Bokslutskommuniké 2000

- Den 31 december uppgick de sammanlagda investeringarna
till 452 MSEK i 37 bolag.

- Starkt fokus pa mobil kommunikation och tkande andel
investerat kapital inom sektorn - vid drets sut 53%.

- Stark organisation med god strategisk och teknisk
kompetens.

- 460 MSEK i likvida medel per 31 december.
- Eget kapital 7:14 per aktie, soliditet 96 %.

- Resultat for heldret inklusive konstaterade
forluster — 72 MSEK fore nedskrivningar.

- Nedskrivningar i portféljen om 100 MSEK ger ett resultat
om—172 MSEK.

- L edstiernans portfolj beddms ha ett betydande 6vervarde
i forndlande till anskaffningsvéardet.



Viktiga handelser 2000

Stark organisation
Organisationen har successivt utdkats bade avseende teknisk strategisk kompetens och
investment management. Organisationen bestar av 16 anstallda och 9 founding partners.

Etablering i Helsingfors och London

Tvafilialkontor har etablerats, delsi Helsingfors med syfte att investera inom fokusomradet
mobil kommunikation, delsi London med syfte att stddja portféljbolagens kontakter med den
internationella kapitalmarkanden infor framtida finansieringar.

Nordiskt samarbete inom Venture Capital
| april bildade Ledstiernan, tillsammans med norska Telenor Venture och danska 2M Invest,
alliansen Global Venture Alliance (GVA).

Investeringar

Vid periodens utgang hade L edstiernan investerat i 37 portfoljbolag till ett sammanlagt belopp
om 452 MSEK varav under aret 365 MSEK. 15 av dessa bolag fanns inom fokusomradet
mobil kommunikation, vilket utgjorde 53 procent av investerat kapital (inklusive utnyttjande
av optioner 61%)

Paj 1) Fordelning av totalt anskaffningsvarde for portfoljbolagen
Pgj 2) Fordelning av anskaffningsvarde for portféljbolagen inklusive utnyttjande av optioner:

Madia 17% Mohbil Communication 53%

Software 18% |

E-biziness 129

Media 15% Mobil Communication §19%

Software 14%

E-husineas 109



Avyttringar
Under dret har mindre aktieposter avyttrats, vilket genererat en vinst om 5,1 MSEK.

L edstiernan har i december dverldtit samtliga sina aktier, utgérande 10%, i Kimoda AB till
Karl Stockman AB, enligt tidigare inganget optionsavtal. Overl dtel sesumman motsvarade
anskaffningsvardet om 10 MSEK, vilket innebér att Ledstiernans resultat inte paverkats av
overlatelsen.

L edstiernan har under januari manad 2001 sdlt portfdljbolaget e-respect till entreprendrerna
for en symbolisk summa. Ledstiernan har darmed inte nagra kopplingar till bolaget. Total
investering uppgick till 15,1 MSEK och férlusten har belastat resultatet per 31 december
2000.

Framtidsutsikter

Venture capital generellt har paverkats av borsnedgangen for teknikaktier och ett svart klimat
for borsintroduktioner. Nyinvesteringspriserna men aven priser pa bolag i senare
nyemissioner har dampats. Specifikt har vissa delar av ventnure capital-marknaden paverkats
héart, sdsom internet/dot.com-bolagen inom e-business, portaler m m.

Det finns fortsatt mycket riskvilligt kapital bade i Norden och internationellt och ett stort
intresse, bade fran finansidrer och fran storre internationella teknologiforetag for bolag inom
mobil kommunikation dér Sverige och Finland & globalt ledande.

L edstiernans portfélj, med en tyngdpunkt pd mobil kommunikation och begransad exponering
mot problemomraden, har sammantaget utvecklats positivt under aret. En 6kande del av
portfoljbolagen bedoms framdver inte behdva tillforas ytterligare riskkapital fran Ledstiernan.
Vi forvantar oss genomfora ett stérre antal externa finansieringar i véara portfoljbolag under
2001. Ledstiernan ar beredd att 1agga ner projekt som utvecklas for svagt.

Ledstiernans finansiella och industriella nétverk beddmer vi som branschledande.
Ledstiernans starka finansiella stallning innebér att vi tillsammans med entreprendrerna kan
avvakta rétt tillfalle att avyttra €ller notera vara portféljbolag.

Respektive bolags mognadsgrad och naturliga logik avgor nér avyttring sker. Vi beddmer att
2001 kommer att innehalla avyttringar och att & 2002 och 2003, da portfoljen kommer in pa
sitt tredje respektive fjarde verksamhetsdr, blir bredare avyttringsar.

Sammantaget ser vi med tillforsikt pa framtiden.



Resultatr ékning:

Belopp i TSEK

Resultat portféljinnehav
Exitvinster

Nedskrivningar

Summa resultat portfdljinnehav

Ovriga kostnader
Administrationskostnader

Rorel seresultat

Resultat fran andelar i koncernforetag
Ranteintékter och liknande resultatposter
Rantekostnader och liknande resultatposter
Resultat fore skatt

Skatt

Arets resultat

1)  Verksamheten paborjadesi juni 1999, varfor jamforel sesiffror endast avser 7 manader

2000
jan-dec

5120
-120 000
-114 880
-38 679
-153 559
-30 432
11 963
-329
-172 357
0

-172 357

Proforma
1999
juni-dec 1)

-8 365

-8 365



Balansrakning:

Belopp i TSEK
TILLGANGAR

Tecknat men g inbetalt kapital

Anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar
Inventarier

Summa materiella anlaggningstillgangar

Finansiella

anl&ggningstillgangar

Andélar i intressefdretag

Fordringar hos intressefdretag

Andra langfristiga vardepappersinnehav
Andra |angfristiga fordringar

Summa finansiella anlaggningstillgangar

Summa anl &ggningstillgangar
Omsiittningstillgéngar

Ovriga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter
Summa kortfristiga fordringar

Kortfristiga placeringar
— foretagscertifikat

Kassa och Bank
Summa omsattningsstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

001231

2360
2 360

219 836
25018
80271
6 680
331 805
334 165
10 848
4467
15315
199 486
260 878
475679

809 844

Proforma
991231

2625

765
765

71 840

14 237

86 077

86 842

1150

979

2129

0

48 061

50 190

139 657



Balansr aknin forts.:

EGET KAPITAL OCH SKULDER Proforma
001231 991231
Eget kapita
Bundet eget kapital
Aktiekapital 32 686 144 125
Overkursfond 882 760 0
Summa bundet eget kapital 915 446 144 125
Ansamlad forlust
Balanserad vinst 35 005 975
Aretsresultat -172357  -8143
Summa ansamlad forlust -137352  -7168
Summa eget kapital 778 094 136 957
Kortfristiga skulder
L everantorsskulder 3609 1399
Ovriga skulder 24 287 418
Upplupna kostnader 3854 883
Summa kortfristiga skulder 31750 2700
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 809 844 139 657
Poster inom linjen
Stéllda sdkerheter - -
Ansvarsforbindel ser 65 827 -

Redovisningsprinciper

L edstiernans verksamhet pabdrjadesi juni 1999 varfor jamforel sesiffrorna endast avser su
manader. Den balansrakning, resultatrakning och kassaflddesanalys som presenteras for 1999
ar proforma da verksamheten forst ar 2000 sammanfordes till ett bolag.

Kostnader i samband med nyemissionen och bolagets notering pa OM- Stockholmsborsens O-
lista, totalt 77,6 MSEK, redovisas som emissionsutgifter och reducerar det belopp som genom
nyemissionen tillfors eget kapital.

Verksamheternai New World Technology Ventures AB och Mobile Laboratories AB har
under fjarde kvartalet 2000 overfortstill Ledstiernan AB och beslut har tidigare fattats om
fusion med 6vriga bolag. Fusionerna registrerades hos Patent- och Registreringsverket i
borjan av januari 2001. Efter fusionen har Ledstiernan AB inga dotterbolag. | redovisningen
per 2000-12-31 betraktas fusionerna som genomforda.



K assafl6desanalys:

Belopp i TSEK

Kassafl 6desanalys

Den |6pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster

Justering fOr poster som inte ingar i kassaflodet
K assafl ode fran den I6pande verksamheten
fore forandring av rorel sekapital

Kassafl6de fran forandringar i rorel sekapital

Okning av fordringar
Okning av kortfristiga skulder
kassafl6de fran den |6pande verksamheten

Investeringsverksamheten

Forvarv av materiella anlaggningstillgangar
Forvérv av intresseforetag

Forvarv av dvriga aktier och andelar
Forsaljning av Ovriga aktier och andelar
Forvarv av dotterforetag

kassafl 6de fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten

Agartillskott

Nyemission och emission av optionsrétter 2)
kassafl ode fran finansieringsverksamheten

arets kassafl6de
Likvida medel vid arets borjan

likvida medel vid &rets dut

1) Verksamheten pabdrjadesi juni 1999, varfor jamforel sesiffror endast avser 7 manader
2) Emissionslikvider 729,2 MSEK med avdrag for emissionskostnader 77,6 MSEK.

2000
jan-dec

-172 357
147 156

-25 201

-13 186
5301
-33 086

-1925
-243 413
-115134
18679
-26 900
-368 693

162 420
651 662
814 082

412 303
48 061

460 364

Proforma
1999
juni-dec 1)

-8 143
65

-8 078

-2 129
2700
-7 507

-830
-78 840
-7 237
0

0

-86 907

141 575
900
142 475

48 061
0

48 061



Nyckeltal 2000

Resultat per aktie SEK 1)

Eget kapital, MSEK

Eget kapital/aktie, SEK 2)
Soliditet, %

Totalt investerat kapital, MSEK
Investerat kapital/aktie, SEK 2)
Kassa per aktie

Borsvarde, MSEK

Borskurs vid arets dut, SEK

1) Aretsresultat i forhallande till genomsnittligt antal aktier, 98 561 107.

2000

-1,75

778

7,14

96

452

4,14

4,23

828 1 144 per 2001.02.14
7,60 10,50 per 2001.02.14

Berakning av resultat per aktie efter full utspadning ger marginell effekt varfér denna utelamnas.

2) Antal aktier 108 954 383. Vid fullt utnyttjande av teckningsoptioner kan ytterligare maximalt 1 200 000 aktier komma att utges, vilket motsvarar en

utspadning om maximalt 1,1%.



PORTFOLJNNEHAYV per den 31/12 2000 - Tabell A

TSEK
NOTERADE BOLAG
Foretag Lista
Cellpoint Nasdaq
ONOTERADE BOLAG
Foretag Anskaffnings
tidpunkt
Nordic Circle ab jul-99
AB VsMarket jun-00
Adventagon mar-00
Ambio Techi Sverigesep-00
Avisator jul-99
CCNOX 2) sep-00
Chinsay apr-00
Columbitech maj-00
Digital Mobility Ltd 3)okt-99
Ekonomi24 apr-00
e-respect 4) dec-99
Euroflower.net mar-00
FM Fondmarknaden okt-99
Grupo Rodania okt-00
Hotvision apr-00
Incomit aug-00
InfoAccelerator jun-00
Infomakers jul-99
Infonation mar-00
ipUnplugged jan-00
lquity Systems jan-00
GoPro Landsteinar Group aug-00
LinkPool jul-00
Millennium Media Groupdec-99
Mint maj-00

MGON International feb-00
the Phone Pages of Swedenmar-00

RoamlInfo dec-99
Start & Run jan-00

TicketAnywhere dec-00
Ten Four mar-00
Tools4u.se 2) nov-00
Travis feb-00

Inkubator

Mobile GardenAB  mar-00
* Repeat It 5) mar-00

* Voice Provider 6)nov-00

Total investering portf6ljbolag 2000-12-31

1) Efter utnyttjande av samtliga L edstiernans utestdende optioner.

Anskaffnings
tidpunkt

dec-99

Nuvarande
agarandel

38,1%
4,6%

20,0%
25,0%
39,6%
37,8%
1,5%

8,1%

54,3%
114%
23,8%
15,0%
24,5%
49,0%
32,5%
16,6%
30,0%
25,0%
12,5%
42,0%
1,5%

5,1%

49,9%
18,0%
27,5%
38,0%
28,3%
36,9%
33,3%
12,9%
3,3%

33,3%
22,2%

48,0%
27,5%
20,0%

Nuvarande
agarandel

0,2%

Agarandel
efter utnyttjande
av optioner 7)

31,3%
4,6%

20,0%
34,0%
39,6%
44,0%
1,5%

8,0%

39,0%
10,1%
27,1%
18,4%
22,9%
49,0%
36,4%
34,9%
21,3%
33,5%
12,0%
47,0%
1,3%

4,8%

47,7%
32,4%
45,8%
47,0%
38,2%
51,7%
30,0%
27,6%
3,1%

33,3%
19,1%

48,0%
25,9%
23,7%

Agarandel Anskaffningsvérde
efter utnyttjande

av optioner 1)

0,2% 294

Anskaffningsvarde  Véardevid extern
transaktion

41399 65719
1578

6000
26 003
5030
1485
9000
59775
10000
15100
10000
17 460
7650
7800
15050
3000
5401
15000
30091
10978
24931
3978
15487
25033
7000
13035
11619
6500
4085
7432
4000
14 840

10000

5500
20

451554

Marknadsvérde

1948

2) Ledstiernan har stallt ut kopoptioner om 5 % av sitt innehav i CCNOX AB till founding partners. Efter arsskiftet har kopoptioner om 5 % av
Ledstiernansinnehav stéllts ut till founding partners avseende Tools4u.se.

3) Omstémpling av A-aktier till B-aktier, vilket skett som ett led i att finna extern finansiering, har medfort att L edstiernans rostandel dverstiger 50%.
L edstiernans &garandel kommer dock efter denna planerade finansiering understiga 50% och bol aget behandlas dérfér som intresseféretag.

4) Entreprendrernahar i jan-01 kopt samtliga huvudégares aktier for en symbolisk summa.

5) Direkt &gande 27,5%, indirekt &gande via M obile Garden uppgér till 9,0%
6) Direkt agande 20,0%, indirekt &gande via M obile Garden uppgar till 7,3%
7) Ledstiernan har &aganden om féljdinvesteringar férutsatt vissa uppnadda” milestones’ om 65 M SEK,, samt viatecknings-

och kdpoptioner méjlighet att investeraytterligare 152 MSEK portfoljbolagen.



Ekonomisk utveckling 2000

Ledstiernan har under 2000 gjort investeringar om totalt 365 MSEK och har, tillsammans med
tidigare gjorda investeringar, ett sammanlagt investerat kapital om 452 MSEK. Portféljen
bestar till storsta delen av nystartade bolag dér flertalet annu g visar positiva rorel seresultat.
Endast mindre avyttringar har gjorts under perioden vilket resulterat i en reavinst pa

5,1 MSEK. Portfdljen redovisas (Se tabell A) med uppgifter om investerat kapital, samt i de
fall dar emissioner forekommit eller bolagen & noterade pa en handel splats, med senast
betalda aktiekurser per den 31 december 2000.

L edstiernans resultat, efter finansiella poster och inklusive nedskrivningar, for 2000 blev
-172 MSEK. Ca-120 MSEK hanfoér sig till nedskrivningar av portfdljinnehav samt -30
MSEK avseende avbolagisering av den heldgda inkubatorn New World TechnologyV entures
déar verksamheten Overforts till Ledstiernan AB, vilket redovisats bland finansiella kostnader.
Av resultatet & 147 MSEK ¢ cash-flowpaverkande. Ledstiernans rorel sekostnader bestar
framst av personalkostnader och hyror, vilkajamfért med tidigare kvartal har okat enligt plan
pa grund av den utbyggda organisationen. Per den 31 december fanns 16 anstdlldai
organisationen samt nio founding partners dar de senare g uppbéar 16n.

Bokfdringsmassig véardering av portfdljbolag

L edstiernan redovisar sina investeringar till anskaffningsvéarde.

Infor varje kvartals- och arsbokslut gors en bedémning av varje enskilt bolag for att faststélla
om det finns ett 6ver- eller undervérde i forhallande till anskaffningsvardet. Bedoms det
finnas ett dvervarde féranleder dettaingen andring av det bokférda vérdet och
resultatrékningen paverkas saledes inte. Bedoms véardet pa ett portfoljbolag daremot
understiga det bokforda vardet, maste det bokforda vardet skrivas ned till det bedomda véardet.
Denna nedskrivning paverkar resultatrakningen fullt ut, det vill siga med en forlust
motsvarande det nedskrivna vardet. Denna nedskrivning paverkar emellertid inte bolagets
kassaflode.

Marknadsmassig vardering av portfoljbolag

Ledstiernan redovisar i separat tabell portfoljen enligt evcas véarderingsnormer vilket innebér
att i de bolag dér en betydande finansiering gjortstill extern part redovisas bolagets vérde
enligt senaste emission. Noterade aktier redovisastill aktuell borskurs (Se tabell A).

| 6vrigt redovisas portfdljbolagen till anskaffningsvérde.

L edstiernans bedomning av det samlade véardet pa portfoljen ar dock att det totalt sett finns ett
betydande 6vervarde efter nu genomforda nedskrivningar.

Likviditet och finansiering

Vid periodens slut uppgick likvida medel till 460 MSEK. Ledstiernan har inga réntebarande

laneskulder. Ledstiernan har via tecknings- och kopoptioner majlighet att utoka sitt innehav i
portfoljbolagen till ett belopp om 152 MSEK samt dtagande att investera 65 MSEK férutsatt
vissa uppnédda milestones.

I nvestmentbolagsstatus

Ledstiernan AB har ansokt om investmentbol agsstatus, vilket vid ett positivt utfall innebér att
realisationsvinster pa aktier inte blir skattepliktiga och realisationsforluster inte blir
avdragsgilla. Istéllet beskattas L edstiernan med en schablonintékt om 2% pa tillgangsvéardet
vid ingangen av aret. Besked i drendet beréknas erhdllas under varen 2001.



Omstrukturering av koncernen Ledstiernan till en juridisk enhet

Som ett led i dtgarderna for att uppna investmentbol agsstatus for hela
investeringsverksamheten har dotterbolagens respektive verksamhet och portféljinnehav
overfortstill Ledstiernan AB varefter Ledstiernan € har nagra dotterbol ag.

Finansiell information i delarsrapporter samt i utgivna prospekt & 2000 har [amnats nar
Ledstiernan AB varit en koncern. Da Ledstiernan € langre & en koncern, kan och far g
kapitalandel smetoden, innefattande redovisning av resultat andelar i intressebolag, anvandas.
Om strukturen g hade andrats hade resultatet uppgatt till -245 MSEK.



Aktieutdelning

Styrelsen for Ledstiernan kommer att foresla att ingen utdelning lamnas
avseende ar 2000.

ORDINARIE BOLAGSSTAMMA

- L edstiernan ABs ordinarie bolagsstamma hélls mandagen den
14 maj 2001 kI 17.00. Sérskild kallelse kommer att inforasi dags-
pressen under vecka 15.

- Arsredovisningen fér 2000 kommer att distribuerastill aktiedgarna i
vecka 11 och finns da aven tillganglig pa hemsidan.
www.|edstiernan.se

INFORMATIONSTILLFALLEN 2001-2002

- Delarsrapport per 31 mars 2001 10 mgj 2001

- Ordinarie bolagsstamma 14 mgj 2001

- Delarsrapport per 30 juni 2001 15 augusti 2001

- Delarsrapport per 30 september 2001 12 november 2001
- Bokslutskommuniké fér 2001 februari 2002
Johan Wachtmeister

CEO/ Ledstiernan AB

Stockholm den 15 februari 2001

For ytterligare upplysningar kontakta:
Johan Wachtmeister, CEO, 08-545 035 00
Britt-Marie Boije, CFO, 08-545 035 00



Bilagatill Bokslutskommuniké 2000

Ledstiernan i korthet

L edstiernan bygger Europas ledande seed- och venture capital-bolag med fokus pa Mobil
Kommunikation.

Strategin har utvecklats efter amerikansk forebild dér venture capital-industrin har formats i
hard konkurrensi 6ver 30 &r. Venture capital-marknaden ar det omrade inom
marknadsekonomin dar man kan forvanta sig hogst avkastning men dér ocksa de storsta
riskerna finns. Utmaningen &r att bland portfdljbolagen utveckla nagra verkliga vinnare och
ett antal andra bolag med mer normal avkastning. Misslyckade satsningar férekommer och &
ett normat indag i verksamheten.

Ledstiernan &r betydande aktiedgare i 37 portfoljbolag varav 53% har sin inriktning pa mobil
kommunikation. Sverige och Finland &r varldsledande pa teknisk utveckling inom detta
omrade. | Norden har det utvecklats en high tech-kompetens av vérldsklass med ett globalt
intresse for vad denna kompetens genererar.

For Ledstiernan &r det viktigt att geografiskt finnas dar afférsmojligheterna & som bést.

L edstiernan har egna kontor i Stockholm och Helsingfors. Direkt tillgang till den finansiella
marknaden via kontoret i London &r av stort vérde for finansiering av Ledstiernans
portféljbolag. Agandet i portfdljbolagen & aktivt genom styrelsearbete och utnyttjande av

L edstiernans natverk av mycket hog internationell klass. Ledstiernan & en uthdllig agare med
en solid ekonomi och med val genomarbetade exitstrategier.



Portfoljbolagens utvecklingsskeden

| syfte att ge en 6vergripande bild av hur Ledstiernans bolagsportfélj och investerade kapital
utvecklas har vi delat in var portfdlj i olika utvecklingsskeden.

Ledstiernans portfdlj har successivt byggts upp med start i juni 1999. Ledstiernan investerar i
och utvecklar portfdljbolagen med malet att nd kommersiell mognad med positivt resultat.
Dérefter séljs eller borsintroduceras bolagen, alternativt 1aggs ner.

Genom statusprofilen av Ledstiernans portfolj nedan, samt de uppdateringar som kommer att
successivt, askadliggors utvecklingstakten i Ledstiernans portfdlj. Indelningen & inte en
indikation pa vilken del av portfoljen som har hogt eller 1&gt marknadsvéarde.

| dagsl&get har bolag som representerar drygt 15% av vart investerade kapital natt
kommersiell mognad (Grupp 3). Vi hoppas kunna visa hur mer kapital gradvis hamnar i
denna grupp da portfdljbolagen successivt kommer in pa sitt andra respektive tredje
verksamhetsdr.

L edstiernan paborjar externa finansieringsovningar med en framférhallning om sex méanader
och presenterar bolaget for internationella ventnure capital-bolag eller sa kallade "middle
capital-investorer”. Dessa har som afférsidé att investera i bra projekt, vilka oftast har startats
genom seed- och tidiga venture capital-bolag, sdsom L edstiernan.

Grupp 1

(ca 25%) Utvecklingsbolag som &nnu ¢ kommit in i kommersialiseringsfasen. Cashflow ar
negativt samt behov av finansiering finns - oftast infor kommersialiseringsfasen. | denna
grupp & merparten teknikutvecklingsprojekt inom mobil kommunikation. Det &r teoretiskt
hogst risk i denna del av portfdljen men har finns ett stort internationellt intresse fran externa
finansidrer samt industriaktorer.

Grupp 2

(ca50%) Bolag som pabdrjat sin kommersialisering men som annu inte har uppnatt
cashflowbalans (under Q1 2001) och som har ytterligare finansieringsbehov for att ta bolagen
till cashflow- och resultatbalans. Ca hélften av dessa bolag &r i en tidig kommersialiseringsfas.
En stor del av de resterande bolagen har nétt en tillracklig omsattningsniva for att viainterna
atgarder och begransade kapitaltillskott bli [6Gnsamma. HOg respektive 1ag risk i olika delar av
denna portfolj.

Grupp 3:

(ca 15%) Bolag som &r i kommersialiseringsfasen déar bolagen &r i cashflowbalans eller
[6nsamma, eller dér nuvarande kapitalisering beddms tillrécklig for att ta bolagen till resultat-
och cashflowbalans. Vissa bolag kan bedluta att utvidga affarsplanen till nya marknader eller
produktomraden, varvid bolagen av detta ska skulle kunna soka mer kapital. Risken &r 1&g i
denna del av portfdljen.

Grupp 4:
(ca 5%) Investeringsbolag som inte bedriver verksamhet enligt indelning i Grupp 1-3.

Grupp 5:

(ca 5%) Bolag dar Ledstiernans investering skrivits ner till 0 kr och dér verksamheten haller
pa att avvecklas. Riskkapitalverksamhet innebar ocksa att det kan bli nodvandigt att 1&gga ner
bolag. | nagot fall kan detta ledatill en mindre &tervinning.






