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Utvecklingen under det andra kvartalet 2007:

» Totala intdkter uppgick till 597,2 (377,5) Mkr, vilket motsvarar en 6kning om 58 %.

* Rorelseresultatet uppgick till 99,7 (37,7) Mkr, vilket motsvarar en 6kning om 164 %.
* Resultat efter skatt uppgick till 73,8 (39,9) Mkr, vilket motsvarar en 6kning om 85 %.

Utvecklingen under det férsta halvdret 2007:

e Totala intdkter uppgick till 1 111,3 (810,2) Mkr, vilket motsvarar en 6kning om 37 %.

e Rorelseresultatet uppgick till 210,0 (133,5) Mkr, vilket motsvarar en 6kning om 57 %.

* Resultat efter skatt uppgick till 156,1 (109,7) Mkr, vilket motsvarar en 6kning om 42 %.

e Resultat per aktie uppgick till 5,05 (4,16) kronor. Resultat per aktie efter utspadning uppgick till 5,04
(3,61) kronor.

* Moderna Forsidkringar Sak redovisade en fortsatt tillvixt med 20 % 6kning av totala intdkter och 13 %
okning av rorelseresultatet.

® Moderna Forsakringar Livs forsdljningsvarde av fondforsakringar uppgick till 6,6 miljarder kronor
under det forsta halvaret, vilket var en 6kning med 197 % jamf6rt med motsvarande period foéregden-
de ar. Embedded Value f6r fondforsikringsverksamheten uppgick till 806,5 Mkr, vilket &r en 6kning
med 277,3 Mkr jamfort med utgdngen av 2006.

® Den sammanlagda fondférmdgenheten i Invik Fonder uppgick till drygt 21,6 miljarder kronor vid
utgangen av det forsta halvaret vilket dr en 6kning med 95 % jamfort med utgdngen av samma period
foregdende ér.

* Milestones bud pa samtliga aktier i Invik fullféljdes den 27 juni och vid utgdngen av perioden dgde
Milestone aktier i Invik motsvarande 99 % av rosterna och 98 % av aktiekapitalet.

e Invik ansokte den 9 juli om avnotering av Inviks B-aktie frain OMX Nordiska Bors i Stockholm, sista
handelsdag &r den 17 augusti.

* Milestone initierade den 13 juli en tvadngsinldsenprocess avseende de dterstdende aktierna i Invik som
annu inte férvarvats av Milestone.

KONCERNRESULTATRAKNING Jan-juni Jan-juni Apr-juni Apr-juni Jan-dec
| SAMMANDRAG (Mkr) 2007 2006 2007 2006 2006
Totala intakter 11113 810,2 597,2 3775 1907,0
Totala kostnader -901,3 -676,7 -497.,4 -339,8 -1520,5
Rorelseresultat 210,0 1335 99,7 37,7 386,5
Resultat fore skatt 216,7 129,5 103,4 35,6 382,8
Skattekostnader -60,6 -19,8 -29,6 43 -98,0
Periodens resultat 156,1 109,7 73,8 39,9 284,8
Periodens resultat inklusive

avvecklad verksamhet 156,1 128,9 73,8 49,4 359,2
Vinst per aktie (kronor) 5,05 4,16 2,34 1,51 10,78
Vinst per aktie efter utspadning (kronor) 5,04 3,61 2,34 1,32 9,28
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INVIK

Invik & Co. AB dr moderbolag i en finanskoncern
innefattande fem affirsomrdden: Moderna
Forsdkringar Sak, Moderna Forsdkringar Liv,
Assuransinvest, Banque Invik och Invik Fonder.
Till foljd av att Fischer Partners avyttrades den 4
juli 2006 redovisas affirsomrddets resultat for
jamforelseperioden under avvecklad verksamhet.

KONCERNENS RESULTAT FOR DET FORSTA
HALVARET 2007
Totala intdkter for det forsta halvéret ckade med
37 % och uppgick till 1 111,3 (810,2) Mkr. Samtliga
affirsomrdden redovisade tkade intdkter under
halvéret. Framst bidrog 6kade premieintédkter for
Moderna Forsédkringar Sak och Liv men dven god
kapitalavkastning och héga provisionsintakter for
Invik Fonder bidrog till tillvaxten.
Rorelseresultatet for det forsta halvaret 6kade
med 57 % och uppgick till 210,0 (133,5) Mkr.
Resultatuppgdngen under perioden ar till stor
del hénforlig till framgangsrik forvaltning av
Aktie-Ansvars fonder samt positiv kapitalavkast-
ning for forsakringsbolagen.

KONCERNENS RESULTAT FOR DET ANDRA
KVARTALET 2007
De totala intdkterna for det andra kvartalet 6kade
med 58 % och uppgick till 597,2 (377,5) Mkr.

Samtliga affarsomrdden redovisade o©kade
intdkter under kvartalet ddr Moderna
Forsakringar Sak och Invik Fonder stod for den
storsta 0kningen.

Rorelseresultatet for det andra kvartalet mer dn
fordubblades och uppgick till 99,7 (37,7) Mkr.

Invik Fonder mer &n trefaldigade rorelseresulta-
tet for kvartalet till f6ljd av 6kade fondf6rmdogen-
hetsvolymer samt god vardeutveckling i Aktie-
Ansvars fonder.

RESULTAT PER AKTIE

Resultat per aktie uppgick till 5,05 (4,16) kronor.
Resultat efter utspadning for utestdende teck-
ningsoptioner enligt optionsprogrammet, som
vid full teckning ger rétt till 160 000 aktier, upp-
gick till 5,04 (3,61) kronor. Under det andra kvar-
talet har 307 500 Invik B-aktier emitterats med
stod av teckningsoptioner. Totalt antal utestdende
aktier uppgick den 30 juni 2007 till 31 577 423,
varav 6 990 317 A-aktier och 24 587 106 B-aktier,
vilket motsvarar 94 490 276 roster.

FINANSIELL STALLNING

Invikkoncernens &terstdende kortfristiga ford-
ringar pa Investment AB Kinnevik om 50 Mkr
slutamorterades av Kinnevik den 30 juni 2007.
Invikkoncernens rdntebdrande skulder uppgick
vid utgdngen av det andra kvartalet 2007 till
137,7 Mkr och var hanforlig till finansiell dterfor-
sdkring av provisionskostnader i Moderna
Forsdakringar Liv AB.

KASSAFLODE

Majoriteten av Inviks tillgdngar bestar av finan-
siella placeringar, utldning samt likvida medel.
Som en konsekvens av detta fluktuerar Inviks
rorelsekapital avsevdrt mellan olika tidpunkter.
Under det forsta halvéret var férandringen i rorel-
sekapitalet -358,6 (719,2) Mkr. Kassaflodet fran
verksamheten fore fordndring i rorelsekapital
uppgick till 260,8 (154,2) Mkr.

MODERNA FORSAKRINGAR SAK

Jan-juni Apr-juni
NYCKELTAL (Mkr) 2007 2006 2007 2006

Premieintakt, brutto 5493 503,7 313,2 286,0

Rorelseresultat 107,5 948 54,8 23,3
Totalavkastningsprocent  5,4% 4.0% 2,5% -0,2%
Konsolideringsgrad 85,1%  100,3% - -

Direktforsakringsaffar »

Forsakringstekniskt

resultat 11,8 59,7 8,8 38,7
Totalkostnadsprocent,

brutto ? 98,0%  86,9%  96,7%  81,8%
Skadekostnadsprocent,

brutto 78,7%  70,4%  76,6%  66,1%
Driftskostnadsprocent,

brutto 19,3%  16,5%  20,0%  15,7%

Y T redovisningen ingdr inte affarsomréadets interna aterforsak-
ringsaffar, dvs. Modern Re och ej heller koncernmassiga avskriv-
ningar pa immateriella anlaggningstillgangar om 13,4 Mkr per ar.

2 Exklusive produktforsakringsverksamheten uppgick totalkost-
nadsprocenten till 86,8% for det forsta halvaret 2007.

Moderna Forsédkringar Sak redovisade en positiv
utveckling av rorelseresultatet for forsta halvaret.
Uppgangen pé aktiemarknaden har haft en posi-
tiv padverkan pd nettoresultatet av finansiella pla-
ceringar under perioden. Premieintdkterna i for-
sakringsverksamheten har under aret ckat med
9,1 % jamfort med samma period féregdende ar.
Volymtillvaxten hanfor sig framst till befintliga
och nytillkomna produktomraden inom privat-



forsdkringsmarknaden och direkttecknad pro-
duktforsdkring, medan omfattningen av den
maéaklade produktférsdkringsaffaren successivt
minskat av 16nsamhetsskal.

Etableringen av maérkesforsdkringar for fritids-
batar har utvidgas under 2007 och omfattar nu
fem ledande fritidsbatsleveranttrer. Forsaljnings-
utvecklingen inom fritidsbdtssegmentet har varit
positiv under halvaret.

Bilsport & MCs samarbete om en vagnskade-
garantiprodukt tillsammans med de tre mark-
nadsledande motorcykelleverantdrerna har starkt
bidragit till en stabil volymtillvixt under forsta
halvaret varvid drspremievolymen vuxit med
10,4 %.

Moderna Foérsdkringars satsning pa 1énsamma
nischer inom bilférsakringsomradet har utveck-
lats starkt under andra kvartalet. Bilforsakrings-
bestdndet har under forsta halvaret vuxit med
cirka 10 000 forsakringar och 36 Mkr i arspremie-
volym.

Det forsakringstekniska resultatet under kvarta-
let har paverkats negativt av ett ogynnsamt ska-
deutfall inom den del av produktférsakringsport-
foljen som tecknades via maéklare under dren
2003-2005 och som é&r under avveckling.
Skadekostnaderna inom 6vriga produktomraden
har utvecklats positivt och ligger pa en ldgre niva
dn motsvarande period 2006.

Totalkostnadsprocenten for den svenska direkt-
forsdkringsverksamheten péaverkades negativt av
utvecklingen inom produktférsdkringsportfoljen
och uppgick till 98,0 % (86,9 %) under forsta
halvéret, exklusive produktférsikringssegmentet
uppgick till totalkostnadsprocenten till 86,8 %.

De totala intdkterna for Moderna Forsakringar
Sak uppgick till 632,3 (525,7) Mkr under forsta
halvaret 2007. Moderna Forsdkringar Sak redovi-
sade ett rorelseresultat om 107,5 (94,8) for mot-
svarande period.

MODERNA FORSAKRINGAR LIV

Jan-juni Apr-juni
NYCKELTAL (Mkr) 2007 2006 2007 2006
Fondférséakring
Forsaljningsvarde 66182 2229,7 36080 12245
Rorelseresultat -21,2 9,1 -8,1 -3,9
Kapital under
forvaltning 5836,5 31040 - -

Vardeforandring

kapital under

forvaltning i procent 9,0% 0,9% 4.4% -6,3%
Embedded value (EEV) »  806,5 467,2 N/A N/A

Value New Business

(VNB) 116,8 69,6 N/A N/A
GruppLiv

Premieintakt, brutto 82,6 62,9 43,9 31,6
Rorelseresultat 6,6 2,6 4.0 1,7

Y Se bilaga 1 till denna deldrsrapport for den fullstandinga
Embedded Value Rapporten.

Forsdljningen av fondférsdkring utvecklades
mycket positivt under det forsta halvaret.
Forsédljningen av 16pande fondforsdkringsavtal
uppgick till 604,1 Mkr, en 6kning med 275 % jam-
fort med samma period 2006. Forsdljningen av
engangsavtal ldg, trots regeringens stopp for
kapitalpensionsprodukten, i nivd med motsva-
rande period 2006.

Forsdljningsokningen av lopande tjanstepen-
sion under forsta halvaret resulterade i en mycket
stor 6kning av forsdljningsvardet som uppgick till
6,6 miljarder kronor, en 6kning med 197 % jamfort
med motsvarande period 2006. Det forvaltade
kapitalet fortsatte att stiga och uppgick till drygt
5,8 miljarder kronor, en 6kning med 87 % jamfort
med 2006.

Investeringskonsulten Wassum utsdg i sin ana-
lys av alla valbara produkter i den nya ITP-planen
Moderna Forsdkringar Liv till basta fondforsak-
ringsalternativ i konkurrens med 6vriga forsak-
ringsgivare. Wassum spdr att Moderna
Forsdkringar Liv kommer att ge den bésta avkast-
ningen till privattjanstemdnnen.

Grupplivverksamheten har fortsatt att vixa
bade i Norge och Sverige och redovisade en fort-
satt premietillviaxt och fortsatt 14ga skadekostna-
der under perioden. Premieintdkten har vuxit
med 31 % jamfort med samma period 2006.



Totala premieintédkter for Moderna Forsakringar
Liv under forsta halvaret uppgick till 124,5 (74,5)
Mkr.

Tillsammans redovisade verksamheterna inom
Moderna Forsdkringar Liv ett rorelseresultat om
-14,6 (-6,5) Mkr.

ASSURANSINVEST

Affarsomrddet  bestdr av  dotterbolaget
Forsdakringsaktiebolaget ~ Assuransinvest MFE
Verksamheten omfattar framst kvarvarande é&ta-
ganden inom mottagen aterforsakring och avyttra-
de delar av direktforsdakring. Avvecklingen av ute-
stdende skador har gatt enligt plan. Under det
andra kvartalet har en aktuariell genomgéang av
reserverna haft en mindre positiv pdverkan pa det
forsakringstekniska resultatet. Den starka utveck-
lingen pé finansmarknaderna under forsta halvaret
paverkade kapitalavkastningen positivt och bidrog
till ett mycket starkt rorelsesresultat under perio-
den.

Assuransinvest redovisade ett rorelseresultat om
23,3 (3,1) Mkr.

BANQUE INVIK
Jan-juni Apr-juni

NYCKELTAL (Mkr) 2007 2006 2007 2006
Provisionsnetto 100,8 93,7 50,7 435
Rantenetto efter

kreditforluster 15,7 10,5 8,7 57
Rorelseresultat 54,1 35,2 213 20,1
K/1, ggr 0,57 0,66 0,64 0,59

Banque Inviks totala intdkter steg med 28 % for
det forsta halvaret. Rantenettot 6kade med cirka
50 % for forsta halvaret till f6ljd av 6kade volymer
och utlaningsaktivitet inom kapitalforvaltnings-
verksamheten. Privatbanksverksamheten stod for
53 % av rorelseresultatet under halvéret. Kort-
verksamheten stod for 37 % och Foretagsbanks-
verksamheten for dterstdende andelen av rorelse-
resultatet under forsta halvdret. Under forsta
halvéret har forsaljningar av verksamheter haft en
positiv inverkan pa rorelseresultatet med cirka
13,5 Mkr. Kapitaltickningsgraden steg fran 14 %
vid borjan av dret till 17 % vid utgdngen av halva-
ret och likviditetskvoten steg fran 43 % vid ing-
angen av aret till 44 %. Totala intdkter fér Banque
Invik uppgick under forsta halvéret till 243,0
(189,3) Mkr. Banque Invik redovisade ett rorelse-
resultat om 54,1 (35,2) Mkr for det forsta halvaret.

INVIK FONDER

Jan-juni Apr-juni
NYCKELTAL (Mkr) 2007 2006 2007 2006
Provisionsnetto 97,2 43,6 53,3 17,4
Rorelseresultat 64,0 26,7 34,8 10,2
Rorelsemarginal 43,5% 42,0% 43,9% 41,4%
K/1, ggr 0,35 0,40 0,36 0,43

Utvecklingen for Aktie-Ansvars fonder har varit
fortsatt god under det forsta halvaret och bolaget
har haft ett starkt nettoinflode av fondkapital.
Under det forsta halvaret positionerade sig Aktie-
Ansvar Graal som Sveriges storsta hedgefond
med 11,3 miljarder kronor i fondférmogenhet.
Den sammanlagda fondférmogenheten i Aktie-
Ansvars fonder uppgick till 20,6 miljarder, en
okning med 46 % sedan utgdngen av féregdende ar.
Under det andra kvartalet ingicks ett avtal om
forsédljning av Inviks luxemburgska fondbolag
Moderna Fonder till den danska finanskoncernen
Capinordic A/S. Forsidljningen &r villkorad av
godkédnnande fran Luxembourgs finansinspektion.
Den sammanlagda fondférmégenheten for
Invik Fonder 6kade fran 11,1 miljarder kronor den
30 juni 2006 till 21,6 miljarder kronor den 30 juni
2007. Totala intdkter for Invik Fonder mer &n for-
dubblades under perioden till 147,1 (63,6) Mkr.
Invik Fonders rorelseresultat 6kade kraftigt under
forsta halvaret och uppgick till 64,0 (26,7) Mkr.

AVVECKLAD VERKSAMHET

Invik Kapitalférvaltning AB och Fischer Partners
Fondkommission AB avyttrades under det forsta
halvaret 2006 varfor bolagen redovisas som
avvecklad verksamhet for jamforelseperioden.

MODERBOLAGET

Moderbolagets rorelseresultat uppgick under det
forsta halvaret till -17,8 (-15,4) Mkr.
Moderbolagets resultat fore skatt uppgick under
det forsta halvaret till 163,4 (-23,8) Mkr och resul-
tat efter skatt uppgick till 168,3 (-17,1) Mkr. I
resultatet ingdr utdelning fran dotterbolag upp-
gdende till 181,0 Mkr. Moderbolagets nettoinves-
teringar uppgick under perioden till 99,9 Mkr.

Moderbolaget har inga externa laneskulder.
Moderbolagets nettoskulder till dotterbolag upp-
gick till 296,1 Mkr och likvida medel samt kort-
fristiga bankplaceringar till 370,3 Mkr vid ut-
gangen av rapportperioden.



HANDELSER EFTER RAPPORTPERIODENS UTGANG

Milestones bud pa samtliga aktier i Invik slutfor-
des den 6 juli 2007 varvid Milestone blev dgare till
aktier motsvarande 99 % av rosterna och 98 % av
aktiekapitalet i Invik. Den av Milestone begédrda
kallelsen till extra bolagsstimma den 26 juli avse-
ende val av nya styrelseledamoter publicerades
den 9 juli. Styrelsen i Invik ansokte den 9 juli 2007
om avnotering av Inviks B-aktier fran OMX
Nordiska Bors i Stockholm. Sista handelsdag for
B-aktierna dr den 17 augusti. Styrelsen i Invik
informerades den 13 juli om att Milestone initierat
en tvdngsinlosenprocess avseende de dterstdende
aktierna i Invik.

RISKER OCH OSAKERHETER

Inga vésentliga hindelser eller forutsittningar
betrédffande risker och osédkerheter i Inviks verk-
samhet har fordndrats sedan drsskiftet. En sam-
manfattning av risker och osédkerheter finns i
Inviks drsredovisning 2006.

REDOVISNINGSPRINCIPER

Denna deldrsrapport har upprittats i enlighet
med International Financial Reporting Standards
rekommendation IAS 34. Deldrsbokslut for
moderbolaget har upprittats i enlighet med RR 31
och RR 32. En sammanfattning av Invik-
koncernens redovisningsprinciper aterfinns i
Inviks Arsredovisning 2006. Tillimpade principer
dr ofdrandrade jamfort med de principer som
tillimpades i Arsredovisningen 2006 med tilligg
att IFRS 7 har tratt i kraft vid arsskiftet vilket
kommer att innebdra utokade tillaggsupplys-
ningar i Arsredovisningen for 2007.

En sammanfattning av Invikkoncernens redo-
visningsprinciper aterfinns i Inviks Arsredovis-
ning 2006.

Avrundningar kan ha gjorts sa att beloppen i
vissa fall inte stimmer om de summeras i rak-
ningar och tabeller.

DELARSRAPPORTS FORSAKRAN

Deldrsrapporten, som har uppréttats i enlighet
med tillimpliga redovisningsstandarder ger en
rattvisande bild av bolagets och koncernens verk-
samhet, stdllning och resultat samt beskriver
vasentliga risker och osdkerhetsfaktorer som
bolaget och koncernen star infor.

Stockholm den 25 juli 2007

Johan Klingspor Cristina Stenbeck
Styrelseordférande Styrelseledamot

Mia Brunell Rickard von Horn
Styrelseledamot Styrelseledamot
Mats Hoglund Erik Mitteregger
Styrelseledamot Styrelseledamot

Anders Fallman
Verkstallande Direktor

Annika Lundius
Styrelseledamot

FOR YTTERLIGARE INFORMATION, BESOK

WWW.INVIK.SE ELLER KONTAKTA:

Anders Fallman, Verkstillande Direktor
Tel: +46 (0) 8 562 000 20

Mattias Bjork, Finanschef
Tel: +46 (0) 8 562 000 58



REVISORERNAS GRANSKNINGSRAPPORT

Vi har utfort en 6versiktlig granskning av deldrs-
rapporten for Invik & Co. AB per 30 juni 2007 och
den sexmdnadersperiod som slutade per detta
datum. Det ar styrelsen och verkstillande direk-
toren som har ansvaret for att upprétta och pre-
sentera denna deldrsrapport i enlighet med &rsre-
dovisningslagen och IAS 34. Vart ansvar &r att
uttala en slutsats om denna deldrsrapport grun-
dad pa vér oversiktliga granskning.

Vi har utfort var 6versiktliga granskning i enlig-
het med Standard for oversiktlig granskning
("SOG”) 2410 Oversiktlig granskning av finansiell
delarsinformation utford av foretagets valda revi-
sor. En oversiktlig granskning bestdr av att gora
forfragningar, i forsta hand till personer som &r
ansvariga for finansiella fragor och redovisnings-
fragor, att utféra analytisk granskning och att
vidta andra Oversiktliga granskningsatgarder. En
oversiktlig granskning har en annan inriktning
och en betydligt mindre omfattning jamfort med
den inriktning och omfattning som en revision
enligt Revisionsstandard (“RS”) i Sverige och god
revisionssed i 6vrigt har. De granskningsatgarder
som vidtas vid en 6versiktlig granskning gor det
inte mojligt for oss att skaffa oss en sddan sdker-
het att vi blir medvetna om alla viktiga omstan-
digheter som skulle kunna ha blivit identifierade
om en revision utfoérts. Den uttalade slutsatsen
grundad pa en 6versiktlig granskning har dérfor
inte den sikerhet som en uttalad slutsats grundad
pa en revision har.

Grundat pd var oversiktliga granskning har det
inte kommit fram ndgra omstidndigheter som ger
oss anledning att anse att deldrsrapporten inte, i
allt véasentligt, &r upprattad i enlighet med arsre-
dovisningslagen och TAS 34.

Stockholm den 25 juli 2007

PricewaterhouseCoopers AB
Magnus Svensson Henryson



Koncernresultatrakning

Jan-juni Jan-juni Apr-juni Apr-juni Jan-dec
Mkr 2007 2006 2007 2006 2006
INTAKTER
Premieintakter 673,1 572,6 393,5 318,1 12341
Premier for avgiven aterforsakring -159,5 -118,7 -96,0 -64,4 -240,1
Provisionsintakter 300,8 1915 160,0 80,4 436,3
Nettoresultat av finansiella placeringar 146,1 61,4 68,0 -8,5 242,1
Ranteintakter efter reservering for kreditférluster 137,4 100,6 70,4 50,8 229,1
Ovriga rorelseintakter 13,4 2,8 1,3 L1 5,5
Totala intakter 11113 810,2 597,2 377,5 1907,0
KOSTNADER
Forsakringstekniska ersattningar -473,7 -385,5 -256,2 -202,7 -846,9
Aterforsakrarnas andel av
forsakringstekniska ersattningar 82,3 66,2 35,2 26,7 107,0
Provisionskostnader -78,1 -50,1 41,1 -11,8 -114,6
Rantekostnader -114,7 -83,2 -57.3 -41,2 -190,1
Av- och nedskrivningar av materiella och
immateriella anlaggningstillgangar -46,6 -25,6 -25,7 -13,4 -55,9
Ovriga rorelsekostnader -270,5 -198,5 -152,3 -97,3 -420,0
Totala kostnader -901,3 -676,7 -497.,4 -339,8 -1520,5
Rorelseresultat 210,0 1335 99,7 37,7 386,5
Finansiella intakter och kostnader 6,7 -4.0 3,6 -2,2 -3,7
Resultat fore skatt 216,7 129,5 103,4 35,6 382,8
Skattekostnader -60,6 -19,8 -29,6 43 -98,0
Periodens resultat 156,1 109,7 73,8 39,9 284,8
Periodens resultat fran avvecklad verksamhet (not 1) - 19,2 - 9,5 74,4
Periodens resultat inklusive avvecklad verksamhet 156,1 128,9 73,8 49,4 359,2
Resultat per aktie fore utspadning, kronor * 5,05 416 2,34 151 10,78
Resultat per aktie efter utspadning, kronor * 5,04 3,61 2,34 1,32 9,28
Antal utestdende aktier fore utspadning 31577423 26398193 31577423 26398193 26465 693
Antal utestaende aktier efter utspadning 31686552 31234696 31686552 31234696 31372900
Genomsnittligt antal utestdende aktier fore utspadning 30890824 26398193 31465308 26398193 26 409 885
Genomsnittligt antal utestdende aktier efter utspadning 30999 953 31234 696 31574437 31234696 31317091

* Baserat pa periodens resultat exklusive avvecklad verksamhet.



Koncernbalansrakning

30 juni 31 dec
Mkr 2007 2006
TILLGANGAR
Materiella anldggningstillgangar 22,3 19,6
Immateriella anlaggningstillgangar 4441 436,5
Aktiverade anskaffningskostnader fondforsakring 253,4 139,1
Innehav i intresseforetag 18,7 15,9
Uppskjutna skattefordringar 56,2 50,3
Finansiella tillgangar till verkligt varde via resultatrakningen 25231 2 245,7
Finansiella tillgangar - fondf6rsékringsandelar 57818 4 232,8
Derivatinstrument 27,8 60,2
Lane- och andra réntebérande fordringar 3829,0 34733
Ovriga tillgangar 1201,7 875,4
Likvida medel 2 987,0 2528,7
Tillgangar tillhérande avvecklad verksamhet (Not 1) - 4111
Summa tillgangar 17 144,9 14 488,6
EGET KAPITAL
Aktiekapital 1579 1323
Ovrigt tillskjutet kapital 1308,5 1058,6
Ovriga reserver 12,2 2,9
Balanserad vinst 386,7 135,7
Periodens vinst 156,1 359,2
Totalt eget kapital 20214 1 688,8
AVSATTNINGAR OCH SKULDER
Forsakringstekniska avsattningar 2 316,0 2 030,7
Skulder avseende fondforsakringskontrakt 5836,5 43279
Rantebarande 1an och upplaning 137,7 232,1
Inldning fran allménheten 5597,0 4.754,9
Derivatinstrument 20,3 71,8
Uppskjutna skatteskulder 218,1 210,4
Aktuella skatteskulder 106,8 32,3
Ovriga skulder 891,1 1133,9
Skulder tillhorande avvecklad verksamhet (Not 1) - 58
Summa avsattningar och skulder 151235 12 799,8
Summa eget kapital, avsattningar och skulder 17 144,9 14 488,6



Resultatrakning for Moderbolaget Invik & Co. AB

Jan-juni Jan-juni
Mkr 2007 2006
Rorelsekostnader -17,8 -15,4
Totala kostnader -17,8 -15,4
Rorelseresultat -17,8 -15,4
Finansiella intakter och kostnader 181,2 -8,4
Resultat fore skatt 163,4 -23,8
Skattekostnader 49 6,7
Periodens resultat 168,3 -17,1
Balansrakning for Moderbolaget Invik & Co. AB

30 juni 31 dec

Mkr 2007 2006
TILLGANGAR
Materiella anlaggningstillgangar 0,6 0,7
Innehav i dotterforetag 1486,8 1708,3
Uppskjutna skattefordringar 26,4 21,4
Lane- och andra rantebérande fordringar 350,0 425,0
Ovriga tillgéngar 2,8 1,7
Likvida medel 20,3 18,1
Summa tillgangar 1 886,8 2175,2
EGET KAPITAL, AVSATTNINGAR OCH SKULDER
Eget kapital 1580,7 1161,4
Rantebarande 1&n och uppléning 290,1 563,4
Ovriga skulder 16,0 450,5
Summa eget kapital, avsattningar och skulder 1 886,8 2175,2



Forandringar i koncernens eget kapital

Jan-juni Jan-juni Jan-dec
Mkr 2007 2006 2006
Belopp vid periodens ingang 1 688,8 1394,1 1394,1
Kursdifferenser 9,2 9,3 -16,8
Konvertibelt skuldebrev - egetkapitaldel 230,0 - -
Personaloptionsprogram - nyemission 454 - 5,2
Uppskjuten skatt - konvertibla skuldebrev - -0,2 0,0
Kontantutdelning -108,2 -52,8 -52,8
Periodens nettoresultat 156,1 109,7 284,8
Periodens nettoresultat tillhorande avvecklad verksamhet (Not 1) - 19,2 74,4
Belopp vid periodens utgang 20214 1 460,7 1 688,8
Koncernens kassaflodesanalys i sammandrag

Jan-juni Jan-juni Jan-dec
Mkr 2007 2006 2006
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore forandring av rorelsekapital 260,8 154,2 422.6
Forandringar i den lopande verksamhetens tillgangar -1941,2 -2 246,6 -4 481,6
Forandringar i den Iopande verksamhetens skulder 2 299,8 15274 3538,3
Kassafléde fran den l6pande verksamheten 6194 -565,0 -520,7
Kassaflode fran investeringsverksamheten -168,8 -47,0 -123,2
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -62,8 -52,2 -46,4
Kassaflode tillhorande avvecklad verksamhet (Not 1) - 2493 -1 046,4
Periodens kassaflode 387,8 -414,9 -1736,7
Likvida medel vid periodens borjan 2 528,7 4370,9 4370,9
Kurseffekt likvida medel 70,5 -48 3 -105,5
Kassaflode 387,8 -414.9 -1736,7
Likvida medel vid periodens utgang 2 987,0 3907,7 2 528,7
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Koncernresultatrakning per kvartal

Apr-juni Jan-mar  Okt-dec Juli-sep  Apr-juni
Mkr 2007 2007 2006 2006 2006
INTAKTER
Premieintakter 393,5 279,6 281,1 380,4 318,1
Premier for avgiven aterforsakring -96,0 -63,5 -55,8 -65,6 -64,4
Provisionsintakter 160,0 140,8 154,0 90,8 80,4
Nettoresultat av finansiella placeringar 68,0 78,1 128,8 51,9 -8,5
Ranteintakter efter reservering for kreditforluster 70,4 67,0 68,1 60,4 50,8
Ovriga rorelseintakter 13 12,1 2,0 0,7 11
Totala intakter 597,2 514,1 578,2 518,6 377,5
KOSTNADER
Forsakringstekniska ersattningar -256,2 -217.,5 -203,3 -258,1 -202,7
Aterforsakrarnas andel av
forsakringstekniska ersattningar 35,2 47,1 22,2 18,6 26,7
Provisionskostnader -41,1 -37,0 -37,6 -26,9 -11,8
Rantekostnader -57,3 -57,4 -52,7 -54,2 -41,2
Av- och nedskrivningar av materiella och
immateriella anlaggningstillgangar -25,7 -20,9 -17,1 -13,2 -13,4
Ovriga rorelsekostnader -152,3 -118,2 -125,9 -95,6 97,3
Totala kostnader -497.4 -403,9 -414.4 -429,4 -339,8
Rorelseresultat 99,7 110,3 163,8 89,2 37,7
Finansiella intakter och kostnader 3,6 3,1 0,3 0,0 -2,2
Resultat fore skatt 103,4 1134 164,1 89,2 35,6
Skattekostnader -29,6 -31,0 -56,6 -21,6 43
Periodens resultat 73,8 82,4 107,5 67,6 39,9
Periodens resultat fran avvecklad verksamhet (Not 1) - - 11 54,1 9,5
Periodens resultat inklusive avvecklad verksamhet 73,8 82,4 108,6 121,7 49,4
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Rorelsegrensinformation

Moderna Moderna

Forsak- Forsak- Huvud-

dJan - juni 2007 ringar ringar Assurans- Banque Invik kontor Invik
Mkr Sak Liv invest Invik  Fonder och elim. koncernen
Premieintakter 5493 1245 0,3 - - -1,0 673,1
Premier for avgiven aterforsakring -59,9 -99,4 -0,2 - - - -159,5
Provisionsintakter 12,5 55,6 1,1 103,1 1453 -16,8 300,8
Nettoresultat av finansiella placeringar 119,0 41 23,0 - - - 146,1
Ranteintakter efter reservering for kreditforluster 11,4 0,4 2,1 129,5 18 -7,8 137,4
Ovriga rorelseintikter - 3,0 - 10,4 - - 13,4
Totala intakter 632,3 88,2 26,3 243,0 147,11 -25,6 1111,3
Forsakringstekniska ersattningar -403,8 -78,1 8,2 - - - -473,7
Aterforsakrarnas andel av

forsakringstekniska ersattningar 23,6 63,7 -5,0 - - - 82,3
Provisionskostnader -22,3 -21,9 -0,1 -2,3 -48,1 16,6 -78,1
Rantekostnader -0,1 -2,1 - -113,8 - 13 -114,7
Av- och nedskrivningar av materiella och

immateriella anldggningstillgangar -10,9 -30,1 - -5,4 -0,1 -0,1 -46,6
Ovriga rérelsekostnader -111,3 -343 -6,1 -67,4 -34.9 -16,5  -270,5
Totala kostnader -524,8 -102,8 -3,0 -188,9 -83,1 1,3 -901,3
Rérelseresultat 107,5 -14,6 23,3 54,1 64,0 -24,3  210,0
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Rorelsegrensinformation

Moderna Moderna

Forsak- Forsak- Huvud-

dJan - juni 2006 ringar ringar Assurans- Banque Invik kontor Invik
Mkr Sak Liv invest Invik  Fonder och elim. koncernen
Premieintakter 503,7 745 0,2 - - -5,8 572,6
Premier for avgiven aterforsakring -56,9 -67,5 -0,1 - - 58  -118,7
Provisionsintakter 12,0 28,5 0,4 96,0 62,9 -8,3 1915
Nettoresultat av finansiella placeringar 57,8 0,7 2,9 - - - 61,4
Ranteintakter efter reservering for kreditforluster 9,0 - 2,9 93,3 0,7 -5,3 100,6
Ovriga rorelseintakter 01 2,7 - - - - 2,8
Totala intakter 525,7 38,9 6,3 189,3 63,6 -13,6 810,2
Forsakringstekniska ersattningar -341,4 -51,8 2,0 - - 57  -385)5
Aterforsakrarnas andel av

forsakringstekniska ersattningar 21,0 52,0 -1,1 - - -5,7 66,2
Provisionskostnader -23,8 -12,4 - -2,3 -19,3 7,7 -50,1
Rantekostnader -0,7 -0,6 - -82,8 - 0,9 -83,2
Av- och nedskrivningar av materiella och

immateriella anldggningstillgangar -10,4 -12,2 - -2,8 -0,1 -0,1 -25,6
Ovriga rérelsekostnader -75,6 -20,4 -4.1 -66,2 -17,5 -14,7  -198,5
Totala kostnader -430,9 -45.4 -3,2 -154,1 -36,9 -6,2 -676,7
Rérelseresultat 94,8 -6,5 3,1 35,2 26,7 -19,8 1335
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Rorelsegrensinformation

Moderna Moderna

Forsak- Forsak- Huvud-

Apr - juni 2007 ringar ringar Assurans- Banque Invik kontor Invik
Mkr Sak Liv invest Invik  Fonder och elim. koncernen
Premieintakter 313,2 80,6 0,1 - - -0,4 393,5
Premier for avgiven aterforsakring -31,6 -64,3 -0,1 - - - -96,0
Provisionsintakter 6,5 315 0,6 51,9 78,4 -8,8 160,0
Nettoresultat av finansiella placeringar 53,8 3,5 10,6 - - - 68,0
Ranteintakter efter reservering for kreditforluster 5,9 0,3 0,7 66,8 0,9 -43 70,4
Ovriga rorelseintakter - 13 - -0,1 - - 13
Totala intakter 347,9 53,0 119 118,6 79,4 -13,6 597,2
Forsakringstekniska ersattningar -226,5 -39,9 10,2 - - - -256,2
Aterforsakrarnas andel av

forsakringstekniska ersattningar 11,9 30,0 -6,7 - - - 35,2
Provisionskostnader -12,2 -11,4 - -1,1 -25,1 8,7 -41,1
Rantekostnader - -0,1 - -58,1 - 0,9 -57,3
Av- och nedskrivningar av materiella och

immateriella anldggningstillgangar -5,9 -16,9 - -2,8 -0,1 -0,1 -25,7
Ovriga rérelsekostnader -60,4 -19,0 -3,5 -35.3 -19.3 -149  -152,3
Totala kostnader -293,1 -57,2 -0,1 -97,2 -44,5 -5,3 -497.4
Rérelseresultat 54,8 -4,2 11,9 21,3 34,8 -18,9 99,7
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Rorelsegrensinformation

Moderna Moderna

Forsak- Forsak- Huvud-

Apr - juni 2006 ringar ringar Assurans- Banque Invik kontor Invik
Mkr Sak Liv invest Invik  Fonder och elim. koncernen
Premieintakter 286,0 37,8 0,1 - - -5,8 318,1
Premier for avgiven aterforsakring -32,9 -37,3 - - - 58 -64,4
Provisionsintakter 7,4 11,5 0,4 447 24,2 -7.8 80,4
Nettoresultat av finansiella placeringar -10,0 0,4 -1,4 - - 2,5 -8,5
Ranteintakter efter reservering for kreditforluster 6,9 - 2,2 46,6 0,4 -5,2 50,8
Ovriga rorelseintakter - 11 - - - - 11
Totala intakter 257.,4 13,5 1,3 91,3 24,6 -10,5 377,5
Forsakringstekniska ersattningar -181,6 -27,2 0,4 - - 57  -202,7
Aterforsakrarnas andel av

forsakringstekniska ersattningar 3,0 30,1 -0,7 - - -5,7 26,7
Provisionskostnader 9,1 -2,5 - -1,2 -6,8 7,7 -11,8
Rantekostnader -0,3 -0,4 - -40,9 - 0,4 -41,2
Av- och nedskrivningar av materiella och

immateriella anlaggningstillgangar -5,2 -6,6 - -1,5 -0,1 -0,1 -13,4
Ovriga rérelsekostnader -41,0 -10,7 -2,1 -27,6 -7,6 -8,3 -97.3
Totala kostnader -234,1 -17,3 -2,5 -71,2 -14,4 -0,3 -339,8
Rorelseresultat 23,3 -3,8 -1,2 20,1 10,2 -10,8 37,7
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Nyckeltal

Moderna Moderna

Forsak- Forsak- Huvud-

30 juni 2007 ringar ringar Assurans- Banque Invik kontor Invik
Mkr Sak Liv invest Invik  Fonder och elim. koncernen
K/I-tal (Jan-juni 2007) - - - 0,57 0,35 - 0,57
Goodwill och andra immateriella tillgangar 136,1 325,5 - 102,5 133,4 - 697,5
Lane- och andra rantebérande fordringar 402,6 2,0 - 3510,4 20,0  -106,0 3829,0
Placeringstillgangar och andra finansiella tillgangar 2 083,4 6 050,6 520,9 2537,6 106,9 20,4 11319,6
Totala tillgangar 3386,0 6636,7 564,2 64378 306,0 -185,8 171449
Forsakringstekniska skulder inklusive

fondforsakringskontrakt 17885 60629 303,8 - - -2,/ 81525
Rantebarande skulder - 1358 - 57174 47,7  -166,1 57348
Totala skulder 24805 63793 433,0 59726 1232 -265,0 151235
Eget kapital 905,5 257,4 131,2 465,2 182,8 79,2 20214
Rantabilitet pa eget kapital 16,7% - 233% 17,4%  57,9% - 16,8%
Antal anstallda 191 37 2 97 10 5 342

Moderna Moderna
Forsak-  Forsak- Huvud-

31 dec 2006 ringar ringar Assurans- Banque Invik kontor Invik
Mkr Sak Liv invest Invik  Fonder och elim. koncernen
K/I-tal (Jan-dec 2006) - - - 0,66 0,37 - 0,72
Goodwill och andra immateriella tillgangar 138,2 209,1 - 95,0 133,4 - 575,7
Lane- och andra rantebérande fordringar 390,8 0,1 56,2 3106,3 97,7 -177,8 34733
Placeringstillgangar och andra

finansiella tillgangar 19259 44251 465,0 2226,6 6,7 18,1 90674
Totala tillgangar 29683 48675 584,0 56539 317,2 97,7 14 488,6
Forsakringstekniska skulder inklusive

fondforsakringskontrakt 1540,7 4490,3 329,1 - - -1,5  6358,6
Rantebarande skulder - 10,0 - 49715 45,3 -39,9  4987,0
Totala skulder 20198 4696,1 426,6 52221 181,7 2535 127998
Eget kapital 9485 171,4 157,4 431,8 135,5 -155)9 1688,8
Réntabilitet pa eget kapital 23,0% - 122%  13,9%  39,8% - 23,3%
Antal anstallda 166 30 2 97 8 5 308

I syfte att uppnd dverensstdmmelse med balansrakningen for Invikkoncernen ingdr avvecklade verksamheter i segmentsredo-
visningen i totala tillgangar, totala skulder samt eget kapital under Huvudkontor och elimineringar.
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Not 1, Avvecklad verksamhet

Kvarvarande Verksamhet
verksamheter under avveckling Summa

Jan-juni Jan-juni Jan-juni Jan-juni Jan-juni Jan-juni

Resultatrakning, Mkr 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Rorelsens intakter 11113 810,2 - 2140 11113 1024,2
Rorelsens kostnader -901,3 676,7 - 186,8 -901,3 863,5
Rorelseresultat 210,0 133,5 - 27,2 210,0 160,7
Finansiella poster 6,7 -4.0 - - 6,7 -4.0
Resultat fore skatt 216,7 129,5 - 27,2 216,7 156,7
Periodens skattekostnad -60,6 -19,8 - -8,0 -60,6 -27,8
Periodens resultat 156,1 109,7 - 19,2 156,1 128,9
Vinst per aktie (kronor) 5,05 416 - 0,73 5,05 4 88
Vinst per aktie efter utspadning (kronor) 5,04 3,61 - 0,62 5,04 4,22
30 juni 31 dec 30 juni 31 dec 30 juni 31 dec

Balansrakning, Mkr 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Anlaggningstillgangar 719,8 595,2 - - 719,8 595,2
Lan- och andra fordringar 3829,0 34733 - 37,2 3829,0 3510,5
Likvida medel 2987,0 2528,7 — - 2 987,0 2528,7
Ovriga tillgangar 9 609,2 7 480,3 - 373,9 9 609,2 7 854,2
Totala tillgangar 17 1449 14 077,5 - 411,1 17 144,9 14 488,6
Eget kapital 20214 12835 - 405,3 2021,4 1688,8
In- och upplaning 57348 4 987,0 - - 57348 4 987,0
Ovriga skulder 9 388,7 7 807,0 - 538 9388,7 78128
Totala avsattningar och skulder 15123,5 12794,0 - 5,8 15123,5 12799,8
Jan-juni Jan-juni Jan-juni Jan-juni Jan-juni Jan-juni

Kassaflodesanalys, Mkr 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Kassaflode fran den lopande verksamheten 619,4 -565,0 - 342,2 619,4 -222,8
Kassaflode fran investeringsverksamheten -168,8 -47,0 - -92,9 -168,8 -139,9
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -62,8 -52,2 - - -62,8 -52,2
Periodens kassaflode 387,8 -664,2 - 249,3 387,8 -414,9
Likvida medel vid periodens ingdng 2528,7 3325,0 - 1045,9 2528,7 4370,9
Omrakningsdifferens i likvida medel 70,5 -48,3 - - 70,5 -48,3
Periodens kassaflode 387,8 -712,0 - 2493 387,8 -463,2
Likvida medel vid periodens utgang 2987,0 2612,5 - 12952 2987,0 3907,7

I resultatrakningarna, balansrakningarna och kassaflodesanalyser under avvecklad verksamhet for 2006 aterfinns Fischer
Partners Holding AB, Fischer Partners Fondkommission AB, Invik Kapitalforvaltning Holding AB samt OP Financial Services AB.
De tidigare dotterbolagen Fischer Partners Fondkommission AB samt Invik Kapitalforvaltning AB har avyttrats i juli 2006 respek-
tive januari 2006. Under 2007 har all aterstadende verksamhet klassificerad som under avveckling i jamforelseperioden slutligen
avvecklats genom fusion med Invik & Co. AB.
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Definitioner

DRIFTSKOSTNADSPROCENT, BRUTTO

Driftskostnad i férhallande till premieintdkt, ut-
tryckt i procent.

FORSALJNINGSVARDE, FONDFORSAKRING

Summan av tecknade fondforsdkringskontrakt
med I6pande premier x 10 + engangspremier.

KAPITALTACKNINGSGRAD

Kapitalbas i relation till kapitalkrav berdknat pa
det sdtt som faststéllts av respektive tillsynsmyn-
dighet, uttryckt i procent.

K/1-TAL

Ovriga rorelsekostnader och av- och nedskriv-
ningar i férhallande till totala intdkter reducerat
med rantekostnader och provisionskostnader. For
koncernen berdknas K/I-talet exklusive forsdk-
ringsrorelsen.

KONSOLIDERINGSGRAD

Konsolideringskapital i relation till premiein-
komst for egen rakning.

KONSOLIDERINGSKAPITAL

Summan av eget kapital, 72% av obeskattade
reserver samt over- och undervirden i tillgdngar
minus uppskjuten skattefordran plus uppskjuten
skatteskuld.

LIKVIDITETSKVOT

Omsittningstillgangar i forhdllande till kortfristi-
ga skulder, uttryckt i procent.

RESULTAT PER AKTIE FORE UTSPADNING

Periodens resultat i relation till genomsnittligt
antal utestdende aktier under perioden.

RESULTAT PER AKTIE EFTER UTSPADNING
Periodens resultat 6kat med réntekostnad efter
skatt pa konvertibla forlagslan som belastat resul-
tatet i relation till genomsnittligt antal utestdende
aktier under perioden efter justering for utspad-
ning.
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RANTABILITET PA EGET KAPITAL

Resultat efter skatt i relation till genomsnittligt
justerat eget kapital. En schablonméssigt berdk-
nad skatt om 28% tillampas for affarsomrdadenas
resultat med undantag for Banque Invik vars
resultat 2007 belastas med en berdknad skatt pa
19%. Eget kapital per affarsomrade inkluderar
allokerade immatriella tillgdngar inklusive good-
will. Avkastningstalet justeras for heldr.

RORELSEMARGINAL
Resultat fore skatt i procent av totala intédkter.

SKADEKOSTNADSPROCENT, BRUTTO

Skadekostnad brutto fore aterforsdkrares andel i
forhallande till premieintékt brutto, uttryckt i pro-
cent.

TOTALAVKASTNINGSPROCENT

Summan av direktavkastning och virdeférand-
ringar, sdvél realiserade som orealiserade, i rela-
tion till det genomsnittliga verkliga virdet pa pla-
ceringstillgdngarna, uttryckt i procent. Placerings-
tillgangar dar forsakringstagaren bar placerings-
risken (fondforsdkringsandelar) dr exkluderade.
Avkastningstalet justeras for helar.

TOTALKOSTNADSPROCENT, BRUTTO

Summan av driftskostnader brutto och skade-
kostnader brutto fore dterforsdkrares andel i for-
hallande till premieintdkt, brutto uttryckt i pro-
cent.

VARDEFORANDRING KAPITAL UNDER FORVALTNING

Viérdeférandring av placeringstillgdngar for vilka
livtorsdkringstagaren bar placeringsrisken i rela-
tion till genomsnittligt kapital under forvaltning.



BILAGA 1
EMBEDDED VALUE

INTRODUKTION

Utover den traditionella finansiella rapportering-
en redovisar Invik siffror avseende embedded
value for Moderna Forsdkringar Liv per den 30
juni 2007. Inkluderat dr berdkningar av vérdet av
de forsdkringar som salts (VNB) under de senaste
sex mdnaderna samt en analys av forandringar i
embedded value mellan den 31 december 2006
och 30 juni 2007. Metodik och antaganden for
European Embedded Value (EEV) i denna rapport
dr i linje med de principer som publicerades av
CFO Forum i maj 2004. Vi har dven beaktat de
senare kompletteringar som publicerats.

Denna rapport kan innehalla pdstdenden om
framtida resultat, utfall och finansiell stéllning i
Moderna Forsdkringar Liv. Det finns en inne-
boende risk och osdkerhet i berdkningarna i och
med att de avser framtida héndelser och
omstandigheter som ligger utanfér Moderna
Forsdkringar Livs kontroll. Till exempel pdverkar
den ekonomiska situationen, férandringar i rén-
tor, forandringar i myndigheters kapitalkrav, kun-
dernas beteende avseende aterkoép, flytt, fribrev
och framtida dodlighet de redovisade virdena.

METODIK

I berdkningarna ingar fondforsdkringsverksam-
heten i Moderna Forsdkringar Liv. Grupp-
forsakringar, sjukforsdkringar inklusive premie-
befrielse och individuella livforsakringar dr som
tidigare exkluderade i berdkningarna medan
dessa verksamheters resultat efter skatt ingar i det
justerade egna kapitalet pd samma sétt som i ars-
redovisningen.

Embedded value dsatter ett varde for aktiedgar-
na pd de ingdende verksamheterna med hansyn
till den risk som finns i affiren. Embedded value
bestdr av justerat eget kapital och virdet av exi-
sterande affdr, efter avdrag for oOverskridande
kostnader och kapitalkostnader.

Justerat eget kapital bestdr av marknadsvardet
hos Moderna Forsdkringar Liv AB:s finansiella
och materiella tillgdngar och berdknas som redo-
visat eget kapital, inklusive det egna kapitalet
allokerat till gruppforsakringar och individuella
forsdkringar, minus redovisade forutbetalda
anskaffningskostnader (DAC) och plus redovisad
skuld for finansiellt aterforsiakringsavtal.

Moderna Forsdkringar Liv har anvant en mark-
nadskonsistent “bottom-up” metodik for att vér-
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dera de individuella kassafléden som uppkom-
mer i varje forsdkring med hénsyn till kapital-
kostnader. I en sddan berdkning varderas varje
kassaflode med en diskonteringsrdnta som tar
hansyn till de finansiella riskerna i kassaflodet
motsvarande prissattningen pa liknande kassaflo-
den som handlas pa kapitalmarknaderna. Detta
innebar till exempel att ett kassaflode om tio ar
vdrderas pd samma sdtt som en tiodrig nollku-
pongsobligation. Moderna Forsakringar Liv har i
praktiken anvant “the certainty equivalent app-
roach”.

Denna metodik &r allmént anvand for att varde-
ra kassafloden marknadskonsistent om kassaflo-
dena &r oberoende eller linjart beroende av rorel-
ser i marknaden. Efter att ett marknadskonsistent
embedded value har beridknats, faststills en fast
genomsnittlig diskonteringsrdnta som, vid
tillimpning i en traditionell embedded value
berdkning, ger samma embedded value som den
marknadskonsistenta modellen. P& detta vis
erhdlls en genomsnittlig diskonteringsranta som
ocksd anvinds vid berdkning av VNB.

I diskonteringsrdntan ingdr inga tilldgg for ope-
rativa risker.

For att kunna projicera framtida vinster till aktie-
dgarna sd har kassafléden for alla intdkter och
kostnader for varje enskilt forsdkringskontrakt
berdknats under uppskattad dterstdende forsdk-
ringstid. Berdkningarna baseras pa finansiella och
operationella antaganden samt forsdakringstagar-
nas profil. Bland de viktigaste antagandena mérks
finansiella antaganden, fondrabatter, administra-
tiva kostnader, dterkdp- flytt- och fribrevsfrekven-
ser. Framtida avsattningar till solvenskapital ses
som en kostnad och ridntan pd solvenskapitalet
som en intékt.

Enligt EEV-principerna sa skall hdnsyn tas till
viardet av optioner och garantier. Moderna
Forsdkringar Liv har en produkt som innehéller
garantier, men da forsdljningsvolymen och expo-
nering dr begransad si har virdet av garantierna
ansetts forsumbara. Inga andra produkter inne-
haller garantier.

Berdkning av VNB sker per forsdljningstillfillet
och med samma antaganden och metodik som for
VBIE. Ny affdr har definierats som tecknade och
betalade nya forsdkringar, och tillkommande pre-
mier, men inte fornyelser, pa existerande forsak-
ringar under perioden.

Det erforderliga kapitalet har i likhet med tidi-
gare satts till 1% av kapitalvardet i forsakringen
och till 0,3% av riskbeloppet vilket i dr ndgot



hogre &n tillstindsmyndighetens solvenskrav. I
den marknadskonsistenta berdkningen bestdms
kapitalkostnaden utifrdn berdknade verkliga
kostnader. Den bestar av den totala skatteeffekten
pa inlast kapital och aterspeglar kostnaden f6r en
investerare att d4ga en tillgdng indirekt via ett for-
sdakringsbolag istdllet for att investera direkt i
motsvarande tillgang.

For ovrigt tas ingen hénsyn till bolagsskatt i
berdkningarna.

Effekten av de existerande aterforsdkringskon-
trakten har inkluderats i berdkningarna vilket
bland annat innebér att de framtida utbetalning-
arna for finansiell dterforsakring har inkluderats i
berdkningarna av VBIF och VNB.

FINANSIELLA ANTAGANDEN

Vid faststdllande av diskonteringsrdntan tillim-
pas marknadskonsistenta berdkningar enligt “the
certainty equivalent approach”. Alla tillgadngar
antas ge en avkastning som motsvarar olika 16p-
tiders riskfria rdnta och alla framtida kassafloden
diskonteras med samma riskfria ranta.

Avkastningsantagandet bestims utifrdn rantan
hos en 10-arig svensk statsobligation per berdk-
ningsdatumet och ett antagande om att aktier ger
i genomsnitt 2,5 procentenheter hogre avkastning
per ar.

De finansiella antagandena som anvénts
vid embedded value berdkningarna per den
31 december 2006 samt 30 juni 2007 sammanfattas
nedan.

2007-06-30 2006-12-31
Riskfri ranta 4,45% 3,91%
Avkastning obligationer  4,45% 3,91%
Avkastning aktier 6,95% 6,41%
Inflation 2,00% 2,00%
Diskonteringsranta 6,24% 5,81%
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OPERATIONELLA ANTAGANDEN

Operationella antaganden har genomgatt 6versyn
och har faststéllts med tillimpning av basta moj-
liga skattningar.

De inom Moderna Forsdkringar Liv observera-
de utfallen ligger i linje med de antaganden som
gors. Antagandena har ursprungligen bestamts
utifran generell kunskap om branschen.

Antaganden om avgifter, fondrabatter och for-
sakringstagarnas tillgdngsmix har baserats péa
verklig information fran forsakringsportfoljen.

Antagna framtida administrationskostnader ar
de langsiktiga forviantade framtida kostnaderna.

RESULTAT

EMBEDDED VALUE (MKR)

VBIF (fore kapitalkostnader) 742,0
Kapitalkostnader 36,3
VBIF (efter kapitalkostnader) 705,7
Justerat eget kapital 100,8
Embedded value 806,5
VNB (fore kapitalkostnader) 127,6
Kapitalkostnader 10,8
VNB (efter kapitalkostnader) 116,8

Notera att berdkningen av VNB avser halvaret
2007.



KANSLIGHETSANALYS

KANSLIGHETSANALYS FOR EXISTERANDE AFFAR

Nedgang i aktier -10%

Denna kénslighetsanalys speglar effekten av en

Forand- omedelbar nedgdng i vardet pa aktier med 10%
VBIE ring % for existerande affar. Det antas vidare att forsak-
] i ringstagarnas kapital omallokeras omedelbart
Redovisat varde 7057 — — efter nedgdngen pa sddant sitt att mixen av till-
Diskonteringsrantan +1%  608,2 975 -12,9% gangar ar den samma som innan nedgé’mgen.
Diskonteringsréntan -1% 8220 +1162 +15,4% Denna keinshghetsanalys gors endast for existe-
rande affar.
Riskfria rantan -1 694,0 -62,8 -8,3 .. . .. .
iskfria rantan 1% f Sankning av de administrativa kostnaderna -10%
Nedgang i
aktievirdet -10% 657,7 2991 -13,1% I det hér testet, antas de arliga administrativa
kostnaderna minska med 10%.
Sankning av
administrativa Minskning av antaganden for fribrev och annulla-
kostnader -10% 746,5 -10,3  -1,4% tioner -10%
Minskning av Denna kinslighetsanalys visar effekten av en 10%
antaganden for fribrev nedgdng i antaganden for aterkop, flytt och
och annullationer -10% 7643  +58,6  +7,7% fribrev.
KANSLIGHETSANALYS FOR NY AFFAR Redovisade kénslighetsanalyser &r i enlighet med
Forand- dem som rekommenderas av CFO Forum i publi-
VNB ring % kationen ”Additional Guidelines on European
Embedded Value Disclosures”.
Redovisat varde 116,8 - - mbedded vatte Hisclostire
Diskonteringsréintan +1% 85,2 -31,6 -27,1% ANALYS AV EMBEDDED VALUE
Diskonteringsrantan -1% 1550 ~ +38,2 +32,7% En grundlig analys av férdandringen i Embedded
Riskfria rintan -1% 114,5 24 20% value publiceras endast en géng per ar och da per
fjarde kvartalet.
Sankning av
administrativa ANALYS AV FORANDRING | EMBEDDED VALUE (MKR)
kostnader -10% 135,1 +18,3 +15,6%
Total
Minskning av
antaganden for fribrev Embedded value (2006-12-31) 529,2
och annullationer -10% 1434 +266 +22,7% Tillskott ny affir under 1-2 kvartalet 2007 116,8
Diskonteringsrintan +1%/-1% Ovriga forandringar 60,5
Trots att det inte &dr direkt relevant vid en mark- Embedded value resultat 1773
nadskonsistent vardering, sa visas héar hur en f6r- Kapitaltillskott 100,0
a.ndrm.g med er.l proc.t'entenheto av den. genorr.l'smtt- Embedded value forindring 2773
liga diskonteringsrdntan sldr. Avsikten &r att
kunna justera vdardet om man &sétter verksamhe- Embedded value (2007-06-30) 806,5

ten en annan risk.

Riskfria rantan -1%

Forandringen av den riskfria rantan paverkar den
framtida avkastningen och diskonteringsrantorna
pa samma sitt vid en marknadskonsistent vér-
dering. Forandringen har inte pdverkat forsak-
ringstagarnas tillgdngar.
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Under perioden har Moderna Forsakringar Livs
egna kapital utokats med kapitaltillskott om totalt
100,0 Mkr.



