 330
Inventarier 319 319
1789 860 2 649
Finansiella anlaggningstillgangar
Aktier och andelar investeringsverksamheten 2 33542 68 564 102 106
Andelar i intresseféretag 2,3 32114 -31122 992
Fordringar hos intresseféretag 4033 -4 033
Uppskjutna skattefordringar 31 31
Langfristiga fordringar 4 1 822 4033 4 856
69 721 38 264 107 985
Summa anlaggningstillgangar 71510 39 124 110 634
Omsattningstillgangar
Lager av aktier och andelar, aktiv portfoljférvaltning 5 869 41 910
Kortfristiga fordringar
Skattefordringar 149 149
Ovriga fordringar 4 571 16 587
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 6 1058 -92 966
1778 -76 1702
Kortfristiga placeringar 7 11527 3 -3816 7714
Kassa och bank 598 -598
Likvida medel 4414 4414
Summa omséattningstillgangar 14772 =32 14 740
SUMMA TILLGANGAR 86 282 39 092 125 374




NOT 41 forts

Noter till justeringsposter i balansrakningen

Not 1. Byggnader och mark redovisas till verkligt varde enligt IFRS. Enligt
tidigare principer redovisades dessa poster till anskaffningsvarde
med avdrag for avskrivningar och eventuella nedskrivningar.
Balansrakningen péverkas enligt foljande av principférandringen:

Byggnader och mark
Uppskjuten skatteskuld
Nettoeffekt pa eget kapital

Not 2.

860
—241
619

Aktier och andelar varderas till verkligt varde enligt IFRS. Enligt

tidigare principer redovisades aktier och andelar till verkligt varde
med avdrag for eventuella nedskrivningar. Omvarderingseffekten
pa balansrakningen fordelar sig pa affarsomraden enligt foljande:

Forklaringar avseende 6vergang till IFRS

Not 3.

Not 4.

Not 5.
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Tidigare tillampades kapitalandelsmetoden for samtliga intresse-
foretag. | och med évergangen till IFRS redovisas, som huvudregel,
intresseforetag istallet till verkligt varde med vérdeférandringar i
resultatrékningen, med undantag for innehav dar Investor ar invol-
verade i verksamheten i stor utstrackning (Operativa investeringar).

Derivat som innehas i syfte att eliminera valutarisker och férandra
rantebindningen i skuldporféljen har paverkat balansrékningens
tillgangssida med 837 Mkr. Effekter av vardering av kortfristiga
finansiella instrument pa balansrakningens tillgangssida till verkligt
varde uppagar till 1 Mkr.

Aktietillgdngar som innehas inom ramen for den aktiva portfolj-
forvaltningen vérderas till verkligt vérde enligt IFRS. Effekten pa

Kérninvesteringar (Kérninnehav) 33295 balansrakningen uppgér till 41 Mkr.
Private Equity-investeringar (Nya Investeringar) 4 206
Finansiella och Operativa investeringar (Ovriga innehav) —59  Not 6. Enligt tidigare principer redovisades éver- och underkurser pa lan,
Effekt pd aktier och andelar 37 442 placeringar och tillhérande derivat som férutbetalda kostnader. Efter
Uppskjuten skatteskuld -8 évergangen till IFRS redovisas dessa som en del av det underlig-
Nettoeffekt pa eget kapital 37 434 gande instrumentets vérde. Effekten pa balansrékningens tillgangs-
sida uppgar till =92 Mkr.
Not 7. Kortfristiga placeringar redovisas enligt IFRS till verkligt vérde.
Effekten pa pa balansrakningen uppgick till 3 Mkr.
Balansrakning koncernen
Justering Justering IFRS
Belopp i Mkr Not 31/12 2004 IFRS Presentation 31/12 2004
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 4795 4795
Bundna reserver 8 21765 686 —22 451
26 560 686 -22 451 4795
Fritt eget kapital
Fria reserver 20278 35707 -55 985
Arets resultat 7 375 1370 -8 745
9 27 653 37 077 —64 730
Ovrigt tillskjutet kapital 13 533 13 533
Reserver 229 229
Balanserade vinstmedel inklusive arets resulat 73 419 73 419
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 54213 37763 91976
Minoritetsintresse 10 110 110
Summa eget kapital 1" 54213 37 873 92 086
Minoritetsintresse 10 110 -110
Avsattningar
Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser 12 226 -226
Avsattningar for uppskjuten skatt 12,13 283 -283
Ovriga avséttningar 12, 14 474 474
Summa avsattningar 983 -983
Langfristiga skulder
Lan/Langfristiga rantebdrande skulder 15 24 144 1371 25515
Pensioner och liknande forpliktelser 12 226 226
Uppskjutna skatteskulder 12,13 532 532
Ovriga avsattningar 142 142
Ovriga langfristiga skulder 12,14 449 -174 275
Summa langfristiga skulder 24 144 2578 -32 26 690
Kortfristiga skulder
Lan/Kortfristiga rantebarande skulder 3306 3 306
Leverantdrsskulder 52 52
Skatteskulder 69 69
Ovriga skulder 16 1434 27 1461
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 17 1971 -293 1678
Avsdttningar 32 32
Summa kortfristiga skulder 6 832 -266 32 6 598
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 86 282 39 092 125 374
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NOT 41 forts

Noter till justeringsposter i balansréakningen

Not 8.

Not 9.

Not 10.

Not 11.

Not 12.

Bundna reserver har justerats till foljd av 6vergangen till IFRS.
Justeringen kan delas upp enligt féljande:

Omvarderingsreserv materiella anlaggningstillgangar (se not 1) 619
Reserv kassaflddessakring 67
Nettoeffekt pa bundna reserver 686
Fria reserver har justerats till foljd av 6vergangen till IFRS.
Justeringen kan delas upp enligt féljande:

Verkligt varde aktier och andelar (se not 2) 36 450
Andelar i intresseforetag (se not 2, 3) 992
Verkligt varde lager av aktier (se not 5) 41
Verkligt varde 6vriga finansiella instrument,

tillgangar (se not 4) 1
Verkligt varde korta placeringar (se not 7) 3
Vardering av lan till verkligt varde, sakringsredovisning

(se not 4, 6, 8, 15, 17) -574
Skatteeffekt pa orealiserade vardeforandringar (se not 13) -8
Justering avsattning for personaloptioner (se not 14) 25
Verkligt varde 6vriga finansiella instrument,

skulder (se not 16) -27
Justering reserver (se not 17) 174
Nettoeffekt pa fria reserver 37 077

Till foljd av 6vergangen till IFRS klassificeras minoritetsintresset som
en del av eget kapital.

Effekterna pa eget kapital 2004 till f6ljd av redovisning enligt IFRS
ar foljande:

Ingéende justering for IFRS per 31/12 2003 36 347
Forandring reserv kassaflodessakring 42
Redovisning av personaloptioner enligt IFRS 2 -59
Valutakursdifferenser, dotterforetag -34
Aterforing forandringar redovisning av intresseforetag

enligt kapitalandelsmetoden 216
Utdelning till minoritetsagare -9
Arets resultat 1370
Nettoeffekt pa eget kapital 37 873

Avsattningar forsvinner som rubrik och posterna har overforts till
langfristiga skulder enligt féljande:

Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser,
overfort i sin helhet till motsvarande post under

langfristiga skulder -226
Avsattningar for uppskjuten skatt, éverfort i sin

helhet till Uppskjuten skatt (se aven not 13) -283
Ovriga avsattningar, éverfort i sin helhet till Ovriga skulder 474
Summa omfoéringar -983

Forklaringar avseende 6vergang till IFRS

Not 13.

Not 14.

Not 15.

Not 16.

Not 17.

Omvarderingar till verkliga varden resulterade i uppskjutna skatte-
skulder enligt foljande:

Omvarderingsreserv fastighet (se not 1) 241
Fria reserver, vardering till verkligt varde aktier och andelar 8

Total effekt uppskjuten skatt 249
Tillkommer: Overféring frén avsattningar enligt not 12 283
Summa uppskjuten skatt 532
Ovriga langfristiga skulder har paverkats av omféringar

och justeringar enligt foljande:

Overforing fran avsattningar enligt not 12 474
Justering av avsattning for personaloptioner till nya principer  -25
Total effekt 6vriga skulder 449

Vérdet av skuldportfélien har justerats till foljd av inférandet av
IFRS. Dér sa ar mojligt tilldmpas sakringsredovisning. Skulder som
inte kvalificerar for sakringsredovisning varderas till upplupet
anskaffningsvarde och samtliga derivat varderas till verkligt varde.
Effekten av att upptagna lan och tillhérande derivat varderas till
verkligt varde uppgar till 1.371 Mkr pa balansrakningens skuldsida.

Justeringen av 6vriga kortfristiga skulder ar hanforlig till att korta
positioner inom den aktiva portfoljférvaltningen varderats till verk-
ligt varde enligt IFRS.

Enligt tidigare principer redovisades ¢ver- och underkurser pa

1an, placeringar och tillhérande derivat som férutbetalda kostna-
der. Efter vergangen till IFRS redovisas dessa som en del av det
underliggande instrumentets varde. Effekten pa balansrakningens
skuldsida uppgar till =119 Mkr. Diverse justeringar av upplupna
kostnader har paverkat posten med —174 Mkr.
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NOT 41 forts Forklaringar avseende 6vergang till IFRS
Balansrakning koncernen
Justering Justering IFRS
Belopp i Mkr Not 31/12 2003 IFRS Presentation 31/12 2003
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar
Byggnader och mark 1 1074 901 1975
Inventarier 256 256
1330 901 2 231
Finansiella anlaggningstillgangar
Aktier och andelar investeringsverksamheten 2 35049 67 414 102 463
Andelar i intresseféretag 2,3 32 975 -31 454 1521
Fordringar hos intresseféretag 1 800 —-1800
Uppskjutna skattefordringar 96 96
Langfristiga fordringar 5 0 633 1800 2 433
69 920 36 593 106 513
Summa anlaggningstillgangar 71 250 37 494 108 744
Omsattningstillgangar
Lager av aktier och andelar, aktiv portfoljforvaltning 6 933 39 972
Kortfristiga fordringar
Fordringar hos intresseféretag 4 1 -1
Skattefordringar 33 33
Ovriga fordringar 4 268 1 269
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 7 1 080 -115 965
1382 =115 1267
Kortfristiga placeringar 8 9 460 3 -4 516 4947
Kassa och bank 343 -343
Likvida medel 4 859 4859
Summa omséattningstillgangar 12118 =73 12 045
SUMMA TILLGANGAR 83 368 37 421 120 789

Noter till justeringsposter i balansrakningen

Not 1.

Not 2.

Not 3.

Byggnader och mark redovisas till verkligt varde enligt IFRS. Enligt
tidigare principer redovisades dessa poster till anskaffningsvérde
med avdrag for avskrivningar och eventuella nedskrivningar.
Oppningsbalansen paverkas enligt féljande av principférandringen:

Byggnader och mark 901
Uppskjuten skatteskuld -252
Nettoeffekt pa eget kapital 649

Aktier och andelar varderas till verkligt varde enligt IFRS. Enligt tidi-
gare principer redovisades aktier och andelar till verkligt varde med
avdrag for eventuella nedskrivningar. Omvarderingseffekten pa épp-
ningsbalansen fordelar sig pa affarsomraden enligt féljande:

Karninvesteringar (Karninnehav) 30 979
Private Equity-investeringar (Nya Investeringar) 4 537
Finansiella och Operativa investeringar (Ovriga innehav) 444
Effekt pa aktier och andelar 35 960
Uppskjuten skatteskuld -116
Nettoeffekt pa eget kapital 35 844

Tidigare tilldmpades kapitalandelsmetoden for samtliga intresse-
foretag. | och med Gvergéngen till IFRS redovisas, som huvudregel,
intresseforetag istallet till verkligt varde med vardeférandringar i
resultatrakningen, med undantag for innehav dar Investor &r invol-
verade i verksamheten i stor utstrackning (Operativa investeringar).

Not 4. Tidigare tillampades kapitalandelsmetoden fér intresseféretag. |

och med &vergangen till IFRS redovisas fordringar och skulder hos
dessa foretag som Ovriga kort- respektive langfristiga fordringar och
skulder (se not 3).

Not 5. Derivat som innehas i syfte att eliminera valutarisker och férandra

rantebindningen i skuldporfélien har paverkat éppningsbalansens
tillgangssida med 633 Mkr.

Not 6. Aktietillgdngar som innehas inom ramen for den aktiva portfolj-

forvaltningen varderas till verkligt vérde enligt IFRS. Effekten pa
oppningsbalansen uppgar till 39 Mkr.

Not 7. Enligt tidigare principer redovisades ¢ver- och underkurser pa lan,

placeringar och tillhérande derivat som férutbetalda kostnader.
Efter vergéngen till IFRS redovisas dessa som en del av det under-
liggande instrumentets varde. Effekten pa dppningsbalansens
tillgdngssida uppgar till =115 Mkr.

Not 8. Kortfristiga placeringar redovisas enligt IFRS till verkligt varde.

Effekten pa pa 6ppningsbalansen uppgar till 3 Mkr.
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NOT 41 forts

Balansrakning koncernen

Forklaringar avseende

overgang till IFRS

Justering Justering IFRS
Belopp i Mkr Not 31/12 2003 IFRS Presentation 31/12 2003
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 4795 4795
Bundna reserver 9 22 200 674 -22 874
26 995 674 -22 874 4795
Fritt eget kapital
Fria reserver 22213 35485 -57 698
Arets resultat -169 169
10 22 044 35 654 -57 698
Ovrigt tillskjutet kapital 13533 13 533
Reserver 674 674
Balanserade vinstmedel inklusive arets resulat 66 365 66 365
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 49 039 36 328 85 367
Minoritetsintresse 11 19 19
Summa eget kapital 49 039 36 347 85 386
Minoritetsintresse 11 19 -19
Avsattningar
Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser 12 286 -286
Avsattningar for uppskjuten skatt 12,13 239 -239
Ovriga avsattningar 12, 14 517 -517
Summa avsattningar 1042 -1 042
Langfristiga skulder
Lan/Langfristiga rantebdrande skulder 15 29 418 840 30 258
Pensioner och liknande forpliktelser 12 286 286
Uppskjutna skatteskulder 12,13 607 607
Ovriga avsattningar 140 140
Ovriga langfristiga skulder 12,14 535 -140 395
Summa langfristiga skulder 29 418 2 268 31686
Kortfristiga skulder
Lan/Kortfristiga rantebarande skulder 15 692 -1 691
Skulder till intresseforetag 4 1 -1
Leverantorsskulder 54 54
Skatteskulder 53 53
Ovriga skulder 4,16 1043 16 1059
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 17 2 007 -147 1860
Summa kortfristiga skulder 3850 -133 3717
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 83 368 37 421 120 789




NOT 41 forts

Noter till justeringsposter i balansréakningen

Not 9.

Not 10.

Not 11.

Not 12.

Bundna reserver har justerats till foljd av 6vergangen till IFRS.
Justeringen kan delas upp enligt féljande:

Omvarderingsreserv materiella anlaggningstillgangar (se not 1) 649
Reserv kassaflddessakring 25
Nettoeffekt pa bundna reserver 674
Fria reserver har justerats till foljd av 6vergangen till IFRS.
Justeringen kan delas upp enligt féljande:

Verkligt varde aktier och andelar (se not 2) 34 439
Andelar i intresseforetag (se not 3) 1521
Verkligt varde lager av aktier (se not 6) 39

Verkligt varde korta placeringar (se not 8) 3
Vérdering av lan till verkligt varde, sakringsredovisning

(senot5, 7,9, 15, 17) -199
Skatteeffekt pa orealiserade vardefoérandringar (se not 13) -116
Justering redovisat varde personaloptioner (se not 14) -15
Verkligt varde 6vriga finansiella instrument (se not 16) -18
Nettoeffekt pa fria reserver 35 654

Till foljd av 6vergangen till IFRS klassificeras minoritetsintresset
som en del av eget kapital.

Avséttningar forsvinner som rubrik och posterna har 6verforts till
langfristiga skulder enligt foljande:

Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser,
overfort i sin helhet till motsvarande post

under langfristiga skulder -286
Avsattningar for uppskjuten skatt, 6verfort i sin helhet

till Uppskjuten skatt (se dven not 13) -239
Ovriga avsattningar, éverfért i sin helhet till Ovriga skulder -517
Summa omféringar -1 042

Forklaringar avseende 6vergang till IFRS

Not 13.

Not 14.

Not 15.

Not 16.

Not 17.
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Omvarderingar till verkliga varden resulterade i uppskjutna
skatteskulder enligt foljande:

Omvarderingsreserv fastighet (se not 1) 252
Vardering till verkligt varde aktier och andelar 105

Vardering till verkligt varde lager av aktier och andelar 11

Total effekt uppskjuten skatt 368
Tilkommer: Overféring fran avsattningar enligt not 12 239
Summa uppskjuten skatt 607

Ovriga skulder har paverkats av omféringar och justeringar enligt
foljande:

Overféring fran avsattningar se not 12 517
Justering av avsattning for personaloptioner till nya principer 15
Vaérdering av 6vriga finansiella instrument till verkligt varde. 3
Total effekt 6vriga skulder 535

Vardet av skuldportfoljen har justerats till foljd av inférandet av
IFRS. Dér sa ar majligt tillampas sakringsredovisning. Skulder
som inte kvalificerar for sékringsredovisning varderas till upplupet
anskaffningsvarde och samtliga derivat varderas till verkligt varde.
Effekten av att upptagna lan och tillhérande derivat varderas till
verkligt varde uppgar till 839 Mkr pa 6ppningsbalansens skuldsida.

Justeringen av 6vriga skulder ar hanforlig till att korta positioner
inom den aktiva portfoljforvaltningen varderats till verkligt varde
enligt IFRS.

Enligt tidigare principer redovisades éver- och underkurser pa lan,
placeringar och tillhérande derivat som forutbetalda kostnader.
Efter 6vergangen till IFRS redovisas dessa som en del av det under-
liggande instrumentets varde. Effekten pa dppningsbalansens
skuldsida uppgar till =147 Mkr.




Revisionsberattelse

Till arsstamman i Investor AB
Org nr 556013-8298

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bok-
féringen samt styrelsens och verkstéllande direktorens férvaltning
i Investor AB for ar 2005. Det ar styrelsen och verkstéllande direk-
téren som har ansvaret for rakenskapshandlingarna och forvalt-
ningen och for att arsredovisningslagen tillampas vid upprattandet
av arsredovisningen samt for att internationella redovisnings-
standarder IFRS sasom de antagits av EU och arsredovisningslagen
tillampas vid upprattandet av koncernredovisningen. Vart ansvar
ar att uttala oss om arsredovisningen, koncernredovisningen och
férvaltningen pa grundval av var revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i
Sverige. Det innebar att vi planerat och genomfort revisionen
for att med hog men inte absolut sékerhet férsakra oss om att
arsredovisningen och koncernredovisningen inte innehaller vasent-
liga felaktigheter. En revision innefattar att granska ett urval av
underlagen for belopp och annan information i rdkenskapshand-
lingarna. | en revision ingdr ocksa att préva redovisningsprinci-
perna och styrelsens och verkstdllande direktorens tillampning
av dem samt att bedéma de betydelsefulla uppskattningar som
styrelsen och verkstéllande direktéren gjort nar de upprattat ars-
redovisningen och koncernredovisningen samt att utvardera den
samlade informationen i arsredovisningen och koncernredovis-

ningen. Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi
granskat vasentliga beslut, atgarder och férhallanden i bolaget for
att kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstallande
direktoren ar ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat
om ndagon styrelseledamot eller verkstéllande direktéren pa annat
satt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen
eller bolagsordningen. Vi anser att var revision ger oss rimlig grund
fér vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprattats i enlighet med arsredovis-
ningslagen och ger en rattvisande bild av bolagets resultat och
stallning i enlighet med god redovisningssed i Sverige. Koncern-
redovisningen har upprattats i enlighet med internationella redo-
visningsstandarder IFRS sasom de antagits av EU och arsredovis-
ningslagen och ger en rattvisande bild av koncernens resultat och
stéllning. Forvaltningsberattelsen ar forenlig med arsredovisningens
och koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker att arsstamman faststaller resultatrakningen och
balansrakningen for moderbolaget och for koncernen, disponerar
vinsten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberattelsen
och beviljar styrelsens ledamoter och verkstéllande direktéren
ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Stockholm den 24 februari 2006

KPMG Bohlins AB

=2

Carl Lindgren
Auktoriserad revisor

Ernst & Young AB
/% 61} ————
/

Jan Birgerson
Auktoriserad revisor




Tio ar | sammandrag

Investor 2005 — Tio ar i sammandrag

Investorkoncernen”
Mkr 1996 1997 1998 1999 20002 2001 2002 2003 2004 2005
Totala tillgdngar 68 931 84 499 109 468 172172 154 561 129 366 79227 103656 108 168 134 403
Nettokassa/Nettoskuld 9949 3910 -15966 -18913 -10128 -11082 -16358 -20593 -16 082 -223
Substansvarde 78 880 88 409 93502 153259 144433 118 284 62 869 83 063 92086 134180
Skuldsattningsgrad i % -14 -5 15 1 7 9 21 20 15 0
Soliditet i % 73 68 84 87 87 85 72 71 73 83
Balansrakning i sammandrag

Likvida medel och kortfristiga placeringar 15017 10 991 138 1020 5723 3371 5361 9 803 12128 23111

Ovriga tillgédngar som inkluderas i nettoskulden - - - - - - - - 837 1440

Ovriga tillgdngar? 92710 118 117 111250 174 856 159412 135095 82475 107589 112409 137 817

Eget kapital » 77 517 87 049 92113 151912 144303 118 284 62 869 83 063 92086 134180

Konvertibla forlagslan 1363 1360 1389 1347 130 - - - - -

Réntebarande skulder 5068 7 081 16 104 19933 15 851 14 453 21719 30 396 29 047 24774

Ovriga skulder? 23779 33618 1782 2 684 4 851 5729 3248 3933 4241 3414
Balansomslutning® 107 727 129108 111388 175876 165135 138 466 87836 117392 125374 162 368
Lamnad utdelning till moderbolagets aktiedgare 1908 19094 2100 2 596% 4218% 4219 2 608" 1726 1726 2 685%
Arets resultat hanforligt till moderbolagets

aktiedgare 11102 3511 5005 9226 14812 2935 -1379 -169 8736 43 842

Marknadsvarde karninvesteringar 61325 80 880 88923 1500609 130844 110518 63 304 85 841 87408 115419
Mottagna utdelningar karninvesteringar 1804 1683 1841 2184 2 090 2 351 1741 1665 1574 2163
Vardeférandring karninvesteringar 34 4437 89177 217 62928" -8638 -18751 44120 24 052 8 007 37 424
Vardeutveckling kérninvesteringar i % 389 19 19 6099 -5 -17 -44 35 10 45
Totalavkastning karninvesteringar i % 429 21 7® 6298 -3 -15 -42 38 12 Arlig genom-
Avyttringar karninvesteringar 18 800" 41417 4070” 11292 13838 13 556 2995 1891 7733 10 570 snittlig :cj_lll%a:t
Investeringar i kdrninvesteringar 9 739% 11593 62092 10 2519 1304 15095 4749 1962 1509 1157 i procent
Antal aktier i miljoner' ™ 800,0 800,0 800,8 800,8 767,2 767,2 767,2 767,2 767,2 767,2
Resultat per aktie fére utspadning, kr' 15,60 4,60 6,55 12,08 19,38 3,83 -1,80 -0,22 11,39 57,15
Resultat per aktie efter utspadning, kr' 1 13,77 4,49 6,35 11,62 18,59 3,83 - - 11,37 57,02
Forvaltningskostnad i % av substansvérdet 0,7 0,8 0,9 0,5 0,5 0,6 0,7 0,7 0,5 0,4
Kassaflode per aktie, kr'® 14,34 -5,27 -6,34 1,16 6,15 -3,09 2,65 5.84 -0,52 -0,28
Eget kapital per aktie, kr'® 1" 46 49 49 61 79 80 69 64 120 175
Avkastning pa eget kapital i % 36 10 13 22 27 5 -2 0 10 39
Substansvarde per aktie fore utspadning, kr'® 103 116 122 201 189 154 82 108 120 175
Substansvarde per aktie efter utspadning, kr'® ™ 99 11 117 191 188 154 82 108 120 175 -1%/11%
Substansvardeutveckling i % 54 12 6 64 -3 -18 -47 32 1 46
Borskurs den 31 december, kr'® ' 75,25 96,75 91,50 120,00 141,00 114,50 52,00 69,50 84,50 139,00 0%/10%
Borsvarde den 31 december 57 558 73 867 69 162 91 828 107 822 87 686 39893 53 007 64 826 106 326
Substansrabatt i % 24 12 22 37 25 26 37 36 30 21
Ladmnad utdelning per aktie, kr'® 2,50 2,507 2,75 3,407 5,509 5,50 3,409 2,25 2,25 3,507 -9%/5%
Direktavkastning i % 3,3 2,6 3,0 2,8 3,9 4,8 6,5 3,2 2,7 2,5
Investoraktiens totalavkastning i % 60 32 -1 35 20 -15 -52 43 25 68  4%/15%
Investoraktiens arliga omsattningshastighet i % '» 102 53 67 79 81 69 101 168 121 130
SIXRX (avkastningsindex) i % 43 28 13 70 -1 -15 -36 34 21 36
OMXS30 index i %' 39 28 17 71 -12 -20 -42 29 17 29

Definitioner se sidan 92.
1) 1996-1997: Inklusive Saab AB.

1996-2002: Eget kapital och arets resultat har omraknats enligt kapitalandels-

metoden.

2004-2005: Fran och med 2005 tillampas International Financial Reporting

Standards (IFRS). Jamforelsetal fér 2004 har omraknats i enlighet med de nya
principerna. For tidigare ar har ingen omréakning gjorts.
2) Under ar 2001 har Investor eliminerat sitt innehav i den egna konvertibeln.
Jamforelsesiffror for ar 2000 har justerats med hansyn till detta.
3) For perioder fram till och med 2003 (fére 6vergangen till redovisning enligt
IFRS) inkluderar posterna évervarden.
Utover ordinarie utdelning lamnades en inkopsratt avseende aktier i

4) 1997:

1999:
2000:
2001:
2002:

Saab AB varderad till 2,50 kr/aktie.

Slutgiltigt faststalld utdelning 3,40 kr/aktie, varav extra 0,40 kr.

Faststalld utdelning 5,50 kr/aktie, varav extra 2,50 kr.
Faststalld utdelning 5,50 kr/aktie, varav extra 2,50 kr.
Faststalld utdelning 3,40 kr/aktie, varav extra 1,15 kr.

5) Foreslagen utdelning 3,50 kr/aktie.

6) Enligt beslut &r 2000 har innehavet i Volvo 1999 omklassificerats till

Ovriga innehav.
Avser forsaljningen av 55% av Scania.
Tillkommande belopp avseende forséljningen av Scania uppgar till 80 Mkr.

7) 1996:
1997:

1998:
1999:

Inklusive forséaljningen av 35,1% av Saab AB.
Inklusive férsaljningen av Scaniaaktier genom I6sen av utfardade
koépoptioner.
Exklusive Scania.
Exklusive Saab AB.
Exklusive Scaniaaktier belastade med képoptioner.
Varav 9.342 Mkr avser de 51,9 milj Scaniaaktier, som tillforts
karninnehaven.
1998: Varav 627 Mkr avser de 21,6 milj Saabaktier, som tillforts karninnehaven.
10) 1996-1998 justerat for emissioner och split.
11) 1996-1999 efter full konvertering.
12) Avser B fria-aktien.
13) Tidigare benamnt OMX index.

8) 1996:
1998:
1999:

9) 1996:
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Definitioner

Avkastning pa eget kapital

Arets resultat i procent av genomsnittligt eget kapital.

Eget kapital per aktie

Eget kapital inklusive konvertibla forlagslan i forhallande till antal
aktier pa balansdagen efter full konvertering.
Investmentbolag

Ett foretag vars uppgift vasentligen &ar att genom ett valfordelat
vardepappersinnehav erbjuda aktiedgare riskfordelning och vars
aktier &gs av ett stort antal fysiska personer.

IRR (Internal rate of return)

Arlig genomsnittlig avkastning beraknad som den internrénta
som resulterar i att nuvérdet av alla kassafloden for en investering
blir noll.

Kassafléde per aktie

Arets kassaflode i forhallande till vagt genomsnittligt antal aktier.

Korrelation

Ett satt att kvantifiera graden av samvariation mellan tva tillgangar.

Marknadens avkastningskrav

Definierat som den riskfria rantan med tillagg av riskpremie.
Mezzanine finansiering

Finansieringsform mellan langfristiga 1an och eget kapital.
Nettoskuld/Nettokassa

Rantebarande kort-och langfristiga skulder inklusive pensions-
skulder med avdrag for likvida medel, kortfristiga placeringar och
rantebarande kort-och langfristiga fordringar.
Omsattningshastighet

Antalet omsatta aktier under ett ar i férhallande till totalt antal
utestdende aktier.

Private placement

Riktat onoterat erbjudande till en utvald grupp investerare.
Resultat per aktie fore utspadning

Arets resultat hanférligt till moderbolagets aktiedgare i forhallande
till vagt genomsnittligt antal aktier.

Resultat per aktie efter utspddning

Arets resultat hanforligt till moderbolagets aktiesgare plus rante-
kostnader efter skatt avseende konvertibla forlagslan, i forhallande
till vagt genomsnittligt antal aktier efter full konvertering och
justerat for effekt av aktierelaterade ersattningar.

Riskfri réanta

Den avkastning som erhalles vid en investering i statsobligationer.
Vid berdkningar har Investor anvant SSVX 90 dagar.

Riskpremie

Den Overavkastning utover den riskfria rantan som en investerare
kraver for att kompensera for den hogre risken i en aktieplacering.
Sharpekvot

Ett satt att justera avkastning i en tillgdng med avseende pa risken
i tillgangen. Sharpekvoten méats som Gveravkastningen éver riskfri
ranta, delat med tillgdngens volatilitet.

SIX Avkastningsindex, SIXRX

Ett aktieindex for Stockholmsbdrsen berdknat pa kursférandring
och aterinvesterade utdelningar.

Skuldsattningsgrad

Nettoskuld/Nettokassa i forhallande till totala tillgangar.
Soliditet

Eget kapital samt konvertibla forlagslan i forhallande till balans-
omslutningen.

Substansrabatt

Skillnaden mellan substansvarde och borsvarde i forhallande till
substansvardet. Om borsvardet ar lagre an substansvardet handlas
aktien med rabatt, om bérsvardet ar hégre handlas den med
premium. Kallas dven investmentbolagsrabatt.

Substansvarde

Marknadsvérde pa totala tillgdngar minus nettoskulden
(6verensstammer med eget kapital).

Substansvéarde per aktie fore utspadning

Substansvérde i forhallande till antal aktier pa balansdagen.
Substansvéarde per aktie efter utspdadning

Substansvarde i forhallande till antal aktier pa balansdagen

efter full konvertering och justerat for effekt av aktierelaterade
ersattningar.

Substansvardeutveckling

Substansvardet per aktie vid drets utgang i férhallande till
substansvardet vid drets ingang.

Totalavkastning

Summan av kursférandring inklusive aterinvesterad utdelning.
Totalavkastning kadrninvesteringar

Foérandringen av marknadsvardet (justerat for nettoférandringar)
plus mottagna utdelningar i férhallande till ingdende marknads-
varde (justerat for nettoférandringar).

Totala tillgangar

Balansomslutning med avdrag for tillgangsposter som ingar i
nettoskulden och avdrag for ej rantebarande skulder.
Value-at-Risk (VaR)

Den storsta forlust som en position, eller en portfolj av positioner,
kan ge upphov till, dels under en given tidsperiod, dels med en
pa forhand bestamd sannolikhet.

Vidareutdelningsandel

Ldmnad utdelning i forhallande till mottagna utdelningar.
Volatilitet

Ett matt pa variabiliteten i en tillgangs avkastning. Méts ofta som
standardavvikelsen i avkastningen pa tillgangen under en viss
given tidsperiod.

Vardeutveckling kdrninvesteringar

Foérandringen av marknadsvardet (justerat for nettoférandringar) i
forhallande till ingdende marknadsvarde (justerat for
nettoférandringar).

Arets resultat

Resultatet efter skatt.
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