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Bures portfolj
Den 28 januari 2010 fusionerades Bure Equity AB med Skanditek Industriférvaltning AB. Samgdendet genomférdes som en legal fusion
i enlighet med Aktiebolagslagen genom att Bure absorberade Skanditek.

Bure har efter fusionen en betydligt storre och bredare portfolj, dér bolagen &r verksamma inom branscherna bio- och medicinteknik,
finans, teknik samt tjdnster. Bure arbetar kontinuerligt med att utvardera och granska portféljsammanséttningen med avseende pa mark-
nadsvérde, vardepotential och risk. Bure har ingen uttalad exit-strategi utan det &r Bures majligheter till att skapa vérde som avgér om vi
skall vara dgare eller inte.

Fordelning av Bures substansvarde Fordelning av Bures tillgdngar
Micronic Mydata 27 %
PartnerTech 6 %
Vitrolife 9% Noterat 42 %
Carnegie Holding 9% el 299
CAM 3% Likvida medel 29 %
Mercuri 8 %
Ovriga 9 %
Likvida medel 29 %

Substansvdrde utgdrs av marknadsvdrde pa noterade innehav och bokfort
vdrde pd onoterade innehav samt likvida medel.

Andel av Bures
substansvarde* Handelser i portféljbolagen 2010

Vitrolife forvarvade Conceptions Technologies Inc.

1 1 ()/ - Vitrolife investerade i HertArt som ett led i breddning av produktportféljen.

CMA Microdialysis slutférde steg tva av tidigare kommmunicerad nyemission. Bures dgarandel
uppgar till 41 procent efter transaktionen.

Carnegie Asset Management (CAM) genomforde en dgarspridning till personalen. Bure dger

O 28 procent efter transaktionen.
O - Carnegie Holding férvarvade HQ Bank och HQ Fonder. Bure &ger drygt 23 procent

efter transaktionen.

- Micronic Mydata genomférde en nyemission om ca 245 MSEK.
3 3 % - Ny VDtilltréddde i PartnerTech, Leif Thorwaldsson.

PartnerTech dppnade en ny produktionsanldaggning i Polen.

O - Ny VDtilltrddde i Mercuri International, Ola Stromberg.
O -+ Theducation forvarvade Salj- och Marknadshogskolan fran Mercuri International.

*Varav 29 % likvida medel.
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Aret i korthet

| januari 2010 fusionerades Bure Equity AB med Skanditek Industriférvaltning AB. | samband med detta skedde
en extra utdelning till aktiedgarna pa 478 MSEK. Som en effekt av fusionen véxte Bures portfolj fran sex till

14 bolag. Aret har préglats av fusionen och det I6pande arbetet med att flytta verksamheten fran Goteborg till
Stockholm. Under aret har Bure deltagit i en nyemission, salt sitt aktieinnehav i AcadeMedia, avyttrat ett dotter-
bolag samt genomfort tva strukturaffarer inom koncernen.

Fusionen mellan Bure Equity och Skanditek Industriférvaltning godkandes av
Bolagsverket 28 januari 2010. Extra utdelning till Bures aktiedgare motsvarande
9,50 SEK per aktie.

+ Nyemission genomfordes i Micronic Mydata, Bure tecknade sin andel pa 93 MSEK.

« Aktieinnehavet i AcadeMedia avvyttrades i juni manad. Affaren tillforde drygt
300 MSEK till Bures likvida medel.

- Kapitalisering av Carnegie Asset Management via aktiedgartillskott. Bures andel
uppgick till 94 MSEK.

+ Portfoljbolaget Carnegie férvarvade i september HQ Fonder samt HQ Bank.
Bures dgarandel minskade fran 26,2 till 23,7 procent.

+ Under december manad avyttrade Bure dotterbolaget Energo till AF AB (publ)
for 226 MSEK.

Aktiedgarvarde

Utvecklingen av Bures aktiedgarvdrde dterspeglas bast i form av totalavkastningen, d v s kursutveckling samt
aterinvesterad utdelning. Under 2010 uppgick totalavkastningen for Bures aktie till 28,1 procent,
barskursen sjonk med 2,00 SEK delvis som en konsekvens av att totala utdelningen uppgick till 9,80 SEK.

Kursutveckling Utdelning Total avkastning

7%

Nyckeltal

2010 2009 2008 2007 2006
Andel av portféljbolagens omsattning, MSEK 3020 2836 2362 2141 1854
Omsattningstillvaxt av omsattningsandel, % 6 20 10 15 -
Soliditet, % 88 70 83 74 71
Totalavkastning, % 28 41 3 17 40
Borsvarde, MSEK 2940 1752 2073 3533 2098
Forvaltningskostnader (moderbolag) MSEK 37 37 38 38 38
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Portfoljoversikt

Noterade innehav Agarandel, Omsittning, MSEK Rorelseresultat, MSEK
(%) 08 09 10 08 09 10

[ Micronic Mydata ar verksamt inom elektronik- -
‘J MICRONIC MYDATA  \qj;strin och levererar kostnadseffektiva och 38(%) I N
nyskapande produktionslésningar. . o —
PartnerTech utvecklar och tillverkar
PARTNERTECH elektronik—, mekanik- och mekatronik- 43% I N
produkter pd uppdrag av ledande foretag. o — '
3 . q Vitrolife utvecklar, producerar och =
(8]
‘\fl‘tll(”)llefC”Igy marknadsfor produkter och system fér odling, 29% I I N ™
handhavande och férvaring av celler. [ | . .
Onoterade innehav Agarandel, Omséttning, MSEK Rorelseresultat, MSEK
(%) 08 09 10 08 09 10

Carnegie Asset Management (CAM) &r en 28% I

oberoende kapitalférvaltare. o ﬁ

Carnegie Holding bedriver verksamhet inom _
%W omradena vardepappershandel, Investment 24% . A

Banking och Private Banking. s I .

och foérbrukningsartiklar.

CMA Microdialysis utvecklar, tillverkar och @
{ ]
':"Cl I la saljer medicintekniska produkter, instrument 41 % = Bl I
O
— NN WS oN

H.Lundén H. Lundén Holding ar verksamma inom =
Holdlng Kapitalférvaltning med fokus pa absolut 20% I . l ©
avkastning. _— = #

. Max Matthiessen dr en oberoende raddgivare X
MaxMatth1€ssen inom personfoérsakringar och langsiktigt 1 8% =
trygghetssparande. e
Mercuri International ar ett konsult- och

MQI'CUI'I utbildningsforetag inom férsalining och 100% I I

INTERNATIONAL L I~
ledarskap med verksamhet i alla varldsdelar. —
seanpmavian | ORC skapar med sin unika retailkompetens 0 S
SRC ‘ CRATER kreativa och |6nsamma koncept fér handel 96%
och leverantérer. R
The Chimney Pot bedriver tjanster inom 49% "
THE CHIMNEY PoOT digital bearbetning av ljud och rérlig bild. -

seducation Theducation ér en utbildningsanorcljnare 74%
inom gymnasieskola och vuxenutbildning.
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Det &r nu drygt ett ar sedan fusionen mellan Bure och Skanditek
godkandes av Bolagsverket. Den uttalade ambitionen fran de
bdda styrelserna var att sdnka férvaltningskostnaderna for det
nya Bure och samtidigt koncentrera portfoljen.

Organisationen har under dret fordndrats i linje med malsatt-
ningen att reducera forvaltningskostnaderna. Genom att fokusera
forvaltningsorganisationen till kontoret i Stockholm och avveckla
Goteborgskontoret har antalet anstallda halverats, vilket har varit
avgorande for att kunna realisera kostnadssynergierna. Budgeten
for forvaltningsorganisationen 2011 visar pa en nédra nog halvering
jamfort med den sammanlagda nivan 2009 for Bure och Skanditek.

Under aret har vi trots genomgripande férandringar av forvalt-
ningsorganisationen genomfort flera affarer dar forsaljningarna av
AcadeMedia och Energo star ut och resulterade i betydande rea-
vinster. Tva andra stora afférer dér vi istallet har valt att satsa framat
var nyemissionen i Micronic Mydata dér Bure investerade i sin
andel av nyemissionen med motsvarande 93 MSEK samt Carnegies
forvary av HQ Bank och HQ Fonder.

Sammantaget har vi under 2010 avyttrat tva portféljbolag,
samtidigt som ett nytt har tillkommit genom att Carnegie
Investment Bank och Carnegie Asset Management har delats
upp i tva fristdende bolag. Totalt sett innebar detta att portféljen
har minskat med ett bolag fran 14 till 13.

I samband med fusionen gjorde Bure en engdngsutdelning till
aktiedgarna pad 9,50 kr per aktie, totalt 478 MSEK. Det innebar att

VD-ord

Patrik Tigerschicld

det nya Bure hade ca 100 MSEK i investeringsbara tillgdngar i
borjan av 2010.

En effekt av de genomférda forsaljningarna, deltagandet i
nyemissionen samt separeringen av de tva Carnegie-bolagen ar
att de investeringsbara tillgdngarna har dkat under perioden fran
ca 100 MSEK till ca 700 MSEK vid utgdngen av 2010.

Portfoljférandringar
Under dret har tva forsaljningar av portféljbolag skett. De avytt-
rade bolagen ar AcadeMedia och Energo.

Forsaljningen av AcadeMedia genomférdes under senvdren
och Bure erholl drygt 300 MSEK vilket innebar en arlig IRR,
internal rate of return, som 6versteg 40 procent réknat fran
ursprungsinvesteringen 1999. Vi & mycket stolta Gver var
10-ariga satsning pa att utveckla Sveriges ledande friskole-
och utbildningskoncern, som vid forséljningstillfallet omsatte
2,3 Mdr SEK med &ver 100 skolor och fler &n 45 000 elever.
Sett ur Bures aktiedgares perspektiv, vilka erholl aktier i
AcadeMedia under hosten 2008, har det totala vérdeskapan-
det for Bures utbildningssatsning varit ndra 1,5 Mdr SEK. Som
ni vet fortsatter vart engagemang i utbildningssektorn genom
vart dotterbolag Theducation som fokuserar pa gymnasie-
och vuxenutbildning.

Teknikkonsultféretaget Energo saldes strax innan nyar till AF,
Tillsammans med de ledande befattningshavarna i bolaget har
vi byggt Energo till en hogt specialiserad nischaktér inom tek-
nikkonsultbranschen. Sedan var ursprungliga investering 2001
har bolaget véxt frdn en omsattning pa 44 MSEK till 305 MSEK.
Forsaljningen inbringade netto 226 MSEK till Bure, vilket innebar
en drlig avkastning (IRR) pa 29 procent.

Sammantaget har forsaljningarna under aret inbringat nara
550 MSEK. Bure har haft en totalavkastning pa 28 procent 2010,
vilket inneburit att vi dvertraffat saval Bures langsiktiga mal om
en IRR pa 12 procent som OMX MidCap index vars totalavkast-
ning under aret var 24 procent.
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Utvecklingen i vdra portfoljbolag

Under 2010 har konjunkturen forbattrats och vara portfol;-
bolag har utvecklats val bdde omsattnings- och resultatmas-
sigt. Sarskilt tydligt har detta varit for Micronic Mydata dar
omsattningen ar upp med 22 procent mot pro forma 2009 och
rorelseresultatet blev 73 MSEK mot -179 MSEK pro forma 2009.
For att till fullo forsta intjaningskapaciteten i bolaget behover
man beakta den mycket hdga niva pa utvecklingskostnader
som bolaget har. Under fioldret var dessa 24 procent av omsatt-
ningen. Utvecklingskostnaden skall pa sikt ligga pa en niva som
bolaget kan finansiera med egna medel.

Den sammanslagning som skedde av Micronic och Mydata i juli
2009 har gatt bra och synergier i storleksordningen 60 MSEK pa
arsbasis har realiserats. Under dret genomférde Micronic Mydata
en foretradesrattsemission pa 245 MSEK. Syftet med denna emis-
sion var att finansiera det utvecklingsarbete som pagar for att

ta fram en ny produkt inom omradet LDI, Laser Direct Imaging.
Utvecklingsarbetet sker i néra samarbete med Intel.

Carnegie Investment Bank har under dret utvecklats vél och
bolaget har dtertagit ledande marknadspositioner inom Secu-
rities och Investment Banking. Resultaten ar starka inom saval
Investment Banking som Private Banking. Resultatet inom Secu-
rities ar fortfarande otillfredsstallande. Gladjande &r att Carnegie
i kundrankingar dter har en topposition. Ett kvitto pa detta var
nar Carnegie fick leda den rekordstora nordiska placeringen av
de Volvo-aktier som Renault sélde under hosten. De omskrivna
forvarven av HQ Bank och HQ Fonder kommenterar jag sarskilt i
texten nedan.

Carnegie Asset Management har under dret etablerats som ett
fristdende bolag och en forséljning av 20 procent av aktierna till
ledande befattningshavare och personal har genomférts som
planerat. Resultatet for 2010 dr dock betydligt lagre an for 2009.
En hel del kostnader av engangskaraktar relaterade till separatio-
nen fran Carnegie Investment Bank samt valutakurseffekter har
paverkat resultatet negativt under 2010.

PartnerTech har haft ett besvarligt 2010 med svag volym och
resultatutveckling. Under andra halvaret véxte dock volymen
och ett positivt rorelseresultat uppnaddes. PartnerTech har
under 2010 fardigstallt och idriftsatt en ny toppmodern pro-
duktionsanldggning i Polen for platbearbetning och systemin-
tegration. Efter flera dr av omstruktureringar, rationaliseringar
och investeringar har bolaget nu en bra industristruktur och
ett konkurrenskraftigt kunderbjudande. Var forhoppning ér att
savdl [dnsamhet som tillvaxt skall forbdttras under 2011.

Mercuri International, som hade ett svagt 2009, kom under
floldret ater i balans och avslutade dret med ett rérelseresultat
pa 4 MSEK under sista kvartalet, korrigerat fér engangsposter

i form av ett storre omstruktureringsprogram i den svenska
konsultorganisationen. Ny VD har tilltratt under fidrde kvartalet
och det finns goda férhoppningar om tillvaxt och [6nsamhet
under 2011.
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Max Matthiessen hade en fantastisk utveckling under 2010.
Omsattningen dkade med 19 procent till 696 MSEK och rérelsere-
sultatet Okade fradn 45 MSEK till 187 MSEK. Efter ett par turbulenta
ar har bolaget framgangsrikt starkt sin stallning som den ledande
radgivaren inom personfdrsékring och trygghetssparande.

Vitrolife utvecklades val under 2010 och genomférde omfat-
tande satsningar i nya produkter och forvérv. Bolaget vaxte i
lokala valutor med 20 procent, omréknat i svenska kronor véxte
omsdttningen med 8 procent till knappt 300 MSEK med ett rorel-
seresultat pd 33 MSEK. Var malsattning dr att de stora satsningar
som skett under 2010 skall f& genomslag bade pa omséttning
och resultat under perioden 2011-2012. Boérskursen i Vitrolife steg
med 9 procent under 2010.

Carnegie och HQ

En av de mer uppmarksammade affarerna under 2010 blev
Carnegies forvarv av HQ Bank och HQ Fonder. Under en dra-
matisk vecka dar HQ Bank holl stangt lyckades Carnegie hitta

en uppgorelse som innebar att man fusionerade HQ Bank med
Carnegie och samtidigt férvarvade HQ Fonder. Dessa affarer
starker Carnegies position inom Private Banking-omradet déar
man nu far en vasentligt storre volym och effektivitet. Fondverk-
samheten, som nu heter Carnegie Fonder, hade vid drsskiftet
27,5 Mdr SEK i forvaltat kapital och har en stark position pa fond-
marknaden i Sverige med ett antal hogt rankade fonder.

Utsikter 2011

Bure har haft en affarsméssigt mycket intensiv period de senaste
tva dren och vi gar nu sannolikt in i en ndgot lugnare fas. Bure

har en stark finansiell stéllning med investeringsbara tillgdngar

pa narmare 700 MSEK. Vi kommer sannolikt att fortsatta att véxa
och férvarva i och omkring vara portféljbolag, men kanske ocksa
gdra nagon helt ny investering. Naturligtvis ser vi l6pande dver
var kapitalstruktur och stéller det mot potentiella investeringsmaj-
ligheter. Den kraftiga finansiella dterhdmtningen pa kapital- och
kreditmarknaderna de senaste tva aren ar en tydlig signal om
investerares syn pa risk och avkastning. Prisnivderna pa bolag ar
tillbaka pa nivder vi sdg fére kraschen och mdnga pratar om en
forestdende vdg av foretagsaffarer. Konjunkturen har tydligt for-
battrats under 2010 vilket har markts i Tyskland och norra Europa
men dven i USA. Mdnga Emerging Markets har ocksa hog tillvaxt.
Jag tror att konjunkturen fortsatter att forbattras under 2011 dven
om en finansiell dtstramning sa smaningom sannolikt kommer att
ddmpa tillvaxten. Ndr detta sker dr svart att ha en uppfattning om.
Genom att ha en val balanserad risk i Bures portfolj vad avser bade
konjunkturell och finansiell risk &r var uppfattning att Bure star val
rustat infér eventuella nya ovéntade handelser i varldsekonomin.

Slutligen kan jag glddjande summera att det nya Bure, som sdg
ljuset for ett dr sedan, fick en flygande start genom ett starkt 2010
med flera intressanta affarer och en starkt likvida medel. Vi pa
Bure kommer goéra allt vi kan for att den trenden skall fortséatta.

Patrik Tigerschiold
Verkstdllande Direktor
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Bures verksamhet

Affarsidé
Bures affarsidé ar att forvérva, utveckla och avyttra rorelse-
drivande verksamheter s att:

+ Bures aktiedgare far avkastning pa investerat kapital.

-+ Portféljbolagen kontinuerligt kan utveckla sina respektive
affarer pa ett framgangsrikt satt.

Mal

Bures mal ar att vara en |6nsam investering for aktiedgarna och
att portfoljbolagen &r framgangsrika i sina respektive affarer.

+ Den potentiella vardetillvaxten i varje enskild investering skall

tydligt kunna bidra till den langsiktiga vérdetillvéxten i Bure.

- Varje investering skall ha en IRR (Internal Rate of Return), arlig
avkastning, som &verstiger 12 procent.

Strategiska hornstenar
Bures arbete och framgang bygger pa nedanstaende fyra strate-
giska hornstenar:

Lag
finansiell
risk

Aktiv
férvaltning

Professio- Resurs-

nell styrning

effektivitet

1. Aktiv portféljférvaltning

Bure arbetar kontinuerligt med att utvdrdera och granska
portfoljsammansattningen med avseende pa marknadsvarde,
vardepotential och risk. Bure har ingen uttalad exit-strategi utan
det &r Bures mojligheter till att skapa varde som avgdr om vi skall
vara dgare eller inte.

2. Professionell styrning av portféljbolagen
Bure har en lang erfarenhet av att arbeta med professionell
stryning och ldgger stor vikt vid att skapa en stabil struktur och

ett bra samspel mellan dgare, styrelse och ledning. Bure ar verk-
samma i portfoljpolagen pa dgarniva respektive styrelseniva.

3. Lag finansiell risk

Bures aktiedgare skall vara beredda att sta for en affarsmassig risk,
men inte en finansiell risk. Moderbolaget skall darfor i normalfal-
let vara obeldnat och varje portfoljbolag skall ha en skuldsattning
som ar adekvat i forhallande till bedomd verksamhetsrisk.

4. Resurseffektivitet

Att vara resurseffektiva dr inte enbart ndgot som Bure fore-
sprakar i respektive portféljbolag utan det galler dven Bures
forvaltning. Metodiskt arbete kombinerat med en liten organi-
sation satter fokus pa de viktigaste fragestéliningarna och de
investeringar som bast bidrar till Bures évergripande mal — att
skapa varde for aktiedgarna.

Affarsprinciper

| Bures affarsrelationer vardesétter bolaget beslutsamhet, respekt
for andras asikter, tydlighet samt fortroende for manniskors vilja
och férméaga att leverera resultat.

Investeringsstrategi

Karnan i Bures verksamhet ar att identifiera nya investeringsmajlig-
heter ddr Bure kan spela en tydlig roll och samtidigt kan skapa en
betydande vardedkning for Bures aktiedgare. For att kunna utvar-
dera investeringsmajligheterna har en investeringsstrategi fastlagts.

Bure investerar huvudsaklingen i:

- Bolag som &ri behov av expansionskapital for att till
exempel vaxa internationellt eller bredda sin produktportfolj
genom accelererad FoU.

- Bolagsanalys
Forvarvs-

silichet
Reyianeter Marknadsanalys

Utvardering
av respektive
portféljbolag

Ekonomisk analys

Utvérdering ledning
och styrelse

Aktivt styrelsearbete och I6pande portfoljférvaltning

Forvarv

Handlingsplan

med konkreta
atgarder.

Utveckla vidare

lllustration forvaltningsmodell, 2011.
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- Bolag som av olika anledningar har kommit till en punkt dar
de dribehov av en strategisk aterhamtning och eventuell
omldggning av den strategiska inriktningen framat.

Bdda dessa typer av situationer kraver ett sarskilt engage-
mang frdn en drivande och ndrvarande huvuddgare som
sakerstéller att bolagets ledning har rétt support och kravstal-
lande fran sin styrelse. Att Bure inte har en rent exit-driven
affarsmodell gor dven att bolaget kan erbjuda den ldngsiktig-
het som det i flera fall krévs for att kunna bygga varde genom
nya eller forandrade strukturer.

Ddrutéver har samtliga investeringar féljande gemensamt:
- Bolaget skall ha en ledande marknadsposition eller en
potential att bli.

- Bolaget skall kunna bidra till den ldngsiktiga vardetillvaxten
i Bure.

Bure kan ta en tillréckligt stor del av dgandet for att aktivt
kunna paverka.

Bure som dgare

Bures agerande som dgare prdglas av bolagets strategiska
hornstenar. Bure arbetar ndra ledningen i respektive portfolj-
bolag och arbetet leds av en investeringsansvarig pa Bure
som dven sitter i bolagets styrelse. | stdrre och viktiga innehav
strévar Bure efter att ha tva representanter och innehar ofta
aven ordférandeposten.

Féljande punkter sammanfattar Bure som dgare:

- Arhuvudégare for att kunna péverka.

- Lederbolagen genom ett strukturerat styrelsearbete.

Bolag Bures dgarandel
(%)
Micronic Mydata 38,0
PartnerTech 43,0
Vitrolife 28,5
Carnegie Asset Management 28,1
Carnegie Holding 23,7
CMA Microdialysis 40,7
H. Lundén Holding 199
Max Matthiessen 175
Mercuri International 100,0
Scandinavian Retail Center 95,5
The Chimney Pot 48,6
Theducation 74,3
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Investeringsomraden

Storlek

Strategisk dterhdmtning

Expansion

Ett féretags utvecklingskurva Tid

Expansionskapital — mindre verksamheter som dr i behov av extern
finansiering for att skapa hogre tillvixt.

Strategisk dterhdmtning — undervdrderade bolag som dr i behov av
strategisk-, operationell- och/eller ledarskapsférdndring.

- Arnérvarande och engagerade som &gare, driver pa,
staller krav och stottar.

«Tror pd manniskors vilja att leverera och det genomsyrar
Bures arbetssatt och relationer.

- Arresurseffektiva pd alla niver — vilket skapar sunda
foretagskulturer.

Bure som Antal ledamoter pa Bure som
huvudagare Bures mandat styrelseordférande
* 1 =
2 2 2
2 2 2
- 2 *
_ 2 —
* 2 -

® & o o
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EnergoRetea — ett lysande exempel pa en

For snart 10 ar sedan
forvarvade Bure teknik-

konsulten Retea — en

investering som over tid

utvecklats till en omfat-

tande verksamhet som

skapat betydande varden
for kunder, medarbetare

och Bures aktiedgare.

Med denna tillbakablick

vill vi pa ett kortfattat
satt askadliggora hur vi
successivt byggt upp
varden inom en konso-

liderande och vaxande

bransch.

Kort tillbakablick pa Bures strategi
under inledningen av 2000-talet
Bures grundldggande investeringsstrategi
sedan inriktningen mot private equity
under mitten av 90-talet har varit att
bygga marknadsledande féretag inom
fragmenterade och kunskapsintensiva till-
véxtbranscher. Under tidigt 2000-tal, efter
utdelningen av vardbolaget Capio, lag ett
tydligt fokus mot branscherna IT, infome-
dia, och utbildning. Inom dessa sektorer
hade Bure under drens lopp byggt upp
kunskap, erfarenhet och natverk, vilket
skapat sarskilt goda forutsattningar for
framgangsrikt féretagsbyggande. Bure har
genom aren varit en katalysator for kon-
solidering och féréandring av foretag och
hela branscher. Den traditionen bygger vi
vidare pa dven efter sammanslagningen
med Skanditek.

Bure identifierade under varen 2001
teknikkonsultbranschen som intressant
dd den hade ett flertal attraktiva tillvaxt-
segment, samtidigt som den bedémdes
mogen for en fas av konsolidering och
internationalisering. Marknaderna i
Sverige, Norge och Finland var vid denna
tid mycket fragmenterade, vilket innebar
goda mojligheter till vardeskapande
strukturférandringar. Ett forsta insteg

i branschen skedde sdledes genom
forvarvet av Retea fran IT-konglomeratet
Turn-It under sommaren 2001. Retea var
ett litet Stockholmsbaserat bolag som
omsatte 44 MSEK men kartldggningen av
branschen visade pa god passning med
andra mojliga investeringsobjekt.

SIDA 8

Bure férvarvade sedan det storre danska
bolaget Carl Bro i november 2001, vilket
innebar att Bure tog ledningen i omstruk-
tureringen av den nordiska teknikkon-
sultmarknaden. Fusionsarbetet efter ett
ytterligare kompletterande forvarv av en
teknikkonsultverksamhet i s6dra Sverige
blev emellertid problematiskt samtidigt
som en konjunkturavmattning slog till
med full kraft. Under 2005 hade ordningen
i bolaget aterstallts och Bure valde da

att sdlja bolaget till Grontmij — ett hol-
landskt borsnoterat teknikkonsultbolag.
Investeringen i Carl Bro resulterade trots
problemen i en god avkastning samtidigt
som Retea férvarvet lade grunden for en
ytterligare resa som genererat betydande
varden for Bures aktiedgare.

Retea - en pusselbit som blev 6ver
Retea utgjorde som sagt var Bures forsta
investering inom teknikkonsultbranschen,
men bolagets blygsamma storlek kombi-
nerat med problemen inom Carl Bro ledde
till att bolagen aldrig fordes samman.
Retea leddes vid forvarvet fortfarande av
en av dess grundare, Bengt Lundgren, vars
ledarskap skapade forutsattningar for en
framgangsrik tillvéxt och kdpeskillingen pa
23 MSEK kunde hdmtas hem via koncern-
bidrag redan under nastkommande tre

ar. Bengt lamnade for ett nytt uppdrag
inom Bure vid drsskiftet 2002/2003 men
fortsatte som styrelseordférande fram till
inledningen av 2007.

EnergoRetea



Energo - med rotter som stracker
sig langt tillbaka i tiden

Under 2006 fick Bure mojlighet att
forvarva ett valskott bolag inom instal-
lations- och energikonsultbranschen,
Energo, fran fastighetsutvecklingsbolaget
Arcona, med rotterna i Philipsonkoncer-
nen som under 1988 forvarvat Energo
fran statliga Procordia. Energo hade dock
rotter som stracker sig langre tillbaka

an sa. Bolaget grundades pa initiativ av
staten under 60-talet som ett led i den
enorma utbyggnad av infrastrukturen

i Sverige som da dagde rum (universitet,
hogskolor och utflyttning av statliga verk
framst fran Stockholm).

Enno Abel och Osten Innala som varit vik-
tiga for bolagets utveckling under Bures
tid som dgare var faktiskt med redan
under bolagets tidiga utveckling.

Bures forvérv av Energo och dess dotter-
bolag Energo Network Services skapade
en teknikkonsult inom elteknik och VVS

- EnergoRetea. Bolagen kompletterade
varandra verksamhetsmassigt mycket val
och erbjod tillsammans ett omfattande
utbud av tjdnster inom eldistribution,
kommunikationssystem, el- och teleteknik,
belysning samt VS och styrteknik.

Den nya koncernen fick runt 190 anstallda
och en sammanlagd omséttning pa ca
190 MSEK. Till VD for den nya koncernen
utsags initialt Reteas VD Mikael Vatn
medan Energos VD, Osten Innala, tog

2007

Energo och Retea
gar samman och
bildar EnergoRetea,
teknikkonsultinom
eloch VVS.

2006
Bure
forvarvar
Energo.

2008

EnergoRetea
forvarvar
CLC-installation
med bas i sédra
Sverige.

vardeskapande resa

sig an posten som arbetande styrelse-
ordférande. Mikael ldmnade sedermera
koncernen efter att ha varit med och
forvarva CLC installationskonsult AB,
vilket skapade en bas for tillvéxt i sodra
Sverige. Som ny VD tilltrddde Martin
Dahlgren. Martin slutférde integrationen
av de tre bolag som verkat parallellt inom
koncernen under ett par dr, Retea, Energo
och CLC. Efter en period som EnergoRe-
tea bytte koncernen under 2010 namn

till Energo samtidigt som marknaden
aterhdmtade sig efter finanskrisen.

Efter att ha blivit uppvaktad av ett flertal
aktorer valde Bure under sommaren att
inleda en strukturerad forséljningspro-
cess da vagen till marknadsledarskap
bedomdes lang och fylld av ytterligare
investeringar.

En lysande investering

Det lilla initiala insteget i teknikkonsult-
branschen sommaren 2001 resulterade

i ett valskott och vaxande foretag som
branschens ledande aktorer kdmpade om
att forvéarva under den gadngna hosten.
AF gick segrande ur denna strid och kom-
mer med sakerhet att driva verksamheten
vidare med samma hoga kvalitet och
precision.

Branscherfarenhet, kompetenta medar-
betare och en rad genomtankta beslut
resulterade i en arlig avkastning for Energo
pa 29 procent.

2009

Koncernen
konsolideras
parallellt med en
samre marknad
som foljd av
finanskrisen.

2010

Namnbyte
till Energo.
Bure avyttrar
bolaget

till AF.

Bures investering

MSEK
250

200
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50
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B Investeringar
M Koncernbidrag

Detta under en period da borsen i

sin helhet endast lyckats generera en
fyraprocentig forrantning pa investerat
kapital.

I och med avyttringen av Energo sa lam-
nar det sista teknikkonsultbolaget Bures
portfolj. Med den kunskap som byggts
upp over dren dr det dock inte omajligt
att Bure framdver hittar nya mojligheter
inom denna dynamiska sektor.
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Bureaktien

Bureaktien noterades den 1 oktober 1993 pa Stockholmsbdrsen,
numera NASDAQ OMX Stockholm. Sedan évergdngen till den
Nordiska borslistan den 2 oktober 2006 aterfinns Bureaktien
under Mid Cap-segmentet.

Kursutveckling

Bures aktiekurs vid utgangen av aret var 32,80 SEK. Detta kan
jamforas med 34,80 SEK vid ingdngen av dret, men det ar da vik-
tigt att beakta den extra kontantutdelning om 9,50 SEK per aktie
som gjordes i slutet av januari 2010.

Som hogst betalades Bures aktie med 37,40 SEK och som lagst
med 24,10 SEK.

Under 2010 uppgick totalavkastningen fér Bureaktien till 28,1 pro-
cent. Totalavkastningen ar ett matt pa den totala vardeférandring
som aktiedgarna har kunnat tillgodorékna sig, i korthet innebar
det aktieutveckling inklusive dterinvesterad utdelning. Totalav-
kastningen i Bures aktie kan jamforas med totalavkastningsindex
SIX Return som steg med 26,7 procent under dret.

Vid utgangen av 2010 uppgick Bures bdrsvarde till 2 940 MSEK.

Handelsvolym

Under 2010 omsattes 57 866 390 aktier (33 001 919) pa borsen till
ettvdrde av 1 653 MSEK (1 057), vilket innebdr att 65 procent av
Bures aktier omsattes. | genomsnitt handlades 229 629 aktier per
handelsdag. Under éret gjordes 56 961 avslut i Bureaktien.

Kursutveckling 2010

SEK Antal omsatta aktier, tusental

50 3000
2400
1800

20 1200

10 600

0 0
2009-12-31 2010-12-31

W Totalt antal omsatta aktier (hdger axel)
= Bure totalavkastning (vanster axel)
= SIX Return Index (vanster axel)

Aterkop av aktier

Styrelsen innehar for ndrvarande mandat att forvarva egna aktier
om maximalt 10 procent av utestaende aktier i bolaget. Inga
aterkdp av aktier har skett under dret och Bure innehar inga aktier
i egen rakning vid utgédngen av dret.

Det finns ett utestdende teckningsoptionsprogram till de
anstallda i Bure Equity AB om totalt 260 000 optioner. Det medfor
ingen utspadningseffekt per den 31 december 2010.

Aktiestruktur

Aktiekapitalet i Bure uppgick per den 31 december 2010 till
534 MSEK fordelat pa 89 645 727 aktier. Samtliga aktier
dger lika ratt till bolagets tillgdngar och vinst. Varje aktie
har ett kvotvarde pa 5,96 SEK. | januari 2010 slutfordes
fusionen mellan Bure och Skanditek, vilket har medfort att
49 013 235 aktier emitterats till Skanditeks aktiedgare och
Skanditeks innehav om 9 716 316 aktier i Bure makulerats.

Agarstruktur

Svenska privat-

personer 42 %
Svenska

institutioner 26 %
Utlandska dgare 32 %

Kursutveckling under 5 ar

SEK Antal omsatta aktier, tusental
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0 0
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M Totalt antal omsatta aktier (hoger axel)
== Bure totalavkastning (vénster axel)
= SIX Return (vanster axel)
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Aktiedgare
Antalet aktiedgare i Bure uppgick per den 31 december 2010 till

22 998. Av Bures aktiedgare dgde 63 procent 500 eller farre aktier.

Andelen utlandska investerare uppgick till 31 procent (25).

De tio storsta dgarna innehar tillsammans 46,9 procent av kapital
och roster i Bure.

Inlésenprogram 2011

Styrelsen kommer att, istallet for utdelning, foresla arsstdmman
att besluta om ett frivilligt inlésen program om ca 175 MSEK.
Under 2010 betalades ut en extra utdelning pa 9,50 SEK under

Bures storsta aktiedgare 2010, per den 31 december

januari manad samt en ordinarie utdelning under april manad
pa 0,30 SEK.

Anstélldas dgande i Bure
Bures nyckelpersoner uppmuntras till en samsyn med bolagets
aktiedgare.

Den 31 december 2010 uppgick ledande befattningshavares
dgande till 6,9 procent. Darutover dger anstallda teckningsoptio-
ner, totalt 260 000 optioner. For mer information om anstalldas
aktieinnehav se sid 69.

Aktiedgarstruktur 2010, per den 31 december

Agare Antal Andel Innehav storlek Antal Antal Innehav

aktier (%) agare aktier (%)
Dag Tigerschiold 9224088 10,3 1-500 14 501 2105 021 24
Nordea Investment funds 8 836 245 99 501 -1 000 3980 3231 893 36
Patrik Tigerschiold 6 166 537 6,9 1001 -5 000 3547 8003 272 8,9
Familjen Bjorkman 5524 527 6,2 5001 - 10 000 495 3718 569 42
Catella 4921 520 55
Avanza | 849 499 21 10 001 - 20 000 238 3420 204 3,8
Fjarde AP fonden 1 619 859 18 20001 - 100 000 168 6923 171 77
Lansforsakringar 1344742 1,5 {00 001 - S00eTe e JYEs lE 1
Folksam 1311 700 15 500001 -1000000 14 10832733 12,1
Lannebo Fonder 1125 000 1,2 1 000 001 -9 000 000 1 32 201 593 359
Ovriga 47 722 080 53,1 9000 001 - 1 9224 088 10,3
Summa 89 645 727 100,0 Summa 22998 89 645 727 100,0
Data per aktie

2010 2009 2008 2007 2006

Aktiekurs, SEK 32,80 34,80 24,70 3790 33,40
Utdelning, SEK 9,80 0,30 8,55 1,00 =
Direktavkastning, % 299 09 34,6 2,6 -
Totalavkastning, % 28,1 40,9 -2,8 16,6 40,3
Aktiekurs i procent av Eget kapital 126 135 85 135 127
Moderbolagets eget kapital / aktie, SEK 25,99 25,75 29,14 28,02 46,73
Koncernens eget kapital / aktie, SEK 29,20 29,73 29,56 29,54 43,57
Moderbolagets resultat/ aktie, SEK 2,28
Koncernens resultat/ aktie, SEK 6,60
Antal aktier, tusental 89 646
Genomsnittligt antal aktier, tusental 86 524
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Portfoljens utveckling 2010

Bure har idag en ur flera perspektiv diversifierad investerings-
portfolj som innehdller bdde noterade och onoterade bolag
fordelade over ett flertal olika marknadssegment. Bolagen ér alla
baserade i Norden, men flertalet &r internationellt verksamma.
Alla portféljbolag har gemensamt att de bed®ms vara sarskilt
intressanta ur ett tillvaxt- och I6nsamhetsperspektiv.

Totalt sett bestod Bures investeringsportfolj vid bokslutet 2010 av
13 bolag. Vid en segmentering efter branschtillhorighet aterfinns
Bures investeringar inom fyra olika omraden;

. Bio-/Medicinteknik

. Finans
. Teknik
. Tjanster

Under dret har stora férandringar skett i Bure, dér den enskilt
storsta handelsen var fusionen med Skanditek i januari 2010. I och
med fusionen 6kade antalet innehav i Bure fran sex till 14. Acade-
Media och Energo har sedan fusionen avyttrats och ett innehav
har tillkommit i och med uppdelningen av Carnegie. Bure har
agerat i enlighet med kommunicerad strategi — att successivt
férandra portfoljen mot farre och stérre innehav.

Det storsta vardemadssiga innehavet for Bure &r Micronic Mydata,

vilket motsvarar 27 procent av portféljvardet.

De tre storsta innehaven, Micronic Mydata, Carnegie Holding och
Vitrolife, representerar tillsammans 45 procent av Bure per den 31
december 2010.

Portfoljutveckling 2010*

Branschférdelning

Bio-/Medicinteknik 11 %

Finans 14 %
Teknik 33%
Tjanster 13 %
Likvida medel 29 %

Bilden ovan beskriver Bures véirde férdelat efter branschtillhérighet baserat pa
marknadsvdérden pd noterade innehav och bokférda vérden i moderbolaget
pd de onoterade tillgdngarna samt likvida medel.

Omsattning och resultat per portféljbolag 2010

Under 2010 har konjunkturen forbattrats och Bures portféljbolag
har utvecklats val bdde omsattnings- och resultatmassigt. Nio av
totalt 13 portféljbolag har uppvisat en omsattningstillvaxt jdmfort
med foregdende ar. Fyra bolag har lyckats prestera en tillvaxt

pa ca 20 procent. Ett tydligt exempel pd den dterhdmtning som
skett under dret &r Micronic Mydata som 6kade sin omsattning
med 22 procent. Omsattningstillvéxten i portfolibolagen har skett
bade organiskt samt via férvarv. Carnegie Holding vaxte med

24 procent som ett resultat av organisk tillvaxt men ocksd genom
de tva forvarven av HQ Bank och HQ Fonder. Vitrolife vaxte med

8 procent trots en negativ valutaeffekt, i lokala valutor var tillvéxten
17 procent. Theducation véxte med 19 procent, delvis via forvarv.

2500
Vid en uppdelning av
portfdljiens virde pd noterade
respektive onoterade innehav
samt likvida medel framtréder 2000

en balanserad bild dér 42 pro-
centav Bures bolagsportfolj
bestdr av marknadsvdirdet pd
noterade tillgdngar, 29 procent
utgdrs av bokforda virden pa
onoterade innehav och likvida
medel motsvarar 29 procent.

1500

Av de 13 innehaven dr tre 1000

noterade och tio onoterade.

Substansvdrdet per den 31
december 2010 var 2 419 MSEK. 500

2009 2010

2500
Utdelning Utdelning
jan 2010 jan 2010
m Likvida W Likvida medel
medel 2000
M Onoterat M Ovrigt
B AcadeMedia
1500 W Mercuri
CAM
Carnegie
Holdin
B Noterat 1000 [ | Vitrolifeg

W PartnerTech
W Micronic

500 Mydata

2009

*2009 avser Bure Pro forma siffror.
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Under &ret har sju bolag haft en positiv resultatutveckling nytt system for perfusion av lungor som utvarderas infor

och tva av dessa har under aret vant en rorelseforlust till vinst, transplantation.

déribland Micronic Mydata som gick fran -17 till + 6 procents - PartnerTech har haft ett svagt ar bade omséattningsmassigt
EBITA-marginal, vilket motsvarar en férbéttring pa mer an och resultatmassigt. Marknaden vdande dock uppat
250 MSEK. Hogst EBITA-marginal under aret hade bolagen inom under andra halvdret och bolaget vande till vinst i fjarde
Finans, diribland Carnegie (30 procent) och Max Mathiessen kvartalet. Under aret har ca 60 MSEK investerats i en helt
(28 procent). ny produktionsenhet i Polen som framéver kommer
ge bolaget ett starkare kunderbjudande och en tydlig
konkurrensfordel.

Flera bolag har under aret forflyttat sina positioner genom fram-
atblickande satsningar och strategiska forflyttningar via forvarv.

For att lyfta fram ett par exempel kan namnas: Portfoljforandringar under aret
Carnegie har under aret utvecklats val och bolaget har 2010 har varit ett handelserikt ar ur ett portfoljperspektiv.
tertagit ledande marknadspositioner inom Securities och De viktigaste handelserna under dret som gick var:

Investment Banking. Under 2010 forvéarvades HQ Bank och
HQ Fonder. Dessa tva affarer starker bolagets position inom
Private Banking dér bolaget nu far en vasentligt storre volym
och effektivitet.

Micronic Mydata har under aret slutfort integrationen av de
tva bolagen som gick samman i juli 2009 och synergier pa

ca 60 MSEK pa arsbasis har realiserats. Under aret genomforde
Micronic Mydata ocksa en nyemission pa 245 MSEK i syfte att
finansiera utvecklingsarbetet med att ta fram en ny produkt
inom omradet elektronisk kapsling, s k LDI (Laser Direct
Imaging). Utvecklingsarbetet sker i ndra samarbete med
samarbetspartners.

Vitrolife utvecklades val under 2010 och har ocksd investerat
resurser pa att ta fram nya produkter, bland annat ett helt
nytt system for vitrifikation (frysning) av embryon. Satsningen
inom transplantation har intensifierats och resulterat i ett

| januari genomférdes samgdendet mellan Bure och Skanditek
i form av en legal fusion dér Bure absorberade Skanditek.
Samgaendet var ett naturligt led i utvecklingen for bada
bolagen, dér det nya gemensamma bolaget blev en stérre
aktor pa den finansiella marknaden.

Vid arsskiftet separerades Carnegie Asset Management
fran Carnegie Holding genom avyttring till ett nytt
holdingbolag (CAM Group Holding) med Altor och Bure
som huvuddgare.

Micronic Mydata sluférde under maj manad en foretrades-
emission. Bure tecknade sin del pa 93 MSEK, vilket innebéar
att Bures dgarandel pa 38 procent &r oférandrad efter
emissionen, som syftade till att finansiera utvecklingen av
LDI (Laser Direct Imaging).

I juni avyttrade Bure samtliga aktier i AcadeMedia till
Providence Education International AB for 190 SEK per aktie.

Portfoljbolagens omsattningstillvéaxt och EBITA marginal relativt storlek

30% T N

] Micronic Mydata
20% %

£

S

Theducation

Carnegie Holding

The Chimney Pot

Max Matthiessen

10 % ) Vitrolife Carnegie Asset
PartnerTech Celem Management (CAM)
SRC
EBITA marginal
-10% 5% 5% 10 % 15% 20 % 25% 30%

Mercuri

-20 %

CMA Microdialysis,
(EBITA marginal -7 %, omsdttningstillvéxt -49 %)

H. Lundén Holding

| bilden redovisas Bures portféljbolag med avseende pa omsdttningtillvéxt, EBITA-marginal samt omsdittning. Cirklarnas relativa storlek representerar Bures

dgarandel av respektive bolags omsdttning.
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Bures dgarandel var 13,6 procent och den totala

Darutover har foljande storre transaktioner skett i
kopeskillingen uppgick till 311 MSEK.

Bures innehav:

Bure genomférde i andra kvartalet en omfinansiering av - Carnegie férvarvade samtliga aktier i HQ Bank AB och
Mercuri. | samband med aktiedgartillskottet pd 25 MSEK HQ Fonder AB. All verksamhet som tidigare benamndes
har moderbolaget, baserat pa tidigare dtaganden, lanat ut HQ Bank AB 4r numera del av Carnegie.

40 MSEK.

Theducation AB forvdrvade Sélj- & Marknadshogskolan AB

Bure sdlde sitt innehav om 94,5 procent av aktierna i Energo fran Mercuri International Sverige AB.

till AF AB (publ) fér 229 MSEK. L&s mer om Bures engagemang
i Energo pé sid 8-9. - Vitrolife férvarvade verksamheten i Conception Technologies,

USA och far ddrmed en bredare produktportfolj, utdkad
kostnadseffektiv produktionskapacitet samt storre
marknadsandelar framfor allt i Nordamerika. Vitrolife
investerade dven i Hert ART under aret i syfte att komplettera
sitt kunderbjudande med nya forbrukningsartiklar.

Portfoljbolagen helar 2010 (befintliga enheter)’

Ett satt att komplettera den legala koncernredovisningen &r att titta pa Bures dgarmassiga andel av omsattning och EBITA och hur den
har utvecklats under aret. Bures sammantagna andel av portféljbolagens omsattning har 6kat med 6,5 procent, till 3 020 MSEK, och
Bures EBITA-andel har okat frédn 3,8 procent till 6,5 procent.

Agar-  Nettoomsittning, MSEK EBITA, MSEK? EBITA- marginal, %
andel Helar Helar Helar Helar Helar Helar
(%) 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Noterade Innehav
Micronic Mydata 38,0 12878 10519 72,5 -179,1 56 -17,0
PartnerTech 43,0 2181, 2148,0 -15,3 -3,5 -0,7 -0,2
Vitrolife 28,5 2976 274,6 33,1 30,4 11,1 11,1
Onoterade Innehav
Carnegie Holding™* 23,7 1796,2 1446,0 540,5 811,0 30,1 56,1
Carnegie Asset Management'3 28,1 522,8 5111 96,4 1241 18,4 27,8
Celemi 323 40,6 38,1 0,2 -4,7 0,5 -12,3
CMA Microdialysis 40,7 534 572 -26,1 22,7 -48,9 -39,7
H. Lundén Holding 199 17,3 199 55 10,1 32,0 50,6
Max Matthiessen' 17,5 696,2 584,0 195,0 125,0 28,0 214
Mercuri International 100 5579 6154 -16,6 -73,3 -3,0 -11,9
Scandinavian Retail Center, (SRC) 95,5 32,2 32,0 1,0 0,5 3.2 1,5
The Chimney Pot 48,6 136,7 120,1 16,3 3,7 11,9 3,1
Theducation 74,3 215,8 182,0 8,2 54 38 29
Totalt - 7 835,5 7 080,4 910,8 826,9 - -
Bures andel’® - 3020,9 2836,3 197,7 105,0 - -

"Tabellen inkluderar innehav per 31 december 2010. F6r Carnegie avser siffrorna Carnegie Holding AB koncernen. Fér Max Matthiessen avser siffrorna
MM Holding AB koncernen. For Carnegie Asset Management avser siffrorna CAM Group Holding.

2 EBITA definieras som rérelseresultat fére goodwillnedskrivningar och fére avskrivningar pé forvérvsrelaterade dvervdrden.

J Bures andel av omsdttning och EBITA dr berdknad utifran den tid som Bure dgt portféljbolaget och dgarandelen vid periodens slut. Jamférelsetalet dr
berdknat proforma med samma dgarandel vid periodens slut innevarande dr. Vid berdkning av Bures andel har hédnsyn tagits till Bures faktiska rétt till
andel av resultatet efter beaktande av vinstdelningsavtal samt eliminering av internvinster.

* EBITA motsvarar resultat fore skatt och innehdller ddrmed negativ goodwill samt kostnadseffekter fér omstrukturering. 2010 uppgick den positiva
resultateffekten till 425 MSEK.
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“ MICRONIC MYDATA

(N

—
A -
Verkstallande Direktor
Peter Uddfors

Bures engagemang i
Micronic Mydata

Bures dgarandel: 38 %

Bures andel av marknads-
varde: 658 MSEK

Bokfort varde: 456 MSEK

Forvarvstidpunkt: Ar 1998
via Skanditek

Styrelseledamot fran Bure:

Patrik Tigerschiold

Affarsidé

Micronic Mydata strévar efter att vara ett globalt
hogteknologiskt tillvaxtforetag med uthallig 16n-
samhet genom att utnyttja den fulla potentialen
av nuvarande och framtida produkterbjudanden.

Verksamhet

Micronic Mydata ar verksamt inom elektronikin-
dustrin. Genom tva affdrsomraden, Ytmontering
och Mdnsterritare, levererar koncernen kostnads-
effektiva och nyskapande produktionsldsningar.
Affarsomradet Ytmontering erbjuder system fér
applicering av lodpasta pa kretskort samt fér mon-
tering av elektroniska komponenter. Affirsomradet
Monsterritare erbjuder produktionslésningar inom
marknaden fér monsterritare genom maskritare
och direktritare. Monsterritare anvands for att rita
monster pa fotomasker eller for att rita direkt pa
ett mikrokretskort (substrat). Systemen anvands vid
produktion av bildskdrmar, halvledarchip och vid
elektronisk kapsling.

Marknad

Affarsomradet Ytmontering har ca 4 000 maski-
ner installerade. Merparten av kunderna finns i
USA och Europa och ar mindre och medelstora
foretag i branscher dar produktserierna &r korta
och kretskorten komplicerade. De ar beroende
av en flexibel utrustning for snabba produktions-
byten. Kunderna finns framfér allt inom rymd-,
flyg-, dator- och telekomindustrin. Affarsomradet
ar marknadsledande inom segmentet for flexibel
elektronikproduktion med hog kvalitet, nyska-
pande teknik och hog flexibilitet.

Affarsomradet Monsterritare har ett fatal storre
kunder. All forséljning gar pa export, majoriteten
till Asien. Affarsomradet ar marknadsledare inom
maskritare for bildskarmar. | princip alla tillverkare
av TFT-LCD bildskérmar anvander féretagets mask-
ritare. Affarsomradet ar dven en etablerad leveran-
tor som erbjuder maskritare for kostnadseffektiv
volymproduktion av fotomasker for halvledarchip.

Nyckeltal MSEK 2010 2009’ 2008’
Omsattning 1288 1052 1194
Rorelseresultat (EBIT) 73 -179 -132
Resultat fore skatt 74 -182 -130
Balansomslutning 1714 1408 1881
Eget kapital 1315 1047 1213
Nettolaneskuld (-)/ fordran (+) 570 258 229
Kassflode fran I6pande verksamhet 121 82 -106
Antal anstéllda medeltal 559 613 705

" Pro forma
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Avancerad elektronisk kapsling anvands for att
ansluta och skydda halvledarchip. Foretaget ser
en framtida marknad inom elektronisk kapsling
for en ny produkt, direktritaren LDI, som svarar
mot marknadens krav vad géller upplésning och
rithastighet.

Handelser 2010

+ Nyemission om 231 MSEK.

- Omsdattningen 6kade med 22 procent.

- Orderingangen 6kade med 63 procent.

- Den justerade rorelsemarginalen uppgick till
11 procent.

« Det forsta LDI-systemet levererades till en
ledande samarbetspartner.

Framtidsutsikter

Micronic Mydata ska na forbattrad I6nsamhet
inom nuvarande affarsomraden. Pa langre sikt
strdvar koncernen mot tillvéxt och uthallig 16n-
samhet. Marknaden for ytmontering vande under
2010 med ¢kad forsaljning och orderingang.
Baserat pa halvledarmarknadens uppskattade till-
véxt och den starka efterfragan pa utrustning for
ytmontering, beddmer Micronic Mydata en stabil
marknadsutveckling under 2011, dock med lagre
tillvéxttakt dn under 2010. Inom affarsomradet
Monsterritare forutses en fortsatt hég investe-
ringsniva i utrustning for bildskarmstillverkning.
Volymokningarna beddms fortsatta under 2011.
Teknikutvecklingen inom elektronisk kapsling
driver behovet av exponeringsutrustning. Efter
en fas dar LDI-tekniken kvalificeras hos substrat-
tillverkarna beddéms leveranser av direktritaren
LDI ske, med start under 2012.

For ytterligare information

www.micronic-mydata.com

Storsta aktiedgare Andel %
Bure Equity 38,0
Fjarde AP-fonden 44
Lansforsakringar fonder 4,0
Metzler fonder 2,2
Ponderus Securities AB 2,1
Ovriga 493



PARTNERTECH

Delivers power to create

121

Verkstallande Direktor
Leif Thorwaldsson

Bures engagemang i
PartnerTech

Bures dgarandel: 43 %

Buers andel av marknads-
varde: 138 MSEK

Bokfort varde: 138 MSEK

Forvarvstidpunkt: Ar 1999
via Skanditek

Styrelseledaméter fran Bure:

Patrik Tigerschiold,
ordférande, och
Andreas Bladh

Affarsidé

PartnerTech utvecklar och tillverkar avancerade
produkter pa kontrakt inom utvalda afféarsseg-
ment for kunder med ledande positioner i Europa.
I rollen som kontraktstillverkare stérker Partner-
Tech kundernas I6nsamhet och konkurrenskraft
genom att leverera tjanster i hela vardekedjan,
avseende saval komponenter som integrerade
system och kompletta produkter.

Verksamhet

PartnerTech utvecklar och tillverkar elektronik-,
mekanik- och mekatronikprodukter pd uppdrag
av ledande féretag inom en rad olika branscher.
Bolaget &r aktivt inom marknadsomradena
Forsvar & Marin, Industri, Informationsteknologi,
Medicinteknik och instrument, Miljdteknik samt
Sélj- och betalningslésningar. | kundrelationen har
PartnerTech rollen som produktionspartner med
helhetssyn. Denna roll forutsatter dels férmaga
att hantera kundens produkt genom hela dess
livscykel, dels stark kompetens inom elektronik,
mekanik och systemintegration. P4 sa satt kan
PartnerTech skapa |I8sningar som starker kundens
konkurrenskraft. Narhet till kunderna, hdg kvalitet
och leveransprecision, korta ledtider och kundtill-
fredsstéllelse ar sdledes viktiga prioriteringar for
PartnerTech. PartnerTech har ca 1 300 medarbe-
tare vid anldggningar i Sverige, Norge, Finland,
Polen, England, USA och Kina. Moderbolaget Part-
nerTech AB har huvudkontor i Vellinge och dess
aktiek ar noterat pa NASDAQ OMX Stockholm.

Marknad

I takt med att branschen for kontraktstillverk-
ning utvecklas har PartnerTech med sitt breda
tjansteutbud, starka industriella struktur och
dokumenterade kompetens en stark position som
en av Europas ledande kontraktstillverkare inom
business-to-business (b2b).

Nyckeltal MSEK 2010 2009 2008
Omsattning 2181 2148 2529
Rorelseresultat (EBIT) -15 -4 29
Resultat fore skatt -31 -23 9
Balansomslutning 1281 1288 1390
Eget kapital 483 534 551
Nettolaneskuld (-)/ fordran (+) -361 -294 -329
Kassflode fran I6pande verksamhet -5 51 87
Antal anstéllda medeltal 1328 1382 1670
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Handelser 2010

« Omsattningen for helaret uppgick till
2 181 MSEK (2148).

- Rorelseresultatet for heldret uppgick il
-15,3 MSEK (-3,5).

+ Rorelseresultatet forbattrades successivt under
dret och avslutades med en vinst pd 6,5 MSEK
i fiarde kvartalet.

- Leif Thorwaldsson tilltrddde som ny VD och
Koncernchef i PartnerTech under april.

| september manad invigdes PartnerTechs nya
fabrik for inkapslingar och systemintegration
i Myslowice, Polen.

Framtidsutsikter

Globaliseringen med pafoljande 6kande konkur-
rens och krav pa specialisering ar en av de starkare
drivkrafterna for industrin. Det &r en utveckling
som motiverar allt fler produktédgande bolag att
lagga ut tillverkning pa kontrakt hos en produk-
tionspartner for att fa kostnadsfordelar, 6kad flexi-
bilitet och internt fokus pa sin karnaffar och detta
gynnar PartnerTech. Det finns stora mojligheter
med PartnerTechs konkurrenskraftiga erbjudande
till kund och bolagets industriella struktur. Den
sammantagna bilden av framtiden for kontrakts-
tillverkning inom b2b beddms som positiv.

For ytterligare information

www.partnertech.com

Storsta aktiedgare Andel %
Bure Equity 43,0
AB Traction 13,6
Forsakringsaktiebolaget Avanza 70
Pension

Barclays Cap Sec Cayman Client 4,8
Lansforsakringar Smabolagsfond 4,7
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Vitrolife 7

Innovative Cell and Tissue Technology

Verkstallande Direktor
Magnus Nilsson

Bures engagemang i
Vitrolife

Bures dgarandel: 28,5 %

Bures andel av marknads-
varde: 210 MSEK

Bokfort varde: 192 MSEK

Forvarvstidpunkt: Ar 1998
via Skanditek

Styrelseledaméter fran Bure:

Patrik Tigerschiold,
ordférande och
Fredrik Mattsson

Affarsidé

Vitrolifes afféarsidé &r att utveckla, producera och
marknadsfora avancerade, effektiva och sakra pro-
dukter och system for odling, handhavande och
forvaring av manskliga celler med intentionen att
anvanda dessa i klinisk teknologi. Vitrolifes huvud-
budskap ar att bidra till 6kad livskvalitet genom att
radda liv och skapa nya liv genom livsraddande
och livsskapande behandlingar.

Verksamhet

Vitrolife har verksamhet inom tre produktomra-
den: Fertilitet, Transplantation och Stamcellsod-
ling. Produktomrade Fertilitet producerar och
marknadsfor ndringslésningar samt avancerade
engangsinstrument som nalar och pipetter for
behandling av mansklig infertilitet (ofrivillig barn-
|6shet). Produktomrade Transplantation arbetar
med |6sningar och system for att halla vavnader
i optimal kondition utanfor kroppen i vdantan pa
transplantation. Produktomrdde Stamcellsodling
arbetar med medier for att mojliggéra utnyttjan-
det av stamceller i terapeutiska syften. Vitrolifes
kunder utgdrs av offentliga och privata kliniker
samt forskningsinstitutioner.

Marknad

Vitrolife har forsaljning i dver 85 lander genom
lokala distributérer och egen marknadsorganisa-
tion. Varldsmarknaden for fertilitetsmedier och
instrument berdknas till drygt 2,5 Mdr SEK. Inom
Transplantation har Vitrolife dver 90 procent av
marknaden fér lungférvaringsldsningar vid organ-
transplantation. Bolaget arbetar dven med STEEN
Solution™, en ny teknik for att kontrollera lungans
funktion utanfor kroppen.

Handelser 2010

« Omsattningen uppgick till 298 MSEK (275), en
okning om 8 procent, motsvarande en 6kning
i lokala valutor om 17 procent.

Nyckeltal MSEK 2010 2009 2008
Omsattning 298 275 225
Rorelseresultat (EBIT) 33 30 27
Resultat fore skatt 41 31 27
Balansomslutning 429 359 343
Eget kapital 326 312 292
Nettolaneskuld (-)/ fordran (+) -31 8 7
Kassaflode fran I6pande verksamhet 48 4 43
Antal anstéllda medeltal 179 159 134

SIDA 18

- Rorelseresultatet uppgick till 33 MSEK (30),
rorelsemarginalen uppgick till 11 procent vilket
var oférandrat jdmfort med féregdende ar.

- Samarbetsavtal sléts med danska Hert ART Aps
kring produktutveckling och distribution av
IVF produkter. En intresseandel om 25 procent
forvarvades i bolaget. Samarbetet innebér att
Vitrolife under forsta delen av 2011 kommer
lansera en ny produktserie.

- Verksamheten i Conception Technologies Inc,
San Diego, USA, forvarvades, vilket innebar
breddning av fertilitetsproduktlinjen och 6kad
marknadsposition i framfor allt Nordamerika.

- Mer an 70 transplantationer har genomforts i
varlden med STEEN Solution™ tekniken.

- Lansering av en ny generation tillvaxtfaktorer
och cytokiner for stamcellsodling.

Framtidsutsikter

I takt med att levnadsstandarden okar i flertalet
utvecklingslander véljer fler manniskor att vanta
med att skaffa barn. Denna trend leder till mins-
kad fertilitet, vilket i sin tur driver marknaden for
fertilitetsbehandlingar. Vi raknar med en konti-
nuerligt expanderande marknad som vaxer med
ca 5-10 procent per ar. Vitrolifes egenutvecklade
och patentskyddade nya organbevaringsteknik,
Oppnar for en 6kad anvandning av befintligt antal
donerade organ och gor fler donatorer tillgangli-
ga. Finanskris och global ldgkonjunktur har paver-
kat marknadstillvaxten ndgot men effekten har
varit begransad. De affdrsmdssiga prioriteringarna
under 2011 kommer att inriktas pa 6kad ambition
rorande kundstdds- och marknadsnarvaro samt
satsningar inom forskning och utveckling.

For ytterligare information

www.vitrolife.com

Storsta aktiedgare Andel %
Bure Equity 28,5
Lannebo fonder 6,8
Eccenovo AB 55
Lansforsakringar fondférvaltning 43
UBS AG LND IPB Segregated Client 2,1



« N Asset
£ gomens

Verkstallande Direktor
Mikael Randel

Bures engagemang i
CAM

Bures dgarandel: 28,1 %
via CAM Group Holding A/S

Bokfort varde: 80 MSEK
Forvarvstidpunkt: Ar 2009

Styrelseledaméter fran Bure:
Bjorn Bjornsson, ordférande,
och Henrik Blomquist

Nyckeltal MSEK

Omsattning
Resultat fore skatt

Balansomslutning

Eget kapital

Totalt forvaltat kapital, Mdr SEK
Antal anstéllda medeltal

Affarsidé

Carnegie Asset Management (CAM) ar en fokuse-
rad och oberoende kapitalférvaltare med ambitio-
nen att skapa uthdllig och langsiktig avkastning.

Verksamhet

Carnegie Asset Management (CAM) grundades
1986 och var fram till 2009 en del av Carnegie
Investment Bank. | slutet av 2009 separerades
CAM fran investmentbanken och &ridag en av de
ledande oberoende kapitalférvaltarna i Norden.
Bolaget har verksamhet i Danmark, Sverige och
Norge varav merparten av forvaltningsverksam-
heten ar forlagd till Danmark. Totalt férvaltar
CAM nio st fonder dér den storsta ar

fonden Carnegie WorldWide.

CAM &r uteslutande verksamt inom ldngsiktig
forvaltning av institutioners kapital genom inves-
teringar pa de internationella aktie- och rante-
marknaderna. Hela verksamhetens fokus ar darfér
inriktat mot att skapa goda investeringsresultat for
de kunder som givit CAM fortroendet att forvalta
deras kapital. Kunderna har under den senaste
20-ars perioden erhallit négra av marknadens
bdsta avkastningar, till jdmfdrbar riskniva.

God langsiktig kapitalférvaltning ar ett resultat av
ett stabilt och erfaret team av medarbetare. Darfér
har CAM sérskilt stort fokus pa att attrahera och
behalla de ratta medarbetarna. Personalomsatt-
ningen ar foljaktligen lag.

Marknad

CAM erbjuder kapitalférvaltning till institutionella
investerare — AP-fonder, forsakringsbolag, féretag,
pensionskassor, stiftelser, ideella organisationer —

som vill dverlata sin investeringsverksamhet till en
trovardig och erfaren samarbetspartner.

CAM tillhandahaller kvalitativa kapitalforvalt-
ningsprodukter som &r baserade pa en fokuserad

2010 2009
523 5M
86 142
366 454
208 268
95 93

92 85
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investeringsstrategi. Produktutbudet innehaller
saval diskretiondr férvaltning som traditionella
fondprodukter. Styrkan i férvaltningen lig-

ger i mdlmedveten kultur med 1&dng tradition
och erfarenhet fran aktiv portféljférvaltning.
Fokuseringen i produkterna erhalls genom att
begrdnsa antalet aktier i dessa samt grundldgga
produkternas sammansattning med en tematisk
investeringsstrategi.

Kdrnan i CAMs investeringsprocess dr att iden-
tifiera aktier som ar undervarderade i forhal-
lande till det ldngsiktiga fundamentala vardet.
Majligheterna att hitta bra aktier &r storst nar
investeringsmojligheterna ar globala och CAM:s
investeringsprocess kommer bdast till sin ratt i en
globalt orienterad portfélj. Huvuddelen av de
aktieportfoljer som forvaltas av CAM é&r foljaktli-
gen globala.

Handelser 2010

+ Under 2010 har omsattningen vuxit till
523 MSEK (511). I lokal valuta uppgick
omsattningstillvéxten till ca 14 procent.

+ Rorelseresultatet for 2010 uppgick till 78 MSEK
(99). Arets resultat har paverkats negativt
av bl a kostnader uppkomna i samband
med dgarspridningen till personalen samt
valutautvecklingen.

+ Under dret har CAM genomfort ett
dgarspridningsprogram till personal om totalt
20 procent.

- Forvaltat kapital har, i lokal valuta, okat med
179 procent, till 78,4 MDKK (66,5).

- CAMs fond Carnegie WorldWide Long/ Short
var nominerade vid EuroHedge Awards 2010
som en av arets basta Global Equity Products.

For ytterligare information

www.carnegieam.dk

Storsta aktiedgare Andel %
Altor 519
Bure Equity 28,1
Anstallda 20,0
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Verkstallande Direktor
Frans Lindelow

Bures engagemang i
Carnegie

Bures dgarandel: 23,7 %
via Carnegie Holding AB

Bokfort varde: 215 MSEK

Forvarvstidpunkt: Ar 2009

Styrelseledaméter fran Bure:

Bjorn Bjornsson och
Patrik Tigerschiold

Nyckeltal MSEK

Omsattning
Resultat fore skatt

Balansomslutning
Eget kapital

Antal anstéllda medeltal

*) Fére kreditreserveringar.
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Affarsidé

Carnegies affarsidé ar att skapa mervarde for
institutioner, féretag och privatkunder verksamma
pa den nordiska marknaden inom omradena
vardepappershandel, investment banking, private
banking och fonder. Genom att vara oberoende
kan Carnegie erbjuda en opartisk analys och rad-
givning, fri fran kopplingar till affarsbanker, dgar-
sfarer eller andra partsintressen, vilket sakerstéller
kundens intressen.

Verksamhet

Carnegies verksamhet omfattar féljande omraden:

Securities vander sig till institutionella kunder

och erbjuder tjanster inom analys, makleri, sales
trading, aktiemarknadsrelaterade transaktioner
och equity finance. Investment Banking erbjuder
kvalificerad radgivning inom forvary, samgaenden
och avyttringar (M&A), aktiemarknadsrelate-

rade transaktioner och strukturerade finansiella
produkter. Private Banking erbjuder en personligt
anpassad finansiell radgivning och férvaltning.

Carnegie Fonder erbjuder ett brett utbud av aktivt

forvaltade fonder, med tonvikt pa svenska aktie-
fonder, tillvaxtmarknadsfonder och rantefonder.

Marknad

Carnegies intdkter ar starkt kopplade till
utvecklingen pa vérldens borser och det
allménna afférsklimatet. De nordiska borserna
utvecklades starkt under dret som en konse-
kvens av det forbattrade konjunkturldget och
fortsatt dterhdmtning fran finanskrisen. Trots

den starka borsutvecklingen var den courtage-
drivna omsattningen pa borserna, den viktigaste
parametern for [dnsamheten inom vérdepap-
pershandel, relativt 1dg. Marknaden for foretag-
stransaktioner starktes ndgot i relation till 2009.
Likasa var marknaden for aktiemarknadstrans-
aktioner ndgot starkare, drivet av ett antal stérre
borsnoteringar mot slutet av aret. Marknaden for
fonder och private banking har gynnats av hogre

2010 2009 2008
1796 1446 2742
541 8N 38*
15078 13 997 14 517
2159 2109 2413
682 659 815
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aktivitet bland privatpersoner och stigande
tillgdngsvdrden som konsekvens av den starka
aktiemarknadsutvecklingen.

Héandelser 2010

- Carnegie férvarvade HQ Bank och HQ Fonder
under september 2010.

- Carnegie ar genom forvarvet av HQ Bank
den stdrsta oberoende aktdren inom Private
Banking i Sverige.

- Carnegie har starkt sin marknadsposition under
aret.

- Okat antal féretagsaffarer inom Investment
Banking .

- Forbattrad ranking och 6kade marknads-
andelar inom Securities.

- Okat antal diskretiondra mandat inom Private
Banking.

- Stark finansiell stallning med ett eget kapital
uppgdende till 2,5 miljarder kronor och en
kapitaltdckningsgrad i Carnegie Holding pa
17,6 procent vid arsskiftet.

Framtidsutsikter

Carnegie har som ambition att vara den ledande
finansiella rddgivaren pa den nordiska marknaden,
vilket innebadr att Carnegie ska vara férstahands-
valet ndr foretag, institutioner och privatpersoner
soker radgivning och forvaltning.

Under 2011 kommer stort fokus att ldggas pa att
ta fram synergier fran férvarven av HQ Bank och
HQ Fonder, skapa det framsta private banking-
erbjudandet pa marknaden, fortsatta utveckla
Carnegie Fonder och dra nytta av ett forbattrat
affarsklimat inom vérdepappershandel och fore-
tagsaffarer.

For ytterligare information

www.carnegie.se

Storsta aktiedgare Andel %
Altor 439
Bure Equity 23,7
Anstdllda 22,5
Investment AB Oresund 99
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Verkstallande Direktor
Philip Siberg

Bures engagemang i
CMA

Bures dgarandel: 40,7 %
Bokfort varde: 64 MSEK

Forvarvstidpunkt: Ar 1998
via Skanditek

Styrelseledaméter fran Bure:
Andreas Bladh och
Fredrik Mattsson

Affarsidé

Att utveckla och marknadsfora mikrodialysprodukter
och lésningar som bidrar till en hogre livskvalitet.

Verksamhet

CMA Microdialysis utvecklar och marknadsfor
mikrodialysprodukter som anvands for forskning,
inom intensivvarden samt for forskning pa nya
lakemedel. Mikrodialys ar en unik teknikplattform
som mojliggor kontinuerlig matning av livsav-
gbrande kemiska substanser i blod och enskilda
organ. Malsattningen ar att skapa forutsattningar
for livsavgorande nya behandlingsformer och
utveckling av nya lédkemedel. Bolaget ar indelat i
tre affirsomraden som en funktion av bolagets
tre olika marknadsomrdden: Medical utvecklar
produkter for rutinanvandning inom intensivvar-
den i syfte att mojliggora kontinuerlig métning
av kemiska substanser sasom t ex blodsocker och
darmed skapa battre forutsattningar for optime-
rad vard av kritiskt sjuka patienter. Microdialysis
utvecklar och marknadsfor produkter dmnade for
klinisk forskning pa patienter i syfte att forbattra
den framtida varden. Discovery utvecklar och
marknadsfor forskningsprodukter som anvands
inom basforskning samt inom ldkemedelsindu-
strin i syfte att accelerera framtagningen av nya
lakemedel.

Marknad

Bolaget &r marknadsledare inom sin nisch och
bland kunderna finns ménga av de ledande
universitets-sjukhusen och lakemedelsbolagen i
Europa, USA och Asien. Forskning, utveckling och
produktion sker i Solna och Lund. Produkterna
saljs genom egen séljkar och distributorer i Gver
60 lander.

Nyckeltal MSEK 2010 2009 2008
Omsattning 53 57 57
Rorelseresultat (EBIT) -26 23 -7
Resultat fore skatt -27 29 -8
Balansomslutning 58 66 86
Eget kapital 40 52 76
Nettolaneskuld (-) /fordran (+) -3 7 19
Kassflode fran I6pande verksamhet -18 -22 -N
Antal anstéllda medeltal 63 63 56

Handelser 2010

+ Under dret inleddes en selektiv marknads-
introduktion av Eirus™, bolagets nya
plattform fér kontinuerlig blodsockermétning
inom intensivvarden. Systemet anvandes
framgangsrikt i kliniska studier och pa klinisk
rutin pa ett 100-tal patienter med mycket goda
resultat som foljd.

- Minskad efterfrdgan for bolagets forsknings-
produkter, sarskilt inom lakemedelssektorn.
Under drets fiarde kvartal 6kade dock
efterfrdgan igen markant.

« Forvarv av Dilab, ett bolag baserat i Lund med
vérldsledande produkter och 16sning for s k
Automated Blood Sampling. Verksamheten
integrerades under dret och pavisade en
underliggande operativ I6nsamhet, efter
justering av integrationskostnader av
engdngskaraktar.

« CMA genomfdrde Steg tva i den tidigare
kommunicerade riktade nyemissionen till
Investor Growth Capital, vilket tillférde bolaget
13,8 MSEK.

Framtidsutsikter

Bolaget har under senare ar bedrivit en intensiv
satsning pa forskning och utveckling inom affars-
omradet Medical. Malsattningen &r att utveckla
nya monitoreringssystem for intensivvarden base-
rat pa bolagets teknologiplattform, med tonvikt
pa l6sningar for kontinuerlig blodsockermatning.
Denna marknad uppskattas kunna véxa till dver
10 Mdr SEK inom &verskadlig tid. Bolaget avser att
under 2011 fortsatta den selektiva introduktionen
som paborjades under 2010 i syfte att erbjuda
intensivvarden béttre forutsattningar for varden
av kritiskt sjuka patienter.

For ytterligare information

www.microdialysis.se

Storsta aktiedgare Andel %
Bure Equity 40,7
Investor Growth Capital 364
U Ungerstedt 49
Fam Bjorkman 48
Ovriga 13,2
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H. Lundén Holding

Verkstallande Direktor
Harald Lundén

Bures engagemang i
H. Lundén Holding

Bures dgarandel: 199 %
Bokfort vdrde: 0 MSEK

Forvarvstidpunkt: Ar 1998
via Skanditek

Styrelseledamot fran Bure:

Bjorn Bjornsson

Nyckeltal MSEK

Omsattning
Rorelseresultat (EBIT)
Resultat fore skatt

Eget kapital

Antal anstéllda medeltal

Affarsidé

Kapitalférvaltning med fokus pa absolut
avkastning.

Verksamhet

H. Lundén Holding AB bedriver i huvudsak
verksamhet i H. Lundén Kapitalférvaltning AB som
forvaltar hedgefonden Eikos med mal att ge en
god absolut avkastning under olika marknads-
forhallanden. Fonden Eikos ar en specialfond
enligt Lagen (2004:46) om investeringsfonder
och vander sig framst till ldngsiktiga investe-
rare. Kundbasen utgors av svenska, men dven
utldndska, institutioner och privata investerare.
Antalet andelsdgare uppgick vid periodens slut
till 206. Bolagets investeringsbeslut grundar sig
pa fundamental foretagsanalys. Detta innebar att
storre vikt [3ggs vid val av individuella aktier an
vid val av ldnder eller branscher. Bolagets aktiva
forvaltnings- och analysmetod karaktdriseras bl a
av manga foretagsbesok. Investeringsbeslut tas
da beddmd férvantad avkastning pa en place-
ring signifikant Gverstiger risken pa densamma.
H. Lundén Kapitalforvaltning AB:s organisation
utgors av portfoljfdrvaltaren Harald Lundén, tre
analytiker, tva administrativt ansvariga samt en
deltidsanstalld trader. Bolaget har dven dgande i
den turkiska maklarfirman Sardis Securities.

2010 2009 2008

17 20 32
10 19

6 24 20
197 208 206
6 6 6

SIDA 22

Handelser 2010

Eikos andelsvarde efter avgifter kade med

9,1 procent under 2010 och volatiliteten i fondens
vardeutveckling har varit fortsatt 1dg. Under aret
visade fonden positiv avkastning under 8 av drets
12 manader. Mars var fondens basta manad med
en uppgang pa 3,5 procent och maj var fondens
sdmsta manad med en nedgdng pa 2,5 procent.
Per den sista december var fondens fem storsta
innehav Lundbeck, SAAB, Holmen, Loomis och
Securitas. Sedan starten den 1 januari 2000 har
vardet pa andelarna i fonden Eikos stigit med
165,0 procent, vilket innebdr 9,3 procent per ar.
Fondens forvaltade kapital uppgick vid arsskiftet
till 1,7 Mdr SEK. Fonden, som har varit stangd
sedan borjan av 2007, dppnades dter for nyteck-
ning av andelar per den 1 januari 2011.

- Nettoomsattningen minskade med 15 procent
till 17 MSEK (20).

- EBIT-resultatet uppgick till 6 MSEK (10).
- Operativt kassaflode uppgick till -4 MSEK (8).
- Eikos andelsvarde 6kade med 9,1 procent (5,4).

- Forvaltat kapital i fonden Eikos uppgick till
1,7 Mdr SEK (2,0).

Framtidsutsikter

H. Lundén Holding AB:s och H. Lundén Kapital-
forvaltning AB:s art och inriktning gér att ndgon
meningsfull prognos ej kan ldmnas.

For ytterligare information

www.hlunden.se

Storsta aktiedgare Andel %
Harald Lundén 60,2
Bure Equity 199
Holbein holdings 199



Max Matthiessen

Affarsidé

Max Matthiessen ska tillhandahalla kvalificerad
information och radgivning kring personrelate-
rade férsakringar och trygghetssparande. Detta
till svenska arbetsgivare och deras medarbetare.
Arbetsgivaren far dérmed ut det mesta mojliga

av sin investering i medarbetarnas personforsak-
ringar samtidigt som individen far en kundspecifik
och individuell finansiell [6sning.

‘1‘

Verkstallande Direktor
Christoffer Folkebo

Verksamhet

Max Matthiessen grundades 1889 och ar en
ledande finansiell radgivare till svenska foretag
och deras anstallda inom personférsakring och
trygghetssparande. Max Matthiessens kunder
utgors av ca 12 000 foretag och ca 150 000 indivi-
der. Bolaget har idag ca 400 anstéllda och kontor
i 24 stader dver hela Sverige.

Bures engagemang i
Max Matthiessen

Bures dgarandel: 17,5 %
via MM Holding AB

Bokfort varde: 30 MSEK

Forvarvstidpunkt: Ar 2009

Marknad

Ett 6kat behov av radgivning och en gynnsam
ekonomisk utveckling har bidragit till ett positivt
2010. Behovet av radgivning till individ och foretag
forvantas vara fortsatt stort. Den pagaende konso-
lideringen i branschen forvéntas fortsatta.

Styrelseledaméter fran Bure:
Bjorn Bjornsson och
Henrik Blomquist, suppleant

Héandelser 2010

- Max Matthiessens omsattning for verksamhetsaret
2010 dkade med 19 procent jamfort med 2000.

- Svenskt Kvalitetsindex fastslog att Max
Matthiessen ater har pensionsbranschens
nojdaste kunder och dessutom bast lever upp
till kundernas forvéntningar.

- Max Matthiessen fick ta emot pris bade som
Arets forsakringsformedlarbolag och for Arets
innovation i forsakringsbranschen vid Insurance
Awards.

- Enny uppgraderad version av Max Matthiessens
kund- och férsékringssystem PML utvecklades
och testades infor lanseringen i bdrjan av 2011.

Nyckeltal MSEK 2010 2009 2008
Omsattning 696 584 605
Rorelseresultat (EBIT) 187 45 74
Resultat fore skatt 185 43 84
Balansomslutning 601 602 604
Eget kapital 226 149 360
Nettolaneskuld (-)/ fordran (+) 109 7 286
Kassaflode fran I6pande verksamhet 205 118 74
Antal anstéllda medeltal 360 332 330

SIDA 23

- Ett nytt kontor etablerades i Angelholm.

+ Max Matthiessens vardepappersbolag har
forstarkt kompetensen i styrelsen samt utokat
forvaltningsomrddet med nya forvaltare,
samtidigt som flertalet befintliga kundteam
forstarktes.

« En uppgraderad version av tjdnstepensions-
konceptet Maxplan lanserades med forbattrade
villkor och nya l6sningar for dgarledda foretag.

+ Ett samarbete inleddes med lkano som blir
forsakringsgivare i tjanstepensionskonceptet
Maxplan Halsa.

+ Nya radgivningserbjudanden till bade befintliga
och nya kundkategorier utvecklades, bland
annat for den sa kallade kryssvalsmarknaden, och
kommer att introduceras fullt ut under 2011.

Framtidsutsikter

Fokus infér 2011 &r att i linje med Max Matthies-
sens langsiktiga strategi fortsatta utvecklingen av
Max Matthiessens kund- och férsakringssystem,
lansera ett breddat radgivningserbjudande for
foretag och individer samt att utéka véardepap-
persbolagets tjdnster och produkter. Fortsatt
stabil tillvaxt och l6nsamhet nds genom okat
fokus pa forsaljning och effektivitetsforbattrande
atgdrder.

For ytterligare information

Www.maxm.se

Storsta aktiedgare Andel %
Anstallda 50,0
Altor 325
Bure Equity 17,5
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Mercuri

INTERNATIONAL

Verkstallande Direktor
Ola Strémberg

Bures engagemang i
Mercuri International

Bures dgarandel: 100 %
Bokfort varde: 200 MSEK
Forvarvstidpunkt: Ar 1997

Styrelseledamot fran Bure:
Fredrik Mattsson

Affarsidé

Mercuri International hjélper sina kunder att
uppna affarsresultat éver hela varlden. Vi anvénder
var industriella kompetens och expertis for att
implementera praktiska och matbara I6sningar

i konkurrensutsatta saljsituationer.

“Taking sales to a higher level”

Verksamhet

Mercuri International etablerades for dver 50 ar
sedan och ar ledande pa att hjalpa foretag att
véxa organiskt genom forbattrad forsaljnings-
effektivitet. Foretaget finns representerat i ett
40-tal lander i alla vérldsdelar genom heldgda
dotterbolag och franchisebolag. Koncernen har
ca 420 anstallda. Mercuri erbjuder foretagsanpas-
sade utvecklingsprogram, 6ppna kurser, analys-
verktyg, e-learning och simuleringsverktyg inom
forsaljning och verksamhetsutveckling.

Marknad

Mercuri International har en marknadsledande
stdllning i en majoritet av de marknader vi verkar
i, och &r dessutom ett av fa internationella bolag
som kan leverera tjanster pa global basis inom
forsaljningsutveckling. Under 2010 har marknaden
generellt stabiliserats dven om det fortfarande
finns orosmoment inom vissa segment och geo-
grafiska omraden.

Marknaden beddms att utvecklas forsiktigt posi-
tivt under 2011 baserat pa den aktivitetsdkning

vi noterat hos storre globala kunder under andra
halvaret 2010, vilket resulterat i en 6kning av anta-
let internationella forfragningar och order.

Handelser 2010

- Nettoomsattningen for heldret minskade med
9 procent till 558 MSEK (615). Minskningen ar
relaterad till den férsvagade Eurokursen och
avvecklade marknader.

Nyckeltal MSEK 2010 2009 2008
Omsattning 558 615 784
Rorelseresultat (EBIT) -17 -94 6
Resultat fore skatt -19 -102 6
Balansomslutning 475 523 690
Eget kapital 186 216 334
Nettolaneskuld (-)/ fordran (+) -83 -96 -14
Kassflode fran I6pande verksamhet -7 -74 -5
Antal anstéllda medeltal 433 537 626

SIDA 24

« EBIT-resultatet for heldret uppgick till -17 MSEK
(-94). Fore jamforelsestorande poster uppvisade
bolaget ett positivt resultat om 1 MSEK (-53).

- Under sista kvartalet genomférdes ett
omfattande dtgardsprogram i den svenska
verksamheten for att ytterligare effektivisera
forsaljningsprocesserna och administrationen.

- Marginalen fore jamforelsestorande poster har
under dret forstarkts till 0,2 procent (-8,6), och den
effektiviteten har 6kat genom att féregdende ars
atgardsprogram har realiserats fullt ut.

+ Ola Strémberg tilltradde som VD for koncernen
i november 2010.

Framtidsutsikter

Genom den starka position vi har bade lokalt och
globalt ser vi med tillférsikt pa en positiv utveckling
avseende vara mojligheter att 6ka var andel av
internationella affarer. Vidare kommer fokus till stor
del att ldggas pa l6nsam tillvaxt pa de marknader
dar vi redan har etablerad verksamhet for att nd en
djupare penetration inom dessa marknader.

Vart unika utbud av produkter och tjanster kom-
mer att forstarkas genom dedikerat fokus pa tjéns-
teutveckling inom framférallt "blended learning”,
vilket involverar virtuell kompetensutbildning,
affarssimulering och andra typer av icke-konsult-
beroende tjanster.

Som ett led i var inriktning att vara en ledande
global aktor forvarvades affarssimuleringsfore-
taget Celemi och vi kommer tack vare det valut-
vecklade distributionsnatverket inom Celemi att
kunna 6ka var marknadspenetration globalt.

For ytterligare information

WWw.mercuri.se

Andel %
Bure Equity 100

Storsta aktiedgare



SRC

Verkstallande Direktor
Ola Dolck

Bures engagemang i
SRC

Bures dgarandel: 95,5 %
Bokfort varde: 5 MSEK
Forvarvstidpunkt: Ar 1999

Styrelseledamot fran Bure:

Henrik Blomquist,
ordférande

SCANDINAVIAN
RETAIL
CENTER

Affarsidé

Med unik retailkompetens skapar SRC kreativa och
|6nsamma koncept for handel och leverantorer.

Verksamhet

SRC - AB Scandinavian Retail Center — dr en
retailbyrd som sedan 1981 skapar koncept och
kommunikation &t detaljhandelns kedjor och
leverantorer. Vi arbetar inom tre omraden - Retail
Research, Retail Consulting och Retail Communi-
cation - alltid med utgangspunkt fran detaljhan-
delstrender och konsumentbeteende. Med var
samlade erfarenhet och forstdelse for varje unik
kopprocess hjalper vi vara kunder att bygga starka
varumarken och 6ka l[6nsamheten. P& vart kontor
i Helsingborg finns ett 20-tal personer som alla
brinner for att skapa koplust i butiken. Exempel
pad uppdragsgivare: Svenska Spel, Abba Seafood,
Thule, Colorama, Husqvarna, Procordia Food, Dole,
Pagen och Campbell’s.

Marknad

SRC:s uppdragsgivare ar detaljhandelskedjor och
leverantorer till detaljhandeln. Detaljhandelsked-
jorna ar alltid i behov av att 6ka forsaljningen
genom rekrytering av fler kunder till kedjan, opti-
mera butiken, forbattra relationen till kunderna
samt Oka snittkdpet. Leverantdren efterfragar
bra partnerskap med kedjan/butiken och att na
fram med sitt varumarke via detaljhandeln till
slutkonsument.

Nyckeltal MSEK 2010 2009 2008
Omsattning 32 32 37
Rorelseresultat (EBIT) 1 1 1
Resultat fore skatt 1 1 1
Balansomslutning 14 17 16
Eget kapital 4 7

Nettolaneskuld (-)/ fordran (+) 4 6
Kassflode fran Iopande verksamhet 1 1

Antal anstéllda medeltal 20 23 26

SIDA 25

Handelser 2010

« Resultatet fore skatt (EBIT) Okade till
1,0 MSEK (0,5).

- Nya kunder &r bl a Husgvarna, Colorama,
Pagen, Hammarplast och Tidsam.

« Ny grafisk profil for bolaget &r implementerad
och ny hemsida lanserad.

Framtidsutsikter

SRC &r ett vl positionerat foretag och har agerat
pa marknaden som detaljhandelskonsult och
saljfokuserad reklambyra i 30 ar. En helt ny grafisk
profil och ett uppdaterat, tidsenligt erbjudande
kommer att forbattra bolagets exponering. | fokus
framdver finns ambitioner att férdjupa samarbetet
med befintliga kunder och samtidigt en offensiv
bearbetning av nya kunder. Forbattrad Iénsamhet
ska efterstravas genom utveckling av bolagets
strukturkapital.

For ytterligare information

www.scandinavianretailcenter.com

Storsta aktiedgare Andel %
Bure Equity 95,5
Anstallda 4,5




THE CHIMNEY POT

Verkstallande Direktor
Henric Larsson

Bures engagemang i
The Chimney Pot

Bures dgarandel: 48,6 %
Bokfort varde: 33 MSEK

Forvarvstidpunkt: 1999
via Skanditek

Styrelseledaméter fran Bure:

Patrik Tigerschiold,
ordférande och
Henrik Blomquist
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Affarsidé

The Chimney Pot vill kunna férverkliga kundernas
idéer inom rorlig bild och ljud genom att erbjuda
helhetsldsningar med marknadsledande teknik,
personal och service.

Verksamhet

The Chimney Pot ar ett tjdnstebolag som med
kompetent personal och avancerad teknik erbju-
der regissérer och producenter bearbetning av
bdde bild och ljud med hog kvalité. The Chimney
Pot erbjuder en mangd olika tjanster, bl a pro-
duktion av specialeffekter, fargsattning, bild/ljud
redigering, 2D/3D animation samt annan rorlig
grafisk design.

Verksamheten ar indelad i tre affarsomraden;
reklamfilm, langfilm och TV-redigering. Bolaget
bedriver verksamhet i Sverige, Polen, Ukraina,
Tyskland och Dubai.

Marknad

Aktiviteten pa var marknad har varit fortsatt hog
under 2010. Mediaspenderingen véxte kraftigt
under dret och darmed ocksa var marknad. Vi sdg
en 6kad efterfradgan av storre leverantorer, likt The
Chimney Pot som erbjuder ett komplett utbud av
tjanster. Ett bevis pd det &r att The Chimney Pot
under dret lyckades vinna en upphandling med
Svenska Spel.

Nyckeltal MSEK 2010 2009 2008
Omsattning 137 120 129
Rorelseresultat (EBIT) 15 3 3
Resultat fore skatt 10 -4 -8
Balansomslutning 95 82 91
Eget kapital 23 16 20
Nettolaneskuld (-) /fordran (+) -25 27 21
Kassflode fran I6pande verksamhet 7 10 -6
Antal anstéllda medeltal 112 109 116

SIDA 26

Handelser 2010

- Verksamheten visade under 2010 en
omsattningstillvéxt pd 14 procent och en
rérelsemarginal pa 17 procent.

- Den svenska delen av verksamheten har under
2010 utvidgats med ett nytt affirsomrade
TV-redigering.

- Under dret 6ppnade The Chimney Pot ett
kontor i Berlin i samarbete med den tyska
partnern Acht.

- The Chimney Pot Sverige har starkt sin tekniska
kapacitet och kompetens genom att kdpa
verksamheten i bransch kollegan Second Unit.

Framtidsutsikter

Under 2011 hoppas vi kunna 6ka andelen ldngsik-
tiga kontrakt med vara kunder och bibehalla en
hog lonsamhet med hjalp av fokus pa kvalitet och
kundservice. Vi kommer kdnna av konkurrens fran
nystartade mindre bolag da utrustningen standigt
blir billigare men att det troligtvis kommer kom-
penseras av att den totala marknaden vaxer.

For ytterligare information:

www.chimney.se

Storsta aktiedgare Andel %
Bure Equity 48,6
Dag Tigerschiold 26,6
Henric Larsson 90
Ovriga Aktiedgare 15,8



meducation

Verkstallande Direktor
Anne Lindblad Danielson

Bures engagemang i
Theducation

Bures dgarandel: 74,3 %
Bokfort varde: 16 MSEK

Forvarvstidpunkt: Ar 2000
via Skanditek

Styrelseledaméter fran Bure:
Henrik Blomquist,
ordférande

Affarsidé

Theducation &r en utbildningsanordnare inom
den offentligt finansierade utbildningssektorn.
Bolaget skall vara en bred, ldngsiktig och trovardig
aktor inom utbildning och skola med stéd av
modern teknik och forskning kring larandets
villkor.

Verksamhet

Koncernen bestar idag av ett flertal bolag verk-
samma inom fyra verksamhetsomraden. Sedan
2001 har foretaget verkat framst inom verksam-
hetsomradet gymnasium samt vuxenutbild-
ning. Under aret forvarvades en yrkeshogskola,
Sélj- och Marknadshogskolan i Sverige AB, och
verksamhetsomrddet Yrkeshdgskola bildades. Ett
okat fokus lades pa arbetsmarknadsutbildningar
efter det att sektorn tydligare orienterat sig mot
centrala upphandlingar. Verksamhetsomradet
arbetsmarknad etablerades darfér under det
gangna aret.

Inom affarsomradet gymnasium finns idag sju teo-
retiska skolor under namnet KLARA Gymnasium.
Flertalet har under aret upplevt en 6kad attraktivi-
tet och ett forbattrat soktryck, framst pa grund av
ett 6kat programutbud inom naturvetenskap och
teknik. Sammantaget var det ett 6kat antal elever
som borjade pd KLARA Gymnasium under aret.
Inom gymnasium finns dven Stockholms Inter-
nationella Restaurangskola som har en tydlig och
stark position for den som soker en internationell
yrkesroll inom restaurangbranschen.

Verksamhetsomradet vuxenutbildning har 2010
haft en god tillvaxt med en omsattningsokning
om 36 procent. Ett stort antal nya avtal har tréffats
samtidigt som volymen pa etablerade orter har
Okat och I6nsamheten forbattrats. Lonsamheten
pa nya etableringar hdmmas fortfarande av hdga
etableringskostnader.

Nyckeltal MSEK 2010 2009 2008
Omsattning 216 182 152
Rorelseresultat (EBIT) 5 3 5
Resultat fore skatt 4 1 -7
Balansomslutning 83 71 65
Eget kapital 8 2 0
Nettolaneskuld (-)/ fordran (+) 27 -17 -25
Kassflode fran Iopande verksamhet 8 12 2
Antal anstéllda medeltal 240 231 186

SIDA 27

Inom det nyetablerade verksamhetsomradet arbets-
marknad har ett flertal anbud vunnits under dret.
Det storsta vunna anbudet, det s k Job/Uga projek-
tet, foretagets storsta nagonsin, skulle ha inneburit
en mycket stor omsattningsdkning. Konkurrerande
anbudsgivare ¢verklagade dock tilldelningen, vilket
gjorde att anbudet var tvunget att aterkallas for att
goras om pa nytt under 2011. Bolagets kostnader

for den aterkallade anbudsprocessen uppgick till

ca 1,5 MSEK, vilket belastar drets resultat.

Marknad

Stora omsvangningar inom elevkullarna kan
innebéra en delvis Idngsammare tillvaxttakt for
fristdende alternativ inom vissa segment och en
okad tillvaxt inom andra. Utbildning inom offent-
lig sektor som préglas av hog kvalitet ger fortsatt
mycket goda mojligheter for 6kad tillvaxt.

Héandelser 2010

+ Sélj- och Marknadshogskolan i Sverige AB
forvarvades.

« Affarsomrade vuxenutbildning 6kade
omsattningen med 36 procent.

- Kvalitetsmatning ger oss fortsatt hdgsta
vardering.

« Fyra nya tillstand att starta grundskola erhélls.

+ Koncernens EBITDA 6kade med 23 procent fran
10,5 MSEK till 13,0 MSEK.

Framtidsutsikter

Kundens kunskap om olika alternativ 6kar och
forutsattningarna att finna den bésta utbildnings-
anordnaren ddr savdl kvalitet som individ star

i fokus 6kar. For trovdrdiga och seriésa utbild-
ningsaktorer kommer darfér en battre insyn och
kvalitetsgranskning ge forutsattningar for fortsatt
tillvaxt.

For ytterligare information

www.theducation.com

Storsta aktiedgare Andel %
Bure Equity 74,3
Anne Lindblad Danielson 11,5
Johan Wevel 6,1
Ovriga Aktiedgare 8,1
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstéllande direktéren i Bure Equity AB (publ), org. nr. 556454-8781, med sate i Stockholm,

avger harmed arsredovisning och koncernredovisning for verksamhetsaret 2010.

Verksamhet och inriktning

Bure Equity AB ar ett investeringsbolag vars affarsidé ar att for-
varva, utveckla och avyttra rorelsedrivande verksamheter sd att
aktiedgarna i Bure far god avkastning pa sitt forvaltade kapital
genom tillgang till en portfolj av professionellt forvaltade bolag.

Moderbolagets resultat och stallning

Resultat for heldaret

Arets resultat for moderbolaget uppgick till 197 MSEK (-140)
varav exitresultat om 226 MSEK (22). Nedskrivningar har
paverkat resultatet med -46 MSEK (-185) samt reverseringar av
nedskrivningar med 29 MSEK (0). Nettoeffekten pa -17 MSEK
avser SRC -7 MSEK, PartnerTech -14 MSEK, Mercuri -25 MSEK,
Max Matthiessen 26 MSEK samt Celemi 3 MSEK.

Forvaltningskostnaderna uppgick till 37 MSEK (37). Kostnader
for bonus ingar med 4 MSEK (1).

Moderbolagets finansnetto uppgick till 15 MSEK (51).

Finansiell stdllning

Moderbolagets eget kapital uppgick vid periodens utgang till

2 330 MSEK (1 296) och soliditeten till 95 procent (80). Moderbola-
get hade vid utgangen av perioden likvida medel och kortfris-
tiga placeringar pa 705 MSEK (633). Moderbolagets redovisade
nettolanefordran uppgick till 762 MSEK (663), vilket paverkat
finansnettot positivt. Nettolanefordrans fordelning framgar av
tabellen nedan.

Sammansattning av nettolanefordran

Nettolanefordran/skuld 31dec  31dec
MSEK 2010 2009
Réntebarande tillgangar
Fordringar pa dotterbolagen 79 39
Andra rdntebdrande fordringar 66 79
Likvida medel 705 633
850 751
Rantebarande skulder
Skulder till dotterbolagen 88 88
88 88
Nettolanefordran 762 663

Placering av likviditet

Bure kan normalt placera dverskottslikviditet i rantebdrande
placeringar med en sdkerhet hos motpart i form av svenska
staten, svensk bank eller svenskt boldneinstitut. Darutover

kan ett av Bures styrelse utsett placeringsrdd besluta om vissa
alternativa placeringar. Per den 31 december 2010 var 608 MSEK
placerade pa bankkonto och 97 MSEK placerade i olika fonder.

Investeringar

Carnegie Asset Management

Carnegie Holding avyttrade i december 2009 sin verksamhet
inom kapitalférvaltning genom att sélja verksamheten till ett nytt
holdingbolag (CAM Group Holding) med Altor och Bure som
huvudagare. Avyttringen skedde vid drsskiftet och omfattade
kapitalférvaltningsbolaget Carnegie Asset Management A/S.
Avyttringen medforde att CAM Group Holding kapitaliserades
under 2010, Bures andel uppgick till 94 MSEK.

Micronic Mydata
| juni slutférdes nyemissionen i Micronic Mydata dar Bure tecknade
sin andel, 93 MSEK . Bures dgarandel blev oférandrad, 38 procent.

Carnegie Holding

Bure betalade under maj mdnad den fordréjda baskopeskillingen
for Carnegie, 184 MSEK, motsvarande Bures andel fore dgarsprid-
ning, 35 procent. Som en del av den fordrojda basképeskillingen
lag ett villkorat aktiedgartillskott till Carnegie Holding pa samma
belopp. | och med betalningen till Riksgalden aterbetalades
aktiedgartillskottet till Bure. Sdledes paverkade inte transaktionen
Bures likviditet.

| september forvarvade Carnegie Investment Bank samtliga ute-
staende aktier (stam- och preferensaktier) i HQ Bank for 268 MSEK,
vilket motsvarade beloppet pa HQ Banks utestaende personal-
konvertibler. Ersdttningen utgjordes av en revers till HQ AB, som
pantsatts till forman for innehavarna av personalkonvertibler.

Carnegie Holding forvarvade dven samtliga utestaende aktier i
HQ Fonder av Oresund. Erséttningen uppgick till totalt 872 MSEK
och utgjordes dels av konvertibla preferensaktier i Carnegie
Holding med ratt till konvertering till aktier motsvarande 99 pro-
cent av samtliga aktier efter konvertering, dels av ett konvertibelt
forlagslan om 410 MSEK.

| och med transaktionerna minskade Bures dgarandel i Carnegie
Holding fran 26,3 procent till 23,7 procent.

Avyttringar - exits

AcadeMedia

| juni avyttrade Bure samtliga aktier i AcadeMedia till Providence
Education International fér 190 SEK per aktie. Bures dgarandel var
13,6 procent och den totala kdpeskillingen uppgick till 311 MSEK .

Energo

| december avyttrade Bure sitt innehav om 94,5 procent av
aktierna i Energo till AF AB (publ) fér 226 MSEK . Transaktionen god-
kéndes av Konkurrensverket den 22 december. Realisationsvinst i
Moderbolaget uppgick till 122 MSEK och i koncernen till 123 MSEK.
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Agarspridning Carnegie Asset Management

| december slutfordes dgarspridningen i Carnegie Asset Mana-
gement (CAM). Bure och Altor har sdlt 20 procent av sina aktier i
CAM till 85 st anstallda. Transaktionen tillférde Bure ca 14 MSEK
i likvida medel och gjordes till bokforda varden och medfor
ingen resultateffekt i moderbolaget. Bures investerade kapital i
CAM, efter dgarspridningen till personalen, uppgar till 80 MSEK.
Bures dgarandel uppgar till 28 procent efter transaktionen.

Valot
Valot sélde under aret aktieinnehavet i Industrivarden. Transaktio-
nen medfér ingen resultateffekt i koncernen.

Redovisat eget kapital per aktie
Vid drets utgdng uppgick moderbolagets eget kapital till 2599 SEK
per aktie jamfort med 25,75 SEK per aktie vid utgangen av 2009.

Samgaende mellan Bure Equity AB och Skanditek
Industriférvaltning AB (org nr 556235-4141)

Bure och Skanditek beslutade i december 2009 pa extra bolags-
stammor i respektive bolag om ett samgdende. | januari 2010
slutfordes samgadendet via en fusion dar Bure absorberade
Skanditek. Fusionen har redovisats enligt férvarvsmetoden per
28 januari 2010. Kdpeskillingen till Skanditeks aktiedgare utgick
i form av ett fusionsvederlag som bestod av vardet av nyemit-
terade Bure aktier. For varje aktie i Skanditek erholl Skanditeks
aktiedgare 0,75 aktier i Bure. Skanditek dgde ca 20 procent av
Bure innan fusionen vilket innebar att Bure forvarvade aktier i
sig sjalv. Dessa aktier makulerades i januari 2010 och betraktas
i redovisningen som aterkdpta aktier och redovisas direkt mot
eget kapital. Det verkliga vardet pa dessa aktier uppgick per
den 28 januari 2010 till 264,3 MSEK.

Innan fusionen gjordes en extra kontantutdelning till Bures aktie-
agare om 9,50 SEK per aktie motsvarande 478 MSEK . Skanditeks
andel av utdelningen uppgick till 92 MSEK .

Redovisat resultat i Skanditek koncernen per den 28 januari 2010
uppgick till -69,5 MSEK. Moderbolaget Skanditek Industriforvalt-
ning AB:s resultat uppgick till 90,4 MSEK per den 28 januari 2010.

For ytterligare information kring fusionen se not 14 "Foretags-
forvarv och avyttringar”.

Koncernens resultat och stallning

Resultat for heldret

Koncernens rorelseresultat uppgick for helaret till 444 MSEK (4).

| detta ingar exitresultat med 104 MSEK (-63) hanforligt till forsalj-
ningen av AcadeMedia. Resultatet har belastats med nedskriv-
ningar i portfoljbolag pa -11 MSEK (0) varav -8 MSEK hanforliga till
PartnerTech samt -3 MSEK hanférliga till dotterbolaget SRC.

Av rorelseresultatet utgor resultat fran befintliga dotterbo-
lag -7 MSEK (-73). Resultatandelar fran intressebolag uppgick
till 160 MSEK(227). Av resultatandelar fran intressebolag ar
119 MSEK hénférliga till Carnegie Holding, 16 MSEK Carnegie
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Asset Management (CAM Holding), 16 MSEK till Max Matthies-
sen, 14 MSEK till Micronic Mydata, -8 MSEK till PartnerTech.
Nettoresultat for dvriga intressebolag uppgick till 3 MSEK.

Resultatandelen for Carnegie Holding ar paverkad positivt av
resultateffekten i samband med férvarvet av HQ Bank. | resul-
tatandelen for fjoldret &r beloppet till stora delar hanforlig till
den fordelaktiga effekt som uppstod vid forvérvet av Carnegie
Investment Bank.

Koncernresultatet har dven paverkats positivt med 235 MSEK som
effekt av fordelaktigt forvary hanforligt till fusionen mellan Bure
och Skanditek. Resterande resultat utgors av moderbolagets
forvaltningskostnader och koncernjusteringar.

Koncernens resultat efter finansiella poster uppgick till 450 MSEK
(13). Resultatet efter skatt for kvarvarande verksamheter uppgick
till 435 MSEK (12).

Arets resultat inklusive avvecklade verksamheter uppgick till
571 MSEK (46). | resultatet for avvecklad verksamhet ingar exit-
vinst hanforligt till férsaljningen av dotterbolaget Energo

P& 123 MSEK.

Finansiell stallning

Eget kapital for koncernen uppgick vid periodens utgang till

2 621 MSEK (1 497) och soliditeten till 88 procent (70). Koncernen
hade vid utgdngen av perioden en redovisad nettolanefordran
pa 730 MSEK (607), vilken bestod av rdntebdrande tillgangar pa
841 MSEK (794) och réantebarande skulder pa 111 MSEK (187).

Bures forlustavdrag

Burekoncernen innehade férlustavdrag vid ingdngen av 2010
uppgaende till ca 640 MSEK varav 425 MSEK avser moderbola-
get. Fusionen innebar att forlustavdrag pa ca 110 MSEK tillfordes
moderbolaget. Forlustavdragen i moderbolaget ar sparrade till
och med utgangen av ar 2015 med anledning av fusionen mel-
lan Bure och Skanditek. Dotterbolagens forlustavdrag kommer
att kunna utnyttjas mot vinster i vissa heldgda dotterbolag.

Uppskjuten skattefordran baserad pa forlustavdrag i koncernen
har varderats till 26 MSEK vilket motsvarar 99 MSEK av de totala
forlustavdragen i koncernen.

Koncernens verksamhet inom forskning och utveckling
Koncernen bedriver for ndrvarande ingen verksamhet inom
forskning och utveckling. Inga kostnader har belastat resultatet
under dret (0 SEK).

Miljopaverkan
Moderbolaget bedriver inte ndgon verksamhet som kraver
tillstand enligt miljobalken.
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Personal och I6ner
Uppgifter om medelantal anstéllda, [oner och ledande befatt-
ningshavares férmaner framgadr av not 34 - 36.

Styrelsen och dess arbetsordning

Bures styrelse har under dret bestatt av fem ledamater. Styrelsens
sammansattning och uppgifter om styrelseledaméterna och
verkstdllande direktdren presenteras i bolagsstyrningsrapporten
for 2010. Niklas Larsson fran Wistrands advokatbyra har fullgjort
styrelsens sekreterarfunktion under aret. Styrelsens arbete regle-
ras enligt en arbetsordning, vilken senast faststalldes vid styrel-
sens konstituerande sammantrdde den 28 april 2010. Styrelsens
arbete foljer en arlig plan med fasta beslutspunkter, som faststalls
i anslutning till konstituerande styrelsemaote. Styrelsen sam-
mantrader normalt sex gadnger per dr samt darutéver vid behov.
Under det gdngna verksamhetsaret hade styrelsen 10 moten,

7 ordinarie mdten och 3 extra mdéten, varav 3 per capsulam.
Styrelsen har varit beslutsfér vid samtliga méten.

Styrelsens arbetsordning innehdller bland annat uppgifter om
ansvarsfordelningen mellan styrelsen, ordféranden, verkstallande
direktéren och styrelsens utskott. Arbetsordningen innebdr i korthet
att styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltning

av bolagets angeldgenheter. Styrelsen kontrollerar fortldpande
bolagets och koncernens ekonomiska situation, sa att styrelsen kan
fullgora den uppfoljiningsskyldighet som foljer av lag, Regelverk

for emittenter och god styrelsesed. Enligt arbetsordningen skall
styrelsen ta beslut i frdgor som ej ingdr i den I6pande forvaltningen
eller ar av stor betydelse, sasom vasentliga finansiella dtaganden och
avtal samt betydande forandringar av organisationen. Bures styrelse
faststaller och dokumenterar arligen bolagets mal och strategier.
Arligen behandlas dessutom marknadsfragor, strategifragor och
budget. Styrelsen faststaller bolagets finanspolicy, attestratt och
beslutsordning. Styrelsen har upprattat sarskild instruktion om
ansvar och befogenheter for VD i Bure. Vidare har styrelsen upprattat
sarskilda rapportinstruktioner till ledningen.

Bolagets revisorer deltar tva ganger per ar vid styrelsemoten for att
lamna en redogorelse fran arets revision samt ge sin syn pa bola-
gets interna kontrollsystem. Revisorerna rapporterar sina iakttagel-
ser fran drets granskning direkt till styrelsen. En gang per dr traffar
revisorn styrelsen utan narvaro fran ndgon i bolagsledningen.

Pa drsstamman 28 april 2010 bestdmdes styrelsearvode i Bure
Equity ABtill 1 260 000 SEK, varav styrelsens ordférande erhaller
500 000 SEK.

Utskottsarbete

| styrelsens arbetsordning ingdr instruktioner for ersattnings-
utskott respektive revisionsutskott. Sdvdl ersattningsutskottets
arbete som revisionsutskottets arbete fullgérs av hela styrelsen.
Ersattningsutskottet skall bereda fragor om ersattning i form av
|6n, pensioner och bonus eller andra anstaliningsvillkor for VD
och personal som rapporterar direkt till VD. Beslut om principer
for ersattningar till VD och bolagsledningen kommer i sedvanlig
ordning att foreldggas drsstdmman 2011 for beslut. Revisionsut-

skottet har till ansvar att [dpande under aret bereda drenden for
styrelsens rakning som ror fragor om revision, intern kontroll och
genomgdng av bokslut och deldrsrapporter.

Valberedning

| bolagsordningen finns bestdmmelser avseende val av styrelsele-
daméter. En valberedning har tillsatts enligt den instruktion som
faststalldes av Bures arsstdmma 2008. For mer information om
valberedningens arbete se sidan 64.

Kapitalutskiftning

| januari 2010 skedde en engdngsutdelning om 9,50 SEK per aktie
motsvarande 478 MSEK villkorad av fusionen mellan Bure Equity
och Skanditek Industriférvaltning.

Total kapitalutskiftning under 2009, MSEK

Frivilligt inlésenprogram, genomfort januari 2009 1007
utifran beslut extra stamma dec 2008

Total utskiftning under 2009 1007
Kontant extra utdelning, utifran beslut extra 478
stéamma dec 2009

Ordinare utdelning utifran beslut bolagstamma 27
28 april 2010

Total utskiftning under 2010 505

Vasentliga risker och osakerhetsfaktorer

Mot bakgrund av de snabba férdndringarna pa de finansiella
marknaderna laggs sarskild vikt vid att folja effekterna pa Bures
investeringar och deras vardering. Under 2010 har Bure genom-
fort en extrautdelning om 478 MSEK samt genomfort investe-
ringar i Carnegie Asset Management och Micronic Mydata med
en negativ likviditetspaverkan om ca 187 MSEK. Avyttringar av
dotterbolaget Energo och aktieinnehavet i AcadeMedia har haft
en positiv likviditetspaverkan pa ca 537 MSEK vilket har lett till att
nettokassan 6kat under dret.

Likviditetsrisk ar risken att koncernen inte kan finansiera lanebe-
talningar eller andra finansiella dtaganden i den takt de forfaller
till betalning antingen med egna medel eller ny finansiering. Inga
vasentliga forandringar av moderbolagets och koncernens risker
och osakerhetsfaktorer har skett under aret.

Finansiell riskhantering

Burekoncernen ar exponerad for ett antal olika finansiella risker —
valutarisk, ranterisk och dversiktlig likviditetsrisk inklusive kassaflo-
desrisk. Bure har ett antal grundldggande principer for hantering
av risker. Enligt Bures finanspolicy skall moderbolaget i princip vara
skuldfritt. Darutdver skall varje portfoljbolag vara sjalvstandigt fran
moderbolaget, vilket innebar att moderbolaget i normalfallet inte
har ansvar for portfoljbolagens forpliktelser och att portfoljbola-
gen har ett sjdlvstandigt ansvar for sin egen finansiering. Respekti-
ve portfoljbolags finansiering skall vara val anpassad efter bolagets
individuella situation, dar den totala risknivan hanteras genom

en balans mellan affarsmdssig och finansiell riskniva. Utforligare
beskrivning av den finansiella riskhanteringen aterfinns i not 23,
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Finansiella instrument. Huvuddelen av koncernens intakter ar i
svenska kronor och euro. Den underliggande kostnaden &r som
regel genererad i samma valuta som intakterna varfor transak-
tionsexponeringen ar begransad. Da koncernen via sina dotterbo-
lag har investeringar i utlandet ar koncernens balansrékning och
resultatrakning utsatt for omrakningsdifferenser vid omrakning av
de utldndska dotterbolagens rakenskaper.

Kdnslighetsanalys

Burekoncernens resultat paverkas av en rad faktorer. Nedan
redovisade faktorer skall endast ses som indikationer och inklu-
derar ej till ndgon del kompenserande dtgarder som kan vidtas
vid en viss handelseutveckling. Bures kanslighet for finansiella
faktorer kan framst indelas i rantekanslighet och valutakéns-
lighet. En procents férandring i rantan fér koncernen beddéms

i det korta perspektivet paverka koncernens resultat med ca
+/- 9 MSEK pa det redovisade resultatet och for moderbolaget
+/- 5 MSEK. Valutakédnsligheten gentemot olika valutor bedéms
begrédnsad. Den viktigaste valutan, utéver den svenska kronan,
ar euron. En férandring i euron pa 5 procent bedéms paverka
resultatet med ca 1 MSEK. Resultatpaverkan av en férandring i
Bures omsattning varierar beroende pa vilket av bolagen som
forandringen avser. | de flesta av bolagen ar marginaleffekten
av en omsattningsforandring i det korta perspektivet vanli-
gen ganska hdg (inte ovanligt med 50 procent) bade vid en
6kning och en minskning. Det beror sjélvfallet pa orsaken till
omsattningsforandringen, exempelvis ar det stor skillnad pa en
volymdokningseffekt jamfort med en priseffekt.

Finansiella mal och strategi

Malet dr att den potentiella vardetillvaxten i varje enskild inves-
tering tydligt ska kunna bidra till den ldngsiktiga vardetillvaxten
av Bures borsvérde. Varje enskild investering ska ha en drlig
avkastning (IRR) som Overstiger 12 procent. Bures affarsidé ar att
forvarva, utveckla och avyttra rérelsedrivande verksamheter sa
att aktiedgarna far avkastning pa investerat kapital och att port-
foljpolagen kontinuerligt kan utveckla sina respektive affarer pa
ett framgangsrikt satt. Moderbolaget ska i princip vara skuldfritt
och portféljbolagen ska dver tid ha en skuldsattning som ar
adekvat i forhallande till bedomd rorelserisk.

Bures 10 storsta aktiedgare per 31 dec 2010 %
Dag Tigerschiold 10,3
Nordea Investment funds 99
Patrik Tigerschiold 6,9
Familjen Bjorkman 6,2
Catella 55
Avanza 21
Fjarde AP fonden 1.8
Lansforsakringar 1,5
Folksam 1,5
Lannebo Fonder 1,2
Ovriga 53,1
Summa 100,0
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Agarforhallanden och Bureaktien
Bure dr noterat pd NASDAQ OMX Stockholm, under MidCap-
segmentet. Bure hade vid drets utgang 22 998 aktiedgare.

Det foreligger inga begrénsningar i ratten att dverlata aktier
enligt bolagsordningen och, sdvitt styrelsen kanner till, inte heller
nagra vasentliga avtal som bolaget &r part i och som far verkan
eller andras eller upphor att galla om kontrollen dver bolaget
forandras som foljd av ett offentligt uppkdpserbjudande.

Aktiekapital och antal aktier

Bures aktiekapital uppgick den 31 december 2010 till 534,3 MSEK
fordelat pa 86 645 727 aktier, vilket motsvarar ett kvotvarde pa
ca 5,96 SEK. Det finns ett utestaende teckningsoptionsprogram
i Bure till anstéllda pa totalt 260 000 teckningsoptioner. Pro-
grammet medfdér ingen utspadningseffekt pa antalet aktier per
den 31 december 2010.

Innehav av egna aktier
Inga dterkdp av egna aktier har skett under aret. Bure hade inga
aktier for egen rékning vid utgangen av aret.

Principer om ersattning och andra ersattningsvillkor
for bolagsledningen

Styrelsen avser att foresld Bures drsstamma att oférandrade prin-
ciper for ersattningar och andra ersattningsvillkor for bolagsled-
ningen ska faststéllas. Principerna om ersattning faststalldes vid
Bures arsstdamma den 28 april 2010 och &r som foljer:

Ersattning till verkstallande direktoren och andra ledande befatt-
ningshavare utgdrs av grundlon, rérlig ersattning samt pension. Med
andra ledande befattningshavare avses vice VD, ekonomichef och
tva investeringsansvariga.

Fordelning mellan grundlén och rérlig 16n (bonus) skall sta i propor-
tion till befattningshavares ansvar och befogenheter.

Den rorliga [6nen dr maximerad for verkstéllande direktéren till maxi-
malt 150 procent av drslénen. For andra ledande befattningshavare
ar den rérliga I6nen maximerad till 25— 120 procent av en arslén.
Den rorliga [6nen for verkstéllande direktdren och andra ledande
befattningshavare baseras pa utfallet av tre kvantitativa parametrar,
jamfort med faststallda mal.

En av de kvantitativa parametrarna dr hanforliga till de onoterade
portfolibolagens utveckling avseende rorelseresultat, en till de note-
rade portfoljpolagens borskursutveckling och den tredje till Bure
Equity ABs borskursutveckling.

Ovriga ledande befattningshavare innehar dven en diskretionar
parameter ddr utfallet utvarderas mot individuellt uppsatta mal.
Som en del i ett langsiktigt incitament foreslar styrelsen att de
anstallda erbjuds att anvdnda maximalt halften av utfallande
rorlig Ionedel efter skatt som premie i eventuellt kommande
teckningsoptionsprogram. Alla pensionsférmaner ér avgiftsbe-
stdmda. For ytterligare information se not 35, "Ersattningar till
ledande befattningshavare”.
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Framtidsutsikter

I borjan av 2011 har vissa tecken pd dterhdmtning i Europa och
emerging markets noterats tack vare den globala konjunktu-
ren. Dock finns risk for att en eventuell finansiell terstramning
sa smaningom kan pdverka tillvaxten pa marknaden. Fokus

i portfoljbolagen kommer att ligga pa tillvaxtfrémjande och
l6nsamhetsforbattrande dtgarder. Bure ldmnar ingen prognos
pa framtida resultat med hansyn tagen till Bures verksamhets-
karaktar.

Héndelser efter rakenskapsarets utgang

Mercuri International férvarvade 100 procent av Celemi, vilket
tidigare dgdes till 30 procent av Bure. Affaren finansierades av
Bure med totalt 37 MSEK.

Bures innehav i Aptilo Networks pd 9,9 procent avyttrades till

norska Private Equity bolaget Norvestor V L.P. for totalt 9,2 MSEK.

Forslag till vinstdisposition

Bolagets arsredovisning kommer att framlaggas for faststallande
vid drsstdmma den 28 april 2011. For drsstdmman att ta stallining
till star féljande vinst enligt moderbolagets balansrékning:

1598 951 743 SEK
197 069 291 SEK
1796 021 034 SEK

Balanserade vinstmedel
Arets resultat

Styrelsen kommer att istallet for utdelning foreslad drsstamman att
besluta om ett frivilligt inlésenprogram om totalt ca 175 MSEK.
Mer information om inlésenprogrammet kommer att bifogas i
kallelsen till drsstdmman.

Mandat for aterkop och forsaljning av egna aktier
Styrelsen innehar fér ndrvarande mandat att férvdrva egna aktier
om maximalt 10 procent av utestaende aktier i bolaget. Styrelsen
kommer att foresla arsstémman att ge styrelsen nytt mandat att
intill tiden for drsstamman 2012 dterkdpa och forsdlja egna aktier
om maximalt 10 procent av utestaende aktier i bolaget.

Bolagsstyrningsrapport
Separat bolagsstyrningsrapport har upprattats och granskats av
bolagets revisorer se sid 63 — 67.

Undertecknade forsakrar att koncern- och arsredovisningen har uppréttats i enlighet med internationella redovisningsstandarder IFRS,
sddana de antagits av EU, respektive god redovisningssed och ger en rattvisande bild av koncernens och féretagets stallning och resultat,
samt att forvaltningsberattelsen ger en réttvisande dversikt dver utvecklingen av koncernens och féretagets verksamhet, stallning och
resultat samt beskriver vasentliga risker och osékerhetsfaktorer som de féretag som ingar i koncernen star infor.

Stockholm den 15 mars 2011

Bjorn Bjornsson, ordférande

Eva Gidlof

Hakan Larsson

Mathias Uhlén

Carl Bjorkman

Patrik Tigerschiold,
Verkstallande direktor

Var revisionsberdttelse har ldmnats den 16 mars 2011
Ernst & Young AB

Staffan Landén
Auktoriserad revisor
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Rapport dver totalresultat, koncernen

per den 31 december 2010

Koncernen
MSEK Not 2010 2009
Rorelsens intakter
Intakter 2 8189 660,38
Exitvinster 3 104,3 0,1
Ovriga rorelseintakter 133 19,8
Resultatandelar i intresseforetag 4 159,5 2272
Effekt fran fordelaktiga forvarv 2353 -
Summa rérelsens intakter 1331,2 907,9
Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader 8,9 -305,8 -236,9
Personalkostnader 34,35 -534,0 -506,4
Avskrivningar och nedskrivningar 5,10,11,12,13 -36,1 -72,0
Ovriga rérelsekostnader 11,2 -254
Exitforluster 3 - -63,3
Summa rorelsens kostnader -887,1 -904,0
Rorelseresultat 4441 3,9
Ranteintakter och liknande resultatposter 6 21,8 19,3
Réantekostnader och liknande resultatposter 6 -15,5 99
Resultat efter finansiella poster 450,4 13,3
Skatt pa drets resultat 7 -154 -1,
Resultat fran kvarvarande verksamhet 435,0 12,2
Resultat fran avvecklad verksamhet 26 136,4 33,3
Arets resultat 571,4 45,5
Ovrigt totalresultat
Verkligt varde vérdering av tillgadngar till forséljning 104 -
Omrakningsdifferenser -81,1 -19,9
Totalresultat for perioden 500,7 25,6
Resultat hanforligt till innehavare av icke bestdmmande inflytande 22 0,3
Resultat hanforligt till innehavare av aktier i moderbolaget 569,2 4572
Summa arets resultat 571,4 45,5
Genomsnittligt antal utestaende aktier, tusental 24 86 524 53292
Genomsnittligt antal utestaende aktier, tusental, efter utspadning 24 86 524 53292
- hanforligt till moderbolagets aktiedgare i kvarvarande verksamhet 5,02 0,23
— hanforligt till moderbolagets aktiedgare i avvecklad verksamhet 26 1,58 0,62
Resultat per aktie fére utspadning, SEK 6,60 0,85
— hanforligt till moderbolagets aktiedgare i kvarvarande verksamhet 5,02 0,23
— hanforligt till moderbolagets aktiedgare i avvecklad verksamhet 26 1,58 0,62

Resultat per aktie efter utspadning, SEK
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Rapport 6ver finansiell stallning, koncernen

per den 31 december 2010

MSEK

ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Immateriella anlaggningstillgangar

Koncernen

Not 31dec, 2010

31 dec, 2009

Patent, licenser m m 10 6,5 2,6
Goodwill 11 2533 3928
Summa immateriella anlaggningstillgangar 259,8 395,4
Materiella anlaggningstillgangar

Byggnader, mark och markanldggningar 12 24 8,1
Inventarier, verktyg och installationer 13 48,2 57,7
Summa materiella anlaggningstillgangar 50,6 65,8
Finansiella anlaggningstillgangar

Andelar i intresseforetag 15 1574,5 602,0
Finansiella tillgdngar som kan sdljas 16 19 2.2
Andra langfristiga vérdepappersinnehav 96

Andra langfristiga fordringar 31,7 54,5
Uppskjuten skattefordran 7 258 326
Tillgdngar som innehas for forsaljning 93 =
Summa finansiella tillgangar 1652,8 691,3
Summa anldggningstillgangar 1963,2 1152,5
OMSATTNINGSTILLGANGAR

Varulager m.m.

Ravaror och fornddenheter 03 04
Forskott till leverantorer 04 0,1
Summa varulager m.m. 0,7 0,5
Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 23 113,6 145,0
Ovriga kortfristiga fordringar 97,2 104,0
Utfort, ej fakturerat arbete - 19,3
Aktuell skattefordran 6,0 10,5
Upplupna intakter 17 12,1 6,8
Summa kortfristiga fordringar 228,9 285,6
Kortfristiga placeringar 23 96,7 550,1
Kassa och bank 684,1 164,9
Summa omsattningstillgangar 1010,4 1001,1
SUMMA TILLGANGAR 2973,6 2153,6
Varav rdntebdrande tillgangar 841,1 794,4
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Rapport 6ver finansiell stallning, koncernen

per den 31 december 2010

Koncernen
MSEK Not 31 dec, 2010 31 dec, 2009
EGET KAPITAL
Aktiekapital 5343 300,1
Ovrigt tillskjutet kapital 7139 7139
Andra reserver -50,7 304
Balanserade vinstmedel inkl. drets resultat 1420,5 4445
Summa eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 2618,0 1488,8
Eget kapital hanférligt till innehavare av icke bestimmande inflytande 2,9 8,1
Summa eget kapital 25 2620,9 1496,9
SKULDER
Langfristiga skulder
Uppskjuten skatteskuld 7,18 20,1 27,3
Avsattningar 18 16,1 15,6
Skuld till kreditinstitut 23 25,0 41,8
Ovriga langfristiga skulder 6,1 -
Summa langfristiga skulder 19 67,3 84,7
varav réintebéirande 508 574
Kortfristiga skulder
Skuld till kreditinstitut 23 60,4 1292
Avsattningar 18 = 06
Forskott fran kunder 23,0 21,1
Leverantérsskulder 42,1 344
Aktuell skatteskuld 24 28
Ovriga kortfristiga skulder 380 2711
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 20 1194 1128
Summa kortfristiga skulder 285,3 572,0
varav rintebdrande 60,5 130,3
Summa skulder 352,6 656,7
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 2973,6 2153,6
Stallda sakerheter 21 218,3 342,8
Eventualforpliktelser 22 40,4 =
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Resultatrakningar, moderbolaget

per den 31 december 2010

Moderbolaget

MSEK Not 2010 2009
Rorelsens intakter
Investeringsverksamheten
Exitvinster 3 2264 224
Utdelningar 32 6,9 8,5
Reverseringar 5 29,2 -
Ovriga intakter 2,1 -
264,6 30,9
Rorelsens kostnader
Personalkostnader 34,35 -243 -28,1
Ovriga externa kostnader 89 =123 -8,6
Nedskrivningar 5 -459 -184,8
Avskrivningar av materiella anldggningstillgangar 13 -0,2 -0,1
-82,7 -221,6
Rorelseresultat fore finansiella intékter och kostnader 181,9 -190,7
Finansiella intakter och kostnader
Resultat fran andelar i koncernféretag 28 = 339
Ranteintdkter och liknande resultatposter 6 15,9 17,6
Rantekostnader och liknande resultatposter 6 -0.7 -0,5
Rorelseresultat efter finansiella intdkter och kostnader 197,1 -139,7
Resultat fore skatt 197,1 -139,7
Skatt pa arets resultat 7 - -
Arets resultat’ 197,1 -139,7
Genomsnittligt antal utestaende aktier, tusental 86 524 53292
Genomsnittligt antal utestaende aktier, tusental efter utspadning 86 524 53292
Resultat per aktie, SEK 24 2,28 -2,62
Resultat per aktie, SEK, efter utspadning 24 2,28 -2,62
Foreslagen utdelning per aktie, SEK - 0,30

" Overensstiimmer med Totalresultat
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Balansrakningar, moderbolaget

per den 31 december 2010

Moderbolaget
MSEK Not 31 dec, 2010 31 dec, 2009

ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Materiella anlaggningstillgangar
Inventarier, verktyg och installationer 13 0,7 03

Summa materiella anlaggningstillgangar 0,7 0,3

Finansiella anldaggningstillgangar

Andelar i koncernforetag 14, 28,29 344,9 3239
Andelar i intresseforetag 15,31 11422 411,0
Ovriga l&ngfristiga fordringar 27,5 51,2
Fordingar hos koncernféretag 48,0 -
Ovriga finansiella tillgangar 19,2 0,1
Summa finansiella tillgangar 1581,8 786,2
Summa anldggningstillgangar 1582,5 786,5

OMSATTNINGSTILLGANGAR
Kortfristiga fordringar

Fordringar hos koncernféretag 119,8 1344
Fordringar hos intresseforetag 18,5 =
Ovriga kortfristiga fordringar 31,1 56,4
Aktuella skattefordringar 1,8 -
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 17 37 10,9
Summa kortfristiga fordringar 174,9 201,7
Kortfristiga placeringar 23 96,7 550,1

Kassa och bank 608, 1 83,0
Summa omsattningstillgangar 879,7 834,8
SUMMA TILLGANGAR 2462,2 1621,3
varav rdntebdrande tillgangar 8498 751,0
EGET KAPITAL

Bundet eget kapital

Aktiekapital 5343 300,1

Summa bundet eget kapital 534,3 300,1

Fritt eget kapital

Balanserad vinst 1599,0 11359
Arets resultat 197,1 -139,7
Summa fritt eget kapital 1796,1 996,2
Summa eget kapital 25 2330,3 1296,3

SKULDER

Langfristiga skulder

Ovriga langfristiga skulder 19 59 =
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 1,7 1,1

Skulder till koncernféretag 101,0 98,4

Ovriga kortfristiga skulder
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter

Summa kortfristiga skulder
varav rdntebdrande skulder

Summa skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Stallda sakerheter
Ansvarsforbindelser
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Rapport 6ver forandring i eget kapital,
koncernen

per den 31 december 2010

Eget kapital hanforligt till
moderbolagets aktieagare

. Balanserade Icke bestam- Totalt

Aktie-  Ovrigt till- vinstmedel inkl. mande infly- eget
MSEK kapital  skj. kapital Reserver arets resultat tande andel kapital
Ingaende balans 2009 300,1 1720,9 50,3 400,7 8,6 2480,7
Arets resultat = = = 45 03 455
Ovrigt totalresultat = = -19.9 = = -199
Periodens totalresultat - - -19,9 45,2 0,3 25,6
Forsaljning till innehavare av icke - - - 038 -0,8 =
bestammande inflytande
Verkstallt inlésenprogram - -1007,0 - - - -1007,0
Kostnader for verkstéllt inlésenprogram - - - -2,2 - -2,2
Eget kapital 31 december 2009 300,1 713,9 30,4 444,5 8,1 1496,9
Ingdende balans 2010 300,1 713,9 30,4 444,5 8,1 1496,9
Arets resultat - - - 569,2 22 5714
Ovrigt totalresultat = = -81,1 104 = -70,7
Periodens totalresultat -81,1 579,6 2,2 500,7
Apportemission 2921 = = 1040,7 04 13332
Forandring eget kapital vid - - - 59,5 - 59,5
dgartransaktioner i intressebolag
Effekt av avyttring av icke heldgda = = = 738 -7.8 =
dotterbolag
Makulering aktier -57.9 - - -206,4 - -264,3
Utdelning - - - -505,2 - -505,2
Eget kapital 31 december 2010 534,3 713,9 -50,7 1420,5 29 2620,9
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Forandringar i eget kapital,

moderbolaget

per den 31 december 2010

Fond for Fritt Summa
Aktie- Reserv- verkligt eget eget
MSEK kapital fond vérde kapital kapital
Ingaende balans 2009 300,1 = = 21451 2445,2
Arets resultat = = = -139,7 -139,7
Verkstéllt inlésenprogram -120,0 - - -887,0 -1007,0
Fondemission 120,0 - - -120,0 -
Kostnader i samband med inlésenprogram - - - 22 -2,2
Summa forandr. i eget kapital som inte 0,0 - - -1 009,2 -1 009,2
redovisas i resultatrakningen
Eget kapital 31 december 2009 300,1 - - 996,2 1296,3
Ingdende balans 2010 300,1 - - 996,2 1296,3
Arets resultat = = = 197,1 197,1
Apportemission 2921 - - 10411 13332
Makulering aktier -57.9 - - -206,4 -264,3
Fusionsdifferens - - - 2839 2839
Kostnader i samband med fusion - - - -10,5 -10,5
Kontantutdelning - - - -505,3 -505,3
Summa forandr. i eget kapital som inte 234,2 - - 602,8 837,0
redovisas i resultatrakningen
Eget kapital 31 december 2010 534,3 - - 1796,1 2330,3
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Rapport 6ver kassaflode

per den 31 december 2010

Koncernen Moderbolaget
MSEK Not 2010 2009 2010 2009
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 4504 13,3 1971 -139,7
Resultat fran avyttrade verksamheter 1434 36,9 = =
Avskrivningar och nedskrivningar/reverseringar 36,2 753 16,9 184,8
Erhallna utdelningar fran intressebolag 2.8 - - -
Effekt av fordelaktigt forvarv -235,3 - - -
Resultatandelar i intressebolag -159,5 -227.2 - -
Realisationsresultat, investeringsverksamheten 3 -226,8 40,3 -226,4 -22,4
Resultat fran andelar i koncernféretag 28 - - - -339
Effekt av emission i MM Holding - 6,8 - -
Ovriga ej kassaflédespaverkande poster (netto) -4.2 -0,9 -10,3 -
Betald skatt -10,6 -7,0 - -
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore -9,2 -62,6 -22,7 -11,2
forandringar av rorelsekapital
Kassaflode fran forandring av rorelsekapital
Forandring av varulager -104 23 - -
Forandring av kortfristiga fordringar 20,0 14,2 -1,1 -17.5
Forandring av avsattningar 44 -2,8 = =
Forandring av kortfristiga skulder -44.4 -30,4 -17,2 20,1
Kassaflode fran forandring av rorelsekapital -30,5 -16,7 -18,3 2,6
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -39,7 -79,3 -41,0 -8,6
Investeringsverksamheten
Investering i dotterforetag 14 286,0 -14 270,0 14
Forvarv av 6vriga anldggningstillgangar -10,7 -16,2 - -
Investering i intresseféretag och évriga aktier -187,5 -263,1 -187,3 -248,6
Forsaljning av dotterféretag 14 2218 41,8 2257 0,7
Forsaljning av intresseféretag och dvriga aktier 3255 19,6 3255 58,6
Kassafléde fran investeringsverksamheten 635,1 -219,3 633,9 -190,1
Finansieringsverksamheten
Upptagna Ian/amortering av skulder -45,6 -0,5 28,0 60
Ldmnade 1an/amortering av fordringar 22,0 -32,0 -48,0 -83,6
Ldmnade/erhallna aktiedgartillskott - - - 51
Slutférande av inlosenprogram inkl. transaktionsutgifter - -1009,2 - -1009,2
Utdelning till aktiedgare -505,2 - -505,2 -
Utbetalning till innehavare av icke bestémmande inflytande - 06 - -
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -528,8 -1041,1 -525,2 -981,8
Arets kassaflode 66,7 -1339,7 67,7 -11805
Likvida medel vid arets borjan 7150 20589 633,2 18136
Kursdifferens likvida medel/védrdeférandring hedgefonder 24 -09 -4,2 39 =
Likvida medel vid arets slut 780,8 715,0 704,8 633,2
Betalda rantor -4,4 -5,3 — -0,3
Erhallna réntor 1,5 18,5 1,4 17,5

Likvida medel, vars féréndring forklaras i kassaflédesanalysen, innefattar éven kortfristiga placeringar. Placeringarna uppgdr i moderbolaget till

96,7 MSEK (550,1) och i koncernen till 96,7 MSEK (550,1).

| den I6pande verksamheten fér moderbolaget ingdr utdelningar fran dotterbolag med 4,1 MSEK (8,5).
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Noter

per den 31 december 2010

NOT 1 - Redovisningsprinciper
Allman information

Bure Equity AB (publ), org. nr. 556454-8781 med sate i Stockholm.
Besdksadressen till huvudkontoret &r Nybrogatan 6, Stockholm.
Moderbolaget &r noterat pd OMX Nordiska bérsen, Stockholm,
under sektionen Mid Cap. Denna koncernredovisning har den

15 mars 2011 godkants av styrelsen.

Grund for rapportens upprattande

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med Internatio-
nal Financial Reporting Standards (IFRS), sdédana som de antagits
av EU. I tillagg till IFRS tillampas Radet for finansiell rapporterings
rekommendation RFR 1; Kompletterade redovisningsregler for
koncerner samt RFR 2; Redovisning for juridiska personer,

Koncernredovisningen har upprattats enligt anskaffningsvar-
desmetoden forutom vad betréffar finansiella tillgdngar som
varderas till verkligt varde, antingen i drets resultat eller i Gvrigt
totalresultat. Att uppratta rapporter i dverensstammelse med
IFRS kraver att ledningen gor ett flertal uppskattningar, antagan-
den och bedémningar. De omraden som innefattar en hog
grad av beddémning, som dr komplexa eller sddana omrdden dar
antaganden och uppskattningar paverkar redovisat resultat och
balans angesinot 11.

Koncernredovisning

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med IAS 27,
Koncernredovisning och med tilldmpning av férvarvsmetoden i
enlighet med IFRS 3, Rorelseforvarv.

Koncernredovisningen omfattar, forutom moderbolaget, samt-
liga bolag i vilka moderbolaget har ett bestdmmande inflytande.
I normalfallet galler detta for foretag dér Bures rostetal direkt
eller indirekt uppgar till mer &n 50 procent. Bolag som forvdrvats
under aret konsolideras fr o m forvarvsdagen. Dotterbolag som
avyttrats under aret konsolideras tom tidpunkten da de avyttras.
Intresseféretag konsolideras i enlighet med IAS 28, Innehav i
intresseforetag med hjélp av i kapitalandelsmetoden. Intresse-
foretag utgor under normala omstandigheter foretag, vari Bure
har ett betydande inflytande, det vill sdga nér rostetalet uppgar
till mellan 20 och 50 procent. For innehavet i Valot tilldmpas inte
kapitalandelsmetoden da Bure har obetydlig andel av varde-
forandring av eget kapital. Kapitalandelsmetoden innebar att
aktiernas anskaffningsvarde, med tillagg fér koncernens andel
av Intresseféretagens resultat efter avdrag for erhdllna utdel-
ningar, redovisas under rubriken "Kapitalandelar i intresseféretag”
i koncernens balansrakning. | koncernens totalresultat utgors
"Resultatandelar i intresseféretag” av Bures andel av intresse-
foretagens nettoresultat med avdrag for, i forekommande fall,
nedskrivningar av évervarden. Férvarvade dvervarden testas for

eventuell nedskrivning nér det foreligger indikation i standardens

mening. Om atervinningsvardet understiger det redovisade var-
det gors en nedskrivning over totalresultatet. Bures andel av de
transaktioner som intressebolaget redovisat i dvrigt totalresultat
redovisas i totalresultatet.
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Andel och transaktioner med innehavare av icke
bestammande inflytande

Innehav av icke bestémmande inflytande ar den del av resultatet
och nettotillgdngarna i deldgda dotterféretag som tillkommer
andra dgare. Denna andel av resultatet inkluderas i redovisat
resultat i koncernens totalresultat och dess andel av nettotill-
gangarna redovisas i eget kapital i koncernbalansrakningen.
Upplysning ldmnas om hur stor del av respektive post som han-
for sig till moderforetagets aktiedgare respektive till innehavare
av icke bestammande inflytande. Vid forvarv andelar med icke
bestdmmande rétt, dar erlagd kdpeskilling overstiger det verkliga
vardet av forvarvade nettotillgdngar, redovisas skillnadsbeloppet
som goodwill. Vid avyttring av andelar, dar erhallen képeskilling
awviker fran det redovisade vardet av den sdlda andelen av net-
totillgangarna, sker redovisning in i eget kapital.

Omrakning av utlandsk valuta

Poster som redovisas i de finansiella rapporterna som kon-
cernbolagen upprattar ar uttryckta i den valuta som anvands i
den ekonomiska miljo dar respektive féretag huvudsakligen ar
verksamt (funktionell valuta). Koncernredovisningen uttrycks i
svenska kronor, som dr moderbolagets funktionella valuta och
rapporteringsvaluta. Transaktioner uttryckta i utlandsk valuta
omraknas till SEK till transaktionsdagens kurs. Valutakursvinster
och férluster som uppkommer ndr monetara tillgangar och
skulder uttryckta i utlandsk valuta omréknas till balansdagens
kurs, redovisas i arets resultat. Goodwill och andra immateriella
tillgdngar som uppkommit vid forvarv av en utlandsverksam-
het hanteras som tillgdngar i denna verksamhet och omraknas
till balansdagens kurs.

De utléndska dotterbolagens tillgangar och skulder omrék-
nas till balansdagens valutakurs och intdkter och kostnader
omraknas till drets genomsnittskurs. Berdknade omréaknings-
differenser redovisas som &vrigt totalresultat. Aven éver- och
undervérden som uppkommit i samband med rérelseférvary
och som avser tillgdngar i utlandsk valuta omréknas enligt
dagskursmetoden.

| de fall investeringar i utldndska dotterféretag kurssékras genom
att 1an tas i dotterbolagets funktionella valuta redovisas upp-
komna valutakursdifferenser hanférliga till dessa Ian som dvrigt
totalresultat till den del valutakursdifferensen motsvaras av en
omrakningsdifferens hanférlig till det utldndska dotterféretaget.

Kursvinster och kursforluster pa finansiell tillgdngar och skulder
redovisas som finansiell intékt eller kostnad. Kursvinster och
kursforluster pa rorelsetillgdngar och rérelseskulder redovisas i
rorelseresultatet.




ARSREDOVISNING 2010 | NOTER

Rorelseforvarv

Rorelseforvarv redovisas i enlighet med férvarvsmetoden
vilken innebar att samtliga forvarvade tillgangar och skulder
varderas till sina verkliga varden vid forvarvstidpunkten. De
verkliga vardena inkluderar dven andel hanforlig till inne-
havare av icke bestdmmande inflytande i tillgdngarna och
skulderna. Identifierbara tillgangar och skulder innefattar dven
tillgangar, skulder och avsattningar som inte framgar av den
forvarvade rorelsens balansrakning. Nagra avsattningar far inte
goras for planerade omstruktureringsatgarder i anslutning till
forvarvet, sa kallade omstruktureringsreserver. Skillnaden mel-
lan anskaffningsvardet och forvarvad andel av nettotillgang-
arna redovisas som goodwill i den omfattning som inte andra
identifierbara och separerbara immateriella tillgangar har kun-
nat identifieras. Eventuell goodwill &r ytterst bestaende av de
synergier som den forvarvade rorelsen forvéntas ge upphov
till inom den existerande verksamheten. Samtliga immateriella
tillgdngar som foérvarvas exklusive goodwill skrivs planmas-
sigt av. Varje enskild immateriell tillgang (exkl goodwill)

skrivs av 6ver sina respektive nyttjandeperioder vilka I6pande
beddéms. Om en immateriell tillgang bedéms av en obestam-
bar nyttjandeperiod gors inga planmassiga avskrivningar.

En bedémning som resulterar i att en immateriell tillgangs
nyttjandeperiod ar att betrakta som obestdmbar beaktar alla
relevanta forhéllanden och grundas pa att det inte ar mojligt
att bedéma en bortre tidsgrans for det nettokassaflode som
tillgdngen genererar.

Goodwill antas generellt ha en obestdmbar nyttjandeperiod.
Det finns inga andra tillgdngar med obestambar nyttjandepe-
riod i Burekoncernen.

Goodwill

Forvarvad goodwill redovisas som anléggningstillgang och
dess varde skall nedskrivningstestas minst arligen. Eftersom
goodwill inte kan testas for nedskrivning skiljt fran andra
tillgdngar maste goodwill fordelas till sa kallade kassagenere-
rande enheter till vilka ett separerbart kassaflode kan iden-
tifieras. Aven andra koncernmassiga tillgdngar och skulder

kan allokeras till de aktuella kassagenererande enheterna. De
kassagenererande enheter till vilka goodwill fordelats utgérs

av den ldgsta nivan inom koncernen som goodwill dvervakas.
Den lagsta nivan i enlighet med standarden kan inte vara en
hogre organisatorisk niva en ett segment i enlighet med IFRS 8,
Rorelsesegment. Ett nedskrivningsbehov foreligger nar den kas-
sagenererande enhetens atervinningsvarde understiger dess
redovisade varde. En nedskrivning redovisas da i koncernens
totalresultat. | de fall en kassagenererande enhets atervin-
ningsvarde understiger dess redovisade varde skall forst och
framst redovisad goodwill skrivas ned. Om detta varde i sin tur
understiger differensen mellan atervinningsvarde och redovisat
varde skall 6vriga tillgangar skrivas ned pro rata.

Immateriella anlaggningstillgangar (exkl. goodwill)

I balansrakningen redovisas immateriella tillgdngar som anting-
en har forvarvats genom ett rorelseférvary (se ovan), separata
kop samt immateriella tillgdngar som upparbetats i verksamhe-
ten. En immateriell tillgdng redovisas i balansrakningen om den
kommer att ge upphov till framtida ekonomiska fordelar och
dessa kommer att tillfalla Bure samt att anskaffningsvardet kan

berdknas pa ett tillforlitligt satt. Koncernen bedriver férnarva-
rande ingen forskning och utvecklingsverksamhet. Nagra internt
upparbetade immateriella tillgdngar redovisas sdledes inte i
balansrakningen.

Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anldggningstillgdngar redovisas till sina respektive
anskaffningsvarden med avdrag fér ackumulerade av- och ned-
skrivningar. Avskrivningar har berdknats pa det avskrivningsbara
beloppet, vilket normalt sett utgors av tillgdngarnas ursprungliga
anskaffningsvarden och i tillampliga fall reducerat med berdknat
restvarde. Avskrivning sker linjart dver tillgdngarnas nyttjande-
perioder. Burekoncernen &r diversifierad, det vill sdga Bure har
dotterbolag vars verksamheter &r vitt skilda. Det dr av denna
anledning inte ldmpligt att tilldmpa generella nyttjandeperioder.
De nyttjandeperioder och restvarden som tilldmpas i redovisning
ses lopande 6ver och justeras om de férandrats.

Leasing

Ett leasingavtal kan antingen klassificeras som finansiellt eller
operationellt. Ett avtal klassificeras som ett finansiellt leasingav-
tal om det innebaér att de ekonomiska fordelar och ekonomiska
risker som forknippas med dgandet av objektet i allt vasentligt
overfors fran leasegivaren till leasetagaren. Ett leasingavtal
klassificeras som operationellt om det inte innebar att dessa
fordelar och risker i allt vasentligt 6verfors till leasetagaren. Ett
finansiellt leasingavtal redovisas som en anldggningstillgang
och finansiell skuld i balansrékningen. Leasingavgiften bestar
av ranta och planmassiga avskrivningar. Den leasade tillgdngen
skrivs av sdsom om den hade forvérvats separat. Leasingavgifter
avseende operationella leasingavtal kostnadsfors [opande i
koncernens totalresultat.

Vissa mindre finansiella leasingavtal avseende tjdnstebilar och
kontorsutrustning redovisas som operationella leasingavtal.

Finansiella instrument
Klassificering av finansiella tillgangar och skulder

Finansiella instrument klassificeras i féljande kategorier:

1. Finansiella tillgdngar som varderas till verkligt varde éver drets
resultat. Denna grupp bestar i sin tur av tva undergrupper:

- Finansiella tillgdngar och skulder som innehas fér handel. |
den kategorin inkluderas fér Bures vidkommande finansiella
derivat med positiva varden.

- Finansiella tillgdngar som i enlighet med den sa kallade
fair value option initialt klassificerats i denna undergrupp.
Sadana tillgangar redovisas som omsattningstillgdngar och
vardeforandringar redovisas till verkligt varde direkt i dvrigt
totalresultat.

2. Placeringar som halles till forfall. Burekoncernen har for nar-
varande inga finansiella placeringar i denna kategori.

3. Lane- och kundfordringar: | denna kategori inkluderas
likvida medel, kundfordringar, lanefordringar och upplupna
intakter. De klassificeras som omsattningstillgangar med
undantag for poster med en forfallodag mer an 12 manader
efter balansdagen.
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Lanefordringar, kundfordringar och upplupna intékter
varderas till sina upplupna anskaffningsvarden med avdrag
for befarade forluster. Reserveringar for osakra fordringar gors
baserat pa en individuell beddmning av varje kund/motparts
betalningsférmaga och nar det finns objektiva bevis for att
koncernen inte kommer att erhélla betalning for forfalina
belopp. Vid bedémning av forlustrisken beaktas vardet av
eventuella erhdllna sakerheter. For de fall tervinning sker av
reserverat belopp aterfors reserveringen over arets resultat.

4. Finansiella tillgdngar tillgangliga for forsaljning: Denna kate-
gori inkluderar tillgdngar som inte &r derivat och inte klassi-
ficerats i ndgon av de ovan ndmnda kategorierna. Burekon-
cernen klassificeras innehav i aktier och andra vardepapper
sasom tillgangliga till forsaljning. Tillgdngar i denna kategori
redovisas som anldggningstillgdngar om inte ledningens
avsikt ar att avyttring kommer att ske inom den kommande
12-mdnadersperioden. Finansiella tillgdngar tillgdngliga fér
forsaljning varderas till verkligt vérde. Orealiserade vardefor-
andringar efter férvarvstidpunkten redovisas som évrigt to-
talresultat. Vid avyttring omfors eventuell orealiserad vinst/
forlust till drets resultat. | forsta hand faststalls vardet baserat
pa marknadsnoteringar. Om sddant inte finns faststalls det
verkliga vardet genom alternativa varderingsmetoder t ex
kassaflodesvarderingar.

5. Finansiella skulder redovisade till verkligt varde éver arets
resultat. I den kategorin inkluderas for Bures vidkommande
finansiella derivat med negativa varden.

6. Finansiella skulder varderade till upplupet anskaffnings-
varde: Dessa skulder redovisas netto i balansrakningen med
avdrag for eventuella transaktionskostnader. | denna kategori
inkluderas skulder hanforliga till redovisningen av finansiella
leasingkontrakt, lan med fast respektive rorlig rénta samt
leverantorsskulder och upplupna kostnader. Skulder med
|6ptid kortare tid &n 12 manader redovisas som kortfristiga,

i annat fall redovisas de som langfristiga.

Nedskrivning av finansiella tillgangar

Vid varje balansdag bedomer ledningen om det finns objek-

tiva bevis for nedskrivningsbehov av en finansiell tillgang. En
finansiell tillgang som ér tillganglig for forséljning skrivs ned om
den identifierade vardenedgangen ar betydande eller varaktig.
Skillnaden mellan verkligt vérde och anskaffningsvarde omfors
da fran ovrigt totalresultat och redovisas som en forlust i arets
resultat. Nedskrivningar av eget kapitalinstrument (aktier) aterfors
inte i totalresultatet under nagra omstandigheter.

Finansiell riskhantering

Burekoncernen &r exponerad for olika finansiella risker sdsom
valutarisk, ranterisk och oversiktlig likviditetsrisk. Bure har en
overgripande malsattning som regleras i upprattad finanspolicy.
Eftersom dotterbolagen ar oberoende av varandra har det upp-
rattats finanspolicys for vart och ett av dotterbolagen. Utforligare
beskrivning av den finansiella riskhanteringen dterfinns i not 33,
Finansiella instrument.

Varulager
Varulagret varderas enligt lagsta vardets princip till det ldgsta av
anskaffningsvérdet och nettoforsaljningsvardet.
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Avséttningar

En avsattning redovisas nar koncernen har en forpliktelse, legal
eller informell, till f¢ljd av historiska hdndelser och da det ar
sannolikt att en utbetalning kommer att kravas for att fullgéra
forpliktelsen och att dess varde gar att mata tillforlitligt. | de fall
da foretaget forvantar sig att en gjord avsattning ska ersattas av
utomstaende, exempelvis inom ramen for ett férsakringsavtal,
redovisas denna som en separat tillgdng, men forst nar det ar
s& gott som sdkert att ersattningen kommer att erhdllas. Om
avsattningen ska regleras senare dn om tolv manader ska den
framtida betalningen nuvardeberdknas. Berdkningen ska goras
med hjalp av en diskonteringsranta som speglar kortsiktiga
marknadsforvantningar med hansyn tagen till transaktionsspe-
cifika risker. Lopande kapitalisering av avsattningen redovisas i
totalresultatet.

En avsattning till omstruktureringsreserv redovisas under den
period da koncernen blir réttsligt eller informellt bunden till
planen och motparterna har upparbetat en vdlgrundad forvan-
tan. Avsattning redovisas enbart for de utgifter som uppstar
som en direkt effekt av omstruktureringen och som ar en effekt
av kvarstaende kontraktuella forpliktelser utan varaktig ekono-
misk nytta eller som utgors av ett vite till foljd av forpliktelsens

uppsagning.

Redovisning av intakter

Forsalining av varor redovisas som intakt nar vasentliga risker och
féormaner, som ar férknippade med varornas dgande, 6vergar till
koparen. Intdkter fran tjdnsteuppdrag redovisas nar de kan be-
raknas pa ett tillforlitligt satt och det dr sannolikt att ekonomiska
fordelar, som &r forknippade med uppdraget, kommer att tillfalla
Bure och att de utgifter, som forvantas uppkomma som en foljd
av uppdraget, kan berdknas pa ett tillforlitligt satt.

En intdkt for bedriven tjansteverksamhet redovisas nar samlade
intakter och kostnader pa utforda projekt kan berdknas tillfor-
litligt och det anses sannolikt att de ekonomiska fordelarna
hanforliga till det specifik uppdraget kommer att tillféras bo-
laget. Fardigstallandegraden av ett pagaende tjansteuppdrag
faststalls genom att nedlagda kostnader for projektet jamfors
med de berdknade totalkostnaderna for projektet. | enlighet
med regelverket om successiv vinstavrakning redovisas berdk-
nad ersattning for utfort men ej fakturerat arbete for tjanste-
uppdrag under rubriken “Fordringar”. For de fall dar fakturerat
belopp overstiger utfort arbete redovisas dessa under rubriken
"Skulder”som erhallna férskott.

Redovisning av laneutgifter

Lanekostnader redovisas som kostnader for den period for vilken
de hanfors till. | de fall som lanekostnader uppstar i anslutning
till upprattande av kvalificerande tillgdngar kapitaliseras dessa
utgifter som en del av tillgdngens anskaffningsvarde.

Pensioner
Kostnader for avgiftsbestdmda pensionsplaner kostnadsfors i
takt med att premier erldggs. Ataganden fér férmansbestdmda
pensioner inom Alecta har redovisats som avgiftsbestdmda da
inte tillrdcklig information finns for att kunna redovisa dessa som
formansbestamda. Alectas konsolideringsgrad uppgick per den
31 december 2010 till 146 procent. Utéver Alecta férekommer
formansbestamda planer i ringa omfattning i koncernen.
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Anldggningstillgangar som innehas for forsaljning och
avvecklade verksamheter (IFRS 5)

En anldggningstillgang eller grupp av tillgdngar och skulder
(avyttringsgrupp) som huvudsakligen kommer att dtervinnas
genom avyttring och inte genom att fortsatt nyttjas i verksam-
heten sdrskiljs och redovisas som separat kategori i balansrdk-
ningen som Tillgangar for forsalining. En avvecklad verksamhet
ar en del av verksamheten som har avyttrats eller ar tillganglig for
forsaljning enligt en samordnad plan och som dessutom utgor
en sjalvstandig rorelsegren eller en vésentlig verksamhet inom
ett geografiskt omrade.

Tillimpningen av IFRS 5 har ingen annan inverkan pa féregdaende
ars finansiella rapporter an en d@ndring i presentationen av resul-
tat- och balansrékning samt kassafloden. For avvecklade verk-
samheter innebdr detta att resultatet efter skatt fran avvecklade
verksamheter anges pa en rad i totalresultatet. Anldaggningstill-
gangar/avyttringsgrupper, dar beslut fattats om avyttring och det
ar mycket sannolikt att forséljning kommer att ske, skall redovisas
separat i balansrékningen med tillhérande skulder. Under 2010
har avyttringen av Energo redovisats enligt IFRS 5.

Redovisning av rorelsesegment

Bures verksamhet foljs upp och styrs av koncernledningen ba-
serat pa enskilda bolagsinnehav vilka darfor ar att betrakta som
rorelsesegment. Handeln mellan rorelsesegmenten ar begransad.

Skatt

Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder redovisas nar
det foreligger temporara skillnader mellan bokfort varde och
skattemassigt varde pa tillgdngar och skulder. Uppskjutna skat-
tefordringar hanforliga till forlustavdrag har redovisats i den
utstrackning som det dr sannolikt att avdragen kan avrdknas mot
framtida 6verskott vid beskattning. Arets skattekostnader avser
aktuell skatt som berdknats pa arets beskattningsbara resultat
och uppskjuten skatt. Bures andel av den skatt intressebolagen
redovisas inkluderas i posten resultatandelar i intresseféretag
som redovisas i rapport éver totalresultat.

Kassaflodesanalys
Med likvida medel avses banktillgodohavanden samt kortfristiga
placeringar med en |6ptid understigande tre manader.

Viktiga uppskattningar och bedémningar for
redovisningsandamal

Koncernen gor uppskattningar och antaganden om framtiden.
De uppskattningar for redovisningsandamal som blir féljden av
dessa kommer, definitionsmassigt, séllan att motsvara det verk-
liga resultatet. De uppskattningar och antaganden som innebar
en betydande risk for vdsentliga justeringar i redovisade varden
for tillgdngar och skulder under nastkommande rakenskapsar
kommenteras nedan:

Nedskrivning av materiella och immateriella tillgangar
Materiella anldggningstillgangar, immateriella tillgangar,
forutom de som har en obestambar nyttjandeperiod skrivs
av over den period da de kommer att generera intakter, det
vill séga deras nyttjandeperiod. Om det finns en indikation
pa att en tillgang har minskat i vérde beraknas tillgangens
atervinningsvarde vilket utgors av det hogre av tillgangens
verkliga varde reducerat med forsaljningskostnader och dess

nyttjandevarde. En nedskrivning redovisas ndr tillgdngens
dtervinningsvarde &r lagre dn dess redovisade varde. Atervin-
ningsvardet faststalls utifrdn ledningens uppskattning av till
exempel framtida kassafldde.

Goodwill och immateriella tillgangar med obegransad nyttjande-
period ska testas for nedskrivning arligen eller nar det foreligger
indikationer pa att vardet har sjunkit. For att testa dessa tillgangar
maste de fordelas till kassagenererande enheter och deras
respektive nyttjandevarden berdaknas. Nodvandiga berakningar
kraver att ledningen gor en uppskattning av det forvantade
framtida kassaflodet hanforligt till definierade kassagenererande
enheter, samt att en lamplig diskonteringsranta tas fram for att
kunna diskontera kassaflodet. Koncernen har utvarderat gjorda
uppskattningarna som, om de férandras, kan fa en pataglig effekt
pa tillgdngarnas verkliga varde och darfor skulle innebdra att en
nedskrivning maste foretas. Uppskattningar rér bland annat for-
vantad inflationsniva samt val av diskonteringsranta. Antaganden
avseende gjorda nedskrivningstest, inklusive kanslighetsanalys,
beskrivs ndrmare i not 11.

Virdering av finansiella instrument till verkligt virde

| den man som Bure innehar finansiella instrument som varderas
till verkliga varden har sa gjorts baserat pa noterade priser for de
aktuella instrumenten.

Uppskjutna skattefordringar

Uppskjutna skatter redovisas fér tempordra differenser som
uppstar mellan det beskattningsbara vérdet och det redovisade
vardet av tillgdngar och skulder liksom for outnyttjade under-
skottsavdrag. Uppskjutna skattefordringar redovisas enbart

da det ar sannolikt att de kan utnyttjas mot framtida vinster.
Beddmning av sannolikheten att underskottsavdragen kan
utnyttjas mot framtida vinster gors via berdkning av férvantade
framtida kassafléden. Denna bedémning gors samtidigt med
nedskrivningstest av aktier i dotterbolag. | hdndelse att faktiskt
utfall skiljer sig fran gjorda uppskattningar eller om ledningen
justerar dessa uppskattningar kan vardet av uppskjutna skat-
tefordringar komma att dndras.

Avsdttningar for osdkra fordringar

Kundfordringar varderas initialt till upplupna anskaffningsvar-
den och darefter till det varde som de férvantas realiseras till.
Reservering av osakra fordringar gors |[dpande pa en individuell
och systematisk bedémning av varje kund motparts betalnings-
féormaga och nar det finns objektiva bevis for att koncernen

inte kommer att erhalla betalning for forfallna belopp. Forluster
knutna till osakra fordringar redovisas i totalresultatet under
ovriga rorelsekostnader. For det fall tervinning sker av tidigare
reserverat belopp aterfors reserveringen.

Aktierelaterade ersdttningar

Inom Burekoncernen finns aktie- och optionsprogram utstéllda
till ledande befattningshavare i vissa dotterbolag. | samtliga fall
har de ledande befattningshavarna betalat ett marknadsvérde
for de utstallda optionerna. Detta innebaér att nagon kostnadsre-
dovisning inte blir aktuellt. | de fall optionerna kommer inlosas
kommer de att ge upphov till en utspadningseffekt som hanteras
i enlighet med IAS 33. | de fall optionerna &r out of money sker
ingen utspadningseffekt.
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Redovisning av omstruktureringsreserv

Avsattningar for omstruktureringskostnader redovisas nar koncernen
har, en legal eller informell forpliktelse till foljd av tidigare handelser,
det &r sannolikt att ett utflode av resurser kravs for att reglera dtagan-
det, och beloppet &r beréknat pa ett tillforlitligt satt. Avsattningen
for omstrukturering innefattar framst kostnader for uppsagning av
leasingavtal, andra avtal och for avgangsersattningar.

Viirdering av intressebolag

Onoterade intressebolag vérderas enligt anskaffningsvardesme-
toden. For innehav i onoterade intresseféretag upprattas [6pande
kassaflodes- och marknadsvarderingar for att utvardera atervin-
ningsvardet. Vardeférandringar faststélls genom s.k. impairment-
tests efter tillampning av véarderingsregler faststallda av styrelsen.

Andrade redovisningsprinciper i koncernen

Koncernen har under aret infort féljande nya och éndrade
standarder fran IASB och uttalanden fran IFRIC fran och med

1 januari 2010. 1 den man som respektive standard eller utta-
lande har givit eller troligen kommer att ge upphov till effekter
pa redovisningens innehall beskrivs innehallet avseende den
aktuella forandringen mer utforligt. Dessa forandringar har vidare
paverkat de aktuella skrivningarna med avseende pa tilldmpade
redovisningsprinciper.

IFRS 2 Aktierelaterade erséttningar

Koncerninterna aktierelaterade ersattningar som regleras med
kontanter (Godkand av EU 23 mars 2010 och tillampas pa raken-
skapsar som borjar 1 januari 2010 eller senare).

IFRS 3R Rorelseforvarv och IAS 27R Koncernredovisning och
separata finansiella rapporter

IFRS 3R infor ett antal forandringar i redovisningen av rorelsefor-
varv som paverkar storleken pa redovisad goodwill, rapporterat
resultat i den period som férvarvet genomférs samt framtida
rapporterade resultat. (Godkand av EU 3 juni 2009 och tilldmpas
pa rékenskapsar som borjar 1 juli 2009 eller senare).

IAS 27R kraver att férandringar i dgarandelar i ett dotterbolag, dar
majoritetsdgaren inte forlorar bestdmmande inflytande, redovisas
som eget kapitaltransaktioner. Detta innebdr att dessa transak-
tioner inte langre ger upphov till goodwill, eller leder till ndgra
vinster eller forluster. Vidare férandrar IAS 27R redovisningen for
forluster som uppstar i deldgt dotterbolag och redovisningen nar
det bestéammande inflytandet dver ett dotterbolag upphor.

For Bure har ovanstaende haft inverkan pa redovisningen av for-
andringar i dgarandelar i intressebolag da den redovisningsmas-
siga effekten av dessa nu redovisats som eget kapital transaktion.

IAS 39 Finansiella Instrument: Redovisning och vardering
Poster berattigade for sékringsredovisning (Godkand av EU 15
september 2009 och tillampas pa rékenskapsar som borjar 1 juli
2009 eller senare).

IFRIC 12 Avtal om ekonomiska eller samhdlleliga tjanster
(Godkand av EU 25 mars 2009 och tilldmpas pa rékenskapsar som
borjar 1 april 2009 eller senare).

IFRIC 15 Avtal om uppférande av fastigheter.
(Godkand av EU 22 juli 2009 och tilldmpas pa rakenskapsar som
borjar 1 januari 2010 eller senare).
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IFRIC 16 S&kringar av nettoinvesteringar i en
utlandsverksamhet

(Godkand av EU 4 juni 2009, och tilldmpas pa rakenskapsar som
borjar 1 juli 2009 eller senare).

IFRIC 17 Utdelning av sakvarden till agare

Alla former av icke kontanta utdelningar skall redovisas till
verkligt varde vilket innebar att en skuld redovisas vid utdel-
ningsbeslutet, en skuld som I6pande skall omvarderas dver eget
kapital. Vid utdelningstillfallet skall differensen mellan tillgang-
arnas bokférda varde och skuldernas verkliga varde redovisas i
koncernens totalresultat (Godkdnd av EU den 26 november 2009
och tilldmpas pa rakenskapsar som borjar 1 november 2010 eller
senare).

IFRIC 18 Overféringar av tillgadngar fran kunder
(Godkand av EU den 27 november 2009 och tilldmpas pa raken-
skapsar som borjar 1 november 2009 eller senare).

Tilldmpningen av dessa standarder och tolkningar har inte haft
nagon effekt pa koncernens finansiella resultat eller stallning
utdéver vad som angetts specifikt ovan.

Utgivna dndringar av standarder som ej trditt i kraft

Nedan presenteras de nya standarder och tolkningar som ska til-
lampas for kalenderaret 2011 eller senare. Den framtida tillamp-
ningen av nedanstadende standarder och tolkningar kommer inte,
om inte detta specifikt kommenteras, att férvantas ha nagon
effekt pa koncernens finansiella resultat eller stallning.

IFRS 9, Financial Instruments: Recognition and
Measurement

Denna standard &r en del i en fullstdndig omarbetning av den
nuvarande standarden IAS 39. Standarden innebdr en minskning
av antalet vdrderingskategorier for finansiella tillgangar och inne-
bar att huvudkategorierna for redovisning dr till anskaffnings-
varde (upplupet anskaffningsvarde) respektive verkligt véarde via
totalresultatet. For vissa investeringar i eget kapitalinstrument
finns mojligheten att redovisa till verkligt varde i balansrakningen
med vardeférandringen redovisad direkt i Gvrigt totalresultat, dar
ingen overforing sker till periodens resultat vid avyttring. Vidare
har nya regler inforts for hur forandringar i egen kreditspread
skall presenteras nar skulder redovisas till vekligt varde. (Annu ej
godkand av EU och tidplan for godkdnnande saknas f n).

Standarden kommer att kompletteras med regler om nedskriv-
ningar, sakringsredovisning och borttagande ur balansrakningen.
IFRS 9 kommer troligen att tillampas for rakenskapsar som pabor-
jasden 1 januari 2013 eller senare. Det &r troligt att standarden
kommer att inverka pa finansiella rapporter nar tillampning
paborjas.

IAS 24 Upplysningar om nérstaende

(Godkénd av EU 19 juli 2010).

IAS 32, Finansiella instrument: Klassificering
Klassificering av teckningsratter (Godkénd av EU 23 december
2009) .

IFRIC 14 Forskottsbetalning av ett ldgsta fonderingskrav
(Godkénd av EU 19 juli 2010).
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IFRIC 19 Utsldckning av finansiella skulder med
egetkapitalinstrument

(Godkénd av EU 23 juli 2010).

IFRS 7 Financial Instruments: Disclosures
(Forvantas godkannas av EU Q2 2011).

Forbattringar och mindre uppdateringar av IFRS

Varje ar publicerar IASB férslag till uppdateringar av existerande
IFRS och IFRIC. Det rér sig om bade redaktionella och principiella
forandringar. Forandringarna har inte haft ndgon inverkan pa
arets redovisning.

Moderbolagets redovisningsprinciper

Om inte annat anges tilldmpar moderbolaget samma redovis-
ningsprinciper som koncernen, med komplettering av Radet

for finansiell rapporterings rekommendation 2, Redovisning for
juridiska personer. De avvikelser som existerar mellan moderbo-
lagets och koncernens principer ar beroende av i vilken utstrack-
ning som moderbolaget kan tilldmpa IFRS fullt ut med anledning
av de restriktioner som Arsredovisningslagen féranleder.

Finansiella anlaggningstillgangar

Dotterbolag- och onoterade intresseféretag varderas enligt
anskaffningsvardesmetoden. For innehav i dotterbolag- och
onoterade intresseféretag upprattas ldpande kassaflédes- och
marknadsvarderingar for att utvdrdera atervinningsvardet. Varde-
forandringar faststalls genom s.k. impairmenttests efter tillamp-
ning av varderingsregler faststallda av styrelsen.

Skatt

Eget kapitalandelen av obeskattade reserver ingdr i balanserat re-
sultat. Skatteandelen av de obeskattade reserverna har redovisats
som uppskjuten skatteskuld ingdende i langfristiga skulder.

SIDA 46



NOT 2 - SEGMENTSRAPPORTERING
Redovisning per rorelsesegment

Da Bure sedan tidigare redovisat segmenten pa ett likartat satt har inga férandringar skett i grunderna for segmentsindelningen eller i berdkningen av
segmentens resultat sedan féregdende drs arsredovisning.

Koncernmadssiga justeringar avseende 6ver- och undervarde har hanforts till respektive bolag. Transaktioner mellan de olika segmenten ar av obetydlig
omfattning och uppgar till mindre &n en promille av den totala omséattningen. Vilande bolag eller bolag som inte ar klassade som portfoljbolag
redovisas under rubriken “Ovriga bolag”.

Ovriga Avvecklad Eliminering Moder

Theducation  Mercuri SRC bolag verksamhet mm bolaget SUMMA

MSEK 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Intakter

Summa intakter 216 - 558 615 32 32 14 15 = = =1 =1 = - 819 661
Resultatandelar = = = 1 = - 160 227 = = = = = - 160 227
Resultat

Resultat per rorelsegren 8 - 17 73 1 - 160 227 - - =l - 2 - 153 154
Ofordelade kostnader - - - - - - - - - - - - 37 37 37 -37
Reverseringar/nedskrivningar B B o B B B B ~oa1 219 17 246 204 -48

i inv. verksamhet

Utdelningar - - - = = = - - _ -7 9 7 9 - _
Exitresultat = = = -1 = = = = = - -122 -85 226 22 103 -65
Rorelseresultat 8 - =17 -95 1 - 160 227 - - 111 125 182 -252 444 4
Finansiellt netto - - - - = = = = = = = - - - 6 9
Avrets skattekostn. = = = = - - - - - - - - - = G _
Kvarvarande verksamhet - - - - - = = = = = - - - - 435 13
Res fran avveckl. verksamheter - - - - - - = - 136 33 = = = - 136 33
Arets nettoresultat - - - - = = = = = = - - - - 571 46

Ovriga upplysningar

Tillgangar 89 - 471 492 14 22 156 143 - - -648 -238 1320 886 1402 1519
Kapitalandelar - - 4 4 - - - - - - 426 187 1142 411 1572 602
Of6rdelade tillgdngar - - - - - - - - - - - - - - -15 33
Summa tillgangar 89 - 475 496 14 22 156 143 - - -232 -51 2462 1297 2974 2154
Skulder 78 253 148 11 10 114 123 - - -272 -234 132 325 316 372
Of6rdelade skulder - - - - - - - - - - - - - - - 284
Summa skulder 78 - 253 148 11 10 114 123 - - -272 -234 132 325 316 657
Investeringar 10 = 10 5 0 = = = = = = - 1520 455 1541 472
Avskrivningar -5 - -7 -9 - - -13  -14 - - - - 0 © 25 2
) Ovriga
Sverige Ovriga Europa Nordamerika Asien marknader

2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Omséttning per marknad 351 395 427 496 9 14 22 21 10 13
Tillgdngar per marknad 2455 1670 444 454 17 6 41 22 17 2
Investeringar per marknad 1443 469 95 3 2 - 1 - - -
Intakter

Nettoomsattning

Nettoomsattningens férdelning per intaktsslag, MSEK 2010 2009
Varuférsaljning 1 -
Tjansteuppdrag 784 624
Ovrig férsaljning 34 37
Summa forsaljning i kvarvarande verksamhet 819 661
Ovriga intékter 512 247
Totala intédkter i kvarvarande verksamheter 1331 907
Totala intakter i avvecklade verksamheter 402 302
Totala intakter 1733 1209
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NOT 3 - EXITRESULTAT

Koncernen 2010

Exitresultat uppgick totalt i koncernen 2010 till 227,0 MSEK (-40,3), varav
122,7 MSEK (22,9) ar hanforligt till avvecklade verksamheter( Energo).
Ovrigt exitresultatet &r hanférlig till avyttringen av AcadeMedia 104,3
MSEK.

Moderbolaget 2010

Exitresultat uppgick totalt i moderbolaget 2010 till 226,4 MSEK (22,4),
varav 121,8 MSEK ar hanforligt till Energo och 104,3 MSEK hanforligt till
AcadeMedia.

Koncernen 2009

Exitresultat uppgick totalt i koncernen 20009 till -40,3 MSEK (683,8),

varav 22,9 MSEK (676,1) ar hanforligt till avvecklade verksamheter (avser
Textilia och Socran). Exitresultatet ar framst hanforlig till dgarspridningen
i Carnegie -61,1 MSEK. Exitforlusten i koncernen avseende
agarspridningen dr till stora delar en redovisningsmassig effekt hanforlig
till det fordelaktiga forvarvet av Carnegie och foljaktligen 6kade Bures
resultatandel och det koncernmassiga vardet pa aktierna i Carnegie.

I moderbolaget uppkommer ingen resultateffekt med anledning av
agarspridningen.

Moderbolaget 2009

Exitresultaten i moderbolaget uppgick 2009 till 22,4 MSEK (811,9).
Resultatet ar framst hanforlig till tillaggskopeskillingen i Textilia.

NOT 5 - NEDSKRIVNINGAR OCH REVERSERINGAR

Koncernen Moderbolaget
MSEK 2010 2009 2010 2009
Investeringsverksamheten,
nedskrivningar
Mercuri International Group AB - - -250  -157,7
PartnerTech -7.8 - -141 -
Scandinavian Retail Center -33 - -6,8 -
SCF - -0,8 - -0,8
MM Holding, aktier - - - -26,3
Summa nedskrivningar -11,1 -08 -459 -184,8
Investeringsverksamheten,
reverseringar
Celemi - - 3,0 -
MM Holding (Max Matthiessen) - - 26,3 -
Summa reverseringar - - 29,3 -
Netto nedskrivn/reversering -111 -0,8 -16,6 -184,8

NOT 6 - RANTOR OCH LIKNANDE RESULTATPOSTER

Koncernen Moderbolaget
MSEK 2010 2009 2010 2009
I b Intakter fran finansiella tillgangar
MSEK 2010 2009 2010 2009 varderade till verkligt varde 6ver
Kvarvarande verksamhet Koncernens totalresultat och
AcadeMedia 104,3 - 104,3 - moderbolagets resultatrakning
Carnegie Holding - -61,1 - = Vérdeforandring hedgefond - - 39 =
MM Holding (Max Matthiessen) - -13 - - Nedskrivning av aktier i vilande B B B 513
Ovriga innehav - -0,8 03 = dotterbolag '
Summa 104,3 -63,2 104,6 - Ldmnade tillskott - - - -10,3
Erhallna koncernbidrag - - - 95,5
Verkligt varde vardering = 01 34 =
?:Z;Zklad LS Kursdiff. pa fin. fordr/skulder 4,0 -4,5 -0,2 -
122.7 - 1218 - Ranteintakter 638 185 86 176
Textilia - 22,2 - 22,2 Rantekostnader -4.,5 -53 -0,5 -0,5
Ovriga Innehav - 0,7 - 0.2 Ovriga finansiella poster - -0,1 - -
Summa 122,7 22,9 121,8 22,4 Summa rantor och liknande 6,3 8,7 15.2 51,0
Totalsumma 2270 -40,3 2264 22,4  resultatposter
Avvecklad verksamhet -0,8 = = =
Totala rantor och liknande 5,5 8,7 15,2 51,0
" resultatposter
NOT 4 - RESULTATANDELAR | INTRESSEFORETAG (NETTO)’ I iGelseres. ingdr kursdiff pé oms. o3

tillg. med foljande belopp

Koncernen
MSEK 2010 2009
Carnegie Holding 118,6 2425
Carnegie Asset Management 16,2 =
Celemi -0,1 -14
CMA -10,7 -
H. Lundén Holding 0,7 -
Max Matthiessen 16,1 -14,8
Micronic MYDATA 14,0 -
PartnerTech -84 -
The Chimney Pot 32 -
Vitrolife 83 -
Ovriga 1,6 09
Summa 159,5 227,2
Avvecklade verksamheter - -
Summa resultatandelar 159,5 227,2

"I redovisat totalresultat 2010 ingdr resultatandelar -44,0 MSEK (-6,5) som
huvudsakligen avser omrékningsdifferenser.
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NOT 7 - SKATTER

Koncernen
MSEK 2010 2009
Aktuell skatt -4.6 -33
Uppskjuten skatt -10,8 2,72
Summa -15,4 -1,1
Skatt i avvecklade verksamheter -7,0 -36
Poster som inkluderats i uppskjuten skatt
Uppskjutna skattefordringar:
Taxerade underskott 243 32,6
Temporéra skillnader 1,5 -
Summa 25,9 32,6
Uppskjutna skatteskulder:
Obeskattade reserver - 45
Koncernmadssigt dvervarde 19,8 22,9
Temporéra skillnader 03 -0,1
Summa 20,1 27,3
Netto, uppskjuten skatt 58 53
Hérledning av skattekostnad '
Redovisat resultat fore skatt 4504 273
Effekt av intressebolagen, netto -1595  -227.2
Redovisat resultat fore skatt 2909 -199,9
Skatt enligt gallande skattesats, 26,3% -76,5 52,6
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader:
Skatteeffekt ej avdragsgill goodwill - -12,7
Ovriga ej avdragsgilla kostnader -43 -7.0
Exitresultat - -16,6
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intdkter:
Skatteeffekt fordelaktigt forvarv 61,9 -
Skattemadssiga avdragsposter 0,4 2,72
Aktivering av underskottsavdrag 3,2 2,72
Exitresultat 274 -
Utnyttjande av ej tidigare aktiverat underskott 1,2 -
Effekt av ej aktiverad underskott -16,9 -19,6
Effekt av annan skattesats utlandet -1,0 -1,0
Aterféring av tidigare aktiverade underskott -17.2 =
Justeringar for skatter tidigare ar S -19
Ovrigt 6,4 -3
Summa -15,4 -4,8

"Jamforelsetal innehdller avvecklad verksamhet.

SIDA 49

NOT 7 - SKATTER, FORTS.

Koncernen

MSEK 2010 2009
Bruttoférandringen avseende uppskjutna skatter

Vid drets borjan 53 2,5
Effekt fusion Skanditek 6,8 -
Avyttrade bolag 4,5 -
Omrakningsdifferenser -0,1 13
Redovisning i totalresultat -10,8 1,5
Vid arets slut 58 53

Burekoncernen innehar férlustavdrag vid ingdngen av 2010 uppgaende
preliminart till ca 640 MSEK. Av dessa avser 425 MSEK moderbolaget. Total
uppskjuten skattefordran baserad pa forlustavdragen uppgar till 25,9 MSEK
(32,6), vilken s& gott som uteslutande ar hanforlig till forlustavdrag i
dotterforetagen som bedéms kunna utnyttjas mot framtida dverskott.
Med anledning av fusionen mellan Bure och Skanditek ar forlustavdragen
i moderbolaget fran och med 2010 spérrade till och med utgdngen av ar
2015. Forlustavdragen i dotterbolagen kommer att kunna utnyttjas mot
vinster i vissa heldgda dotterbolag. For en beloppsmassigt begransad del
av koncernens underskottsavdrag férekommer det tidsbegransningar

i mojligheten att utnyttja dessa. Detta beddms inte paverka vardet av
eventuellt aktiverade underskottsavdrag.

NOT 8 - LEASINGAVTAL

Koncernen = Moderbolaget
MSEK 2010 2009 2010 2009

Periodens leasingavgifter
(operationella)

Bilar 10,6 13,7 0,2 0,2
Lokaler 59,6 33,7 19 1,5
Ovrig utrustning 46 4,0 0,2 03
Summa 74,8 51,4 2,3 2,0
Koncernen Moderbolaget

Kontrakterade 2010 2011- >2015 2010 2011- >2015
leasingavgifter 2015 2015
Operationella leasingavtal

Bilar 84 8,6 03 01 _ =
Lokaler 203 404 9,1 19 1,9 -
Ovrig utrustning 34 58 0,1 0,1 = =
Summa 32,1 54,8 9,5 2,1 1,9 -

Finansiella leasingavtal
Bilar 0,5

Summa 0,5 0,1 - - - -
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NOT 9 - ARVODE TILL REVISORER

NOT 10 - PATENT, LICENSER M M

Koncernen Moderbolaget Koncernen
MSEK 2010 2009 2010 2009 MSEK 2010 2009
Arvoden till Ernst & Young Ingdende anskaffningsvarde 7.8 14,3
Ersattning for revisionsuppdraget 2,1 3,1 0,4 0,4 Anskaffning under dret 51,2 0,9
Revisionverksamhet utéver 20 13 10 16 Forsalining / Omklassificeringar -3,6 7,2
revisionsuppdraget ' ' ' ' Omrakningsdifferenser 06 0,2
Skattearvoden 0,7 0,5 03 02
Utgaende anskaffningsvarde 54,8 7,8
Summa arvoden E &Y 4,8 5,4 1,7 2,2
o i Ingdende avskrivningar -5.2 94
Aryoden tl!.| ovriga revisorer Anskaffning under &ret 437 0
Ersattning for revisionsuppdraget 03 0,1 - - Férsaljning/OmKlassificeringar 22 60
Summa arvoden ovr. revisorer 0,3 0,1 - - Riciis avskrivningar 19 20
Omrakningsdifferenser 04 0,2
Utgaende ackumulerade avskrivningar -48,2 -5,2
Bokfort varde 6,6 2,6
Inga FoU kostnader har kostnadsforts under dret (0,0).
NOT 11 - GOODWILL
Koncernen Koncernen
MSEK 2010 2009 MSEK 2010 2009
Ingdende anskaffningsvarde 788,5 805,3 Ingdende nedskrivningar -278,7  -2299
Forsaljning/ Omklassificeringar -104,9 -1.3 Forsaljning/ Omklassificeringar - -0,2
Omrakningsdifferenser -66,8 -15,5 Arets nedskrivningar -34 -48,1
Utgaende anskaffningsvirde 616,8 788,55 Omrakningsdifferenser 24,8 -05
Utgaende ackumulerade nedskrivningar -257,3 -278,7
Ingdende avskrivningar -1170  -1218 Bokfort virde 2533 3928
Anskaffning under aret = = Atervinningsbart belopp for koncernens goodwillposter faststzlls
Forsaljning/ Omklassificeringar - -0,1 baserat pa berdkningar av nyttjandevarde. Dessa berakningar utgar fran
Omrakningsdifferenser 10,8 49 uppskattade framtida kassafloden baserade pa finansiella budgetar som
Utg3dende ackumulerade avskrivningar 11062 -117,0 9odkantsavledningen.
Tillvaxt, % EBITA, %
Prognos- Terminal- Prognos- Terminal- Diskonterings-
Goodwill period period period period ranta, %'
Mercuri 246,3 2-5 3 4-6 5 12,0
Theducation 5,6 7-9 3 7-9 7-8 12,0
SRC 14 2-9 3 3-4 4 12,0
Summa 253,3

" Avser diskonteringsrénta fore skatt. Diskonteringsrdntan for jdmfdrelsedret uppgick till 14,2 procent

Vérderingarna som legat till grund fér varderingsprovningen utgér ej marknadsvarderingar utan berdkningar i enlighet med IAS 36 for att utvérdera
atervinningsvardet for kassagenererande enheter. Med ovanstdende kan goodwillvarden enligt tabellen val forsvaras. Prognosperioden uppgar till fem ar.
Om exempelvis tillvaxtantagande eller EBITA-antagande dndras med en procentenhet kan Bures goodwillvarden bli lagre dn de bokforda.

Atervinningsvérdet 6verstiger det redovisade vardet. En kinslighetsanalys av vésentliga variabler avseende goodwill hanforligt till Mercuri paverkar

berdknat vdrde enligt nedan:

Forandring,

Variabel %-enheter Vardepaverkan
Tillvaxt, terminalperiod -1% - 20 MSEK
Diskonteringsranta -1% - 36 MSEK

Atervinningsvérdet 6verstiger redovisat vérde dven beaktat forandringar enligt ovan.

Tillvéxtantagandet baserar sig pa en bedémning av den allmanna ekonomiska utvecklingen i kombination med branschspecifika antaganden.
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NOT 12 - BYGGNADER, MARK OCH MARKANLAGGNINGAR

NOT 13 - INVENTARIER, VERKTYG OCH INSTALLATIONER

Koncernen Koncernen Moderbolaget
MSEK 2010 2009 MSEK 2010 2009 2010 2009
Ingdende anskaffningsvarde 13,7 14,4 Ingdende anskaffningsvérde 179,9 186,2 49 49
Anskaffning under aret - - Anskaffning under dret 46,9 16,7 19 -
Forsalining/ Omklassificeringar -6,4 -03 Forsalining / Omklassificeringar -36,6 -25,6 = =
Omrakningsdifferenser -0,9 -04 Omrakningsdifferenser -99 2,6 - -
Utgaende anskaffningsvarde 6,4 13,7 Utgaende anskaffningsvarde 180,3 1799 6,8 4,9
Ingdende avskrivningar -5,6 -59 Ingdende avskrivningar -122,3 -1191 -4.6 -45
Anskaffning under aret - 0,1 Anskaffning under aret -26,3 - -14 -
Forsaljning/ Omklassificeringar 14 03 Forsaljning/ Omklassificeringar 299 239 - -
Arets avskrivningar -0,2 -0,3 Arets avskrivningar -22,8 -24,1 -0,1 -0,1
Omrakningsdifferenser 0,4 0.2 Omrakningsdifferenser 9,4 -30 - -
Utgdende ackumulerade avskrivningar -4,0 -5,6 Utgée.nd.e ackumulerade 1321 -1223 6,1 46
avskrivningar

Ingdende nedskrivningar - -

Reversering = = Ingdende nedskrivningar - -04 - -
Utgadende ackumulerade nedskrivningar = = Eérsa‘ljning/Omk\assiﬁceringar - - - -
Bokfort virde 2,4 8,1 Arets reversering/nedskrivning - 04 - -
Taxeringsvdrden, byggnader - 32 Omrékningsdifferenser — — — —
Bokfort varde, byggnader 24 74 Utgdende ackumulerade _ _ _ _

) x nedskrivningar
Taxeringsvarden, mark - 13
R B 07 Bokfort varde 48,2 57,6 0,7 0,3

Alla fastigheter har ej asatts taxeringsvarden. Inga dtaganden for framtida
fastighetsinvesteringar finns (0 MSEK). Inga avtal for finansiell leasing
kopplat till fastigheter finns i koncernen.
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| redovisade varden ingar inventarier som innehas enligt finansiella
leasingavtal med foljande belopp:

Koncernen
MSEK 2010 2009
Ingdende anskaffningsvarde 0,7 13
Anskaffning under aret - -
Forsaljining/ Omklassificeringar -0,7 -0,5
Omrékningsdifferenser - -0,1
Utgaende anskaffningsvarde - 0,7
Ingdende avskrivningar -06 -1,0
Forsaljining / Omklassificeringar 06 04
Arets avskrivningar = =
Omrakningsdifferenser - -
Utgaende ackumulerade avskrivningar - -0,6
Bokfort varde - 0,1

Inga investeringsataganden finns for forvarv av maskiner.
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NOT 14 - FORETAGSFORVARV OCH AVYTTRINGAR

Forvérv under 2010
Fusionen mellan Bure Equity AB och Skanditek Industriforvaltning AB

Bure och Skanditek beslutade i december 2009 pa extra bolagsstammor
i respektive bolag om ett samgaende. | januari 2010 slutférdes
samgdendet via en fusion dar Bure absorberar Skanditek. Fusionen har
redovisats enligt forvarvsmetoden per 28 januari 2010. Kopeskillingen
till Skanditeks aktiedgare utgick i form av ett fusionsvederlag som bestod
av vardet av nyemitterade Bure aktier. For varje aktie i Skanditek erholl
Skanditeks aktiedgare 0,75 aktier i Bure. Skanditek dgde ca 20 procent av
Bure innan fusionen vilket innebar att Bure forvarvade aktier i sig sjalv.
Dessa aktier makulerades i januari 2010 och betraktas i redovisningen
som aterkopta aktier och redovisas direkt mot eget kapital. Det verkliga
vardet pa dessa aktier uppgick per den 28 januari 2010 till 264,3 MSEK.

Skanditek Industriférvaltning AB (publ)

Berakning av vardet av forvarvade tillgangar och skulder vid
forvarvstidpunkten for moderbolaget

MSEK 28jan 2010
Materiella tillgangar 05
Finansiella anldggningstillgangar 13720
Omséttningstillgangar 39
Likvida medel 270,8
Summa tillgangar 1647,2
Langfristiga skulder -1,3
Kortfristiga skulder -18,3
Summa 6vertagna nettotillgangar 1627,6
Direkta kostnader i samband med forvarvet -10,5
Effekt fran fordelaktigt forvary -283,9
Summa fusionsvederlag, varde pa nyemitterade aktier 13332
inkl direkta kostnader i samband med forvarvet "
Padverkan pa moderbolagets likvida medel:

Fusionsvederlag erlagt genom nyemitterade aktier -13332
Direkta kostnader i samband med forvarvet -10,5
Likvida medel i Skanditek som forvarvats 2708
Paverkan pa moderbolagets likvida medel, 261,3

summa utflode netto

Berdkning av vardet av forvarvade tillgangar och skulder vid
forvarvstidpunkten for koncernen

MSEK 28 jan 2010
Materiella tillgangar 14,2
Finansiella anldggningstillgdngar 13004
Omséttningstillgdngar 43,6
Likvida medel 286,0
Summa tillgangar 1644,2
Langfristiga skulder -49
Kortfristiga skulder -62,0
Summa 6vertagna nettotillgangar 1577,3
Direkta kostnader i samband med forvarvet -8,9
Effekt fran fordelaktigt forvary -235,3
Summa fusionsvederlag, varde pa nyemitterade aktier 13332
inkl direkta kostnader i samband med forvarvet "
Paverkan pa koncernens likvida medel:

Fusionsvederlag erlagt genom nyemitterade aktier -13332

Direkta kostnader i samband med forvarvet -89
Likvida medel i Skanditek som forvarvats 286,0

Paverkan pa koncernens likvida medel,

.. 2771
summa utfléde netto

Avyttringar 2010
Energo

Under fjarde kvartalet avyttrade Bure Energo, vilket paverkade likvida
medel med totalt 221,8 MSEK.
Summan av vdrdet av avyttrade enheter fér Energo:

MSEK 2010
Immateriella tillgdngar 105,8
Materiella tillgdngar 93
Omsattningstillgangar 782
Likvida medel 39
Skulder -942
Realisationsresultat 122,7
Summa képeskilling for Energo 225,7

AcadeMedia

Under andra kvartalet avyttrade det noterade innehavet i AcadeMedia
Agarandelen uppgick till 13,6 procent vid avyttringen och den likvida
effekten var 311,2 MSEK. Reavinsten i koncernen uppgar till 104,9 MSEK.

Avyttringar 2009

En tillaggskopeskilling gallande forséljningen av Textilia har paverkat
resultatet med 22,3 MSEK. Likviditeten &r paverkad med 40,8 MSEK da en
tidigare ej reglerad del av kopeskillingen om 18,5 MSEK &r betald.

Summan av vdrdet av sdlda tillgangar och skulder for Textilia
under 2009:

MSEK 2009
Tillgangar

Skulder

Realisationsresultat 22,2
Summa képeskilling

Tidigare ej reglerad del av kopeskilling som nu erlagts 18,5
Paverkan pa koncernens likvida medel, 40,7

summa inflode netto

En post hanforligt till innehavare av icke bestammande inflytande i
Scandinavian Retail Center har salts motsvarande 4,5 % av bolaget.
Forsaliningspriset uppgick till 0,6 MSEK och ett realisations-resultat pa
0,1 MSEK. Vidare har Socran efter en utdelning pa 0,5 MSEK, avyttrats for
0,2 MSEK, vilket gav ett realisationsresultat pa 0,2 MSEK.
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NOT 15 - ANDELAR | INTRESSEFORETAG

Andel av kapital/  Bokfort varde Bokfort vardei Organisations-

MSEK Antal aktier rosteri % i moderbolaget koncernen nummer Sate
CAM Group Holding A/S 1750 35,0 80,2 89,9 32657044  Kopenhamn, DK
Carnegie Holding AB 525000 23,7 2146 5553 556780-4983 Stockholm
Celemi ab Group AB 258010 304 11,9 11,3 556562-3997 Malmo
CMA Microdialysis' 20138 40,7 59,8 24,7 556241-3749 Stockholm
H. Lundén Holding AB' 24 999 199 0 50,0 556705-9281 Stockholm
InnovationsKapital Fond 1 AB 244 23,0 0 0  556541-0056 Goteborg
MM Holding AB 1786750 17,5/23,34 30,1 223 556780-4421 Stockholm
Micronic Mydata AB 37201 609 38,0 456,3 465,0 556351-2374 Stockholm
PartnerTech AB' 5443 000 43,0 64,9 137,7 556251-3308 Malmo
The Chimney Pot AB 23469 48,6 32,6 16,1 556529-5978 Stockholm
Valot Group AB 35000 35,0 0 0 556784-4005 Stockholm
Vitrolife AB 5578 245 28,5 191,9 196,1 556354-3452 Goteborg
Ovriga kapitalandelar - 6,1

Bokfort varde 1142,2 1574,5

" Antal aktier inkluderar andelar dgda av dotterbolaget G Kallstrom. G Kallstrom dger samtliga aktier i H. Lundén Holding, 2 269 aktier i CMA Microdialysis samt
2 878 384 aktier i PartnerTech.

Skillnaden mellan bokfort véarde i koncernen och moderbolaget beror pa att resultatandelar i intresseféretag medraknas i koncernredovisningen
enligt kapitalandelsmetoden. Skillnaden, 432,3 MSEK, bestér av ackumulerade andelar i intresseféretags resultat med avdrag for av-/nedskrivningar pa
overvarden, erhdllna utdelningar, eliminering av internvinster och justering for vinstdelningsavtal.

For uppgift om andelar i intresseféretags resultat, se not 4.

Ovrig finansiell information, visentliga intressebolag

Skulder exkl Rorelse-

MSEK Tillgangar eget kapital Intakter resultat
Carnegie Holding AB' 15078 12510 1796 541
CAM Group Holding A/S? 366 158 523 86
MM Holding AB 601 236 696 187
Micronic Mydata AB 1714 369 1288 73
PartnerTech AB 1280 796 2181 -15
The Chimney Pot AB 95 68 137 15
Vitrolife AB 429 103 298 33
NOT 16 - FINANSIELLA TILLGANGAR SOM KAN SALJAS NOT 17 - FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA INTAKTER
Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget

MSEK 2010 2009 2010 2009 MSEK 2010 2009 2010 2009
Ingdende anskaffningsvarde 3,0 29 0,9 0,5 Upplupna ranteintakter 32 3,0 2,6 3,0
Anskaffning under aret 0,1 09 0,1 09 Upparbetad intakt 7,6 3,7 = =
Forsaljning -0,7 - -0,5 Ovriga upplupna intakter 13 0,1 - -
Omklassificering - - - - Forutbetalda kostnader - - 1,1 79
Omrakningsdifferenser -03 -0,1 - - Summa 12,1 6,8 3,7 10,9

Utgaende anskaffningsvarde 2,8 3,0 1,0 0,9

Ingaende ackumulerade
nedskrivningar

Arets nedskrivning -0,1 -0,8 -0,1 -0,8
Utgaende ackumulerade

s -0,9 -0,8 -0,9 -0,8
nedskrivningar
Bokfort varde 1,9 2,2 0,1 0,1
Noterade aktier och andelar’ 0,1 2,1 0,1 -
Onoterade aktier och andelar - 0,1 - 0,1
Vdrderade till verkligt varde 1,8 0,1 - -
Vardering till anskaffningsvarde? - - - -
Summa 1,9 2,2 0,1 0,1

"Innehaven har klassificerats som tillgdngliga for forsélining varfor vérde-
férdndringar redovisats i 6vrigt totalresultat.

? Aktiv marknad for instrumenten saknas och ddrmed saknas grund for att
vdrdera dessa till annat dn anskaffningsvdrde.
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NOT 18 - AVSATTNINGAR

NOT 19 - LANGFRISTIGA SKULDER

Koncernen
MSEK 2010 2009
Totala langfristiga skulder 67,3 84,7
varav langfr. skulder med direkt
koppling till tillgdngar som
innehas for forsdlining - -
varav forfaller till betalning senare
dn fem dr efter balansdagens
utgéng 23 24

Moderbolaget
2010 2009
59 =

2,3 =

NOT 20 - UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA

Forandringar i omstruktureringsreserv Koncernen
MSEK 2010 2009
Ingdende omstruktureringsreserv 0,0 2,4
Okning under aret i samband med

omstruktureringar inom dotterbolag

Mercuri - -
Summa = -
Uppl6st under aret enligt fastlagd plan

Mercuri - -11
Summa 0,0 -1,1
Upplost ej forbrukat

Mercuri - -1,2
Summa = -
Omrakningsdifferenser

Utgaende omstruktureringsreserv 0,0 0,0
Forandring i uppskjuten skatteskuld Koncernen
MSEK 2010 2009
Ingaende uppskjuten skatteskuld 27,3 28,7
Minskning pga avyttring av bolag

EnergoRetea -4,5 -
Summa 22,8 -
Avsatt/okning under aret

Mercuri 0,1 -
EnergoRetea - 03
Summa 0,1 0,3
Upplost/forbrukat under aret

EnergoRetea - -0,3
Omrakningsdifferenser -28 -14
Utgaende uppskjuten skatteskuld 20,1 27,3
Forandring i 6vriga avsattningar Koncernen
MSEK 2010 2009
Ingaende dvriga avsattningar 20,7 21,3
Avsattningar under aret

Mercuri 24 03
Summa 23,1 21,6
Forbrukat/upplost under aret

Mercuri -4,7 04
Summa 18,4 22,0
Omrakningsdifferenser 23 =1,3
Utgaende 6vriga avsattningar 16,1 20,7
Avgar finansiella tillgangar - -4,5
Ovriga avsittningar enligt balansrikning 16,1 16,2
Bedomd aterforing av

avsattningar i koncernen 2011 2012 2013 >2013
Pensionsavsattningar - - - 13,1
Uppskjuten skatteskuld - - - 20,1
Ovriga avsattningar - - - 3,0
Summa - - - 36,2

INTAKTER

Koncernen Moderbolaget
MSEK 2010 2009 2010 2009
Semesterléneskuld 210 293 0,6 13
Sociala avgifter 211 278 0,5 33
Forutbetalda intakter 15,1 8,7 - -
Ovriga upplupna kostnader 62,2 47,0 19,5 174
Summa 1194 112,8 20,6 22,0
NOT 21 - STALLDA SAKERHETER

Koncernen Moderbolaget
MSEK 2010 2009 2010 2009
Avseende skulder till
kreditinstitut
Foretagsinteckningar 19,3 12,2 = =
Aktier i dotter-/intressebolag 195,7 329,1 - -
Spérrade bankmedel 33 1,5 - -
Summa stallda sakerheter 218,3 3428 - -

Ansvarsforbindelser - -

NOT 22 - EVENTUALFORPLIKTELSER

Eventualférpliktelser i koncern uppgick till 40,4 MSEK. Majoriteten av
beloppet harrér bankgaranti utstalld av moderboalget 37,8 MSEK.

Inga tillaggskopeskillingar som ej redan skuldforts forekommer inom
koncernen. Bure har inget atagande att forvarva ytterligare aktier i

dotterbolag.
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NOT 23 - FINANSIELLA INSTRUMENT
Finansiella risker - mal och policies

Koncernen utsétts for ett antal olika finansiella risker genom den
verksamhet som bedrivs. Bure dr ett investeringsbolag med en viktig
overgripande malsattning, som regleras i moderbolagets finanspolicy.
Moderbolaget skall i princip vara skuldfritt, och dotterbolagen skall ha en
sjalvstandig finansiering for att bolagen skall vara finansiellt oberoende
av moderbolaget eller dvriga koncernbolag. Dotterbolagen skall
darmed ocksa sjalvstandigt kunna hantera sin egen likviditetsrisk. Det
finns finanspolicies faststallda for vart och ett av dotterbolagen. Policy-
dokumentet ger vagledning till hantering av kassa, Overskottslikviditet,
skuldfinansiering, hantering av valuta- och ranterisker, men eftersom
verksamheterna varierar kan ocksa malsattningen for respektive dotter-
bolag skilja sig at.

Bure kan managera sin kapitalstruktur genom bland annat nyemission,
utdelning, inlésenprogram eller dterkdp av egna aktier. Under 2010 har
Bure genomfort kapitalutskiftningar vilka narmare beskrivs pa sidan 30.
Bure har dven mandat for dterkdp och forsalining av egna aktier, se
sidan 32. Moderbolaget och koncernen har en god soliditet och en
aterhallsam skuldsattning varfor den finansiella risken &r begransad.
Koncernens nettoldnefordran uppgick per 2010-12-31 till 730 MSEK
(607) och for moderbolaget till 762 MSEK (633). Se vidare sidan 28-29.

Valutarisker

Med valutarisk avses risken att koncernens kommersiella fléden
(transaktionsrisk) paverkas vid valutakursforandringar. Transaktionsrisken
i koncernen &r begransad, da intdkterna ndstan uteslutande matchas av
kostnader i samma valuta. Da Burekoncernen via sina dotterbolag har
investeringar i utlandet ar koncernens balansrakning och totalresultat

utsatt for translationsrisk (omrakningsrisk) vid omrakning av de utlandska
dotterbolagens rakenskaper. Sékring fér denna risk gors i normalfallet
inte. Den viktigaste valutan, forutom svenska kronor, r euron.

En forandring i Euron pa +/- 5 procent paverkar dotterbolagens resultat
fore skatt med ca 1 MSEK.

Rénterisk

Koncernen paverkas av ranterisk genom att rantenivan pa skulder

till rérlig rénta I6pande fordndras med marknadsranteutvecklingen.
Ranterisk foreligger dven pa skulder med fast rdnta, men med betydligt
hogre trogrorlighet da rantan andras nar lanen forfaller och skall forlangas
med nya villkor. En procent i férdndring i rantesats for koncernen i det
korta perspektivet berdknas paverka koncernens resultat fore skatt med
9 MSEK. Ranterisker i upplaning kan styras till en énskad nivd genom
anvandandet av derivat sa som swapar, terminer och optioner. Nagon
sakring for ranterisk sker for ndrvarande inte.

Kreditrisk

Kreditrisk ar risken for att Bures motparter i affarer inte kommer att
fullgéra sina betalningar och eventuellt erhdlina sékerheter inte tacker
fordringsbeloppet och dérigenom fororsaka Bure en finansiell forlust.
Det ar Bures policy att alla kunder som man gor affarer med skall
genomga kreditprévning. Den maximala kreditexponeringen uppgar per
balansdagen till 223 MSEK (se tabell sidan 56, verkligt varde finansiella
instrument). Det férekommer inga vasentliga koncentrationer av
kreditrisker i koncernen.

2010 2009

Forfallostruktur fordringar Netto-  Tackta av Netto-  Tackta av
(MSEK) Fordringar Reserver fordran sdkerheter Fordringar Reserver fordran sakerheter
Ej forfallna 1733 1733 - 1921 -0,1 192 -
Forfallna 1-30 dagar 316 316 - 444 -0,1 443 -
Forfallna 31-60 dagar 76 76 - 10,9 -0,3 10,6 -
Forfallna 61-90 dagar 6,5 6,5 - 3,2 0,0 3,2 -
Forfallna 91-180 dagar 44 -0,5 39 - 2,5 -03 22 -
Forfallna >180 dagar 4,6 -4,6 0,0 - 7.9 -50 29 -
Total 228,0 -5,1 2229 - 261,0 -5,8 255,2 -
Specifikation reserv kundforluster

(MSEK) 2010 2009

Ingdende balans 58 45

Arets avsattning 2,9 37

Avskrivet belopp -1,6 -09

Upplost oanvand reserv -1,6 -4

Valutaeffekter -04 -0,1

Totalt per 31 december 51 5,8

Reservering for osdkra kundfordringar sker efter individuell bedémning av varje kunds betalningsférmaga.

Likviditetsrisk och refinansieringsrisk

Likviditetsrisk ar risken att koncernen inte kan finansiera lanebetalningar eller andra finansiella dtaganden i den takt de forfaller till betalning antigen
med egna medel eller ny finansiering. For att uppratthalla en betryggande betalningsberedskap skall Bure ha en likviditetsreserv som alltid minst
skall tacka ett ars prognostierat likviditetsbehov samt andra likviditetsbehov i befintlig bolagsstruktur. Likviditestsreserven bestar av tillgangliga likvida
medel och checkkrediter, bekraftade outnyttjade kreditfaciliteter. Den del av likviditetsreserven som 6verstiger likviditetsbehovet enligt ovan utgor
overskottslikviditet vilka enligt Bures policy kan placeras éver en langre placeringshorisont, utdelas till aktiedgarna eller anvandas i dterkdpsprogram.
Beslut kring hur dverskottslikviditet skall anvandas inom ramen for finanspolicyn bestéams av VD efter férslag ifran ekonomidirektéren.

Av tabellerna pa nésta sida framgar forfallostrukturen pa Burekoncernens finansiella skulder per 31 december 2010 respektive 31 december 2009.
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NOT 23 - FINANSIELLA INSTRUMENT, FORTS.

Réanterisker och finanisella skulders forfallostruktur (MSEK)

Finansiella poster till fast ranta <1 manad <3 manader 3-12 manader 1-5ar >5ar Total
Lan - - - - - -
Summa - - - - - -
Finansiella poster till rorlig ranta <1 manad <3 manader 3-12 manader 1-5 ar >5ar Total
Checkkrediter 38,9 - - 8,0 - 46,9
Ovriga l&n 03 12,8 = 25,0 - 38,1
Summa 39,2 12,8 - 33,0 - 85,0
Réantefria skulder <1 manad <3 manader 3-12 manader 1-5 ar >5ar Total
Leverantorsskulder 421 - - - - 421
Upplupna kostnader 119,6 - - - - 119,6
Ovriga finansiella skulder 38,0 - - - - 38,0
Summa 199,7 - - - - 199,7
Likviditetsreserv Koncernen Moderbolaget
(MSEK) 2010 2009 2010 2009
Placeringar - 550,1 - 550,1
Hedgefonder 96,7 - 96,7 -
Banktillgodohavanden 684,1 164,9 608,1 83
Ej utnyttjade kreditloften 7.8 36,2 - -
Summa 788,5 751,2 704,8 633,1
Verkligt varde pa finansiella instrument
Av nedanstdende tabell framgar bokfort varde och verkligt varde pa Bures finansiella instrument.

2010 2009

Finansiella tillgangar (MSEK)
Finansiella tillgangar som innehas fér handel varderade
till verkligt varde 6ver resultatrakningen

Redovisat varde

Verkligt varde

Redovisat varde

Verkligt varde

Hedgefond 96,7 96,7 - -
Finansiella tillgangar som kan saljas 1,9 19 2,72 2,72
Lanefordringar och kundfordringar

- Andra langfristiga fordringar - - 54,5 54,5
- Kundfordringar 113,6 113,6 145,0 145,0
- Utfort men ej fakturerat arbete - - 19,3 193
- Ovriga kortfristiga fordringar 80,6 80,6 296 296
- Upplupna intdkter 28,7 28,7 6,8 6,8
- Kassa och bank samt kortfristiga placeringar 684,1 684,1 7150 7150
Totala finansiella tillgangar 1005,6 1005,6 972,4 972,4

2010 2009

Finansiella tillgangar (MSEK)

Ovriga finansiella skulder virderade till upplupet
anskaffningsvarde

Langfristiga skulder

Redovisat varde

Verkligt varde

Redovisat varde

Verkligt varde

- Skuld till kreditinstitut 25,0 25,0 41,8 418
- Skulder for finansiella leasingkontrakt - - - -
- Ovriga l&ngfristiga skulder 6,1 6,1 - =
Kortfristiga skulder

- Skuld till kreditinstitut 60,4 60,4 129,22 129,22
- Leverantorsskulder 42,1 42,1 343 343
- Skulder for finansiella leasingkontrakt - - - -
- Ovriga kortfristiga skulder 39,2 39,2 2710 2710
- Upplupna kostnader 1194 1194 1041 1041
Totala finansiella skulder 292,2 292,2 580,4 580,4
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NOT 24 - RESULTAT PER AKTIE

Bure redovisar resultat per aktie i enlighet med IAS 33 Resultat per aktie. Resultat per aktie redovisas saval fére som efter utspadning.

Resultat per aktie har berdknats genom att redovisat nettoresultat dividerats med vdgt genomsnitt av antalet utestdende aktier under aret. | koncernen
anvands nettoresultat hanforligt till moderféretagets aktiedgare vid berdkningen av resultat per aktie.

Vid negativt resultat divideras nettoresultatet enligt regelverket endast med det vagda genomsnittet av antalet utestaende aktier.

Specifikation av anvdanda parametrar 2010 2009
Arets resultat moderboalget, MSEK 1971 -139,7
Koncernens resultat exkl. innehavare av icke

bestammande inflytande, MSEK S 572
Genomsnittligt antal utestaende aktier, tusental 86524 53292

Genomsnittligt antal utestdende aktier efter

. 86524 53292
utspadning, tusental

NOT 25 - EGET KAPITAL

I samband med att fusionen mellan Bure och Skanditek registrerades i januari 2010 andrades bolagsordningen utifran tidigare villkorat beslut pa extra
bolagsstémma i december 2009. Enligt den nya bolagsordningen uppgar aktiekapitalet till [agst 300 000 000 SEK och hogst 1 200 000 000 SEK. | och
med fusionen makulerades de aktier som Skanditek tidigare dgde i Bure. Totala antalet aktier som makulerades uppgick

till 9716 316 st.

Nedan ldmnas upplysningar om forandringar i aktiekapitalet. For évriga férandringar i koncernens respektive moderbolagets eget kapital hanvisas
till forandringar i eget kapital pa sidorna 13 och 14.

2010 2009

Antal aktier Kvotvarde Aktiekapital Antal aktier Kvotvarde Aktiekapital
Registrerat antal aktier
Ingdende registrerat antal 1 januari 50 348 808 5,96 300,1 83914 680 3,58 300,1
Losen av teckningsoptioner - - - - - -
Makulering av egna aktier 9716316 - -57,9 - - -
Nyemission genom apportforvarv 49013 235 - 292,1 - - -
Inlésenprogram - - - -33 565 872 = =
Utgaende registrerat antal 31 december 89 645 727 5,96 534,3 50 348 808 5,96 300,1

Beskrivning och redovisning av aterkop av egna aktier

Bure genomforde i januari 2009 ett omfattande inlésenprogram varvid 40 procent av utestaende aktier inlostes till ett varde av 30 kronor per styck eller
totalt 1 007 MSEK. Inga dterkdp av aktier skedde under 2009 eller under 2010. Bure hade inga aktier i egen rakning vid utgangen av 2010 eller 2009.

Bundet och fritt eget kapital

Eget kapital ska enligt svensk lag uppdelas i fritt och bundet eget kapital i moderbolag varav bundet eget kapital inte ar tillgangligt for utdelning till
aktiedgarna. | moderbolaget bestar bundet eget kapital av aktiekapital, reservfond och uppskrivningsfond. Reservfonden bestar i Bures fall av tillskjutet
kapital i samband med bolagets bildande. | reservfonden ingar dven tidigare éverkursfond vilken enligt nya ABL skall utgéra reservfond.

Fritt eget kapital inkluderar balanserade vinstmedel samt drets resultat vilket finns tillgangligt for utdelning till aktiedgarna.

Koncernens eget kapital bestdr av aktiekapital, Ovrigt tillskjutet kapital, andra reserver samt balanserade vinstmedel inklusive drets resultat.

Ovrigt tillskjutet kapital i koncernen avser kapital tillskjutet fran dgarna. | andra reserver ingar omrakningsreserver vilket innefattar alla valuta-
kursdifferenser som uppkommer vid omréakning av finansiella rapporter fran utlandska verksamheter. Dessutom ingdr i andra reserver fond for verkligt

varde vilken avser orealiserade vardeférandringar pa aktier och andelar. | balanserade vinstmedel inkl drets resultat ingar intjanade vinstmedel i
moderbolaget och dess dotterféretag.

Teckningsoptionsprogram

Vid drsstdamman 2010 beslutades om ett teckningsoptionsprogram utstallt till samtliga anstallda i bolaget. Totala antalet optioner uppgick till 260 000 st.
Loptiden for optionprogrammet &r 3 ar och I6per till och med 9 juni 2013. Lésenpriset per teckningsoption dr 40,57 SEK. Inga optioner har 16sts in
under dret. For exakt fordelning av optioner se sid 68.

Forandring andra reserver

MSEK Fond forverkligt varde Omrakningsreserv Totalt
IB 2009 0 50,3 50,3
Omrakningsdifferenser - -19,9 -19.9
Reserver 31 december 2009 0 30,4 30,4
IB 2010 0 304 304
Omrakningsdifferenser - -81,1 -81,1
Reserver 31 december 2010 0 -50,7 -50,7
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NOT 26 - RESULTAT FRAN AVVECKLADE VERKSAMHETER

MSEK 2010 2009
Nettoomsattning 2799 278,2
Exitresultat 122,7 229
Resultatandelar - -
Ovriga intakter - -
Summa roérelsens intakter 402,6 301,1
Ravaror och fornddenheter - -
Handelsvaror 21,3 -16,9
Ovriga externa kostnader -30,8 -50,6
Personalkostnader -183,3  -1915
Avskrivningar och nedskrivningar -2,6 -33
Ovriga rorelsekostnader -204 =0,
Summa roérelsens kostnader -258,4 -263,4
Rorelseresultat 144,2 37,7
Finansiellt netto -0,8 -0,8
Resultat efter finansiella poster 143,4 36,9
Skatt pa arets resultat -7,0 -36
Resultat fran avvecklad verksamhet 136,4 33,3
Resultat per aktie fore utspadning 1,58 0,62
Resultat per aktie efter utspadning 1,58 0,62
Kassaflode fran I6pande verksamheten 21,5 -17,6
Kassaflode fran investeringsverksamheten - -0,9
Kassaflode fran finansieringsverksamheten = 31,5
Netto kassafloden fran avvecklade verksamheter 21,5 48,3
Gen?ms_mtthgt antal utestaende aktier fore 86524 53292
utspadning

Gen?msAnltt\\gt antal utestdende aktier efter 86524 53292
utspadning

Avvecklade verksamheter avser dotterbolaget Energo for 2010

och tidigare ej redovisad tillaggskopeskilling fran forsaliningen av
dotterbolaget Textilia fér 2009. Energo har konsoliderats i koncernen for
perioden januari- november 2010.

NOT 29 - ANDELAR | KONCERNFORETAG

Portfoljbolag,

NOT 27 - HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

Mercuri International forvarvade 100 procent av Celemi, vilket tidigare
agdes till 30 procent av Bure. Affaren finansierades av Bure pa totalt
37 MSEK.

Bures innehav i Aptilo Networks pa 9,9 procent avyttring till norska
Private Equity bolaget Norvestor V L.P. for totalt 9,2 MSEK. Redovisning har
skett till verkligt varde och medfort en postiv resultateffekt pa 3 MSEK.

Styrelsen kommer att istéllet for utdelning foresla arsstamman att besluta
om ett frivilligt inlésenprogram om totalt ca 175 MSEK.

NOT 28 - ANDELAR | KONCERNFORETAG, ARETS FORANDRING

Moderbolaget

MSEK 2010 2009
Ingdende anskaffningsvarde 9586 10088
Tillkommande via Fusion 131,7 -
Anskaffning/tillskott under aret 25,0 14
Aterbetalning av aktiedgartillskott - 5
Forsaljning -103,9 -06
Omklassificering 239,7 -
Utgaende anskaffningsvarde 1251,1 958,6
Ingdende nedskrivningar -634,7  -4257
Nedskrivningar -31,8  -209,0
Omklassificering -239,7 -
Utgaende ackumulerade nedskrivningar -906,2 -634,7
Bokfort varde 344,9 3239

Nedskrivningar 2010 avser innehavet i Mercuri med 25 MSEK samt
nedskrivning i dotterbolaget SRC med 6,8 MSEK. Anskaffningarna ar
hanforliga till dotterbolag i Skanditek Industriférvaltning. Dotterbolaget
Energo sédldes under 2010 vilket hade ett anskaffningsvérde pa

103,9 MSEK.

Nedskrivningar 2009 avser innehavet i Mercuri med 157,7 MSEK samt
nedskrivning av aktier i vilande bolag med 51,3 MSEK till foljd av ldmnade
koncernbidrag.

Andel av kapital/ Bokfort varde  Organisations-

MSEK Antal aktier rosteri% imoderbolaget nummer Sate
Mercuri International Group AB 1000 100,0 200,0 556518-9700  Goteborg
Scandinavian Retail Center SRC AB! 6475 95,5 5,0 556573-0263  Helsingborg
Theducation AB 58432 743 15,8 556569-7082  Stockholm
220,8
Vilande bolag
Bure Halsa och Sjukvard AB 1000 100,0 0,1 556548-1230  Goteborg
Bure Tillvaxt AB 1000 100,0 0,2 556566-4512  Goteborg
Bure Utvecklings AB 10 000 100,0 1.2 556472-7112  Goteborg
Business Communication Group Scandinavia AB 113907 100,0 0,1 556548-1297  Goteborg
G Kallstrom & Co AB 1000 100,0 105,0 556096-6227  Stockholm
Skandigen AB 1000 100,0 0,1 556321-1209  Stockholm
Skanditek AB 8 000 100,0 10,7 556541-9065  Stockholm
Tuut Networks AB 1000 100,0 0,1 556578-8162  Stockholm
Garant 10000 100,0 0,1 556248-3189  Stockholm
Sancera AB 1000 100,0 0,1 556551-6910  Goteborg
Cindra AB 1000 100,0 0,1 556542-7415  Goteborg
Cintera AB 1000 100,0 0,1 556554-6958  Goteborg
CR&T Holding AB 363 180 100,0 59 556524-3176  Goteborg
CR&T Ventures AB 100 000 100,0 0,1 556597-1149  Goteborg
Gérda Aldrevérd Holding AB 1000 100,0 0,1 556548-8144  Goteborg
Investment AB Bure 1 000 100,0 0,1 556561-0390  Goéteborg
- - 124,1
Totalt - - 3449

"' Se ndsta sida under upplysningar angdende utstdllda optioner pd innehaven i SRC.
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NOT 29 - ANDELAR | KONCERNFORETAG , FORTS.
UPPLYSNINGAR
Utspadningseffekter av befintliga dgarspridningsprogram

Foljande uppgifter ldmnas som upplysning avseende utspadning som foreligger i de bolag som Bure har genomfért dgarspridningsprogram:

Omfattning SRC
Agarandel som utstéllda optioner motsvarar, %' 13,5
Tidpunkt for teckning av aktier maj 2014
Losenpris raknat pa 100% av bolaget, MSEK? 20
Losenpris vid fortida aktieteckning vid olika tidpunkter? Period SRC
Losenpris raknat pa 100% av bolaget, MSEK? 2009-12-31 13
2010-12-31 15
2011-12-31 16
2012-12-31 18
2013-12-31 19
2014-05-31 20

" Angivet procenttal avser den andel som sdlts hittills. Ytterligare utspcdning kan saledes tillkomma. | vissa situationer kan aktieteckning ske i fortid, t ex vid exit.
Losenpriset varierar da baserat pd tidpunkten.
2 Losenpriset upprdknas, vanligtvis med 10 procents drsrénta, med upprdkning av Idsenpriset varje ménad.

FORANDRINGAR | UTESTAENDE OPTIONSPROGRAM UNDER 2010

SRC EnergoRetea Mercuri
Utestdende optioner vid periodens bérjan 915 20500 210
Salda optioner under perioden - -20 500
Inlésta optioner under perioden - - -210
Utestdende optioner vid periodens slut 915 0 0

NOT 30 - UPPGIFTER OM TRANSAKTIONER MELLAN FORETAGET OCH NARSTAENDE

Ndrstdende till Bure dir:
Skanditek (pga styrelserepresentation och dgande), styrelsens ledaméter och till dem nérstdende bolag, Bures dotterbolag, intressebolag och
foretagsledningen i moderbolaget.

Bure anlitade Carnegie Investment Bank som radgivare vid forsaljningen av dotterbolaget Energo. Bure ersatte Carnegie for deras tjanster enligt
marknadsmassiga villkor. Avseende ledande befattningshavares [6ner och ersattningar hanvisas till not 35.

Valda styrelseledaméter i moderbolaget har, forutom arvode fran moderbolaget, ej erhéllit arvoden fran dotterbolag i koncernen.

Inkép och forsaljning mellan moderbolag och koncernféretag ér av obetydlig omfattning. Koncerninterna ranteintakter och rantekostnader ingar i
moderbolagets resultat med 2,0 MSEK (0,6) respektive -0,5 MSEK (-0,3).

NOT 31 - ANDELAR | INTRESSEFORETAG, ARETS FORANDRING NOT 33 - MEDELANTAL ANSTALLDA

Koncernen Moderbolaget 2010 2009
MSEK 2010 2009 2010 2009 Antal Varav Antal Varav
Ingdende anskaffningsvarde 661,0 74,1 4952 66,5 anstéllda kvinnor anstéllda kvinnor
Anskaffning vid fusion Skanditek ~ 815,5 = 726,5 Moderbolaget 9 2 7 2
Anskaffning under &ret 1874 4713 1875 4713  Dotterbolag 695 355 560 248
Andelar i resultat 159,5 227.2 - - Koncernen totalt 704 357 567 250
Forsaljning -141 -105,1 -14,8 -42,6
Omrakningsdifferens -44.1 -6,5 = = Geografisk fordelning av anstdllda:
Aterbetalt aktiesgartillskott -183,7 - -183,7 = Moderbolaget
Utdelning intressebolag -3,0 - - - Sverige 9 2 7 2
Forandring dgartransaktioner 62,3 - = =
Omklassificering -0,5 - - - Dotterbolag
Utgaende anskaffningsvarde 1640,3 661,0 1211,0 495,22 Sverige 333 203 110 69
Danmark 22 9 26 10
Ingdende nedskrivningar -59,0 -58,1 -843 -58,1 England 23 9 27 10
Arets nedskrivningar 7,8 -09 -14.1 -26,2 Finland 71 32 84 35
Reversering av nedskrivningar - - 29,7 - Norge 14 5 21 5
Omklassificering 1,0 = = - Tyskland 26 8 26
Utgaende ackumulerade Frankrike 57 19 60 20
neg]skrivningar 658  -590 687 843 pyien 2 1 30 12
Bokfért virde 15745 6020 11423 4109 USA 4 1 5 1
Kina 20 Il 20 11
Ovriga lander 98 47 151 66
NOT 32 - UTDELNINGAR
Koncernen totalt 704 357 567 250

Moderbolaget Bure Equity AB har under aret erhallit utdelningar
fran dotterbolaget SRC pa 4,1 MSEK. Utdelning har erhallits fran
intressebolaget Vitrolife pa 2,8 MSEK.
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NOT 34 - LONER, ANDRA ERSATTNINGAR OCH SOCIALA KOSTNADER

2010 2009

Loner och andra Sociala Pensions- Loner och Sociala Pensions-
MSEK ersattn. kostnader kostnader! andra ersattn. kostnader kostnader'
Moderbolaget 14,7 5,0 3,9 173 6,1 3,7
Dotterbolag 357,0 80,5 30,0 349,3 70,5 28,0
Koncernen totalt 371,7 85,5 33,9 366,6 76,6 31,7
Styrelse (varav Ovriga Styrelse (varav Ovriga
ochVD tantiem) anstallda ochVD tantiem) anstallda

Moderbolaget
Sverige 6,3 2,1 84 9,5 04 7.8

Dotterbolag

Sverige 7,5 - 129,1 6,3 0,3 571
Danmark - - 214 - - 240
England 13 04 18,2 1,2 - 252
Finland 1.7 0,2 43,8 3,1 0,1 54,4
Norge - - 10,2 0,8 - 14,2
Tyskland 4,7 08 14,7 4,0 0,5 19,8
Frankrike 22 0,5 36,8 4,7 1,0 44,8
Ovriga lander 11,0 1,7 54,4 19,5 09 70,2
Koncernen totalt 34,7 57 337,0 49,1 3,2 317,5

" Av moderbolagets pensionskostnader avser 0,9 MSEK (2,1) styrelse och VD.

Vid &rsstéamman 2010 beslutades att arvodet till styrelsen skulle utga med 1 260 000 SEK (990 000). Harav avser erséttning till styrelsens ordférande
500 000 SEK, och till 6vriga styrelseledamoter 190 000 SEK vardera. Ingen i styrelsen har varit fast anstalld i bolaget under 2010.

Inget sarskilt arvode for utskottsarbete har utgatt (0).

Pensionskostnader ar angivna inklusive I6neskatt, fordelat per land mellan styrelse och VD samt dvriga anstallda. For ytterligare information se vidare
not 35 for "Erséttningar till ledande befattningshavare”.

NOT 35 - ERSATTNINGAR TILL LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

2010 Fastarslén/  Rérlig ersdttn./ Ovriga Pensions- Ovriga
MSEK styrelsearvode bonus formaner’ kostnader ersattningar? Summa
Styrelsens ordférande 05 = = = 14 1.9
Ovriga styrelseledamdter 0,7 - - - - 0,7
Verkstallande direktor 30 2,1 03 09 0,7 7.0
Vice Verkstéllande direktor 13 09 - 0,2 - 24
Andra ledande befattningshavare 3,1 13 - 14 - 58
8,6 4,3 0,3 2,5 3,1 17,8
2009 Fastarslén/  Rérlig erséttn./ Ovriga Pensions- Ovriga
MSEK styrelsearvode bonus formaner’ kostnader ersattningar Summa
Styrelsens ordférande 0,4 - - - - 0,4
Ovriga styrelseledamdter 0,6 - - - - 0,6
Verkstéllande direktor 1.6 04 0,1 0,7 36 64
Verkstallande direktor, avgaende 09 - - 09 1,9 38
Vice Verkstallande direktor 0,4 - - 0,1 - 0,5
Andra ledande befattningshavare 1,0 0,2 0,1 03 1,5 3,1
4,9 0,6 0,2 2,1 7,0 14,8

" Ovriga férmdner avser bilfsrmdn och kostférmdn.
2 Ovriga ersdttningar avser erscttning for styrelseuppdrag i portfélibolag inom Burekoncernen.
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NOT 35 - ERSATTNINGAR TILL LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE FORTS.

Styrelse

Vid drsstamman 2010 beslutades att arvodet till styrelsen skulle utga med
1260 000 SEK (990 000). Harav avser ersattning till styrelsens ordférande
med 500 000 SEK (350 000) samt till Gvriga styrelseledamdter med

190 000 SEK (160 000) vardera. Inget sarskilt arvode for utskottsarbete har
utgatt.

Verkstéllande direktor

VD Patrik Tigerschiold hade en avtalad arslon uppgaende till 3,3 MSEK.
Bonus har utgatt med 2,1 MSEK ( exklusive sociala avgifter). Pensionen

ar avgiftsbestamd och pensionspremier skall uppga till 30 procent av
pensionsgrundande [6n. Med pensionsgrundande I6n avses grundlonen.
VD:s pensionsalder dr 65 ar. Bonus kan uppga till maximalt 150 procent av
arslonen. Bonusbeloppet ar ej pensionsgrundande. Vid uppsagning fran
bolagets sida ager VD rétt till en uppsagningstid om 12 manader och vid
uppsagning fran egen sida 12 manader. VD dger ratt till avgangsvederlag
motsvarande 12 mdnadsléner. Avgangsvederlag utgar ej vid
pensionering eller bortgang. Beslut om 16n och férmaner till VD fattas av
styrelsen pa rekommendation av styrelsens utsedda ersattningsutskott.

Avgaende VD Carl Backman lamnade sin befattning 31 januari. For
avtalad uppsagningstid och avgangsvederlag reserverades uppsagnings-
kostnader inkl sociala avgifter och pension om totalt 5,3 MSEK under
2009 och har inte paverkat forvaltningskostnaderna under 2010.

Andra ledande befattningshavare

Med andra ledande befattningshavare avses vice VD, ekonomichef samt
tva investeringsansvariga. Loner har reducerats med 0,1 MSEK avseende
erhdllna styrelsearvoden fran koncernbolag. Pensionspremierna

ar avgiftsbestdmda och uppgdr maximalt till 25 procent.
Pensionskostnaderna avser de kostnader som exklusive loneskatt har
paverkat arets resultat. For 6vriga ledande befattningshavare galler att
pensionsadldern dr 65 ar. Bonus for andra ledande befattningshavare
uppgar till mellan 25 - 120 procent av arslonen. Vid uppsagning fran
bolagets sida dger andra ledande befattningshavare en uppsagningstid
om 3 - 6 manader och vid uppsagning fran egen sida 3 - 6 manader.
Avgangsvederlag utgar ej vid pensionering eller bortgang. Beslut om [6n
till vriga ledande befattningshavare fattas av verkstallande direktoren
efter samrdd med ersattningsutskottet.

Ekonomichef Jonas Alfredson ldmnade sin befattning 31 januari
2010. For avtalad uppsdgningstid och avgangsvederlag reserverades
uppsagningskostnader inkl sociala avgifter och pension om totalt
2,0 MSEK under 2009 och har inte paverkat férvaltningskostnaderna
under 2010.
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Rorligt ersattningssystem (bonus)

Bure hade under 2010 ett rorligt kompensationssystem for all personal.
Den rérliga delen kunde utgéra maximalt 8 =150 procent av den fasta
|6nen. Bonusen baserade sig till 90 procent pa kvantitativa mal relaterade
till aktiekursens utveckling respektive rérelseresultaten i portfoljbolagen.
Resterande 10 procent avser en diskretiondr beddmning.

For information om den berednings- och beslutsprocess bolaget
tilldmpar hanvisas till “Férvaltningsberattelsen”.

Forslag till principer och andra anstallningsvillkor till ledande
befattningshavare 2011 kommer att framldggas for godkannande av
arsstamman.

Uppgifter om ledande befattningshavares innehav av aktier och
teckningsoptioner

Patrik Tigerschiold, VD, 6 166 537 aktier (inkl. ndrstaendes), 94 500 optioner
Henrik Blomaquist, vWD, 3 000 aktier, 64 000 optioner

Andreas Berglin, Ekonomichef, 0 aktier, 4 000 optioner

Andreas Bladh, investeringsansvarig, 2 000 aktier, 40 000 optioner
Fredrik Mattson, investeringsansvarig, 36 000 aktier, 44 000 optioner

NOT 36 - KONSFORDELNINGEN | LEDANDE BEFATTNINGAR

Moderbolaget 2010 2009
Totalt antal kvinnor i styrelse 1 1
Totalt antal kvinnor i VD/ ledningsgrupp - -
Totalt antal man i styrelse 4

Totalt antal mén i VD/ledningsgrupp 4 2
Totalt antal personer i styrelse 5 5
Totalt antal personer i VD/ledningsgrupp 4 2

| dotterbolagen utgér andel kvinnor 38 procent (26) av styrelseledamoter,
VD:ar och ledande befattningshavare. Jamforelsetalet har justerats for
avvecklade verksamheters andel.

NOT 37 - SJUKFRANVARO

Redovisas ej pga undantagsregeln i lagstiftningen som séger att
uppgiften inte ska limnas om antalet anstéllda i gruppen ar hogst tio
eller om uppgiften kan hanforas till enskild individ. Med grupp avses
bade kon och alderskategori.
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Revisionsberattelse

Till drsstdmman i Bure Equity AB (publ),
organisationsnummer 556454-8781

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokféringen samt styrelsens och verkstéllande direktérens forvaltning i
Bure Equity AB for rakenskapsaret 2010. Bolagets drsredovisning och koncernredovisning ingdr i den tryckta versionen av detta doku-
ment pa sidorna 28-61. Det &r styrelsen och verkstallande direktdren som har ansvaret for rakenskapshandlingarna och forvaltningen
och for att arsredovisningslagen tillampas vid upprattandet av arsredovisningen samt for att internationella redovisningsstandarder
IFRS sddana de antagits av EU och drsredovisningslagen tilldmpas vid upprattandet av koncernredovisningen. Vart ansvar ar att uttala
oss om arsredovisningen, koncernredovisningen och férvaltningen pa grundval av var revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebadr att vi planerat och genomfért revisionen for att med hdg
men inte absolut sakerhet forsakra oss om att drsredovisningen och koncernredovisningen inte innehaller vasentliga felaktigheter. En
revision innefattar att granska ett urval av underlagen foér belopp och annan information i rdkenskapshandlingarna. | en revision ingar
ocksa att prova redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstallande direktdrens tilldmpning av dem samt att beddéma de bety-
delsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstallande direktéren gjort ndr de upprattat drsredovisningen och koncernredovisning-
en samt att utvdrdera den samlade informationen i arsredovisningen och koncernredovisningen. Som underlag for vart uttalande om
ansvarsfrihet har vi granskat vasentliga beslut, dtgarder och férhallanden i bolaget fér att kunna bed®éma om ndgon styrelseledamot
eller verkstallande direktoren dr ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om nagon styrelseledamot eller verkstéllande
direktéren pa annat sétt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Vi anser att var revision
ger oss rimlig grund for vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprittats i enlighet med &rsredovisningslagen och ger en réttvisande bild av bolagets resultat och stéllning i
enlighet med god redovisningssed i Sverige. Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med internationella redovisningsstandar-
der IFRS sddana de antagits av EU och arsredovisningslagen och ger en rattvisande bild av koncernens resultat och stéllning. Forvalt-
ningsberattelsen &r forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens évriga delar.

Stockholm den 16 mars 2011
Ernst & Young AB

Staffan Landén
Huvudansvarig revisor
Auktoriserad revisor
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VALBEREDNING

Forslag

AKTIEAGARNA GENOM

BOLAGSSTAMMA

Utser

Ersattningsutskott

Revisionsutskott

Bolagsstyrning

Bolagsstyrningsrapport 2010

Bolagsstyrningen i Bure Equity AB utgar fran svensk lagstiftning,
framst den svenska Aktiebolagslagen samt Regelverk for emit-
tenter utfardat av NASDAQ OMX Stockholm ("Nordiska borsen”).
Genom att Bure ar noterat pa Nordiska bérsen, tillampar Bure de
reviderade reglerna i Svensk kod for bolagsstyrning ("Koden”)
fran den 1 februari 2010. Reglerna tilldmpas successivt i den
omfattning som foreskrivs i Koden och i den takt radgivande
organ (exempelvis Kollegiet for svensk Bolagsstyrning) utfardar
uttalanden och rekommendationer i specifika fragor rérande
Koden. Bure Equity tillimpar Koden och redovisar inte nagra
avvikelser fran Koden for rékenskapsaret 2010 forutom vad avser
bolagets sarskilda granskningsfunktion ( se avsnitt avvikelser
bolagsstyrningskoden nedan).

Bolagsstyrningsrapporten ar granskad av bolagets revisor.

For ytterligare information angaende bolagsstyrningsfragor
som inte behandlas i denna bolagsstyrningsrapport hanvisas till
www.bure.se.

Aktiekapital

Bure &r sedan 1993 noterat pa NASDAQ OMX Stockholm. Aktie-
kapitalet uppgick till 534 MSEK vid arsskiftet fordelat pa 89 645
727 A-aktier. Bolagets A-aktier ger ratt till en rost per aktie. Alla
aktier medfér samma ratt till andel av bolagets tillgangar och
berdttigar till lika stor utdelning.
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Utser

REVISORER

Utser
Rapportering

Kontroll

Rapportering

Kontroll

Kontroll

Vid slutet av 2010 hade Bure 22 998 aktiedgare enligt statistik fran
Euroclear Sweden. De tio stérsta dgarna svarade for 46,9 procent
av aktierna. Dag Tigerschiéld var Bures storsta aktiedgare med
10,3 procent av aktierna. Andelen aktier som dgdes av fysiska
eller juridiska personer utanfor Sverige uppgick till 31,7 procent.
Mer information om Bures aktiedgare och aktiens utveckling
under 2010 finns pa sidorna 10-11. P4 drsstdmman 2010 bemyn-
digades, fram till och med nasta arsstdmmea, styrelsen ha ratt att
forvarva upp till 10 procent av utestaende aktier i bolaget. Bure
innehade inga egna aktier per sista december 2010.

Bolagsstamma

Bolagsstdmman dr Bures hogsta beslutande organ och skall
sammankallas i Stockholm eller Géteborg en gang om aret fore
juni manads utgdng. Kallelsen till drsstdmma skall enligt gallande
bolagsordning offentliggéras tidigast sex veckor och senast fyra
veckor fore stamman och till extra bolagsstamma tidigast sex
veckor och senast tva veckor fore stdamman. Kallelsen skall alltid
ske genom annonsering i Post- och Inrikes Tidningar och i Svenska
Dagbladet.

For att fa ett drende behandlat vid en arsstdmma skall aktie-
dgaren inkomma med en skriftlig begaran till styrelsen i s& god
tid att drendet kan tas upp i kallelsen till stdmman. Uppgift om
senaste tidpunkt for en sddan begéaran framgar av bolagets

hemsida. Bures bolagsordning innehaller inga begrénsningar
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i frdga om hur manga roster varje aktiedgare kan avge vid
bolagsstdamman. Samtliga aktiedgare som ar registrerade i
Euroclear Swedens aktiedgarregister och som till bolaget
anmalt deltagande i tid har ratt att delta i stdmman och rosta
for sitt totala innehav i aktier. Bitrdde at aktiedgare far folja med
vid stdmman om aktiedgare anmaler sddan.

Arstamman 2010

Arsstamman 2010 dgde rum den 28 april i Géteborg. Vid stam-
man var 99 aktiedgare, ombud eller bitréden nérvarande som
sammantaget representerade 40,4 procent av rsterna och

40,4 procent av kapitalet. Bures styrelse, ledning samt revisor var
narvarande. Verkstallande direktérens anférande publicerades i
sin helhet pd hemsidan dagen efter stamman.

Valberedning infor kommande arsstimma

Den 6 oktober 2010 offentliggjordes valberedningens samman-
sattning. Valberedningen har tillsatts i enlighet med den instruk-
tion for valberedningen som faststélldes av Bures arsstdmma
2008. Enligt denna instruktion skall styrelsens ordférande senast
vid utgdngen av tredje kvartalet varje dr tillse att bolagets tre
storsta aktiedgare erbjuds att vardera utse en ledamot att ingd i
valberedningen. Om en av de tre aktiedgarna avstdr fran att utse
ledamot i valberedningen, kontaktas nastfoljande aktiedgare

i dgarandel med uppdrag att utse ledamot i valberedningen.
Mandatperioden ar ett ar. Dessutom skall styrelsens ordférande
ingd i valberedningen.

Ingen ersattning utgar for arbetet i valberedningen.

Valberedningen bestdr av:

Lars Olofsson foretrader familjen Tigerschidld som innehar
17,0 procent av aktierna i Bure.

«  Peter Rudman foretrader Nordeas fonder som innehar
99 procent av aktierna i Bure.

Ulf Stromsten foretrader Catellas Fondférvaltning som innehar
5,5 procent av aktierna i Bure.

- Bjorn Bjornsson, styrelsens ordférande i Bure Equity AB.

Styrelsenarvaro under 2010 i Bure Equity

St“yrelse

narvaro
Bjorn Bjornsson, ordférande 10/10
Hakan Larsson 8/10
Mathias Uhlén 9/10
Kjell Duveblad? 4/4
Ann-Sofi Lodin? 4/4
Carl Bjorkman* 6/6
Eva Gidlof* 5/6

Valberedningen skall bereda och till bolagsstdimman ldmna
forslag till:

- Valav ordférande pa stémman.

+ Val av och arvode till styrelsens ordférande respektive
ledamoter ibolagets styrelse.

+ Valav och arvode till revisor och revisorssuppleant
(i forekommande fall).

- Framarbeta forslag till principer for tillsattande av kommande
valberedning.

Revisorer valdes pd arsstamman 2008 fér en mandatperiod

pa fyra ar. Infor drsstdmman 2011 har valberedningen haft tva
protokollférda méten. Valberedningens forslag, redogorelse
for valberedningens arbete infor drsstémman samt komplet-
terande information om féreslagna styrelseledaméter kommer
att finnas tillgéngligt pa hemsidan i samband med kallelsen till
arsstamman.

Styrelsens roll

Samtliga ledaméter i styrelsen utses av aktiedgarna vid drsstam-
man med en mandatperiod fran arsstamman fram till och med
slutet av ndsta drsstamma. Enligt bolagsordningen ska Bures
styrelse bestd av 1agst fem och hogst nio ledaméter.

Pa arsstamman den 28 april 2010 valdes Bjorn Bjornsson till ord-
forande samt Hakan Larsson, Mathias Uhlén, Carl Bjérkman och
Eva Gidlof till ledaméter. Uppgifter om styrelseledaméterna och
verkstallande direktdren presenteras i slutet av bolagsstyrnings-
rapporten. Advokat Niklas Larsson fran Wistrands Advokatbyra
har fullgjort styrelsens sekreterarfunktion.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltning
av bolagets angeldgenheter dock ej i den I6pande verksam-
heten. | styrelsens uppgifter ingar att bedéma bolagets eko-
nomiska situation, fortldpande kontrollera arbetet, faststélla
en arbetsordning, utse en VD samt ange arbetsférdelningen.
Styrelsens arbete innefattar att utveckla bolagets strategi och
affarsplan pa ett sddant satt att aktiedgarnas intressen langsik-
tigt tillgodoses pa basta mojliga satt.

Oberoende’ Erséttning? Innehav
TSEK aktier

500 17 500

190 0

190 7500

80 120 000

80 5050

- 190 2 065 612

190 0

= Ledamoten dr att anse som oberoende till bade bolaget och dess ledning samt till stérre aktiedgare i bolaget.

" Enligt definition i "Svensk kod for bolagsstyrning”. Beloppet avser styrelseledamotens ersdttning. * Avgick ur styrelsen vid drsstdmman 2010.

*Nyvaldes vid drsstdmman 2010.
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Styrelsens arbete

Styrelsens arbete regleras enligt en arbetsordning, vilken fast-
stdlldes vid styrelsens konstituerande sammantrade den 28 april
2010. Styrelsens arbete foljer en arlig plan med fasta beslutspunk-
ter, som faststalls i anslutning till konstituerande styrelsemote.
Arbetsordningen innebadr i korthet att styrelsen ansvarar for bola-
gets organisation och foérvaltning av bolagets angeldgenheter.
Styrelsens arbetsordning innehaller bland annat uppgifter om
ansvarsfordelningen mellan styrelsen, ordféranden, verkstallande
direktdren och styrelsens utskott.

Styrelsen kontrollerar fortldpande bolagets och koncernens
ekonomiska situation sa att styrelsen kan fullgéra den uppfolj-
ningsskyldighet som foljer av lag, Regelverk for emittenter och
god styrelsesed. Enligt arbetsordningen skall styrelsen ta beslut
i fragor som ej ingar i den I6pande forvaltningen eller &r av stor
betydelse, sasom vasentliga finansiella dtaganden och avtal
samt betydande férandringar av organisationen.

Bures styrelse faststaller och dokumenterar arligen bolagets
mal och strategier. Arligen behandlas dessutom marknadsfra-
gor, strategifrdgor och budget. Styrelsen faststaller bolagets
finanspolicy, attestratt, delegeringsordning och beslutsordning.
Styrelsen har upprattat sarskild instruktion om ansvar och
befogenheter for VD i Bure. Styrelsen far kontinuerligt rapporter
och uppdateringar om verksamheten fran ledningen. Informa-
tionsmaterial och beslutsunderlag infor styrelsemotena utsands
ca en vecka fore varje styrelsemote.

Bolagets revisorer deltar tvd ganger per dr vid styrelsemotena
for att ldmna en redogorelse fran drets revision samt sin syn
pa bolagets interna kontrollsystem. Revisorerna rapporterar
sina iakttagelser fran arets granskning direkt till styrelsen. En
gang per ar tréffar revisorn styrelsen utan ndrvaro fran ndgon i
bolagsledningen.

Styrelsens arbete under 2010

Styrelsen sammantrdder normalt sex ganger per &r samt
darutdver vid behov. Under det gdngna verksamhetsaret hade
styrelsen 10 moten, 7 ordinarie mdten och 3 extra méten, varav
3 per capsulam. Se styrelsendrvaro i tabell ovan.

Det totala styrelsearvodet i Bure Equity AB beslutat pa drsstam-
ma 2010 ar 1 260 000 SEK, varav styrelsens ordforande erhaller
500000 SEK.

Utvdrdering av styrelsen

Styrelsen genomfdr en gang per dr en systematisk utvardering dar
ledamoterna ges majlighet att ge sin syn pa saval arbetsformer, sty-
relsematerial, sina egna och &vriga ledamaters insatser av styrelsens
arbete i syfte att utveckla styrelsearbetet samt att forse valbered-
ningen med ett relevant beslutsunderlag infor drsstdmman.
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Utskottsarbete

| styrelsens arbetsordning ingdr instruktioner for ersattnings-
utskott respektive revisionsutskott. Saval ersattningsutskottets
arbete som revisionsutskottets arbete fullgors av hela styrelsen.
Ersattningsutskottet skall bereda fragor om ersattningar i form
av 16n, pensioner och bonus eller andra anstéliningsvillkor fér VD
och personal som rapporterar direkt till VD. Beslut om principer
for ersattningar till VD och bolagsledningen bestamdes pa ars-
stdmman 28 april 2010.

Revisionsutskottet har till ansvar att I6pande under aret bereda
drenden for styrelsens rakning som ror frdgor om revision, intern
kontroll och genomgang av bokslut och deldrsrapporter. Utskot-
tet ska dven utvdrdera revisorernas arbete samt forbereda for val
av nya revisorer ndr det dr aktuellt. Hela revisionsutskottet sam-
mantratt med bolagets revisor vid tva tillfallen under aret.

Principer for ersattning till ledande
befattningshavare

Arsstamman faststaller principer for erséttning till ledande
befattningshavare. Forslag tas fram av ersattningsutskottet.
Huvudprincipen &r att erbjuda marknadsmassiga ersattningar
och anstallningsvillkor. Den totala ersattningen utgors av fast
grundlon, rorlig 16n pensionsférmaner samt dvriga férmaner. En
redogorelse for de principer som géllt under 2010 finns i forvalt-
ningsberattelsen. Information om ersattningen till verkstallande
direktéren samt évriga ledande befattningshavare under 2010
redogors i not 35. Styrelsen avser att foresla Bures arsstdmma
2011 att oférandrade principer for ersattningar och andra
ersattningsvillkor for bolagsledningen ska faststéllas.

Finansiell rapportering

Bures redovisning ar baserad pa lagar, férordningar, regler,
avtal och rekommendationer som géller fér noterade bolag
pad den Nordiska borsen. En ndrmare beskrivning av redo-
visningsprinciperna finns i drsredovisningen pa sidan 41-46.
Revisionsberattelsen for verksamhetsaret dterfinns pa sidan 62
i arsredovisningen. Det sker regelbundet en kommunikation
mellan styrelsen och revisorerna. Styrelsen utvarderar [dpande
att ekonomi- och finansorganisationen &r ratt dimensionerad
och har tillrdckligt med resurser.

Moderbolaget ger varje ar ut instruktioner om vilken information
som skall rapporteras fran dotterbolagen samt 6vriga portfolj-
bolag. | informationen ingar bland annat resultat- och balansrak-
ningar, kassaflodesanalyser samt viktiga nyckeltal. Vid drsbokslut
rapporteras ett mer omfattande rapportpaket av dotterbolagen.
Rapporteringen sker i ett gemensamt koncernredovisningssys-
tem med inbyggda kontroller for att sakerstélla kvaliteten.

| enlighet med de krav som anges i noteringsavtalet med NASDAQ
OMX Stockholm rapporterar bolaget finansiell information i form
av deldrsrapporter, bokslutsrapport, drsredovisning samt press-
meddelande i samband med storre vdsentliga handelser.
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Avvikelser fran bolagsstyrningskoden

Enligt Kodens bestdammelse punkt 7.4 skall styrelsen arligen
utvdrdera behovet av en sdrskild granskningsfunktion (intern-
revision). Styrelsens uppfattning ar att det fér ndrvarande inte
foreligger ndgot behov av en sadan funktion i verksamheten.
Det finns instruktioner och en I6pande utvérdering sker av att
ansvariga personer i organisationen har den kompetens och de
stodresurser som kravs for att fullgéra arbetet i samband med
framtagandet av finansiella rapporter.

Presentation av styrelsens ledamater, verkstallande
direktdren och revisorerna

Styrelsen har sedan arsstdmman bestatt av fem ledaméter. Verkstal-
lande direktoren &r inte ledamot av styrelsen. Av bolagets fem
ledamoter &r fyra oberoende i férhdllande till bolagets storre aktie-
dgare. En beskrivning av styrelseledamoternas samt verkstallande
direktors aktieinnehav och andra uppdrag framgar pa sidan 68.

Bjorn Bjornsson, ordférande
Bjorn ar 64 dr, pol. mag, verksam konsult i eget bolag.

Invald i styrelsen 2002. Bjoérn har under aret varit styrelseordfo-
rande i Valot Group och Carnegie Asset Management (Danmark)
och styrelseledamot i Carnegie Holding, H. Lundén Kapital-
forvaltning samt Max Matthiessen. Bjérn satt dven i styrelsen
for AcadeMedia under perioden januari—juni 2010. Bjorn ar
oberoende i férhdllande till bolaget och bolagsledningen och
oberoende i forhallande till bolagets storre aktiedgare.

Hakan Larsson, vice ordférande
Hakan &r 63 ar, civilekonom. Tidigare VD i Rederi AB Transatlantic
och verksam inom Schenkerkoncernen.

Invald i styrelsen 2002. Hdkan dr oberoende i férhallande till saval
bolaget och bolagsledningen som bolagets storre aktiedgare.

Mathias Uhlén, ledamot
Mathias &r 56 ar, teknologie doktor, professor i mikrobiologi.
Tidigare ledamot i Skanditek Industriférvaltning sedan 1992.

Invald i styrelsen 2010. Mathias &r oberoende i forhallande till saval
bolaget och bolagsledningen som bolagets storre aktiedgare.

Carl Bjorkman, ledamot
Carl ar 40 ar, civilingenjor. Kvalitetschef inom Scania Inkop.

Invald i styrelsen 2010. Tidigare ledamot i Skanditek Industrifor-
valtning AB och MYDATA Automation. Carl Bjérkman ar oberoen-
de i forhdllande till bolaget och bolagsledningen samt beroende
i forhallande till storre aktiedgare i bolaget.

Eva Gidlof, ledamot
Eva &r 53 ar, Fil kand/Samhallsvetarexamen. Eva ar Executive Vice
President for Tieto Corporation and Head of Scandinavia.

Invald i styrelsen 2010. Eva dr oberoende i férhallande till bolaget
och bolagsledningen respektive storre aktiedgare i bolaget.

Patrik Tigerschiold, verkstallande direktor

Patrik &r 46 ar, civilekonom. Tidigare VD i Skanditek Industri-
forvaltning, ordférande i Bure, verksam inom SEB och VD for
SEB Allemansfonder.

Patrik ar beroende i forhdllande till bolagets stdrre aktiedgare.
Innehav i Bure (inkl. narstdendes), per den 31 december 2010:
6 166 537 aktier samt 94 500 optioner.

For information om vasentliga uppdrag utanfér bolaget se
beskrivning pa sid 68 - 69.

Principerna for ersattningar och andra anstallningsvillkor samt
uppgifter om aktieinnehav med mera for VD och 6vriga perso-
ner i bolagsledningen framgar av not 35 i arsredovisningen.

Information om revisorer

Till revisorer i Bure ar utsedda revisionsbolaget Ernst & Young AB.
Ernst & Young har utsett Staffan Landén, 47 ar, till huvudansva-
rig revisor. Staffan har varit huvudansvarig revisor sedan 2008.
Staffan &r utdver revisor i Bure Equity revisor ocksé i de bérsnote-
rade bolagen Alfa Laval AB samt Lindab International AB. Vidare
ar Staffan revisor i andra bolag med omfattande internationell
verksamhet som Papyrus Holding AB samt Capio AB. For infor-
mation om ersdttningar till Ernst & Young, se not 9.

Styrelsens beskrivning av intern kontroll avseende den
finansiella rapporteringen for rakenskapsaret 2010
Styrelsen ansvarar enligt den svenska aktiebolagslagen och
Svensk kod for bolagsstyrning fér den interna kontrollen. Denna
beskrivning har upprattats i enlighet med Svensk kod fér bolags-
styrning, avsnitt 7.4 och ar darmed avgransad till intern kontroll
avseende den finansiella rapporteringen. Denna beskrivning
utgor inte del av de formella drsredovisningshandlingarna.

Kontrollmiljo

| styrelsens arbetsordning och instruktioner for verkstallande
direktoren sékerstélls en tydlig roll- och ansvarsférdelning till gagn
for en effektiv hantering av verksamhetens risker. Styrelsen har
vidare faststallt ett antal grundldggande riktlinjer av betydelse

for arbetet med den interna kontrollen, bland annat markerar
styrelsen vikten av att det finns tydliga och dokumenterade
instruktioner och policies som omfattar dven dotterforetagen i
strukturen. Bolagsledningen rapporterar regelbundet till styrelsen
utifran faststallda rutiner. Bolagsledningen ansvarar for det system
av interna kontroller som kravs for att hantera vasentliga risker i
den I6pande verksamheten. Har ingar bland annat riktlinjer for
olika befattningshavare for att de skall forsta och inse betydelsen
av sina respektive roller for uppratthallandet av god intern kontroll.

Riskbedémning och kontrollaktiviteter

Bolaget har utarbetat en modell f6r beddmning av risken for fel

i den finansiella rapporteringen i vilken man har identifierat ett
antal omraden dér risken for vasentliga fel ar fornojd. Sarskild vikt
har lagts vid att utforma kontroller for att férebygga och upp-
tdcka brister pa dessa omraden. Omraden dar véasentliga brister
noteras atgardas lopande.
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Information och kommunikation

Vasentliga riktlinjer, manualer med mera av betydelse for den
finansiella rapporteringen uppdateras och kommuniceras

till berérda medarbetare [6pande. Det finns savél formella
som informella informationskanaler till bolagsledningen och
styrelsen for vasentlig information frdn medarbetarna. For
extern kommunikation finns riktlinjer som sékerstéller att
bolaget lever upp till hogst stallda krav pa korrekt information
till marknaden.

Uppfdljning

Styrelsen utvarderar kontinuerligt den information som bolags-
ledningen ldamnar. Arbetet innefattar bland annat att sékerstalla
att atgarder vidtas rérande de brister och forslag till atgarder som
framkommit vid den interna och externa revisionen.

Internrevision
Styrelsen har hittills inte funnit anledning att inrdtta en internre-
visionsfunktion. Styrelsens uppfattning ar att det inte féreligger

ndgot behov av en sddan funktion i verksamheten och att det
inte ar ekonomiskt férsvarbart i en liten organisation som Bures.
Det finns instruktioner och en I6pande utvardering gors av att
ansvariga personer i organisationen har den kompetens och

de stodresurser som kravs for att fullgéra arbetet i samband
med framtagandet av finansiella rapporter. | samtliga innehavs
styrelser finns alltid Bure representerat via bolagsansvarig fér
innehavet. Beroende pa dgarandel finns dven majlighet att utse
mer &n en ledamot som representerar Bure.

Bures innehav finns idag representerade i olika branscher med
geografisk spridning. Vidare innebdar Bures affarsidé att innehav
avyttras och forvérvas l6pande. Darfér bedéms lampligare

att besluta for varje enskilt innehav separat an att inrdtta en
internrevision pa koncernnivd. Moderbolaget Bure Equity AB
med sju anstéllda ar ett relativt litet moderbolag som saknar
komplexa funktioner som ar svara att genomlysa. Behovet

att inféra en internrevisionsfunktion for moderbolaget maste
darfor betraktas som litet.

Stockholm den 15 mars 2011

Styrelsen Bure Equity

Revisors yttrande om bolagsstyrningsrapporten

Till arsstdmman i Bure Equity AB
Org.nr 556454-8781

Uppdrag och ansvarsfordelning

Vi har granskat bolagsstyrningsrapporten fér rakenskapsaret 2010 pa sidorna 63-67. Det &r styrelsen som har ansvaret fér bolags-
styrningsrapporten och for att den &r upprattad i enlighet med arsredovisningslagen. Vart ansvar ar att uttala oss om bolagsstyrnings-

rapporten pd grundval av var revision.

Granskningens inriktning och omfattning

Granskningen har utforts i enlighet med RevU 16, Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten. Det innebaér att vi planerat och
genomfort revisionen for att med hdg men inte absolut sékerhet uttala oss om att bolagsstyrningsrapporten inte innehdller vasentliga
felaktigheter. En revision innefattar att granska ett urval av underlagen fér informationen i bolagsstyrningsrapporten. Vi anser att var

revision ger oss rimlig grund for vara uttalanden nedan.

Uttalande

Vianser att en bolagsstyrningsrapport har upprattats och att den ar férenlig med arsredovisningen och koncernredovisningen.

Stockholm den 16 mars 2011

Staffan Landén, Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor
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Styrelsen

1

Bjorn Bjornsson, Stockholm, f 1946, Hakan Larsson, Goteborg, f 1947, Carl Bjorkman, Mariefred, f 1970,
pol.mag civilekonom civilingenjor

Styrelseordférande sedan februari 2010 Vice ordférande. Ledamot sedan 2002 Ledamot sedan april 2010

Ledamot sedan 2002 Styrelseordférande i Inpension Asset Styrelseledamot i Staketsholms
Styrelseordfoérande i Valot Group och Management AB och Schenker AB Forvaltnings AB, Johan Bjérkmans
Carnegie Asset Management (Danmark) Styrelseledamot i Chalmers Tekniska Allmannyttiga Stiftelse for Ekonomisk
Styrelseledamot i Carnegie Holding, Hogskola AB, Ernstromgruppen AB, Forskning mm, FPG Media AB och

H. Lundén Kapitalforvaltning, Handelsbanken Region Vist, Semcon AB, ~ oPortPro Ltd. Tidigare ledamot i Skanditek
Max Matthiessen, Cape Capital AG, Stolt-Nielsen Ltd, Rederi AB Transatlantic Industriférvaltning AB 2009 och MYDATA
Stockholm Open AB, Oasmia och Walleniusrederierna AB automation AB 2008 - 2009
Pharmaceutical AB, AQ System AB, m fl Aktieinnehav Bure, egna samt Aktieinnehav Bure, egna samt
Aktieinnehav Bure, egna samt narstdendes: O st ndrstdendes: 2 065 612 st

narstaendes: 17 500 st

Eva Gidlof, Stockholm, f 1957, Mathias Uhlén, Stockholm, f 1954

Fil kand/Samhallsvetarexamen Teknologie doktor och professor i Mikrobiologi
Ledamot sedan april 2010 Ledamot sedan februari 2010

Executive Vice President Tieto Corporation ~ Styrelseordférande i Atlas Antibodies AB

and Head of Scandinavia och Antibodypedia AB

Styrelseledamot i KTH (Kungliga Tekniska ~ Styrelseledamot i Affibody Holding AB, KTH
Hogskolan), ICT Universitet och Almega IT ~ Holding AB, SweTree Technologies AB, Nordiag
& Telecomféretagen. ASA och Novozymes A/S. Ledamot av Kungliga
Vetenskapsakademien (KVA) och Ingenjors-
vetenskapsakademien (IVA). Tidigare ledamot i
Skanditek Industriférvaltning 1992-2009

Aktieinnehav Bure, egna samt
ndrstdendes: 7 500 st

Aktieinnehav Bure, egna samt
ndrstdendes: 0 st
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Medarbetare

Fran vdnster: Henrik Blomaquist, Patrik Tigerschiéld, Fredrik Mattsson, Andreas Berglin, Agneta Schein, Andreas Bladh och Philip Nyblaeus.

Patrik Tigerschiold, Stockholm, f 1964 Henrik Blomquist, Stockholm, f 1971 Andreas Berglin, Stockholm, f 1975
Verkstallande direktor sedan februari 2010 Vice verkstéllande direktér sedan oktober Ekonomichef. Tidigare ekonomichef i
Tidigare VD i Skanditek sedan 1999 2010. Tidigare Investeringsansvarig i Skanditek sedan 2009
Styrelseordférande i PartnerTech, Vitrolife, Skanditek sedan 1999 Optionsinnehav Bure: 4 000 st
Carnegie Fonder och The Chimney Pot Styrelseordférande i Theducation,
Styrelseledamot i Micronic Mydata, Scandinavian Retail Center och Cavena Andreas Bladh, Stockholm, f 1975
Carnegie Holding, m fl Image Products AB Investeringsansvarig. Tidigare investerings-
Aktieinnehav Bure, egna samt Styrelseledamot i Carnegie Asset ansvarig i Skanditek sedan 2005
narstdendes: 6 166 537 st Management (Danmark), The Chimney Styrelseledamot i PartnerTech,
Optionsinnehav Bure: 94 500 st Pot, Valot, Max Matthiessen (suppl.), m fl CMA Microdialysis, m fl

Aktieinnehav Bure, egna samt Aktieinnehav Bure, egna samt

narstaendes: 3 000 st narstaendes: 2 000 st

Optionsinnehav Bure: 64 000 st Optionsinnehav Bure: 40 000 st
Fredrik Mattsson, Stockholm, f 1972 Agneta Schein, Stockholm, f 1951 Philip Nyblaeus, Stockholm, f 1982
Investeringsansvarig. Tidigare VD-sekreterare. Tidigare VD-sekreterare i Analytiker (tilltrader i mars 2011)
investeringsansvarig i Skanditek Skanditek sedan 2006

sedan 2009 Optionsinnehav Bure: 13 500 st
Styrelseledamot i Vitrolife, Mercuri
International, CMA Microdialysis, m fl

Aktieinnehav Bure, egna samt
narstaendes: 36 000 st

Optionsinnehav Bure: 44 000 st
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Femarsoversikt

Data per aktie "
Aktiekurs, SEK
Aktiekurs i procent av det egna kapitalet

Moderbolagets eget kapital/aktie, SEK

Moderbolagets eget kapital/aktie efter utspadning, SEK
Koncernens eget kapital/aktie, SEK®

Koncernens eget kapital/aktie efter utspadning, SEK

Moderbolagets resultat/aktie, SEK

Moderbolagets resultat/aktie efter utspadning, SEK?
Koncernens resultat/aktie, SEK

Koncernens resultat/aktie efter utspadning, SEK?

Antal aktier, tusental

Antal utestdende optionsratter, tusental

Totala antalet aktier inkl. utestdende optionsratter, tusental

Antal aktier efter utspadning enligt IAS 33, tusental
Genomsnittligt antal aktier, tusental

Genomsnittligt antal aktier efter utspadning enligt IAS 33, tusental

Nyckeltal

Utdelning, SEK per aktie®
Direktavkastning, %
Totalavkastning, %

Borsvarde, MSEK

Borsvarde, MSEK, efter utspadning*
Avkastning pa eget kapital, %

Moderbolagets resultat och stallning

Exitresultat, MSEK

Resultat efter skatt, MSEK

Balansomslutning, MSEK

Eget kapital, MSEK

Soliditet, %

Nettolaneskuld (-)/ fordran (+)

Nettoldneskuld (-)/ fordran (+) efter full teckning av utestdende
teckningsoptioner

Koncernens resultat och stallning

Intakter, MSEK

Nettoresultat efter skatt, MSEK

Balansomslutning, MSEK

Eget kapital, MSEK

Soliditet, %

Nettolaneskuld (-)/fordran (+)

Nettoldneskuld (-)/fordran (+) efter teckning av utestaende
teckningsoptioner

2010
32,80
126

25,99
25,99
29,20
29,20

2,28
2,28
6,60
6,60

89 646

89 646
89 646
86 524
86 524

9,80
299
28,1
2940
2940
10,9

226,1
1971
2462
2330
94,6
762

762

818,9
5714
2974
2621
88,0
730

730

"'Samtliga historiska tal per aktie dr justerade for emissioner med korrektionsfaktor enligt IAS 33.

2009
34,80
135

25,75
25,75
29,73
29,73

-2,62
-2,62
0,85
0,85

50349

50 349
50349
53292
53292

0,30
09
409
1752
1752
-10,7

224
-139,7
1621
1296
80,0
663

663

660,8
45,5
2154
1497
69,5
607

607

2Vid negativt resultat anvdnds genomsnittliga antalet aktier fére utspddning dven vid bercikning efter utspddning.

2008
24,70
85

29,14
29,14
29,56
29,56

11,35
11,35
9,82
9,82

83915

83915
83915
89782
89782

8,55
34,6
-2,8
2073
2073
40,3

8119
1019,2
2498
2445
97,9
1848

1848

1096,6
882,6
2995
2481

82,8
1892

1892

2007
37,90
135

28,02
28,02
29,54
29,54

8,11
6,36
12,39
9,71

93 225

93 225
93 225
84 465
107 782

1,00
2,6
16,7
3533
3533
24,7

4519
685,2
2695
2612

97,0
1462

1462

26478
10471
3747
2754
73,5
1514

1514

2006
33,40
127

46,73
26,30
43,57
24,77

13,85
6,99
14,21
717

62 819
66 901
129720
122 836
61071
121 086

40,3
2098
4333

34,2

6256
846,1
3112
2935

94,3
1080

1556

21471
884,9
3885
2737

70,5
1178

1655

? Bérsvdrde med hénsyn tagen till totalt antal aktier, efter teckning av utestdende teckningsoptioner, multiplicerat med aktuell bérskurs per balansdagen vid respektive

redovisningsperiod.

“Samtliga nyckeltal per aktie har omréiknats med hénsyn till omvdiind split och har justerats med faktorn 10.

s Utdelning for 2008 avser utdelning av aktier i AcadeMedia motsvarande 8,55 SEK per aktie.

SIDA 70



ARSREDOVISNING 2010 | DEFINITIONER

Definitioner

Aktiens direktavkastning
Till drsstdmman féreslagen utdelning samt under dret ldmnade
extra utdelningar dividerad med aktiekursen vid drets utgang.

Aktiens totalavkastning
Summan av drets kurstillvaxt och aterinvesterad utdelning divi-
derad med aktiekursen vid drets ingang.

Avkastning pa eget kapital
Resultat efter skatt dividerat med genomsnittligt eget kapital.

Borsvarde, MSEK
Aktiekursen multiplicerad med totalt utestdende aktier.

EBITA
Rorelseresultat fore nedskrivningar av goodwill samt avskriv-
ningar pa férvarvsrelaterade dvervarden.

Eget kapital per aktie

Eget kapital dividerat med antalet utestaende aktier. | eget kapi-
tal ingar minoritetens andel av eget kapital fran och med den

1 januari 2005 i samband med inférandet av IFRS.

Nettolanefordran
Finansiella réntebarande tillgdngar med avdrag for rantebérande
skulder.

Nettolaneskuld
Definition som nettoldnefordran, men begreppet anvands nar
rantebdrande skulder dverstiger rantebdrande tillgangar.

Resultat per aktie
Resultat efter skatt dividerat med under dret genomsnittligt

utestdende antal aktier. For koncernens del anvands nettoresultat

med avdrag fér minoritetens andel av drets resultat.
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Resultat per aktie efter utspadning

Resultat efter skatt dividerat med under dret genomsnittligt
utestdende antal aktier efter utspadning. For koncernens del
anvands nettoresultat med avdrag fér minoritetens andel av arets
resultat. Genomsnittligt antal aktier efter utspadning berdknas
enligt regelverk i IFRS, IAS 33 Resultat per aktie.

Soliditet

Eget kapital i forhallande till summa tillgdngar. Fran och med
inforandet av IFRS den 1 januari 2005 inkluderas minoritet i totalt
eget kapital.

Substansvarde
Marknadsvardet pa Bures noterade innehav plus bokférda
varden pa de onoterade innehaven samt likvida medel.

Tillvaxt

Okning i nettoomséattningen i relation till féregdende &rs netto-
omsattning. Nyckeltalet inkluderar ddrmed saval organisk som
forvarvad tillvaxt.

Aterkop av egna aktier

Svenska foretag har sedan ett antal ar tillbaka méjligheten att
forvarva upp till tio procent av egna utestaende aktier, forutsatt
att arsstdmman godkanner detta inom ramen for det fria egna
kapitalet.

IRR
Arlig genomsnittlig avkastning (Internal Rate of Return).
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Aktiedgarinformation

Rapporteringstillfdllen 2011 Anmalan
Deldrsrapport januari — mars 28 april Anmadlan om deltagande skall ha inkommit till Bure senast
Arsstamma 28 april onsdagen den 20 april 2011 kl. 12:00 via
Deldrsrapport januari — juni 18 augusti Post: Bure Equity AB, Nybrogatan 6, 114 34 Stockholm
Deldrsrapport januari — september 16 november E-post: info@bure.se
Hemsida: www.bure.se
Distributionspolicy Tel: 08-614 00 20
Bures drsredovisning skickas per post till de som begért denna. Fax: 08-614 00 38
Deldrsrapporter distribueras endast i elektronisk form.
For prenumeration, se www.bure.se/alertme Vid anmalan skall uppges namn, person-/organisations-nummer
samt adress och telefonnummer. Aktiedgare som dnskar
Investerarrelationer/Aktieagarkontakt foretrddas av ombud skall utfarda fullmakt fér ombudet.
Andreas Berglin, 08-614 00 20 Fullmakten i original bor i god tid fére stdmman insandas till
andreas.berglin@bure.se bolaget under ovanstdende adress. Den som foretrader juridisk
person skall bifoga kopia av aktuellt registreringsbevis eller annan
Kontakta Bure Equity AB tillimplig handling.
Adress: Nybrogatan 6, 114 34 Stockholm
Tel: 08-614 00 20 Intradeskort skickas per post efter onsdagen den 20 april 2011.
Fax: 08-614 00 38
E-post: info@bure.se

Hemsida:  www.bure.se

Arsstamma i Bure Equity AB (publ)

Arsstamma halles torsdagen den 28 april 2011, kl. 17:00 i lokalen
Carnegie Hall, Carnegie, Regeringsgatan 56, Stockkholm.
Entrén dppnas k. 16:00. Kaffe serveras fére stéamman.

Deltagande

Berdttigad att deltaga pa drsstdmman &r varje aktiedgare som
onsdagen den 20 april 2011 &r inford i den av Euroclear Sweden
AB (tidigare VPC AB) forda aktieboken.

Aktiedgare som latit forvaltarregistrera sina aktier maste, for att
ha ratt att deltaga i arsstémman, begéra att tillfalligt féras in som
dgare i aktieboken hos Euroclear Sweden AB (tidigare VPC AB).
Aktiedgaren bor underréatta forvaltaren i god tid sd att inforing i
aktieboken har skett onsdagen den 20 april 2011.
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Denna drsredovisning dr producerad av Bure i samarbete med Bullhound.
Foto: Le Studio, Stefan Ek. Tryck Elanders.
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