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Bokslutskommuniké 2008

Viktiga handelser under fjarde kvartalet
B Agandeti Atlas Copco starktes genom investeringar om 505 Mkr.

B Nettokassan uppgick till 9,4 Mdr kronor per den 31 december 2008 och den
genomsnittliga I6ptiden pa skuldportféljen var 12,6 ar.

B Styrelsen och verkstallande direktor foreslar en utdelning till aktiedgarna péa
4,00 (4,75) kronor per aktie.

Finansiell information

B Substansvardet uppgick den 31 december 2008 till 115.340 Mkr (150 kronor per aktie),
jamfort med 155.204 Mkr (203 kronor per aktie) vid féregaende arsskifte. Detta
motsvarar en férandring, inklusive aterlagd utdelning, om -23 procent fér 2008.
Stockholmbdrsens totalavkastning (SIXRX) uppgick till -39 procent under 2008.

B Koncernens resultat for 2008, inklusive vardeférandringar, uppgick till -36.736 Mkr
(-47,99 kronor per aktie), jamfort med -367 Mkr (-0,48 kronor per aktie) for 2007.

B Karninvesteringarnas resultatpaverkan uppgick till -31.546 (-4.535) Mkr under 2008.
Storst positiv paverkan pa resultatet hade Scania med 3.311 Mkr och stérst negativ
paverkan hade SEB med -13.863 Mkr.

B Operativa investeringars resultatpaverkan under 2008 var -710 (-879) Mkr.

Private Equity-investeringars resultatpaverkan under 2008 var -3.463 (5.953) Mkr.

B Investoraktiens totalavkastning for aret var -18 (-10) procent, varav -8 (-11) under det
fjarde kvartalet. Den arliga totalavkastningen har under den senaste 20-arsperioden
varit 12 procent.
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Nedgang bekraftad

Tyvarr maste jag inleda
mina kommentarer om
det gangna aret pa
samma satt som jag
gjorde for ett ar sedan;
2008 var inget bra ar att

Vi ar inte néjda med en
totalavkastning pa minus
18 procent fér 2008. Aven om utvecklingen klart
overtraffade marknaden, som sjonk med 39
procent (SIXRX), sa kan relativ avkastning aldrig
betala rakningarna. Endast absolut
vardeskapande raknas. Var malsattning ar att
generera en totalavkastning till aktiedgarna som
overstiger marknadens avkastningskrav éver en
konjunkturcykel. Var starka finansiella position
ger oss goda forutsattningar att uppna detta.

2008 var ett exceptionellt ar som inte later sig sammanfattas pa
ett enkelt satt. Vi sag borsfall i en omfattning som inte skadats
sedan 1930-talet. Regeringar lanserade omfattande
stimulanspaket, garanterade och tillférde kapital till banker
samt forstatligade till och med vissa finansiella institutioner. Jag
ar 6vertygad om att vara barnbarns skolbocker utforligt
kommer beskriva den har perioden.

Den finansiella turbulensen boérjade i mitten av 2007 och
accelererade under 2008 pa ett satt som fa hade kunnat
férestalla sig. Aven om vi pa ett tidigt stadium uttryckte oro for
riskerna i det finansiella systemet och dess paverkan pa den
reala ekonomin, forutsag vi inte den enorma kraften och
hastigheten i korrigeringen. Efterfrdgan forefaller ha avstannat
mot slutet av aret.

Nodvandigt att planera for allvarlig nedgang

Vi tror inte att den nuvarande konjunkturnedgangen kan
jamféras med nagon av de vi har upplevt under de senaste
artiondena. Vi menar att det ar nodvandigt att planera for en

allvarligare nedgang. Allt annat bor vara en positiv éverraskning.

Konsumenterna har spenderat alltfor mycket under ett antal ar,
vilket har resulterat i en 1ang period av l&gt sparande. Aven om
detta ar tydligast i USA géller det till stor del aven Europa.
Historiskt har sparkvoten i USA legat runt tio procent av
disponibel inkomst. Under de senaste 20 aren har den gradvis
fallit ner mot noll. Sparkvoten maste aterstallas, vilket minskar
utrymmet for konsumtion. Fallande tillgangspriser, pa till
exempel aktier och fastigheter, stigande arbetsléshet och en
restriktivare lanemarknad kommer sannolikt att gora
konsumenten an mer forsiktig. Vi kan inte férvanta oss att den
amerikanska konsumenten kommer lyfta ekonomin ur
lagkonjunkturen. Det kommer f& betydande konsekvenser
eftersom den amerikanska konsumtionen utgér omkring 20
procent av global BNP.

Bolag som har direkt exponering mot konsumentmarknaden ar
redan drabbade. Grinchen lyckades inte bara stjéla julen forra
aret utan han tog dven en stor bit av det nya aret. En talande
illustration fran en av mina kollegor; inom 20 kvarter langst
Madison Avenue i New York har ¢ver 25 affarer slagit igen
sedan jul. Nagon likande utveckling har vi &nnu inte sett i
Europa.

vara aktiedgare i Investor.

Erfarenheter fran tidigare lagkonjunkturer tyder pa att de som
orsakats av bankkriser ar svarare och mer langvariga an andra
nedgangar. Detta understryker vikten av att snabbt aterskapa
ett valfungerande finansiellt system. Som vi tidigare har noterat,
lider det globala banksystemet av brist pa kapital for
forlusttackning. Om detta inte atgardas kommer bankerna vara
tvungna att fortsatta minska sin utlaning, vilket ytterligare
skadar den reala ekonomin.

Okéand terréang

Regeringar har ingripit pa ett sallan skadat satt for att mota den
ekonomiska nedgangen. Det ar svart att forutse effekterna av
insatserna eftersom vi befinner oss i okand terrdng. Aven om
omfattande stimulanspaket kan kannas som ett bra botemedel
mot deflationsoro, ska man inte underskatta risken for inflation
pa nagra ars sikt. Att skjuta upp en normalisering av sparkvoten
riskerar gora justeringsprocessen mer smartsam i framtiden. Det
ar mojligt att okade offentliga utgifter hjalper pa kort sikt, men
USA och manga europeiska lander lider redan, eller kommer att
lida, av farligt hdga budgetunderskott. Behovet av att bekampa
dessa underskott kommer att déampa tillvéxten pa sikt.
Sammanfattningsvis finns det en betydande risk att tillvaxten i
vastvarlden hotas dven i ett medellangt perspektiv.

Effekterna av minskad konsumtion kommer bli kannbara
varlden over. Minskad forsaljning i USA paverkar kinesiska
fabriker som i sin tur far effekter pa den kinesiska ekonomin.
Varldens ekonomier &r tydligt sammankopplade. Samtidigt ar
jag fortsatt 6vertygad om att tillvaxtmarknaderna kommer att
spela en avgorande roll for den globala ekonomins
dterhamtning.

Den generella oron for finansindustrin férvarras av vissa
investerares oetiska agerande, som till exempel Bernard
Madoffs pastadda Ponzi-system. De langsiktiga konsekvenserna
av detta ar oklara, men de kan bli omfattande eftersom
trovardighet och fortroende ar avgérande for
kapitalmarknaderna. Vi kan forvanta oss 6kade regleringar pa
finansmarknaderna, men lat oss inte forledas att tro att det &r
den enda I6sningen. Sarbanes Oxley Act innebar inte att den
nuvarande amerikanska bubblan kunde undvikas.

Aven om prognosen fér den globala ekonomin inte ser vidare
ljus ut for ndrvarande, far vi inte glomma att det forr eller
senare vander. Det sags ofta att natten ar som morkast fore
gryningen.

Atgarder tagna for att mota svarare tider

For nagra ar sedan borjade vi forbereda oss for svarare tider.
Med facit i hand kunde vi ha gjort annu mer. Vara atgarder
innefattade betydande avyttringar och en férlangning av
|6ptiden pa vara lan. Men kanhanda &r de basta besluten de
som madrks minst; de investeringar vi beslot att inte fullfolja pa
grund osakerhet kring affarsmodellen och/eller varderingen. Vi
ar i den foérmanliga sitsen att i denna nedgéng ha en nettokassa
pa drygt 9 Mdr kronor. Var bruttokassa uppgar till 28 Mdr
kronor och endast 6 Mdr kronor av vara utestaende lan forfaller
under de kommande fem aren.

Under forsta kvartalet 2008 slutférdes forsaljningen av OMX till
Nasdag och Borse Dubai. Vi tillkdnnagav ocksa
overenskommelsen att sélja vara aktier i Scania till Volkswagen.
Bada transaktionerna baserades pa var grundprincip att géra
vad som dr ratt for varje enskilt bolag och samtidigt maximera
vardet for vara aktiedgare. | denna process erhéll vi 21 Mdr
kronor. Under dret har vi investerat 2 Mdr kronor i Atlas Copco,
Electrolux, Husqvarna och SEB. Vi &r 6vertygade om att dessa
investeringar langsiktigt kommer att generera bra vérde, aven
om vi i det korta perspektivet kunde tajmat dem battre. Under
2009 kommer vi fortsatta att selektivt gora tillaggsinvesteringar
i vara karninvesteringar om deras aktier handlas pa nivaer under
vad vi bedémer &r deras langsiktiga fundamentala varde. Vi



forblir fokuserade pa langsiktigt vardeskapande och ager garna
vara investeringar under lang tid, helst for alltid.

Karninvesteringarna battre an borsen

Var portfolj av kdrninvesteringar utvecklades battre an borsen
under aret. Generellt har bolagen starka marknadspositioner
och har reagerat tidigt pa den forsvagade ekonomin genom att
anpassa sina kostnadsstrukturer. Givet nuvarande
marknadslage kan behov av nytt kapital uppsta, inte bara for
att starka balansrékningar utan ocksa for att fanga attraktiva
affarsmojligheter. Varje bolag ar ansvarigt for att vidta alla
nodvandiga atgarder for att sakerstalla sin kapitalsituation. Om
det inte ar tillrackligt &r vi beredda att stédja vara innehav
genom att skjuta till ytterligare kapital, givet att det ar
industriellt riktigt och vardeskapande for vara aktiedgare.

Klokt se éver utdelningsnivaer

Med tanke pa den kraftiga férsamringen av det ekonomiska
klimatet under det fjarde kvartalet tror jag det ar klokt att
utdelningsnivaerna ses dver extra noggrant i ar. Styrelserna
maste sakerstélla att bolagen kan bedriva sin verksamhet under
en potentiellt djup och langvarig nedgang. Dessutom kan det
vara fortsatt besvarligt med finansiering under en tid framover
till foljd av daligt fungerande kreditmarknader. Till skillnad fran
bara ndgra manader sedan inser marknaden idag att en stark
finansiell stallning ar en strategisk fordel. Att sanka eller stélla in
utdelningen &r ett kostnadseffektivt satt att starka
balansrakningen. Vidare ar det mer logiskt att basera
utdelningen pa forvantad intjdning de kommande aren an pa
2008 ars resultat. Givet det osdkra laget kan en styrelse skjuta
pa utdelningsforslaget for 2008 sa lange som mojligt innan
arsstamman. Alternativt kan styrelsen anvanda sig av
mojligheten att kalla till en extra bolagsstémma senare under
aret, om utsikterna klarnat, for att faststélla utdelningen. | detta
sammanhang vill jag passa pa att upprepa fordelen med att ge
styrelsen mandat att genomféra riktade nyemissioner for att
snabbt kunna ta in nytt kapital, ndgot som kan visa sig vara
avgorande i dagens marknad. Var uppfattning ar att beslut om
utdelning alltid ska drivas av vad som &ar bast for bolagets
langsiktiga vardeskapande, inte av dgarnas kortsiktiga krav. Av
forsiktighet, men ocksad med tanke pa forvantade
investeringsmojligheter, foreslar Investors styrelse en sankning
av utdelningen med 75 &re till 4,00 kronor.

Viktiga framsteg inom Operativa investeringar

Inom Operativa investeringar noterades ett antal viktiga
framsteg under 2008. MélInlycke Health Care ar tillbaka i sitt
tillvéxtspar och uppvisar god I6nsamhet inom bada sina
affarsomraden. Ut6ver dkade satsningar inom FoU innebar
tillvaxtplanen att saljstyrkan utdkas - “more feet in the street” -
pa saval etablerade som nya marknader, till exempel Kina och
Japan. Gambro fortsatter sitt omstruktureringsarbete for att
uppna en mer effektiv operativ struktur. Samtidigt avsatts
betydande resurser till FoU och till att starka produktportfoljen.
Under aret har bolaget framgangsrikt lanserat ett antal nya
produkter for forsta gangen pa flera ar. CaridianBCT har kvartal
efter kvartal uppvisat en lovande utveckling for bade de
befintliga och de nya produkterna, Atreus och Mirasol. 3
Skandinavien nddde under sommaren malet om positivt resultat
pa EBITDA-niva pa manadsbasis, och avslutade aret med ett
fortsatt positivt momentum.

Under aret har vi investerat i kredithanteringsbolaget Lindorff.
En generell avmattning i ekonomin innebar dkad efterfragan pa
Lindorffs tjanster, aven om bolagets vinst pa kort sikt troligen
paverkas negativt av langre kredithanteringstider.

Véra Operativa investeringar anvander skuldsattning for att 6ka
avkastningen. Skuldnivaerna i de individuella bolagen &r
baserade pa stabiliteten i efterfragan, den operativa
flexibiliteten samt kassaflodesgenereringen. Nuvarande
finansieringar har lang genomsnittlig [6ptid och &r, med
undantag for 3, fristdende och utan garantier fran Investor.
Samtliga bolag uppfyller idag sina skuldataganden, men vi &r
beredda att skjuta till mer kapital om det skulle vara
vardeskapande att minska skuldsattningen.

Nedvérderingar inom Private Equity

Vérderingarna inom Private Equity har justerats ned betydligt
under aret. Detta kompenserades delvis av positiva
valutaeffekter uppgdende till drygt 2 Mdr kronor, jamnt
fordelade mellan Investor Growth Capital och EQT. Investor
Growth Capital paverkas mindre av kreditoron da deras innehav
inte ndmnvart anvander sig av skuldfinansiering. Innehaven
bygger pa langsiktiga tillvaxttrender och ar darmed mindre
cyklist exponerade. Nedgangen paverkar dock dven dessa
innehav. Fokus okar pa att reducera kapitalatgangen och pa att
snabbare na I6nsamhet. Att skaffa nytt kapital i nuvarande lage
ar en stor utmaning och bolagen maste fokusera pa den
billigaste finansieringskallan — internt genererat kassafléde.

Vardet pa vara investeringar i EQT har minskat betydligt under
aret, som ett resultat av fallande jamforelsemultiplar och
svagare operativa resultat. Efter ett antal ar med stark medvind,
star nu buyout-industrin infor en avsevart mer kravande miljo.
EQT har ett utomordentligt track-record i saval svaga som
starka marknader. Med det i atanke raknar vi med att EQT
kommer att fatta bra beslut dven framover.

Stark finansiell position skapar mojligheter

Som tidigare namnts har vi en stark finansiell stallning som
mojliggor att vi kan fullfolja var strategi att ©ka Operativa
investeringar, starka vart dgande i utvalda karninnehav och
fortsatta utveckla var Private Equity-verksamhet. Vi kommer inte
pricka ratt tidpunkt for varje investering, och vi vet inte om
marknaden star hogre eller lagre i slutet pa aret. Vi ar dock
Overtygade om att nuvarande varderingsnivaer skapar
mojligheter till investeringar med attraktiv avkastningspotential
pa fem till tio ars sikt, férutsatt att man kan hantera smartan till
dess att marknaden vander upp igen. Vi kommer fortsatt vara
talmodiga och disciplinerade i vart tillvdgagangssatt, men vi
maste samtidigt vara beredda att ta risker for att skapa hog
avkastning. Detta kommer sakerligen innebédra en del felaktiga
satsningar; endast den som inte fattar nagra beslut kan fullt ut
undvika misstag. For att citera den legendariska
ishockeyspelaren Wayne Gretzky: “du missar 100 procent av de
skott du inte tar”. Det basta sattet ar att erkdnna sina misstag
tidigt och ga vidare.

Kara aktiedgare, vi beklagar den otillfredsstéllande utvecklingen
under 2008. Aven om vi férvéntade oss att 2008 skulle bli ett
svart ar, underskattade vi kraften i nedgangen. Jag tycker att vi
har lyckats i var ambition att sakerstalla den finansiella styrkan
for att framgangsrikt kunna ta oss igenom den nuvarande
lagkonjunkturen. Vi fortsatter vara fullt fokuserade pa att skapa
varde for vara aktiedgare. Vi kan inte garantera framgéang, men
vi kommer att forsoka gora som Wayne Gretzky: “Jag aker dit
pucken kommer att komma, inte dit den varit”.

Borje Ekholm



Koncernens utveckling

Under 2008 sjonk substansvardet fran 155,2
Mdr kronor till 115,3 Mdr kronor. Arets
resultat, inklusive vardeférandringar, var -36,7
(-0,4) Mdr kronor. Motsvarande siffra for det
fjarde kvartalet var -15,6 (-19.2) Mdr kronor.
Investors substansvarde har dock utvecklats
battre an den svenska marknaden under saval
helaret som under det fjarde kvartalet. Vid
arets slut uppgick Investors nettokassa till 9,4
Mdr kronor.

Las mer pa investorab.com/"Investor i siffror” >>

SUBSTANSVARDE INVESTOR

Substansvardet

Den 31 december 2008 uppgick substansvardet till
115.340 Mkr (jamfort med 155.204"), vilket motsvarade
150 (203) kronor per aktie. Substansvardet forandrades
darmed med -39.864 (-4.116) Mkr under aret och med
-14.888 (-19.429) Mkr under det fjarde kvartalet.

Substansvardeforandringen, inklusive aterlagd utdelning,
uppgick till -23 (0) procent under aret, varav -11 (-11)
procent under det fjdrde kvartalet. Under motsvarande
perioder var utvecklingen fér Stockholmsbérsens
avkastningsindex (SIXRX) -39 procent respektive -17
procent.

Affarsomradet Private Equity har under det fjarde
kvartalet paverkats positivt av euron och dollarns
forstarkning mot kronan.

1) For balansposter avser siffror inom parentes vardet vid arsskiftet. For
resultatposter avses jamforbar period foregdende ar.

INVESTORS AFFARSOMRADESSTRUKTUR
Typ av bolag/verksamhet

Valetablerade globala noterade bolag
med lang agarhorisont.

Medelstora till stora bolag med
medellang till lang agarhorisont.
Noterade och onoterade innehav.
Tillvaxtbolag och skuldfinansierade
Uppkop, framst onoterade bolag.
Agarhorisont ~3-7 ar.

Finansiella innehav/verksamheter med
kortare agarhorisont.

Karninvesteringar

Operativa
investeringar

Private Equity-
investeringar

Finansiella
investeringar

31/12 2008 31/12 2007

kr/aktie Mkr  kr/aktie Mkr
Karninvesteringar 96 73272 166 127 293
Operativa investeringar 22 16 378 15 11 806
Private Equity-investeringar 20 15295 23 17718
Finansiella investeringar 1 1246 4 2583
Ovriga tillgdngar & skulder 0 -266 -1 -613
Totala tillgangar 139 105 925 207 158 787
Nettokassa(+)/skuld(-) 11 9415 -4 -3 583
Substansvarde 150 115340 203 155204

Andel noterade och onoterade investeringar, 31/12 2008

Onoterat 30%

Moterat 70%

Onoterade tillgangar som andel av totala tillgangar
uppgick till 30 (19) procent vid arets utgang.

Substansvarde, kvartalsfarandring
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Typ av agande
L edande minoritetsagande.

Maijoritetsagande eller med
betydande minoritet.

Ledande minoritetsagande inom
Investor Growth Capital.
Majoritetsagande inom EQT.

Minoritetsagande.

Varderingsprincip
Borskurs (kop).

Agarandel av
eget kapital

Borskurs (kop), multipel-
eller tredjepartsvardering.

Borskurs (kop) eller
tredjepartsvardering.




Resultatutveckling UTVECKLING KONCERNEN
1/10-31/12  1/1-31/12 1/1-31/12
Koncernens resultat, inklusive vardefoérandring, under Mkr 2008 2008 2007
aret uppgick till -36.736 (-367) Mkr, varav -15.570 Vardeférandring -14.879 -39 492 -1534
(-19.231) Mkr under det fjarde kvartalet. Utdelningar 286 4903 3884
— . o o Rorelsens kostnader” -157 -576 -552
Karninvesteringar paverkade arets resultat med Ouri atooster? 820 L1 5 165
[ . vriga ri r - - -
-31.546 (-4.535) Mkr, Operativa investeringar med 9a resultatposte
-710 (-879) Mkr, Private Equity-investeringar med Koncernens resultat 15570 36736 -367
-3.463 (5.953) Mkr och Finansiella investeringar med Utdelning - -3637 -3449
-639 (-173) Mkr. Ovrigt 682 509 -300
Under fjarde kvartalet paverkade Karninvesteringar Forandring substansvérde 14888  -39864 4116
resultatet med -13.521 (-18.595) Mkr, e e Ko e O O B
. . . aktierelaterad Ion. For perioaen - uppgic ostnaden ti r.
Operatlva |nve§ter|nga_r med -537 ('447) Mkr, 2) | 6vriga resultatposter ingar andelar i intresseféretags resultat.
Private Equity-investeringar med -1.047 (393) Mkr
och Finansiella investeringar med -382 (-202) Mkr. . . B
e segmentsrapporteringen, sidan 26, fér en
S t 1 dan 26, f
etaljerad beskrivning av utvecklingen for respektive
. detaljerad besk tveckl f kt
Resultatutveckling, Koncernen affarsomrade.
Mkr
10000
0
Totala tillgangar per sektorer, 31/12 2008
-10 000 + Ovrigt 3%
Sallanképsvaror 7%
20000 |
Finans 12% Industri 32%
-30000 | S
o
-40 000 L 2007 2008 Qa,mg‘l QA'I-OQ% Medicinteknik 13% %
IT & Telecom 16% Lakemedel 17%
TILLGANGAR UPPDELADE PER SEKTOR OCH AFFARSOMRADE, 31/12 2008
Mkr Industri  Ladkemedel T & Telekom  Medicinteknik Finans  Sallankdpsvaror  Ovrigt Totalt
Karninvesteringar 34272 15837 9611 - 8608 4944 - 73272
Operativa investeringar - - 1301 9552 3541 1338 646 16 378
Private Equity-investeringar 558 2011 5862 3647 - 1678 1539 15295
Finansiella investeringar och Ovrigt - - - - - - 980 980
Totalt 34 830 17 848 16 774 13 199 12 149 7960 3165 | 105925




OVERSIKT SUBSTANSVARDE

. Andel av totala Varde,
Antal aktier ~ Agarandelar, 31/12 2008 (%) tillgangar (%) kr/aktie, Varde Mkr, Varde Mkr,
31/12 2008" Kapital® Roster? 31/12 2008 31/12 2008 31/12 2008 31/12 2007

Kérninvesteringar®

ABB 166 330 142 7,34 7,34 18 25 19170 30771

AstraZeneca 51587810 3,67 3,67 15 21 15 837 14 290

Atlas Copco 204 244 326 16,6 22,3 13 18 13 557 18 227

Ericsson 164 078 702 51 19,4 9 13 9611 12 417

SEB 142 527 895 20,7 21,1 8 11 8 608 22 662

Electrolux 39165071 12,7 28,8 3 3 2614 3969

Husqvarna 59201 258 15,4 28,7 2 3 2330 4134

Saab AB 21611925 19,8 38,0 1 2 1545 2799

Scania - - - - - - 14612

OMX - - - - - - 3412
69 96 73272 127 293

Operativa investeringar

Malnlycke Health Care 62 46 6 9 6 166 5729

Lindorff 57 50 3 4 3541 -

Gambro Holding (Gambro & CaridianBCT) 49 49 3 4 3 386 3217

The Grand Group 100 100 1 2 1338 1337

3 Skandinavien 40 40 1 2 1301 920

Ovrigt - - 1 1 646 603
15 22 16 378 11 806

Private Equity-investeringar

Investor Growth Capital 100 100 8 10 7968 7518

EQT e/t? e/t? 7 10 7327 10 200
15 20 15 295 17718

Finansiella investeringar - - 1 1 1246 2583

Ovriga tillgdngar & skulder - - 0 - -266 -613

Totala tillgangar - - 100 139 105 925 158 787

Nettokassa(+)/nettoskuld(-) - - 11 9415 -3 583

Substansvarde - - 150 115 340 155 204

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

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

3) Varderas pa Investors innehavda aktieslag med undantag for Saab och Electrolux dar mest omsatta aktieslag anvénds.

4) Beréknat i enlighet med schweiziska flaggningsregler.

5) Berdknat i enlighet med brittiska flaggningsregler.

6) Investors andel av kapitalet i EQT:s 13 fonder varierar mellan 10 och 62 procent.



Karninvesteringar

Karninvesteringarnas sammanlagda
resultatpaverkan under aret var -31,5 (-4,5)
Mdr kronor, varav -13,5 (-18,6) Mdr kronor
under det fjarde kvartalet. Aktier i Atlas
Copco koptes under det fjarde kvartalet for
totalt 0,5 Mdr kronor. Totala
nettoforsaljningar inom affarsomradet
uppgick till 18,8 Mdr kronor under 2008.
Totalavkastningen for affarsomradet var -25
procent under 2008, varav -16 procent under
det fjarde kvartalet. Affarsomradet
overtraffade darmed Stockholmsborsens
totalavkastningsindex (SIXRX), som under
motsvarande perioder sjonk med 39 procent
respektive 17 procent.

Las mer pa investorab.com/"Véra investeringar” >>

OVERSIKT KARNINVESTERINGAR

Under det fjarde kvartalet har efterfragan i varlden
avmattats vasentligt inom praktiskt taget alla sektorer
och geografiska omraden. Karninvesteringarna har
paverkats av avmattningen. Manga av vara investeringar
har som en konsekvens av detta proaktivt justerat sina
kostnadsstukturer. Det rader fortfarande en stor
osakerhet om hur lang och djup nedgdngen blir, och
darmed dess totala paverkan pa Karninvesteringarna.

K6p och forsaljningar

| Atlas Copco koptes 6.720.500 A-aktier och 3.243.000
B-aktier for totalt 505 Mkr under det fjarde kvartalet.

Handelser tidigare under aret

Aktier i SEB koptes for 723 Mkr, i Husqvarna for 318
Mkr, i Atlas Copco for 379 Mkr och i Electrolux for 225
Mkr. Scania avyttrades for 16.823 Mkr och innehavet i
OMX avyttrades for 3.419 Mkr.

Inldsenprogram

Tidigare under aret sdlde Investor inlésenratter i Scania
for 660 Mkr.

Utdelningar

Utdelningar fran karninvesteringarna uppgick till 3.803
(3.161) Mkr under aret.

Resultat for perioden

Karninvesteringarnas resultatpdverkan under dret
uppgick till -31.546 (-4.535) Mkr, varav -13.521
(-18.595) Mkr under det fjarde kvartalet. Scania och
AstraZeneca hade positiv paverkan pa resultatet med
3.311 Mkr respektive 2.164 Mkr. ABB och SEB
paverkade resultatet negativt med -11.137 Mkr
respektive -13.863 Mkr.

Kopt(+)/ salt(-) Total- Genomsnittlig
netto, avkastning” totalavkastning”
Mkr, 2008 2008 (%) 5 ar,(%)
ABB - -36 +27
AstraZeneca - +16 +0,3
Atlas Copco +884 -29 +17
Electrolux +225 -36 +42
Ericsson - -19 -0,1
Husqgvarna +318 -44 -12%
OMX? -3419 -
Saab AB - -43 -6
Scania® -17 483 -
SEB +723 -62 -8
-18 752
1) Berdknas som summan av kursutveckling och &terlagd utdelning.
2) Siffran inkluderar Husqvarna fram till dess avknoppning den 13/6 2006.
3) Genomsnittlig totalavkastning sedan borsnoteringen 13/6 2006.
4) Avyttrad i forsta kvartalet 2008.
5) Awyttrad i tredje kvartalet 2008. Siffran inkluderar dven tidigare forsaljning av

inlésenrattigheter.

Karninvesteringarnas resultatpaverkan, 1

/1-31/12 2008

Scania EE2R
AstraZeneca 2164
-1157 SAAB
-1420 Electrolux
-1992 Husgvarna
-2 396 Ericsson
-4983 Altas Copco
=11 137 ABB
-13 863 SEB
-80 | Kostnader mMkr

-14 000 -12 000 -8 000 -6 000 -4 000 0

2000 4000

RESULTATUTVECKLING KARNINVESTERINGAR

1/10-31/12 2008

1/1-31/12 2008

Mkr 1/1-31/12 2007
Vérdeférandring -13 506 -35 269 -7 537
Utdelningar 3803 3161
Rorelsens kostnader” -15 -80 -159
Resultatpaverkan -13 521 -31546 -4 535

1) Minskning i rorelsens kostnader jamfért med 2007 beror huvudsakligen pa

forandring av kostnadsallokeringsmodellen.

Resultatutveckling, Karninvesteringar

Mkr
20 000

1

5000

-10 000 |

-25000 -

40000 L L 8
2007 p008 @ P ga 200



Operativa investeringar

Operativa investeringars resultatpaverkan
uppgick till -710 (-879) Mkr under aret,
varav -537 (-447) Mkr under det fjarde
kvartalet. Operativa investeringar
rapporteras med en manads férdréjning.

Lds mer pa investorab.com/"Vadra investeringar” >>

Resultat for perioden

Operativa investeringars resultatpaverkan pa Investor
uppgick till -710 (-879) Mkr under 2008, varav 3
Skandinavien -610 (-798) Mkr, MélInlycke Health Care
145 (-32) Mkr, Lindorff -49 (fran och med
investeringstillféllet) (-) Mkr och Gambro Holding
-156 (-326) Mkr.

Resultatpaverkan for det fjarde kvartalet uppgick till
-537 (-447) Mkr for affarsomradet, varav

3 Skandinavien utgjorde -154 (-134) Mkr, Mélnlycke
Health Care -162 (68) Mkr, Gambro Holding -125
(-354) Mkr och Lindorff -73 (-) Mkr.

MolInlycke Health Care har under det fjarde kvartalet
paverkats negativt av valutaomrakningseffekter. Den
negativa paverkan pa Lindorff ar hanforlig till effekter
i dess holdingbolag och omfattar huvudsakligen
valutapdverkan, rantekostnader och avskrivningar av
de 6vervarden som uppstatt i samband med forvarv.

Skuldfinansiering

Skuldfinansieringen av Gambro, MoInlycke Health
Care och Lindorff ar fristdende och utan garantier
fran Investor. Nasta storre laneforfall for dessa bolag
ar 2012. Den skuldfinansieringsstruktur som anvands
vid investeringstillfallet for respektive bolag utformas
utifrdn de forutsattningar varje enskilt bolag har
avseende framtida tillvaxt, intjaningsférmaga samt
kassaflodesgenerering. Foljaktligen ar skuld-
finansieringsnivaerna for bolagen inom Operativa
investeringar olika.

VARDERINGSMETODIK INOM OPERATIVA INVESTERINGAR

Substansvarde

Affarsomradets paverkan pa substansvardet under
2008 uppgick till -129 (-803) Mkr, varav 65 (-504)
Mkr under det fjarde kvartalet.

OPERATIVA INVESTERINGAR

31/12 2008 31/12 2007

kr/aktie Mkr kr/aktie Mkr
Molnlycke Health Care 9 6 166" 7 5729
Lindorff 4 35419
Gambro Holding 4 33867 4 3217
The Grand Group 2 1338 2 1337
3 Skandinavien 2 13017 1 920
Ovrigt? 1 646 1 603
Totalt 22 16 378 15 11 806

1) Avser Investors andel av eget kapital per 30/11 2008 samt aktie&garlan.
Fran och med det tredje kvartalet har en anpassning till sakringsredovisning
gjorts av investeringarna i Lindorff och Mdlnlycke Health Care. Till foljd av
detta har den positiva valutaeffekten som redovisades i tredje
kvartalsrapporten justerats.

2) Avser Investors andel av eget kapital per 30/11 2008.

3) Inkluderar bland annat investeringarna i Kunskapsskolan och Novare.

SUBSTANSVARDEUTVECKLING OPERATIVA INVESTERINGAR

Mkr 1/1-31/12 2008
Substansvérde vid arets ingang 11 806
Investeringar 4705
Avyttringar
Paverkan fran innehaven

Resultatpaverkan -710

Eget kapital paverkan 581

-129

Justering frdn innehaven pa -
koncernniva i Investor
Substansvarde 31 december 2008 16 378

Inom affarsomradet Operativa investeringar har Investor normalt sett majoritet eller en stor agarandel med betydande inflytande |
den underliggande investeringen. Kapitalandelsmetoden tillampas for de investeringar som betraktas som intresseforetag, samtidigt
som dotterforetag konsolideras fullt ut. Kapitalandelsmetoden innebdr att Investors andel av innehavets eget kapital utgor
varderingen, samt att Investors andel av innehavets nettoresultat ingdr | resultatrékningen. Detta betyder att for de bolag dar man

tar stora initiala kostnader som kortsiktigt paverkar resultatet negativt, sjunker vardet pa innehavet | Investors substansvarde. Mot
denna bakgrund lamnar Investor numera operativa nyckeltal, sdsom bland annat normaliserad EBITDA och nettoskuld, for att
underlatta marknadens vardering av dessa investeringar. Normaliserad EBITDA innebar att engdngsposter sasom
omstruktureringskostnader, vissa av- eller nedskrivningar och specifika investeringar, ar exkluderade i syfte att battre illustrera det
underliggande resultatet. For Molnlycke Health Care, 3 Skandinavien, Lindorff, CaridianBCT och Gambro redovisas siffrorna med en
manads fordrojning.




Las mer pa webben: www.molnlycke.com >>

Aktiviteter under kvartalet

For MélInlycke Health Care var 2008 ett ar da bolaget
atervann sin starka tillvaxt.

Det fjarde kvartalet har varit framgangsrikt for
Molnlycke, med rekordhog forsaljning, i lokal valuta,
inom bada divisionerna (Operation och Sarvard).
Samtliga marknader utvecklas val, med sarskilt stark
utveckling i Frankrike och Kanada.

Inom divisionen Sarvard har man férenklat portfoljen
av konventionella produkter for att na tkad
effektivitet och anvandarvanlighet.

Det tidigare kommunicerade forvarvet av Pharmaset,
inom divisionen Operation, slutférdes under kvartalet.

En ny chef for divisionen Operation, samt en ny
HR-chef med globalt ansvar, utsags.

Finansiell utveckling

MolInlyckes tillvaxt var fortsatt stark under kvartalet
och bolaget uppvisade en normaliserad EBITDA-
marginal uppgaende till 27 (28) procent. | lokal valuta
var omsattning och EBITDA-tillvaxt betydligt hégre an
de rapporterade siffrorna.

NYCKELTAL (EUR), MOLNLYCKE HEALTH CARE"

Resultatposter 2008 20072
Nettoomsé&ttning (MEUR) 791 771
Normaliserad EBITDA

(MEUR) 214 213
Normaliserad EBITDA (%) 27 28
Balansposter 2008 2007
Nettoskuld (MEUR) 1855 1912

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

2) Proforma, eftersom Investor endast agde bolaget under en del av
aret.

KORTFAKTA MOLNLYCKE HEALTH CARE

é

LINDORFF

Las mer pa webben: www.lindorff.com >>

Aktiviteter under kvartalet

Inom affarsomradet Collection ¢kade inflédet av
inkassouppdrag under det fjarde kvartalet. Eftersom
vissa kostnader for nya uppdrag tas direkt, hade
tillvéxten under fjarde kvartalet en negativ inverkan
pa resultatet. Volymokningen foérvantas dock ha en
positiv effekt pa langre sikt. | slutet av aret noterades
aven att andelen uppklarade kreditfall sjonk.

Inom affarsomradet Capital forvarvades en
skuldportfolj i Norge fran Sparebank Nord-Norge. |
Tyskland traffades avtal om forvarv av skuldportfoljer
fran tva storre banker.

Under det fjarde kvartalet koncentrerades den tyska
verksamheten till kontoret i Heppenheim. Kontoren i
K&In och Bordesholm avvecklades.

Den finska staden Lohja ar den forsta kunden av
fakturatjanster inom den offentliga sektorn i Finland.
Lindorff kommer att hantera fakturering,
kundreskontra och kundtjanst fér betalningar.

Mot slutet av aret skickade det norska
justitiedepartementet ut ett férslag pa remiss
gallande inkasso, vilken bland annat innehdll forslag
om sankta inkassoavgifter. Lindorff kommer att spela
en aktiv roll i att utforma branschorganisationens svar
pa forslaget.

Finansiell utveckling

Nettoomsattningen 6kade med 18 procent under
2008. Lindorff vann ett flertal viktiga kontrakt inom
affarsomradet Collection och fortsatte att expandera
omradet Capital genom ytterligare portfoljforvary,
vilket var den framsta anledningen till den starka
tillvaxten under aret.

NYCKELTAL (EUR), LINDORFF"

Investeringsar 2007
Investors agarandel (kapital) 62%

Mélnlycke Health Care ar en global tillverkare och leverantér av
engangsprodukter for operation och sarbehandling till i huvudsak den
professionella sjukvardssektorn.

2008 2007
Antal anstallda 6 200 5750

Resultatposter? 2008 20074
Nettoomsattning (l\/IEUR)2007 398 336
Normaliserad EBITDA? (MEUR) 103 92
Normaliserad EBITDA (%) 26 27
Balansposter 2008
Nettoskuld (MEUR) 615

1) Rapportering av resultat- och balansposter sker med en manads fordrojning.
2) Proforma, eftersom Investor endast agde bolaget under en del av aret.

3) Efter portfoljnedskrivningar.

4) Proforma, hanforlig till perioden 1/1 2007-31/12 2007.

KORTFAKTA LINDORFF

Investeringsar 2008
Investors agarandel (kapital 57%
efter full konvertering)

Lindorff (med huvudkontor i Oslo, Norge) a&r ett ledande
kredithanteringsforetag i Norden, med en vdaxande europeisk

verksamhet. Lindorff finns i Danmark, Estland, Finland, Lettland, Litauen,
Tyskland, Nederlanderna, Norge, Ryssland och Sverige.

Antal anstallda 1800



Gambro Holding

Gambro Holding ager Gambro och CaridianBCT. Finansieringen av Gambro och CaridianBCT &r gemensam och
aterfinns i Gambro Holding. Eftersom en formell férdelning av nettoskulden mellan bolagen inte ar gjord, redovisas
substansvarde och resultatpaverkan i Investor medan nettoskuld redovisas gemensamt for bolagen.

Okningen av nettoskulden &r en valutaomrakningseffekt hanférlig till kronans férsvagning gentemot dollarn och

euron.

GEMENSAMMA NYCKELTAL (SEK), GAMBRO HOLDING"

Balansposter 2008 2007

Nettoskuld (Mkr) 25483 22 939

1) Rapportering sker med en manads fordrojning.

CGAMBRO.

Las mer pa webben: www.gambro.se >>

Aktiviteter under kvartalet

Under det fjarde kvartalet lanserades ett flertal nya
produkter. Lanseringen av det nya Artis™ systemet
paborjades i Europa och responsen fran kunderna var
mycket god. Artis har utvecklats for att tilltala ett
vaxande patientantal som kraver en hégre niva av
vard och en mer effektiv behandling.

Dialysfiltret Polyflux Revaclear, som tillverkas i den nya
fabriken i Opelika, Alabama (USA), introducerades
under kvartalet pa den kanadensiska marknaden.
Polyflux Revaclear innehaller en membranteknologi,
som kombinerat med en avancerad design, mojliggor
en effektiv klinisk behandling av dialyspatienter. Det
kompletta filtersortimentet kommer att introduceras i
USA under férsta halvaret 2009.

Lanseringen av Evodial i Europa fortsatte under det
fjarde kvartalet och finns nu tillgangligt pa de franska,
italienska, spanska och nordiska marknaderna.
Responsen fran kunderna har varit positiv.

Finansiell utveckling

Nettoomsattningen 6kade med 1 procent under aret
jamfort med foregaende ar. Normaliserad EBITDA &r
fortsatt tyngt av valutaeffekter, kvalitetsférbattrande
atgarder samt investeringar i lanseringen av nya
produkter.

NYCKELTAL (SEK), GAMBRO"

Az

= CaridianBCT

Las mer pa webben: www.caridianbct.com >>

Resultatposter 2008 2007
Nettoomsattning (Mkr) 11172 11049
Normaliserad EBITDA (Mkr) 1707 1869
Normaliserad EBITDA (%) 15 17

1) Rapportering av resultatposter sker med en ménads fordrojning.

KORTFAKTA GAMBRO
Investeringsar 2006
Investors dgarandel kapital) 49%"

Gambro ar ett globalt medicintekniskt féretag som é&r varldsledande
inom utveckling, tillverkning och tillhandahallande av produkter,
behandlingar och tjanster inom hemodialys, bade pa kliniker och i
hemmet, peritonealdialys, njurintensivvard och leverdialys.

2008 2007
Antalet anstallda 8 300 8 000

1) Dérutover ager Investor indirekt 10 procent via investeringen i fonden EQT IV.

Aktiviteter under kvartalet

Sammantaget har CaridianBCT:s affarsverksamhet
utvecklats positivt under kvartalet.

Inom affarsomradet Automated Collections var
forsaljningen god, med 6kade volymer inom bade
utrustning och engangsartiklar. I USA traffades ett
avtal for den hittills stérsta implementeringen av
mjukvarusystemet Vista®.

Inom affarsomradet Pathogen Reduction
Technologies erholls CE-markning (Europa) for en
utdkning av Mirasol® PRT:s behandlingsomrade till att
omfatta blodplattar. Mirasol PRT far tkat genomslag
pa marknaden, vilket illustreras av att Warszawa
blodcenter valde systemet.

Inom affarsomradet Whole Blood Processes tog man
hem tva viktiga kontrakt i Nordamerika for Atreus-
maskiner och intresset for systemet fortsatter att vaxa
hos potentiella kunder.

Finansiell utveckling

Nettoomsattningen 6kade med 17 procent jamfort
med féregaende ar. Tillvéxten var god inom samtliga
geografiska omraden, och i synnerhet i EMEA,
Latinamerika, Japan och Kina. Den normaliserade
EBITDA-marginalen uppgick till 25 (27) procent och ar
fortsatt negativ paverkad av omfattande investeringar
i utveckling, lansering och kommersialisering av de
nya produkterna.

NYCKELTAL (USD), CARIDIANBCT"

Resultatposter 2008 2007
Nettoomsattning (MUSD) 455 388
Normaliserad EBITDA (MUSD) 112 106
Normaliserad EBITDA (%) 25 27

1) Rapportering av resultatposter sker med en ménads fordréjning.

KORTFAKTA CARIDIANBCT

Investeringsar 2006
Investors agarandel (kapital) 49%"

CaridianBCT &r globalt ledande i att tillhandahalla teknologiska
innovationer och tjanster med fokus pa forbattrad blodkvalitet, sékerhet,
utbud och effektivitet for blodbanker och inom blodéverféringsindustrin.

2008 2007
Antal anstallda 2 500 2 075

1) Darutéver ager Investor indirekt 10 procent via investeringen i fonden EQT IV.
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Las mer pa webben: www.tre.se >>

Aktiviteter under kvartalet

For 3 Skandinavien var 2008 ett genombrottsar. Flera
viktiga milstolpar naddes, flera utmarkelser tilldelades
och tillvéxten var god. Den starka abonnents- och
intaktstillvaxten som man haft tidigare under aret
fortsatte under det fjarde kvartalet. Under det fjarde
kvartalet 6kade antalet abonnenter med 104.000.
Kundtillvéxten var stark inom saval rést som mobilt
bredband (ISP) under aret. En majoritet av 3:s mobila
bredbandskunder anvander tjansten som sin priméara
Internetuppkoppling och som en ersattning for fast
uppkoppling.

Under det fjarde kvartalet tillkdnnagav 3 ett
samarbete med Sveriges storsta kabel-tv operator,
Com Hem. Férséljningen av mobila bredband fran 3
till Com Hems kunder inleddes i december. | Danmark
lanserade 3 mindre avancerade lagkostnads-
bredbandstjanster under varumarket Oister.

Bolaget uppgraderade delar av sitt nat till s.k. Evolved
HSPA (21Mbit/s) under kvartalet, som andra operator
i varlden. Den kommersiella lanseringen forvantas
genomforas fullt ut under forsta halvaret 2009.

| december genomférde Post- och telestyrelsen (PTS)
en kundnoéjdhetsenkat dar 3 hamnade i topp i sju av
elva kategorier.

Den genomsnittliga intjaningen per kund (ARPU)
ligger kvar pa en marknadsledande niva, men foll
som vantat fortsatt pa grund av en ¢kad andel av
mobila bredbandskunder (ISP).

Finansiell utveckling

Nettoomsattningen steg med knappt 19 procent
jamfort med samma period foregaende ar. | linje med
tidigare ar paverkades EBITDA-resultatet negativt pa
grund av den starka abonnentstillvaxten under det
fjarde kvartalet.

Mormaliserad EBITDA, 3 Skandinavien

Mkr
200

-200

-400

Under kvartalet investerade Investor 212 Mkr i 3
Skandinavien. Per den 31 december 2008 hade
Investor investerat totalt 5.981 Mkr i bolaget.

NYCKELTAL (SEK), 3 SKANDINAVIEN"

Resultatposter 2008 2007
Nettoomséttning (Mkr) 5147 4329
Normaliserad EBITDA? -106 -730
(Mkr)

Balansposter 2008 2007
Nettoskuld (Mkr) 10 235 10 167
Ovriga nyckeltal® 31/12 2008 31/12 2007
Abonnenter 1231000 900 000
ARPU? (kr) 379 431
Icke—rést ARPU? (%) 36 27
Mix abonnemang/kontantkort 90/10 90/10

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

2) For 3 beraknas EBITDA enligt definitionen: resultat efter kostnader for intag
av nya kunder och abonnemangsférlangning men fére skatt och
avskrivningar.

3) Ovriga nyckeltal rapporteras utan férdréjning.

4) Genomsnittlig manatlig intjaning per kund (ARPU) syftar pa den senaste
tolvmanadersperioden.

Utveckling 3 Scandinavia

Abonnenter m ARPU*
1 400 000 500
1200 000
7 400
1 000 000
800 000 300
600 000 200
400 000
100
200000
Obbbb/\'\/\'\(gp%@‘bo
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cdrdodedddyd
*Genomsnitthg manatlig intjaning per kund (ARPU) under
de senaste 12 manaderna
KORTFAKTA 3 SKANDINAVIEN
Investeringsar 1999
Investors agarandel (kapital) 40%

3 Skandinavien ar marknadsledande bade pa den svenska och danska
3G-marknaden. 3 Skandinavien erbjuder bland annat musik, MSN,
mobilt bredband och TV-kanaler i mobilen.

2008 2007

Antal anstallda 1750 1574
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GRAND HOTEL

Las mer pa webben: www.grandhotel.se >> NYCKELTAL (SEK), GRAND HOTEL

- Resultatposter 2008 2007
Aktiviteter under kvartalet T ——— Y 208 pon
Under det fjarde kvartalet har den ekonomiska Normaliserad EBITDA (Mkr) 107 122
nedgdngen haft fortsatt negativ inverkan pa Grand Normaliserad EBITDA (%) 26 28
Hotels affarsverksamhet.
En spa-anldggning ar under uppbyggnad och Balansposter 2008 2007
berédknas att 6ppnas under senare delen av 2009. Nettoskuld" (Mkr) 452 494
Anlaggningen breddar hotellets utbud och forvantas 1) Ingdr i Investorkoncernens nettoskuld.

darmed 6ka kundbasen.

Restaurangen Mathias Dahlgren vann ytterligare KORTFAKTA GRAND HOTEL

kulinariska utmarkelser. Investeringsar 1968
Investors agarandel (kapital) 100%
Finansiell utveckllng Grand Hétel ar Skandinaviens ledande hotell med 368 rum och ett antal

R e konferenslokal h barer.
Grand Hotels nettoomséttning under det fiarde onferenslokaler, restauranger och barer

kvartalet paverkades negativt av den ekonomiska 2008 2007

nedgdngen och omséattningen sjonk med 7 procent Antal anstallda 325 375
jamfort med féregaende ar.
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Private Equity-investeringar

Private Equity-investeringar hade en
resultatpaverkan om -3,5 (6,0) Mdr kronor
under aret, varav -1,0 (0,4) Mdr kronor
under det fjarde kvartalet. Den negativa
utvecklingen i konstant valuta inom
Investor Growth Capital kompenserades
delvis till f6ljd av positiva valutaeffekter
tack vare dollarns foérstarkning. EQT:s
fonder bidrog negativt, huvudsakligen pa
grund av fallande varderingsmultiplar for
jamfoérbara bolag pa den publika
marknaden och svagare operativa resultat.
En positiv valutaeffekt till f6ljd av eurons
forstarkning kompenserade dock delvis
vardenedgangen.

Las mer pa investorab.com/”Vara investeringar” >>

RESULTATUTVECKLING PRIVATE EQUITY-INVESTERINGAR
1/10-31/12 1/1-31/12 1/1-31/12

Kop och férsaljningar
Kassaflodet (avyttringar minus investeringar) inom
Private Equity-investeringar uppgick till -792 (3.774)

Mkr under aret, varav -887 (18) Mkr under det fjarde
kvartalet.

Under aret har 3.729 (3.627) Mkr investerats, varav
1.111 (797) Mkr under det fjarde kvartalet. Av arets
investeringar utgoér 2.792 (3.063) Mkr nyinvesteringar
och 937 (564) Mkr avser tilldggsinvesteringar.

Investeringar for 2.937 (7.401) Mkr avyttrades under
2008, varav 224 (815) Mkr under det fjarde kvartalet.

KOP OCH FORSALININGAR PRIVATE EQUITY-INVESTERINGAR
1/1-31/12 2008

Mkr Koép  Forsaljningar
EQT 1842 1814
Investor Growth Capital 1887 1123
Totalt 3729 2937

Resultat for perioden

Resultatet for rapportperioden uppgick till -3.463
(5.953) Mkr, varav -1.047 (393) Mkr under det fjarde
kvartalet.

I lokala valutor sjonk Investor Growth Capitals
marknadsvarde nagot under det fjarde kvartalet.
Detta kompenserades dock till del av en positiv
valutaomrakningseffekt till foljd av att dollarn starktes
gentemot kronan.

EQT fonders negativa paverkan pa resultatet under
det fjarde kvartalet beror huvudsakligen pa fallande
varderingsmultiplar for jamforbara bolag pa den
publika marknaden och svagare operativa resultat.
Nedgangen kompenserades delvis av eurons
forstarkning gentemot kronan.

Mkr 2008 2008 2007
Vérdeférandring (inkl utdelning)
EQT -781 -2 886 5348
Investor Growth Capital -212 -377 810
Rorelsens kostnader -54 -200 -205
Resultatpaverkan -1 047 -3463 5953

Geografisk férdelning Private Equity-investeringar

B Asia 16%
M Norra Europa 59%
USA 25%
Substansvarde
PRIVATE EQUITY-INVESTERINGAR PER ENHET
31/12 2008 31/12 2007

kr/aktie Mkr  kr/aktie Mkr
Investor Growth Capital 10 7 968 10 7518
EQT 10 7 327 13 10 200
Totalt 20 15 295 23 17 718

VVARDERINGSMULTIPLAR PRIVATE EQUITY

Andel

Genomsnittlig Genomsnittlig multipel-

EV/EBITDA- EV/EBITDA- varderad

multipel 2008 multipel 2007 2008

EQT 8,3x 9,2 66%
Investor Growth Capital 8,9x 8,4x 9%"

1) Den laga andel (9%) av investeringarna inom Investor Growth Capital som
varderas utifran EV/EBITDA-multiplar speglar den fas som bolagen generellt
sett befinner sig i. | ménga fall &r bolagen i en tillvaxtfas dér de &nnu ej ar
I6nsamma. Séledes kan en férandring i en multipel for ett bolag ha stor
genomslagskaft pa den genomsnittliga rapporterade multipeln.

Resultatutveckling,
Private Equity-investeringar

Mkr
7000 ¢

6000
5000
4000
3000
2000
1000

0
-1 000

-2 000 -

Bl

106% ok ol uﬁl@ﬁ

13



Investor Growth Capital

Las mer pa webben: www.investorgrowthcapital.com >>

Branta aktiekursnedgangar och hdg volatilitet
dampade aktiviteten inom venture capital-industrin
under 2008. Under det fjarde kvartalet minskade
foretagsforvarven inom venture capital-dgda bolag i
USA med 77 procent och inga bérsnoteringar
genomfordes. Avsaknaden av exit-mojligheter och
tillgangliga krediter har gjort att manga venture
capital-dgda bolag fatt skdra ner pa kostnaderna for
att forskjuta finansieringsbehovet tills marknaden
aterhdmtat sig. Varderingarna pa nya investeringar ar
betydligt lagre da investerare, givet den nuvarande
marknadsrisken, satter ett hogre avkastningskrav.

Handelser under det fjarde kvartalet
Fem nyinvesteringar gjordes under det fjarde kvartalet;

e Novariant; (USA) teknikféretag som ar ledande
inom avancerade industriella I6sningar for
hégprecisionsnavigering, intelligenta
kontrollsystem och navigering for infrastruktur.

e PocketMobile Communication; (Sverige) ar
specialiserade pa att leverera moderna mobila
kommunikationslosningar till féretag med egen
fordonsflotta eller mobil personal.

e SkyCross; (USA) ett globalt bolag som
tillhandahaller |6sningar for tradlosa
radiofrekvensantenner for mobiltelefoner,
hemmabiosystem samt dataindustrin.

e Skyview; (Kina) ledande bolag inom
flygplatsmedia som erbjuder medialésningar for
annonsorer pa internationella och inrikes
flygplatser runt om i Kina.

e Synosia Therapeutics; (Sverige) utvecklar, och
har for avsikt att kommersialisera innovativa och
kliniskt differentierade produkter for ouppfyllda
medicinska behov inom psykiatri och neurologi.

Tilldggsinvesteringar gjordes bland annat Aerocrine,
Air Plus TV, Ception, Siperian och Venda.

Handelser tidigare under aret

Nyinvesteringar gjordes i Achillion, AirPlusTV, Byecity,
Cayenne Medical, CMA Microdialysis, ContextWeb,
InQuira, Keybroker, Liba, Magelo, OnePhone,
Recellular, Tangoe and Zephyr.

Tilldggsinvesteringar gjordes bland annat i Axiomed,
Biolex, FOI och Tobii.

Innehaven i Dpxa, Exigen, Gyros, Navini Networks,
Visiprise och Amic avyttrades.

Sektorexponering Investor Growth Capital, 31/12 2008

Fonder och
ovrigt 9% Mijukvara 13%
Medicrnisk
teknik 10%
Kommunikation 12%
§ Halvledare 10%
Likemedel/

Bioteknik 27%
Internettjanster 9%

Ovrig IT 10%

Halsovard W Teknologi

NYINVESTERINGAR INOM INVESTOR GROWTH CAPITAL 2008

Bolag Verksamhet Land
IT/Teknologi

AirPlusTV BetaI—T__\/ operatorer i det digitala Sverige
marknatet

Byecity Nétbaserad resebyra Kina

Contextweb Webbaserad annonsering USA

InQuira Mjukvarulésningar for att kartlagga USA
och analysera kundrelationer

Keybroker Sokannonsering pa internet Sverige

. Internetbaserade konsumentportal .

Liba . ; . Kina
inom heminredning

PocketMobile Mobila kommunikationslésningar Sverige

Recellular /%\terwr_w_nmg av mobiltelefoner och USA
tillbehor
Losningar for tradlosa radiofrekvens-

SkyCross antenner for mobiltelefoner, USA
hemmabiosystem samt dataindustrin

Skyview Medialésningar for annonsorer Kina

Mangelo Tjanster till on-linebaserade dataspel Hong Kong
Industriella l6sningar for

Novariant hogpreoﬂonsnawgenng, |ntell|g_enta USA
kontrollsystem och navigering for
infrastruktur

OnePhone Komplett telefonilosning Sverige
On-demand l6sningar for kostnads-

Tangoe hantering av telekommunikations- USA
tjanster

Zephyr Tillverkning av smaskaliga vindturbiner Japan

Halsovard

Achillion Behandling av infektionssjukdomar USA

CMA Losningar for metabolisk forskning och Sverige

Microdialysis diagnostik 9

Cayenne Ortopediska produkter for behandling USA

Medical av idrottsskador

Synosia Produkter inom psykiatri och neurologi Sverige

Therapeutics
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EQT:s fonder Handelser tidigare under aret
EQT Opportunity avyttrade Pfaff-silberblau och
férvarvade Granngarden och TitanX.

EQT I och Ill avyttrade Duni AB.

Las mer pa webben: www.eqt.se >>

Héndelser under det fjarde kvartalet

EQT har startat en infrastrukturfond pa 1,2 Mdr EUR. . o
Investeringsfokus ligger p& norra och éstra Europa EQT Il avyttrade innehavet i Finn-Power.
med flexibilitet att investera globalt. Investor har

L - X EQT IV avyttrade sin andel i Tognum till Daimler.
atagit sig att investera 10 procent av kapitalet (117 Q y 9

MEUR) och &r fondens sponsor. EQT V:s kop av Securitas Direkt, genom ESML
, o o Intressenter, genomfordes. Forvarvet av SAG
e EQT Greater China Il forvarvade kinesiska LBX slutférdes.

Pharmaceuticals.

* EQT Partners expanderade till Central- och
Osteuropa och 6ppnade ett nytt kontor med ett
team i Warszawa.

e EQT tillkdnnagav att budet till Q-Meds aktiedgare
dras tillbaka.

e EQT och ATP tillkdnnagav att de forvarvar KMD i
Danmark.

OVERSIKT EQT:S FONDER

Investors Totala  Investors del Investors del Investors

fond- kapital- av kapital- av investerat marknadsvarde pa
Mkr andel  ataganden ataganden kapital”  kvarvarande innehav Innehav?
EQT I* 18% 3260 587 587 0 -
EQT II* 18% 6 193 1100 970 14 -
EQT III* 329% 21 881 7014 6256 1312 Aleris, Carl Zeiss, ISS, Leybold, Munksp,
VTl Technologies

3)
EQT IV* 19% 27352 5101 4225 2687 BTX, Gambro?, 155, Kabel BW,
Sanitec, SSP
EQTV 12% 46 498 5552 2 608 1892 Kabel BW, CBR, Scandic, Dako, SAG,
Securitas Direkt
Granngarden, Bodilsen, Norwin
o , , ,
EQT Opportunity 25% 4 066 1016 483 326 Cimbria, Strauss Innovation, Titan X
EQT Danmark* 18% 1493 262 214 3 -
EQT Finland* 32% 719 228 228 2 -
EQT Expansion 16% 2023 333 285 136 Aleris, Munksj6, PaloDex,
Capital | SSP, Pharmazell, CandyKing
EQT Expansion 15% 5186 779 228 211 Sausalitos, Cinterion, KVT
Capital Il

EQT Asia* 62% 2520 1547 1141 374 Global Beauty
EQT Greater China Il 37% 4213 1551 553 370 Yin Rong, PSM, LBX
EQT Infrastucture 10% 12767 1277 23 0 -

Totalt? - 138 171 26 347 17 801 7 327

*  Fullinvesterade

) Inkluderar &ven investerat kapital i redan avyttrade innehav.

) Innehav kan &gas av tva EQT-fonder gemensamt.

) Gambro vérderat pa samma satt som Investors andel inom Operativa investeringar.

) Foljande omrakningskurser har anvénts vid omrakning till SEK: DKK=1,47 (EQT Danmark) EUR=10,94 (EQT Finland, EQT Ill, IV, V, EQT Expansion Capital I, Il, EQT
Opportunity, EQT Infrastructure) USD=7,73 (EQT Asia, EQT Greater China l).

APWN =

INVESTORS PRIVATE EQUITY-INVESTERINGAR

Private Equity-investeringar har gjorts sedan Investor bildades 1916 men tog sin moderna form och struktur i mitten pa 1990-talet.
Private Equity-investeringar medger en god avkastning, en okad diversifiering, synergier med Karninvesteringar och mojlighet att
Upptacka trender tidigt.

Investors satsning inom Private Equity omfattar tva typer av investeringar; investeringar i unga tillvaxtbolag (sa kallade venture

capital-investeringar) och skuldfinansierade uppkop av mer mogna, mellanstora till stora foretag med utvecklingspotential (sa
kallade buyout-investeringar). Venture capital-verksamheten bedrivs genom helagda Investor Growth Capital. Investeringar inom
buyout gors via EQT:s fonder, dar Investor ar delagare. Investor Growth Capital fokuserar pa USA, norra Europa och Asien. Deldgda
EQT fokuserar via sina 13 fonder pa bolag i norra Europa och Kina.

Satshingarna inom Private Equity-investeringar, som till sin natur ar riskfylida, gors med malet att uppna en arlig genomsnittlig
avkastning (IRR) om 20 procent.
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Finansiella investeringar

Resultatpaverkan fran affarsomradet
uppgick till -639 (-173) Mkr under 2008,
varav -382 (-202) Mkr under det fjarde
kvartalet.

Las mer pa investorab.com/”Vara investeringar” >>

Resultat for perioden

Finansiella investeringars resultatpaverkan uppgick till
-639 (-173) Mkr under aret, varav -382 (-202) Mkr
under fijarde kvartalet. Affarsomradets negativa
resultatpaverkan under det fjarde kvartalet ar
huvudsakligen hanforlig till RAM One och Investors
aktiva portfoljforvaltning.

Substansvarde
FINANSIELLA INVESTERINGAR
31/12 2008 31/12 2007

kr/aktie Mkr  kr/aktie Mkr
RAM One 1 657 1 841
Aktiv portfoljforvaltning 0 486 2 1248
Ovrigt 0 103 1 494
Totalt 1 1246 4 2583

Aktiv portféljférvaltning

Investors aktiva portfoljférvaltning uppvisade ett
operativt resultat (utdelningar och vardeférandringar
men fore administrativa kostnader) om -86 (69) Mkr
for aret, varav -122 (-48) Mkr under det fjarde
kvartalet.

Mot bakgrund av den ¢kade volatiliteten reducerade
den aktiva portfoljforvaltningen sina positioner
betydligt under 2008.

Investors aktiva portféljférvaltning har en begransad
riskprofil. Handel sker endast i aktierelaterade
instrument. Riskmandatet, vilket &ndras fran tid till
annan, baseras pa Value-at-Risk (VaR). For ndrvarande
ar VaR-limiten 45 Mkr och beréknas utifran en endags
tidshorisont med ett 99%-igt konfidensintervall.
Normalt uppgdr total bruttoinvestering, det vill sdga
fore sakring av marknadsrisken, till omkring 1 procent
av Investors totala tillgdngar. Utover detta anvénder
sig den aktiva portfoljférvaltningen av olika typer av
marknadsnoterade derivatinstrument for att sakra sig
mot en stor del av marknadsrisken. Den verkliga
nettoexponeringen understiger generellt sett det
varde som rapporteras under Aktiv portfoljférvaltning
i uppstallningen 6ver substansvardet (se tabell).

RAM One

Vardeférandringen i Hedgefonden RAM One uppgick
till -22 (7) procent 2008, varav -8 (-1) procent under
det fjarde kvartalet.
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Koncernen

Koncernens nettoskuld

Koncernen hade per den 31 december 2008 en
nettokassa uppgaende till 9.415 Mkr att jamfora med
en nettoskuld om 3.583 Mkr vid arets ingang.

Finansieringen av investeringar inom Operativa
investeringar sasom MolInlycke Health Care, Gambro
Holding och Lindorff, som inte ar dotterforetag,
inkluderas inte i Investorkoncernens nettoskuld.
Finanseringen for dessa ar fristdende och utan
garantier fran Investor. 3 Skandinaviens skuld, varav
Investors andel &r 4,2 Mdr kronor (exklusive ranta), ar
garanterad av dgarna men ingar inte i koncernens
nettoskuld.

Finansiellt netto for aret uppagick till -288 (-484) Mkr. |
finansiellt netto ingdr ranteintakter om 935 (561) Mkr
och réantekostnader om -1.082 (-1.061) Mkr.
Resterande del avser huvudsakligen omvarderingar av
lan, valutaeffekter och effekter av swappar sasom
sakringen av programmen for langsiktig aktierelaterad
l6n.

Koncernens nettoskuld

Mkr %
10 000 =10

5000 - e

-5 000 -1-5

-10 000 % - .10
2006 2007 2008
mm Nettoskuld (vanster skala)

Skuldsattningsgrad (hoger skala)

Kassa, bank och kortfristiga placeringar uppgick den
31 december 2008 till 27.972 Mkr att jamféra med
15.008 Mkr vid arets ingang. De kortfristiga
placeringarna investeras konservativt men beaktar
samtidigt den riskjusterade avkastningspotentialen.
Koncernens lan uppgick vid arsskiftet till 22.409 Mkr
(19,109), inklusive orealiserat resultat fran sakringar i
Operativa investeringar om 1.478 Mkr (-). |
koncernens bruttoskuld om 18.360 Mkr (18.207)
ingar bland annat justeringar for orealiserat resultat
fran sékringar om 2.571 Mkr (710).

Genomsnittlig 16ptid i skuldportféljen var 12,6 ar per
den 31 december 2008, att jamféra med en l6ptid
om 13,4 ar per den 31 december 2007.

Under det andra kvartalet utbetalades utdelningen pa
3.637 (3.449) Mkr till Investor AB:s aktiedgare.

Koncernens kostnader

Koncernens kostnader uppgick till 555 (535) Mkr
under aret. Kostnaderna per affarsomrade framgar av
segmentsrapporteringen pa sidan 26.

Genom den berdkning som gérs av dtaganden inom
ramen for personaloptions- och aktieprogrammen
tillkommer redovisningsmassiga kostnader om 21

(17) Mkr under aret. Eftersom programmen som
lanserades till och med ar 2005 &r sékrade med
derivatinstrument finns en motverkande effekt av
sakringen i finansnettot. Syftet med vardeséakringen &r
att kostnaderna foér programmen till f6ljd av
kursuppgangar i Investoraktien ska minimeras.

Moderbolaget

Aktiekapital

Aktiekapitalet uppgick den 31 december 2008 till
4.795 (4.795) Mkr.

AKTIESTRUKTUR

% av
Aktieslag Antal aktier  Antal roster kapital
A1 rost 311 690 844 311690 844 40,6
B 1/10 rost 455 484 186 45548 418 59,4
Totalt 767 175030 357 239 262 100,0

Investor aterkdpte inga egna aktier under det fjarde
kvartalet. Per den 31 december 2008 &gde Investor
totalt 2.483.800 (1.400.000) egna aktier.
Genomsnittligt antal egna aktier uppgick till
2.141.381(1.192.877) under aret.

Resultat och investeringar

Moderbolagets resultat efter finansiella poster for aret
uppgick till -4.785 (14.163) Mkr. Vardeférandringar
pa aktierelaterade innehav redovisade till verkligt
varde och avyttringar, sdsom Scania och OMX,
utgjorde 3.361 (12.775) Mkr. Majoriteten av
karninvesteringarna ar intresseféretag och redovisas
darmed till det lagsta av anskaffningsvardet eller
verkligt varde i moderbolaget. | koncernen redovisas
dessa till verkligt varde. Darmed skiljer sig arets
vardeforandring mellan koncernen och moderbolaget
fér dessa innehav. Nedskrivningar av andelar i
intresseforetag uppgick till -11.369 (-3.013) Mkr och
avsag i huvudsak SEB, Ericsson och Husgvarna.
Nedskrivningar av andelar i koncernféretag har
paverkat finansnettot med -12 (2.114) Mkr.

Under aret har moderbolaget investerat 7.018
(17.780) Mkr i finansiella anlaggningstillgangar, varav
4.157 (11.230) Mkr i koncernféretag. Avyttringar av
finansiella anldggningstillgangar uppgick till 21.381

(9.427) Mkr och avser huvudsakligen Scania och OMX.

Inga innehav i koncernféretag har avyttrats under
kvartalet.

Totala skulder har minskat med 7.298 Mkr sedan
arets borjan. Minskningen beror huvudsakligen pa
férandrade mellanhavanden med koncernféretag.
Eget kapital uppgick vid arets utgang till 92.999 Mkr
att jamféra med 101.564 Mkr per 31 december 2007.
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Investoraktien

Las mer pa investorab.com/” Investerare och Media” >>

Totalavkastningen (summan av kursutveckling och
aterlagd utdelning) uppgick till -18 (-10) procent
under dret, varav -8 (-11) procent under det fjarde
kvartalet.

Under den senaste femarsperioden har den
genomsnittliga totalavkastningen varit 14 procent.
Motsvarande siffra for den senaste tiodrsperioden ar
6 procent och foér den senaste 20-arsperioden

12 procent.

Genomsnittlig totalavkastning
%
20

1ar 5 ar 10 ar 20 ar

Borskursen for Investors B-aktie var 117 kronor den
31 december 2008, att jamfora med 147 kronor den
31 december 2007.

Risker och osakerhetsfaktorer

Koncernens och moderbolagets vasentliga risk- och
osakerhetsfaktorer inkluderar affarsméassiga risker i
form av hég exponering mot vissa innehav eller
sektorer. Vissa av dessa, till exempel industrisektorn,
karaktariseras av en cyklisk efterfrdgan. Det finns
ocksa en okad risk for att innehaven minskar i varde,
till foljd av den globala ekonomins utveckling. Till
detta kommer finansiella risker som i huvudsak &r
prisrisker, det vill sdga risken for en vardeférandring i
ett finansiellt instrument som exempelvis aktier och
skuldinstrument, pa grund av férandringar i antingen
aktiekurser, valutakurser eller réntor.

Dessutom forekommer motpartsrisker, bland annat
mot finansiella institutioner. Dessa har mot bakgrund
av en turbulent kreditmarknad stigit under 2008, och
i synnerhet det under det fjarde kvartalet.

Ovrigt
Utdelningsforslag

Styrelsen och verkstallande direktoren foreslar att till
aktiedagarna utdelas en utdelning om 4,00 (4,75)
kronor per aktie for rdkenskapsaret 2008. Den
féreslagna utdelningen baseras pa bolagets
utdelningspolicy och tar dessutom hansyn till
osakerheten i utvecklingen av det ekonomiska laget.

Justerat finansiellt mal

Investors styrelse och ledning har beslutat att justera
bolagets finansiella mal. Frdn och med den 1 januari
20009 ér Investors mal att generera en totalavkastning
som Overstiger marknadens avkastningskrav Gver en
konjunkturcykel. Det tidigare malet baserades pa
tillvaxten i substansvardet.

Aterkop av egna aktier

Investors styrelse har beslutat féresla att arsstamman
2009 ger styrelsen ett bemyndigande att besluta om
aterkdp av egna aktier, vilket ocksa skett de senaste
nio aren. Ett sddant mandat skulle innebdra att
styrelsen ges mojlighet att fram till nasta arsstamma,
om man sa finner lampligt, besluta om aterkdp av
bolagets aktier. Aterkdp kan uppga till maximalt 10
procent av utestdende aktievolym, i enlighet med
gallande lagstiftning. Eventuella aterkép kan komma
att ske saval éver bors som genom erbjudande till
aktiedgarna. Styrelsens mandat féreslas aven innefatta
mojlighet att overlata dterkdpta aktier. Se dven
program for langsiktig aktierelaterad I6n nedan.

Arsstamma

Investor AB:s drsstamma halls tisdagen den 31 mars,
2009, kl. 13;00, pa City Conference Centre i
Stockholm. Investors reviderade arsredovisning
kommer att hallas tillganglig pa bolagets huvudkontor,
Arsenalsgatan 8C i Stockholm, senast den 9 mars
2009.

Anmalan till drsstdmman kan goéras fran och med
mandagen den 9 februari 2009 till och med onsdagen
den 25 mars 2009. Anmalan kan goras via Investors
hemsida (www.investorab.com), via ifylld inbjudan
eller per telefon 08-611 29 10.

Information om Investors arsstamma finns dven pa
Investor AB:s hemsida (www.investorab.com).

Ny skattelagstiftning

Fran och med 2009 har bolagsskattesatsen andrats
fran 28 till 26,3 procent. Férandringen har en positiv
paverkan framover och har dessutom en positiv effekt
pa Investors latenta skatteskuld fér 2008.

Fran och med 2009 har skattelagstiftningen for
interna lan forandrats. Var bedémning ar att
férandringen inte har nagon direkt ekonomisk effekt
pa Investor. Den kan dock innebéara en 6kad
administrativ bérda och osakerhet.
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Program for langsiktig
aktierelaterad I6n

| likhet med féregdende tre ar kommer styrelsen att
foresla ett program for langsiktig aktierelaterad 6n
for Investors anstallda vid arsstamman 2009.
Programmet har i allt vasentligt samma struktur som
2008 ars program. Sakring av programmet for
langsiktig aktierelaterad 16n foreslas som tidigare ske,
antingen genom aterk®p av egna aktier eller genom
s.k. "total return swaps”. Styrelsens slutgiltiga forslag

offentliggdrs i samband med kallelsen till drsstamman.

Redovisningsprinciper

Denna delarsrapport har, fér koncernen, upprattats i
enlighet med Arsredovisningslagen samt IAS 34
Delarsrapportering, och fér moderbolaget i enlighet
med Arsredovisningslagen och Ra&det fér finansiell
rapporterings rekommendation RFR 2.1 Redovisning
for juridiska personer. Redovisningsprinciper som
tillampats for koncernen och moderbolaget
Overensstdmmer, om ej annat anges nedan, med de
redovisningsprinciper som anvandes vid upprattandet
av den senaste arsredovisningen.

Nya redovisningsprinciper 2008 och omrakning
av jamforelsesiffror 2007

Fran och med rakenskapsaret 2008 tillampas IFRIC 11,
IFRS 2 — Group and Treasury Share Transactions, som
hanterar klassificering av transaktioner reglerade med
eget-kapital instrument i det féretag som erhaller
tjanster av anstallda.

Till och med 31 december 2007 redovisades samtliga
kostnader for eget-kapital instrument i moderbolaget
for samtliga av koncernens anstallda. Enligt IFRIC 11
skall kostnader, i de fall ett moderbolag ar utstéllare
av eget-kapital instrument till anstallda i ett
dotterforetag, redovisas som kapitaltillskott till
dotterforetaget. | enlighet med 6vergangs-
bestdmmelserna tillampas tolkningsuttalandet
retroaktivt och har paverkat moderbolagets eget
kapital och andelar i dotterforetag for rékenskapsaret
2007 med 20 Mkr. Paverkan pa moderbolagets
resultat under rapportperioden januari till december
2007 uppgar till 4 Mkr i jamforelse med tidigare
publicerad kvartalsrapport.

Fran 2008 kommer kostnaden for anstallda i
dotterforetagen l6pande att vidarefaktureras till
dotterféretagen och kontantmassigt regleras.

Ovriga nya eller reviderade IFRS samt
tolkningsuttalanden fran IFRIC har ej haft nagon
effekt pa koncernens eller moderbolagets finansiella
stallning eller resultat.

Vasentliga redovisnings- och varderingsprinciper
Nedan redogors kortfattat fér redovisnings- och
varderingsprinciper som ar av central betydelse vid
upprattandet av Investors finansiella rapporter.

Redovisning och vérdering av innehav

Dotterféretag
Bolag som definieras som dotterféretag konsolideras i
koncernen enligt forvarvsmetoden i enlighet med IAS

27 och IFRS 3. | moderbolaget redovisas dotterféretag
till anskaffningsvarden.

Intresseféretag

For koncernen dr Investors huvudregel att
intresseféretag redovisas som finansiella instrument
till verkligt varde i enlighet med IAS 39 och IAS 28 p1.
Intresseforetag inom Operativa investeringar redovisas
enligt kapitalandelsmetoden. Detta beror pa att
Investor i dessa bolag i storre utstrackning ar
involverade i verksamheten an inom andra
affarsomraden. | moderbolaget redovisas
intresseforetag till anskaffningsvarden.

Innehav som redovisas i flera afférsomraden

| de fall dar ett innehav aterfinns inom flera
affarsomraden och dar varderings- och
redovisningsprinciperna skiljer sig at, anvands den
varderingsmetod som tillampas for den relativt sett
storsta delen av innehavet dven for évriga
affarsomraden.

Ovriga innehav

Alla 6vriga innehav redovisas och varderas som
finansiella instrument till verkligt varde i enlighet med
IAS 39. Se vidare nedan.

Finansiella instrument

Aktierelaterade investeringar

| enlighet med IAS 39 redovisas aktierelaterade
investeringar till verkligt varde med vardeférandringar
i resultatrakningen. Aktierelaterade investeringar
varderas enligt féljande:

Noterade innehav

Noterade innehav varderas utifran innehavens
borskurs (kopkurs, dar sadan finns noterad) pa
balansdagen.

Onoterade innehav

Varderingen av onoterade innehav gérs med
utgangspunkt fran “International Private Equity and
Venture Capital Valuation Guidelines” som tagits
fram och publicerats gemensamt av
riskkapitalorganisationerna EVCA, BVCA och AFIC.
Daremot varderas innehaven inom Operativa
investeringar antingen som intresseftretag eller
dotterféretag (se ovan).

For direktdgda investeringar, det vill séga som ags
direkt av bolag i Investorkoncernen, sker en samlad
beddémning for att faststalla vilken varderingsmetod
som ar lamplig for det enskilda innehavet. | forsta
hand beaktas om det nyligen gjorts en
finansieringsrunda eller transaktion pa “armlangds
avstand”. | de fall detta ej finns gors en vardering
genom att applicera relevanta multiplar pa det
aktuella bolagets nyckeltal (till exempel EBITDA) fran
en utvald grupp av jamfdérbara bolag med avdrag for
individuellt bestamda justeringar till foljd av till
exempel skillnaden i storlek mellan det aktuella
bolaget och gruppen av jamfoérbara bolag. Darefter
gors en beddmning av vilken av ovanstaende metoder
som bast avspeglar marknadsvardet pa det aktuella
innehavet och innehavet vdrderas enligt denna metod.
19



| de fall det finns andra varderingsmetoder som battre
aterspeglar det verkliga vardet for ett enskilt innehav,
anvands dessa, vilket innebar att enstaka innehav kan
komma att varderas enligt andra &n ovan beskrivna
metoder.

Fondinnehav

Innehav i fonder redovisas till Investors andel av den
vardering som fondadministratéren gor av fondens
sammanlagda innehav och uppdateras normalt da ny
vardering erhallits. Om Investor beddmer att
fondadministratérens vardering inte i tillracklig grad
har tagit hansyn till faktorer som paverkar vardet pa
de underliggande innehaven eller om den vardering
som gjorts bedéms vasentligt avvika fran IFRS-
principerna, gors en justering av vardet.

Skulder

Investor anvander derivat for att kontrollera
exponeringen i skuldportfélijen mot fluktuationer i
vaxelkurser och rantesatser. | syfte att aterspegla detta
i redovisningen tillampas sakringsredovisning da ett
derivat samt underliggande 1an kvalificerar fér detta i
enlighet med IAS 39. | de fall 1an och derivat ]
kvalificerar for sékringsredovisning redovisas lan till
upplupet anskaffningsvarde och derivat redovisas till
verkligt varde med vardeférandringar i
resultatrakningen.

Ovriga finansiella instrument

Derivat och kortfristiga placeringar redovisas till
verkligt varde med vardeférandringar i
resultatrakningen.

Andra finansiella instrument dn de ovan namnda
redovisas till upplupet anskaffningsvarde.

Materiella anlaggningstillgangar
| enlighet med det alternativ som IAS 16 medger,
redovisas Investors fastigheter till verkligt varde.

Aktierelaterade ersattningar

Investors personaloptions- och aktieprogram redovisas
i enlighet med IFRS 2:s regler for aktierelaterade
ersattningar som regleras med egetkapitalinstrument.
Vid tilldelningstidpunkten berdknas ett varde pa
programmen. Detta varde utgor basen for den
kostnad som periodiseras éver programmens
intjdnandeperiod. Reserveringar for sociala avgifter
redovisas I6pande i enlighet med UFR 7 och
periodiseras darmed pa samma satt som kostnaden
for personaloptions- och aktieprogrammen.

Skatt

Vardering av tillgangar och skulder till verkligt varde
ger, i de fall det verkliga vardet skiljer sig fran det
skattemassiga vardet, upphov till tempordara skillnader.
I enlighet med IAS 12 redovisas en uppskjuten
skatteskuld eller en uppskjuten skattefordran pa
temporara skillnader.

Uppskjutna skattefordringar, till foljd av temporara
skillnader och underskottsavdrag, redovisas endast i
den omfattning det ar sannolikt att beloppen kan
utnyttjas mot skattepliktiga &verskott inom en néra
framtid.

Ovrigt

Vérdeférandring

For balansposter som innehades saval vid ingangen
som vid utgangen av perioden utgors
vardeforandringen av skillnaden i vérde mellan dessa
tillfallen. For balansposter som realiserats under
perioden utgdrs vardeforandringen av skillnaden
mellan erhallen likvid och vardet vid ingangen av
perioden. For balansposter som férvarvats under
perioden utgdrs vardeforandringen av skillnaden
mellan vdrdet vid utgdngen av perioden och
anskaffningsvardet.
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Informationstillfallen 2009

31 mars Arsstamma

15 april Delarsrapport januari-mars

14 juli Delérsrapport januari-juni

13 oktober Delarsrapport januari-september

Stockholm, 20 januari 2009
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BC')'rje Ekholm

Verkstallande direktdr och koncernchef

Kontaktinformation

Johan Bygge, Finansdirektor:
08-614 20 00
Johan.bygge@investorab.com

Fredrik Lindgren, Informationschef:
08-614 20 31, 073-524 2031
fredrik.lindgren@investorab.com

Oscar Stege Unger, IR-chef:
08-614 20 59, 070-624 2059
oscar.stege.unger@investorab.com

Adress:

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

Besoksadress: Arsenalsgatan 8C

Telefon: 08-614 20 00

Telefax: 08-614 21 50

Tickerkoder:

INVEB SS i Bloomberg
INVEDL.ST i Reuters
W:ISBF i Datastream

Informationen i denna delarsrapport ar sddan som
Investor ska offentliggéra enligt lagen om
vardepappersmarknaden.

Informationen ldmnades fér offentliggérande den
20 januari 2009 klockan 08:15 (CET).

Denna bokslutskommuniké, liksom ytterligare information, finns tillganglig pa www.investorab.com.
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Granskningsrapport

Inledning

Vi har utfort en dversiktlig granskning av
Bokslutskommunikén (delarsrapporten) for Investor
AB per 2008-12-31 och den tolvmanadersperiod som
slutade detta datum. Det ar styrelsen och
verkstallande direktéren som har ansvaret for att
uppratta och presentera denna delarsrapport i
enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen. Vart
ansvar ar att uttala en slutsats om denna
deldrsrapport grundad pa var dversiktliga granskning.

Den oversiktliga granskningens inriktning och
omfattning

Vi har utfort var oversiktliga granskning i enlighet
med Standard fér éversiktlig granskning (SOG) 2410
Oversiktlig granskning av finansiell delérsinformation
utférd av foretagets valda revisor. En dversiktlig
granskning bestar av att gora forfragningar, i forsta
hand till personer som ar ansvariga fér finansiella
fragor och redovisningsfragor, att utféra analytisk
granskning och att vidta andra 6versiktliga
granskningsatgarder. En 6versiktlig granskning har en
annan inriktning och en betydligt mindre omfattning
jamfért med den inriktning och omfattning som en
revision enligt Revisionsstandard i Sverige RS och god
revisionssed i 6vrigt har. De granskningsatgarder som
vidtas vid en 6versiktlig granskning gor det inte
mojligt for oss att skaffa oss en sadan sakerhet att vi
blir medvetna om alla viktiga omstandigheter som
skulle kunna ha blivit identifierade om en revision
utforts. Den uttalade slutsatsen grundad pa en
oversiktlig granskning har darfér inte den sakerhet
som en uttalad slutsats grundad pa en revision har.

Slutsats

Grundat pa var dversiktliga granskning har det inte
kommit fram nagra omstandigheter som ger oss
anledning att anse att delarsrapporten inte, i allt
vasentligt, ar upprattad for koncernens del i enlighet
med IAS 34 och arsredovisningslagen samt for
moderbolagets del i enlighet med
arsredovisningslagen.

Stockholm den 20 januari 2009

KPMG AB

(=2

Carl Lindgren
Auktoriserad revisor
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Resultatrakning koncernen

2008 2007 2008 2007
Belopp i Mkr 1/1-31/12 1/1-31/12 1/10-31/12 1/10-31/12
Utdelningar 4903 3884 286 180
Vardeforandringar -39 492 -1534 -14 879 -18 348
Nettoomsattning 417 446 98 115
Kostnad for salda tjanster -391 -427 -103 -133
Rorelsens kostnader -555 -535 -155 -143
Kostnader/Intakter for langsiktig aktierelaterad 16n -21 -17 -2 7
Andelar i intresseforetags resultat -1382 -1 544 -794 -544
Rorelseresultat -36 521 273 -15 549 -18 866
Finansnetto -288 -484 -112 -267
Resultat fore skatt -36 809 -211 -15661 -19133
Skatt 73 -156 91 -98
Periodens resultat -36 736 -367 -15570 -19 231
Hénférligt till:
Moderbolagets aktiedagare -36 718 -365 -15 562 -19 238
Minoritetsintresse -18 -2 -8 7
Periodens resultat -36 736 -367 -15 570 -19 231
Resultat per aktie fore utspadning, kronor -47,99 -0,48 -20,67 -25,12
Resultat per aktie efter utspadning, kronor -47,99 -0,48 -20,67 -25,12
Genomsnittligt antal aktier fore utspadning, miljoner 765,0 766,0 764,7 765,8
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning, miljoner 765,9 767,8 765,7 767,8
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Balansrakning koncernen

2008 2007
Belopp i Mkr 31/12 31/12
Tillgdngar
Materiella och immateriella anldaggningstillgdngar 2376 2 464
Aktier och andelar 97 628 153 781
Fordringar som ingdr i nettoskulden 2571 710
Ovriga fordringar 10 112 5268
Kassa, bank och kortfristiga placeringar 27 972 15008
Summa tillgangar 140 659 177 231
Eget kapital och skulder
Eget kapital 115 340 155 204
Pensioner och liknande forpliktelser 197 192
Lan 22 409 19 109
Ovriga skulder 2713 2726
Summa eget kapital och skulder 140 659 177 231
NETTOKASSA / NETTOSKULD

2008 2007
Belopp i Mkr 31/12 31/12
Kassa, bank och kortfristiga placeringar 27 972 15 008
Fordringar som ingar i nettoskulden 2 571 710
Lan 20931 " -19 109
Pensioner och liknande forpliktelser -197 -192
Summa nettokassa / nettoskuld 9415 -3583
FORANDRINGAR | EGET KAPITAL

2008 2007
Belopp i Mkr 1/1-31/12 1/1-31/12
Ingdende eget kapital enligt balansrakning 155 204 159 320
Periodens forandring av omrakningsreserv 798 171
Periodens forandring av omvarderingsreserv 13 -23
Periodens forandring av sakringsreserv -124 -211
Utdelning till aktiedgare -3 637 -3449
Minoritetsintresse -23 -8
Aterkop av egna aktier -153 -124
Effekt av I&ngsiktig aktierelaterad 1on -2 -105
Periodens resultat -36 736 -367
Eget kapital vid periodens slut 115 340 155 204
Hanférligt till:
Moderbolagets aktiedgare 115238 155 061
Minoritetsintresse 102 143
Totalt eget kapital 115 340 155 204

1) Exklusive orealiserade resultat hanforliga till sakring av Operativa investeringar om 1.478 Mkr.
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Kassaflddesanalys koncernen

2008 2007

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

Erhallna utdelningar 3803 3161
Operativa investeringar

Erhalina utdelningar 145 74

Inbetalningar 423 632

Utbetalningar -313 -544
Private Equity-investeringar

Erhallna utdelningar 330 256
Finansiella investeringar och rérelsens kostnader

Erhallna utdelningar 26 62

Inbetalningar 22 815 26 728

Utbetalningar -23 116 -27 349
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore
rantenetto och inkomstskatter 4113 3020
Erhallna/erlagda rantor -248 -365
Betald inkomstskatt -261 -239
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 3604 2416
Investeringsverksamheten
Karninvesteringar

Forvarv -2 150 -5 567

Avyttringar 20902 6014
Operativa investeringar

Forvarv m.m. -997 -2 690

Avyttringar -2 292

Okning langfristiga fordringar -3 652 -4.208
Private Equity-investeringar

Forvarv m.m. -4 008 -4 060

Avyttringar 2937 7 401
Finansiella investeringar

Forvarv m.m. -53 -184

Avyttringar 425 366
Forandringar av kortfristiga placeringar -8 782 3049
Forvarv av materiella anldaggningstillgangar -64 -47
Kassaflode fran investeringsverksamheten 4556 366
Finansieringsverksamheten
Upptagna lan - 3960
Amortering av laneskulder -269 -3 769
Aterkép av egna aktier -153 -124
Utbetald utdelning -3 637 -3 449
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -4 059 -3 382
Periodens kassaflode 4101 -600
Likvida medel vid arets borjan 5010 5608
Kursdifferens i likvida medel 40 2
Likvida medel vid periodens slut 9 151 5010
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Segmentsrapportering

UTVECKLING PER AFFARSOMRADE 1/1 - 31/12 2008

3)

Karn- Operativa Private Equity- Finansiella Investor

Belopp i Mkr investeringar investeringar investeringar investeringar Svergripande Totalt
Utdelningar m.m. 3803 756 319 25 4903
Vardeforandringar -35 269 -8 -3 582 633" -39 492
Ovriga intakter och kostnader 262 26
Rérelsens kostnader * -80 -102 -200 -31 -142 -555
Kostnader for langsiktig aktierelaterad 16n -21 -21
Andelar i intresseforetags resultat -1382 -1382
Roérelseresultat -31 546 -710 -3463 -639 -163 -36 521
Finansnetto -288 -288
Skatt 73 73
Periodens resultat -31 546 -710 -3463 -639 -378 -36 736
Eget kapital paverkan 581 -72 509
Utbetald utdelning -3 637 -3 637
Paverkan pa substansvarde -31 546 -129 -3 463 -639 -4 087 -39 864
Substansvarde per affarsomrade 31/12 2008

Redovisat véarde 73272 16 378 15295 1246 -266 105 925
Nettokassa 9415 9415
Totalt substansvarde 73272 16 378 15295 1246 9149 115 340
UTVECKLING PER AFFARSOMRADE 1/1 - 31/12 2007

Karn- Operativa Private Equity- Finansiella Investor

Belopp i Mkr investeringar investeringar investeringar investeringar overgripande Totalt
Utdelningar m.m. 3161 410 251 62 3884
Vardeférandringar 7537 291 5907 -195 " -1534
Ovriga intakter och kostnader 19% 19
Rorelsens kostnader -159 55 -205 -40 76 535
Kostnader for langsiktig aktierelaterad 16n -17 -17
Andelar i intresseforetags resultat -1 544 -1 544
Rorelseresultat -4 535 -879 5953 -173 -93 273
Finansnetto -484 -484
Skatt -156 -156
Periodens resultat -4 535 -879 5953 -173 -733 -367
Eget kapital paverkan 76 -376 -300
Utbetald utdelning -3 449 -3 449
Paverkan pa substansvéarde -4 535 -803 5953 -173 -4 558 -4116
Substansvarde per affarsomrade 31/12 2007

Redovisat varde 127 293 11 806 17718 2 583 -613 158 787
Nettoskuld -3 583 -3 583
Totalt substansvarde 127 293 11 806 17718 2583 -4 196 155 204

1) | vérdeforandringen ingar forsaljningsintakter avseende den Aktiva Portféliférvaltningen med 23.653 (27.380) Mkr.

2) | 6vriga intakter och kostnader ingdr nettoomséattning om 417 (446) Mkr vilken framst avser The Grand Group.

3) Frén och med den 1 juli 2008 har en tillampning av sakringsredovisning gjorts av investeringarna i Lindorff och MélInlycke Health Care. Féljaktligen har den positiva valutaeffekten

som rapporterades i det tredje kvartalet justerats.

4) Férandringarna i rérelsens kostnader mellan affarsomrédena och mot féregéende &r forklaras i huvudsak av att kostnadsallokeringsmodellen dndrats under 2008.
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Resultatrakning moderbolaget

(Omraknad)

2008 2007 2008 2007
Belopp i Mkr 1/1-31/12 1/1-31/12 1/10-31/12 1/10-31/12
Utdelningar 3923 3193 - -
Vardeférandringar 3361 12775 -2 520 313
Nettoomsattning 8 26 3 2
Rorelsens kostnader -423 -444. Y -140 -105
Nedskrivningar intresseforetag -11 369 -3013 -8 004 -2 306
Rorelseresultat -4 500 12537 -10 661 -2 096
Finansnetto
Resultat fran andelar i koncernféretag -12 2114 25 2114
Ovriga finansiella poster -273 -488 -135 -200
Resultat efter finansiella poster -4785 14 163 -10 771 -182
Skatt - - - -
Periodens resultat -4 785 14 163 -10771 -182
Balansrakning moderbolaget

2008 2007
Belopp i Mkr 31/12 31/12
Tillgangar
Materiella och immateriella anlaggningstillgangar 31 29
Finansiella anldggningstillgangar 116 939 137500 "
Kortfristiga fordringar 6338 1652
Kassa och bank 0 0
Summa tillgangar 123 308 139 181
Eget kapital och skulder
Eget kapital 92 999 101 564 "
Avsattningar 259 269
Langfristiga skulder 28 433 22 756
Kortfristiga skulder 1617 14 592
Summa eget kapital och skulder 123 308 139 181

1) Omréknad, se vidare avsnittet Nya redovisningsprinciper 2008 under Redovisningsprinciper.

1)
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SVERIGE
Porto betalt
Port payé
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