(G)nvestor

Formell delarsrapport januari — september
2004

Substansvardet uppgick den 30 september 2004 till 91.887 Mkr (120 kronor per aktie) jamfort
med 83.063 Mkr (108 kronor per aktie) vid arsskiftet.

Substansvardefdrandringen uppgick under &rets forsta nio manader till 8.824 (12.698)
Mkr, motsvarande 11 (20) procent. | substansvardeférandringen ingick koncernens resultat efter skatt
med 6.392 (-703) Mkr, vilket motsvarade 8,33 (-0,92) kronor per aktie.

Vardet av samtllga tlllgéngar uppgick den 30 september 2004 till 107.946 Mkr, att
jamfora med 103.656 Mkr per arsskiftet. Nettoskulden uppgick den 30 september till 16.059 Mkr. Vid
arsskiftet var nettoskulden 20.593 Mkr. Nettoskulden motsvarade 15 procent av de totala tillgdngarna vid
rapportperiodens utgang, att jamféra med 20 procent per arsskiftet.

Karninnehavens vardeforandring uppgick under niomanadersperioden till 9.715
(14.675) Mkr. Storst positiv paverkan hade Ericsson med 7.958 Mkr och ABB med 1.736 MKkr.
AstraZeneca paverkade vardeférandringen med -3.252 Mkr.

Inom Karninnehaven fsrvarvades under det tredje kvartalet A-aktier i Scania for 487 Mkr.
B-aktier i Scania avyttrades for 296 Mkr.

Nya mvesterlngars vardeforandring uppgick under nioméanadersperioden till 268 (-154) Mkr.
Sammantaget gjordes under rapportperioden investeringar for 1.504 (1.407) Mkr och avyttringar for
2.734 (1.715) Mkr. | avyttringarna ingar aterbetalade, icke investerade medel fran b-business partners
under tredje kvartalet om 876 Mkr.

Totalavkastningen uppgick till 15 (33) procent under rapportperioden. Under tredje kvartalet
var totalavkastningen 1 (10) procent. Den senaste tolvmanadersperioden uppgick totalavkastningen till
24 (52) procent.

Investor i sammandrag

30/9 2004 30/6 2004 31/12 2003 30/9 2003
Tillgangar, Mkr 107 946 109 459 103 656 95 320
Nettoskuld, Mkr -16 059 -15 916 -20 593 -19 853
Substansvarde, Mkr 91 887 93 543 83 063 75 467
Substansvarde per aktie, kronor 120 122 108 99
Periodens/kvartalets utveckling Jan-sept 2004 Jan-sept 2003  Juli-sept 2004  Juli-sept 2003
Substansvardeférandring, Mkr 8824 12 698 -1 656 6 866
Substansvardeférandring, procent 11 20 -2 10
Substansvardeférandring per aktie, kronor 12 17 -2 9

Gallande redovisningsregler innebar att Investors intresseforetag skall redovisas i enlighet med kapitalandelsmetoden i
koncernresultat- och balansrakningen. Detta har medfért att Investor invantat intresseféretagens delarsrapporter innan denna
formella delarsrapport har uppréttas (se vidare redovisningsprinciper). | syfte att ge en s& snabb information som mgjligt till
marknaden har Investor valt att férst redovisa en substansvarderapport, vilket gjordes den 12 oktober 2004.

Investor ar Skandinaviens storsta investmentbolag. Var affarsidé, sedan snart hundra ar, ar att bygga
varldsledande foretag i sektorer dar vi genom vart natverk och var kunskap har en relativ styrka. Investor
ar engagerat i ett antal internationella foretag sdsom AstraZeneca, Ericsson och SEB. Darutéver
bedriver Investor riskkapitalverksamhet i Nordamerika, Europa och Asien.



Substansvardeutveckling

Den 30 september 2004 uppgick substansvardet till
91.887 (75.467)" Mkr, vilket motsvarade 120 (99)
kronor per aktie.

Substansvarde
30/9 2004 31/12 2003

kr/aktie Mkr kr/aktie Mkr
Karninnehav 116 89 332 112 85841
Nya investeringar 16 11949 16 12 745
Ovriga innehav 3 2273 4 2924
Ovrig verksamhet 3 1931 2 1561
Ovriga tillgdngar och
Juulirer 3 2461 1 585
Totala tillgangar 141 107 946 135 103 656
Nettoskuld -21 -16 059 -27 -20593
Totalt substansvarde 120 91887 108 83063

Substansvardeférandringen uppgick under arets nio
forsta manader till 8.824 (12.698) Mkr eller 11 (20)
procent. Under det tredje kvartalet var
substansvérdeutvecklingen -1.656 (6.866) Mkr
motsvarande -2 (10) procent.

Substansvardeforandring
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For mer information: navs.investorab.com

1) Siffror inom parentes avser motsvarande tidpunkt/period
féregdende ar.

Karninnehaven paverkade under rapportperioden
substansvardet med 11.174 (16.229) Mkr, Nya
investeringar med 67 (-258) Mkr, Ovriga innehav
med 51 (109) Mkr och Ovrig verksamhet med 30
(106) Mkr. Motsvarande siffror for det tredje kvartalet
var -1.194 (6.871), -232 (250), -13 (-2) och 20 (20)
MKr.

Substansvardet paverkades dessutom under arets
nio forsta manader med -2.498 (-3.488) Mkr av
Overgripande poster, varav lamnad utdelning -1.726
(-2.608) Mkr. Se vidare bilaga 1, sid. 13.

Investoraktien

Totalavkastningenz) uppgick under rapportperioden
till 15 (33) procent. Den senaste tolvmanaders-
perioden var totalavkastningen 24 (52) procent.
Under det tredje kvartalet var totalavkastningen 1
(10) procent.

Under den senaste 20-arsperioden har den
genomsnittliga totalavkastningen varit 15 procent.

Genomsnittlig totalavkastning, procent

Rapport- 10 ar 20 &r
period i

Genomsnittlig totalavkastning (kursutveckling inklusive
aterinvesterad utdelning) fér Investoraktien per den 30/9 2004

Kalla: 500 A8

Borskursen for Investors B-aktie var vid
rapportperiodens utgang 77,50 kronor, att jamfora
med 69,50 kronor vid arsskiftet.

For mer information: aktie.investorab.com

2) Totalavkastning &r summan av kursférandring och aterinvesterad
utdelning.

Tillgdngar uppdelade per sektor och verksamhetsomrade, 30 september 2004

Mkr ) ) X Verkstads-_ Fina_qsiella L
Teknologi  Halsovard industri tjanster  Owvrigt Totalt
Karninnehav 21743 24 820 26 093 16 676 - 89 332
Nya investeringar — Noterade 911 19 - - 1731
Nya investeringar — Onoterade 5061 1517 1051 309 2280 10 218
Ovriga 1621 - - - 5044Y 6 665
Gwrigt (7% J Totalt 29 226 27 248 27 163 16985 7324 107 946

1) Varav 3.268 Mkr utgérs av 1an till Hi3G.


http://www.investorab.com/default.asp?open=/sv_web/Investor+relations/Substansvarde/Substansvarde.htm

Karninnehav

Under arets forsta nio manader har sammanlagt
1.509 (0) Mkr investerats i karninnehaven, varav
487 Mkr under det tredje kvartalet. Investeringen
under det tredje kvartalet utgjordes i sin helhet av
1.980.900 A-aktier i Scania.

Avyttringarna under niomanadersperioden
uppgick till 7.733 (50) Mkr, varav 296 Mkr under
det tredje kvartalet. Avyttringen under det tredje
kvartalet utgjordes i sin helhet av 1.200.000
B-aktier i Scania.

Kéarninnehav

Under andra kvartalet forvarvades 4.444.477
aktier i Ainax till ett varde av 1.022 Mkr.

| samband med Electrolux erbjudande om inlésen
av aktier, l6ste Investor in 461.619 A-aktier till ett
varde av 92 Mkr. Datrtill avyttrades 484.340
Electrolux B inlésenratter for 25 Mkr.

Vardeforandring karninnehav
1 januari - 30 september 2004

Ericsson 7958
ABEB
Gambro 1643
SEB
ScaniafAinax 241
Atlas Copco 708
-39 | OMX
> I Wii-data
Saab AB
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AstraZeneca

-4000 -2 000 0 2000 4 000 6000

Fo6r mer information: chs.investorab.com

Marknads- Andel av Marknads-
Antal varde Marknads- Kurs- totala Kapital- ROst- varde Marknads-
aktier” kr/aktie  varde, Mkr utveckling tilgangar  andel® andel® kr/aktie  varde, Mkr
30/9 2004  30/9 2004  30/9 2004 2004 (%) (%) (%) (%) 31/12 2003 31/12 2003
Halsovard
AstraZeneca 63 465 810 25 19 103 -14 18 4 4 39 29 675
Gambro 68 468 225 8 5717 40 5 20 26 5 4074
33 24 820 23 44 33749
Teknologi
Ericsson 810 393516 24 18 669 75 17 5 38 14 10711
Saab AB 21611925 3 2161 -8 2 20 36 3 2 356
WM-data 70 265 500 1 913 -16 1 16 29 1 1089
28 21743 20 18 14 156
Verkstadsindustri
ABB 204 115 142 12 9104 24 9 10 10 10 7 368
Atlas Copco 31454 971 11 8 807 9 8 15 21 11 8 100
Scania 18 950 973 6 4642 21 4 9 17 5 3672
Ainax? 4 444 477 1 1085 13 1 16 16
Electrolux 18 457 571 3 2 455 -16 2 6 26 4 2980
33 26 093 24 30 22 120
Finansiella tjanster
SEB 138 272 295 20 15 556 6 15 21 21 19 14 657
OMX 12 950 507 2 1120 -3 1 11 11 1 1159
22 16 676 16 20 15 816
Totalt 116 89 332 83 112 85 841
1) Innehav inklusive, i forekommande fall, utidnade aktier. 3) Efter full utspadning och justerat for, i forekommande fall,

2) Mest omsatta aktieslag. Kursutveckling fér Ainax avser perioden fran
och med den 8 juni 2004.

&terkdpta egna aktier.
4) En aktie i holdingbolaget Ainax motsvarar en underliggande A-aktie i
Scania.


http://www.investorab.com/default.asp?open=/sv_web/Innehav/Karninnehav/Oversikt/Oversikt/Oversikt+karninnehav.htm

Under forsta kvartalet avyttrades 21.200.000
aktier i AstraZeneca for 7.320 Mkr. Fdrséljningen
genererade ett realisationsresultat om 6.148 Mkr.

Vardeférandringen av karninnehaven var under
niomanadersperioden 9.715 (14.675) Mkr, varav
-1.294 (6.723) Mkr under det tredje kvartalet.
Storst positiv paverkan under rapportperioden
hade Ericsson med 7.958 Mkr och ABB med
1.736 Mkr. AstraZeneca paverkade
vardeférandringen med -3.252 Mkr.

Efter tredje kvartalets utgang utnyttjade Investor
samtliga 256.660.096 ratter att omvandla B-aktier
till A-aktier i Ericsson. Om samtliga aktiedgares
omvandlingsratter utnyttjas i Ericsson kommer
Investors rostandel i Ericsson att uppga till 19
procent.

Nya investeringar — 10 stérsta noterade innehav?

Kurs- Marknads- Marknads-

Nya investeringar

i utveck- varde? varde?

Agar- ling (Mkr) (Mkr)

andel 2004 30/9 31/12

Sektor (%) (%) 2004 2003

Tessera T 12 17 596 568
Kyphon H 8 0 481 515
ISTA H 19 31 256 188
Micronic T 5 -41 77 125
Intuitive Surgical H 1 45 73 141
Biotage H 12 -23 50 65
Lycos Europe T 3 -27 48 108
Axcan H 1 -1 44 151
Amkor T 1 -80 30 127
Nilérn (6] 15 -4 19 19
Ovriga noterade - - 57 243
Totalt noterade 1731 2250
Onoterade 10218 10 495
Totalt Nya investeringar 11949 12 745

Under rapportperioden har 1.504 (1.407) Mkr
investerats inom Nya investeringar, varav 290
Mkr under tredje kvartalet. Investeringarna
utgjordes av 657 Mkr i form av nyinvesteringar
och 847 Mkr i form av tillaggsinvesteringar.
Samtidigt har innehav avyttrats for 2.734 (1.715)
Mkr, varav 1.215 Mkr under tredje kvartalet. |
forsaljningen ingar aterbetalning av icke
investerade medel fran b-business partners om
876 Mkr. Avyttringarna under rapportperioden
resulterade i ett realisationsresultat uppgaende till
totalt 155 (153) Mkr.

Under perioden 1 januari 1998 till och med den
30 september 2004 har affarsomrédet Nya
investeringar paverkat substansvardet med -231
Mkr. Avkastningen pa realiserade investeringar
har val mott det uppstallda avkastningskravet pa
20 procent under denna period.

1) Kdép och forséljningar har gjorts i vissa innehav under aret.
2) Med avdrag for 10 eller 20 procent beroende pa aktiens likviditet.
Marknadsvéardet paverkas av valutaeffekter.

Storleksférdelning, Mya investeringar 30/9 2004*
Antal
70

20

:® &> & & &

Marknadsvarde, Mkr

For mer information: nis.investorab.com



http://www.investorab.com/default.asp?open=sv_web/Innehav/Nya+investeringar/Nya+investeringar.htm

Nya investeringar per enhet

Marknads- Marknads- Bokfort Marknads- Marknads- Bokfort varde,
varde, kr/aktie varde, Mkr varde, Mkr  vérde, kr/aktie varde, Mkr Mkr
30/9 2004 30/9 2004 30/9 2004 31/12 2003 31/12 2003 31/12 2003
Investor Growth Capital 9 7 156 5739 10 8 169 6 486
EQT 6 4243 4222 5 4033 3995
Investor Capital Partners — Asia Fund 1 550 550 1 543 543
Totalt 16 11 949 10511 16 12 745 11024
Umetrics. Under det andra kvartalet avyttrades
Nya investeringar 30/9 2004 hela innehavet i Idealab och Alibaba.com.
e Tidigare under aret har delar av innehaven i
Axcan och Tessera avyttrats.
® Nogen (58%) .
: g’:‘j’:’}jj!‘}?wﬂ Under det forsta kvartalet gjordes en
g (4%0) . . . - n . . .
b-business partners (3%) nyinvestering i EpiValley Ltd. Dartill tillkdnnagavs
Innehav i dvriga fonder (10%)

@ Investor Growth Capital (60%)
® EQT(35%)
Investor Capital Partners - Asia Fund (5%)

Investor Growth Capital

Affarsklimatet pa Venture Capital-marknaden var
relativt positivt under tredje kvartalet.
Avyttringsmojligheterna genom bérsnotering eller
industriell férséljning minskade emellertid som ett
resultat av mer avvaktande publika marknader.

Under det tredje kvartalet har nyinvesteringar
gjorts i Dotomi och MC Technologies.

Dotomi, med huvudkontor i Boston,
tilhandahaller en on-line tjanst for skraddarsydda
meddelanden mellan marknadsférare och
enskilda konsumenter.

MC Technologies, baserat i Sydkorea,
tillhandahaller hogkvalitativa flexibla kretskort.

Under tredje kvartalet introduceras CSMC
Technologies pa Hongkongborsen. Bolaget ar ett
av de mindre noterade innehaven.

Under det tredje kvartalet har
tillaggsinvesteringar gjorts i bland annat
Bredbandsbolaget. Dartill avyttrades delar av
innehaven i bland annat Lycos Europe, Intuitive
Surgical och i likhet med andra kvartalet, delar av
innehavet i Kyphon.

Under andra kvartalet gjordes nyinvesteringar i
Shoei, Cradle Technologies och Greenway
Medical. Darutbver gjordes tillaggsinvesteringar i
bland annat Aerocrine, Amkor, Atrica,
Bredbandsbolaget, EpiGenesis, Gyros och

en investering i Swedish Orphan International.

Under forsta kvartalet avyttrades Investors
kvarvarande innehav i ASM Pacific. Dartill
gjordes tillaggsinvesteringar i bland annat
Bredbandsbolaget och Ness Display.

Under det forsta kvartalet annonserades
kostnadsbesparingar inom Investor Growth
Capital. Det tillkdnnagavs samtidigt att
b-business partners enbart kommer att fokusera
pa sina sex befintliga innehav. Under tredje
kvartalet aterbetalade b-business partners en stor
del av icke investerade medel till aktieagarna,
varav 876 Mkr till Investor.

For mer information:
www.investorgrowthcapital.com

EQT

Under tredje kvartalet deltog EQT Mezzanine i
finansieringen av SportFive.

Under andra kvartalet genomfordes forséljningen
av Dahl till Saint-Gobain. Forsaljningen av Dahl
gav en reavinst for Investor om 204 Mkr.

Som annonserades under andra kvartalet har
EQT etablerat en ny fond, EQT IV. Fonden har
samma inriktning som EQT Il (tidigare benamnd
EQT Northern Europe). Investors atagande i
fonden uppgér till 460 MEUR, vilket motsvarar
knappt 20 procent av det totala fondkapitalet.

Under forsta kvartalet séldes Vaasan & Vaasan
till Capvest.

En investering i Sirona genomférdes under det
forsta kvartalet.

For mer information: www.eqt.se

Investor Capital Partners — Asia Fund

Investor Capital Partners — Asia Fund har inte
gjort nagon ytterligare nyinvestering eller
avyttring under 2004.


http://www.investoragrowthcapital.com/
http://www.eqt.se/

Fonden har sedan tidigare tre innehav; Cosmetic
Group, Kingclean och Memorex.

For mer information:
www.investorcapitalpartners.com

Ovriga innehav

Ovriga innehav

Under arets forsta nio manader har 1.468 Mkr
tillskjutits Hi3G i form av lan, varav 538 Mkr under
det tredje kvartalet.

Investors finansiering av Hi3G

1/1-30/9 2004  31/12 2003 Totalt

Aktiedgartillskott - 1648 1648
L&an® 1468 1800 3268
Totalt 1468 3448 4916

30/9 2004 31/12 2003
kr/aktie Mkr kr/aktie Mkr
Hi3G 2 1621 2 1621
Fondinvesteringar 1 650 1 801
Ovrigt 0 2 1 502
Totalt Ovriga innehav 3 2273 4 2924
Hi3G

Under det tredje kvartalet meddelade Hi3G att
man per den 18 augusti hade knappt 200.000
abonnenter i Skandinavien, varav 150.000 i
Sverige och 46.000 i Danmark. Under juli manad
var abonnenttillstromningen drygt 27.000
abonnenter. | Sverige och Danmark var den
manatliga medelintakten per abonnent (s.k.
ARPU) 364 kronor. Samtidigt kommunicerades
att 17 procent av intakterna i Sverige och
Danmark kom fran annat an réstoverforing.

Samtidigt meddelades att 3 inom Hutchison
Whampoas globala natverk hade éver 3 miljoner
abonnenter och en stark abonnenttillvéxt, samt
att kostnaden for att knyta till sig nya kunder i
genomsnitt lag p& 252 EUR.

| september paborjade Hi3G forsaljning i Sverige
och Danmark till sm& och medelstora foretag
(SME).

Per den 30 september tackte bolaget 88 procent
av Sveriges befolkning med 3G-tjanster och 95
procent med rosttjanster.

Som tidigare kommunicerats beddmer Investor
att dess totala ataganden till Hi3G i form av eget
kapital kommer att uppga till 4-5 Mdr kronor.
Finansiering av Hi3G bedoms langsiktigt ske med
lika delar eget kapital och extern direkt
lanefinansiering. De 1an Investor i dagslaget har
utestaende till Hi3G forvantas pa sikt éverforas till
extern direkt lanefinansiering av Hi3G.

1) Ingér i "Ovriga tillgdngar och skulder” i substansvérdeuppstaliningen.

For mer information: www.tre.se

Fondinvesteringar

Under rapportperioden har andelar i Lancelots
fonder salts till ett varde av 185 Mkr.

Ovrigt
Under andra kvartalet avyttrades Investors
innehav i Fiskars. Avyttringen utgjordes av
3.731.197 A-aktier samt 1.012.800 K-aktier.
Forsaljningslikviden uppgick till totalt 418 Mkr
vilket gav ett realisationsresultat om 256 Mkr.

Ovrig verksamhet

Ovrig verksamhet

30/9 2004 31/12 2003
kr/aktie Mkr kr/aktie Mkr
The Grand Group 2 1475 1 1075
Mark och fastigheter 1 300 1 300
Aktiv portfoljforvaltning 0 67 0 102
Ovrigt 0 89 0 84
Totalt Ovrig verksamhet 3 1931 2 1561

The Grand Group

The Grand Groups resultat efter finansnetto
uppgick till -38 (-20) Mkr under forsta halvaret,
varav -15 (-21) Mkr utgjordes av kostnadsforda
renoveringsarbeten.

Under forsta kvartalet férvarvade The Grand
Group tre fastigheter pa Blasieholmen i
Stockholm. Kdpeskillingen uppgick till 400 Mkr.

For mer information: www.grandhotel.se

Aktiv portféljférvaltning

Investors aktiva portféljférvaltning uppvisade ett
tradingresultat om 10 (54) Mkr for arets nio forsta
méanader, varav 7(18) Mkr under tredje kvartalet.


http://www.investorcapitalpartners.com/
http://www.tre.se/
http://www.grandhotel.se/

Koncernens resultat

Aktiekapital

Rorelsens kostnader, exklusive omstrukturerings-
kostnad, uppgick till 338 (370) Mkr under arets
forsta nio manader, en sankning med 9 procent
sedan motsvarande period foregaende ar.

Resultatet efter finansiella poster uppgick under
rapportperioden till 7.885 (669) Mkr. | beloppet
ingar realisationsresultat om 6.148 Mkr avseende
forsaljningen av aktier i AstraZeneca.

Nioméanadersperiodens resultat (efter skatt)
uppgick till 6.392 (-703) Mkr, vilket motsvarar
8,33 (-0,92) kronor per aktie.

Under det forsta kvartalet gjordes en avsattning
for omstruktureringskostnader pa 100 Mkr, vilket
belastade niomanadersperiodens resultat. (Se
vidare under "Ovrigt”)

En mer detaljerad beskrivning av verksamheten
aterfinns i tabellform i bilaga 1, sid. 13.

Aktiekapitalet uppgick den 30 september 2004 till
4.795 Mkr (4.795 Mkr den 31 december 2003).

Aktiestruktur

Aktieslag Antal aktier Antal roster k;/;gi:l r(')o'/ostz\:

A1 rost 311 690 844 311 690 844 40,6 87,2

B 1/10 rost 455 484 186 45 548 418 59,4 12,8

Totalt 767175030 357 239 262 100,0 100,0
Ovrigt

Koncernens nettoskuld

Koncernens nettoskuld uppgick vid periodens
utgang till 16.059 Mkr, att jamféra med 20.593
Mkr vid utgdngen av 2003. Investors nettoskuld
utgjorde darmed 15 procent av de totala
tillgdngarna, att jamféra med 20 procent vid
utgangen av 2003.

Likvida medel uppgick den 30 september 2004 till
12.247 Mkr, att jamféra med 9.803 Mkr vid
arsskiftet. Under resterande delen av 2004
kommer 642 Mkr av utestdende lan att forfalla.
Under 2005 kommer 3.590 Mkr av utestédende lan
att forfalla.

Koncernens nettoskuld

T T

Mdr kr
1
]
Procent

2000 2001 2002 2003 309 2004
Summa nettoskuld (vanster skala)
m— Nettoskuld/totala tillgangar (hdger skala)

Organisationsanpassningar

Under forsta kvartalet annonserades vissa
organisationsanpassningar och
kostnadsbesparingar inom Nya investeringar,
men ocks& inom koncerngemensamma
funktioner. Anpassningen bedéms medfora arliga
kostnadsbesparingar om cirka 75 Mkr.
Besparingarna kommer att uppnas i sin helhet
om 12 till 18 manader.

Per den 30 september hade samtliga 30-talet
personer som paverkades av organisations-
anpassningarna lamnat Investor. Antalet
anstéallda i Investors helédgda investerings-
verksamhet uppgick till 160 per den 30
september 2004.

Vasentliga handelser efter
rapportperiodens utgang

Claes Dahlback har meddelat Investors
nomineringskommitté att han énskar lamna
styrelsen vid den ordinarie bolagsstdamman den
11 april 2005. Jacob Wallenberg, nu vice
ordférande i styrelsen, foreslas till ny
styrelseordforande i Investor fran bolagsstamman
2005.

Redovisningsprinciper

Denna delarsrapport har, med nedanstdende
undantag, upprattats enligt samma
redovisningsprinciper och berakningsmetoder
som tillampades vid uppréttandet av den senaste
arsredovisningen:

e Fran och med den 1 januari 2004 tillampas
Redovisningsradets rekommendation nr 29.
Effekten av bytet av redovisningsprincip,
vilken redovisas som en forandring i eget
kapital, avser omrakning av
pensionsataganden och uppgar till -100 Mkr.



e  Fran och med den 1 januari 2004 redovisas
ovriga administrativa kostnader inom
Novare, The Grand Group, EQT och Investor
Capital Partners — Asia Fund under rubriken
"Kostnad for salda varor och tjanster” i
koncernens resultatrakning. Jamforelsesiffror
har omraknats i enlighet med detta. Tidigare
redovisades dessa under rubriken
"Rorelsens kostnader”.

Innehav i intresseforetag redovisas i denna
rapport enligt kapitalandelsmetoden till skillnad
fran i tidigare lamnad substansvarderapport dar
intresseféretagen redovisades enligt
anskaffningsvardemetoden.

Samtliga resultatposter i resultatrdkningen
(exklusive skatt) presenteras enligt
anskaffningsvardemetoden, med separata rader
for justering till foljd av kapitalandelsmetoden
samt andelar i intresseforetags resultat.
Foljaktligen anges aven resultatposterna i
I6ptexten berédknade enligt
anskaffningsvardemetoden

Det matt som bast speglar Investors utveckling ar
substansvardet och dess forandring. Av den
anledningen har Investor fatt dispens av
Stockholmshdrsen att, i den redovisning i
punktform som skall inleda varje delarsrapport
enligt noteringsavtalet, ersétta vissa omséattnings-
och resultatmatt med métt som relaterar till
substansvérde och totalavkastning.

Varderingsprinciper for Nya investeringar

Vérdering av de noterade innehaven inom Nya
investeringar bestams utifran respektive innehavs
aktiekurs den sista affarsdagen i
resultatperioden, med avdrag pa 10 eller 20
procent beroende pa likviditeten och eventuella
begransningar i forfoganderatten.

Vad géller de onoterade innehaven anvénder
Investor sig av en varderingsmetod dér
innehaven vérderas till anskaffningsvarde med
avdrag for eventuella nedskrivningar.
Varderingen, och eventuellt nedskrivningsbehov,
faststélls kvartalsvis utifrdn utvecklingen pa
marknaden och hur val varje innehav utvecklas i
forhallande till plan och budget.

Onoterade innehav i fonder varderas utifran de
underliggande innehavens varde, till det lagsta av
anskaffningsvardet och fondadministratérens
vardering. Noterade innehav véarderas enligt
ovan. For fonder dar Investor har ett &gande
under 10 procent, eller inte &r aktiva i fondens
verksamhet, &r huvudregeln att Investor
anvander den vardering som fondadministratéren
gor av fondens sammanlagda innehav. Fonden
varderas dock aldrig hégre &n till Investors
anskaffningsvarde. Om Investor bedémer att
fondadministratérens vardering inte i tillracklig
grad har tagit hansyn till faktorer som negativt

paverkar innehaven, kan en nedskrivning av
vardet goras.

Rapportering i enlighet med IFRS

| enlighet med de krav som stalls pa
bérsnoterade bolag inom EU fran och med 2005,
forbereder Investor for en 6vergang till
rapportering i enlighet med IFRS (International
Financial Reporting Standards).

Utifrdn nu gallande IAS/IFRS och foreslagna
forandringar av dessa har Investor identifierat de
principer och interna rutiner som maste férandras
for att regelverket skall kunna efterlevas. For
Investor ar det i huvudsak reglerna i IAS 39 som
behandlar redovisning av finansiella instrument
som kommer att paverka redovisade varden
jamfort med idag.

Rekommendationen foreskriver att finansiella
instrument, vilket for Investors del omfattar
aktierelaterade investeringar och laneportfoljen, i
flertalet fall skall varderas till verkligt véarde,
istéllet fér som for narvarande till det lagsta av
anskaffningsvarde och verkligt varde. Till den del
foréndringar i verkligt varde redovisas i
resultatrakningen kommer detta att generera en
storre volatilitet i resultatet &n redovisningen
enligt nuvarande principer.

Med en redovisning av finansiella instrument till
verkligt varde kommer redovisat eget kapital i
Investors formella redovisning att ndrma sig
Investors substansvarde (tillgangar minus skulder
till verkligt varde) och resultatrakningen kommer i
storre utstrackning an idag visa
investeringsportfdljens vardeutveckling.

Ett annat omrade som i vasentlig grad paverkas
av inférandet av IAS/IFRS &r redovisningen av
personaloptions- och aktieprogram. Enligt IFRS
2, som behandlar aktierelaterade erséttningar,
skall en kostnad redovisas i resultatrakningen i
takt med att personalen tjanar in de utstallda
optionerna/aktierna.

Enligt IAS 16 som behandlar materiella
anlaggningstillgangar skall redovisning av
exempelvis rorelsefastigheter baseras pa en
komponentsyn, vilket fér Investors del innebér
foérandrade rutiner for aktivering och avskrivning.
Paverkan pa resultat- och balansrékning till foljd
av detta beddms vara mycket begransad.

Ovanstaende scenarier och den exakta
utformningen av Investors redovisning enligt
IAS/IFRS &r beroende av resultatet av aktuella
foérandringsforslag avseende IAS 39 och vilka
rekommendationer som EU kommer att
godkanna infor ikrafttraédandet 2005.



Delarsrapporter 2004

| delarsrapporterna 2004 redovisas Investors
intresseftretag i enlighet med
kapitalandelsmetoden i koncernresultat- och
koncernbalansrakningen. Detta innebar att
Investor invantar intresseféretagens
delarsrapporter innan den egna formella
rapporten upprattas. Med syfte att ge en sé
snabb information som mdgjligt till marknaden,
lamnar darfor Investor tva rapporter varje kvartal
(se "Kommande informationstillfallen”); en
substansvéarderapport som liksom tidigare
delarsrapporter ar baserad pa
anskaffningsvardemetoden, och en formell
delarsrapport upprattad enligt
kapitalandelsmetoden.

Kommande informationstillfallen

2004

10 december Kapitalmarknadsdag

2005
19 januari Substansvardekommuniké
28 februari Formell bokslutskommuniké
11 april Ordinarie bolagsstamma
11 april Substansvarderapport januari -

mars

Stockholm den 26 november 2004

W,

Marcus Wallenberg
Verkstallande direktér och koncernchef
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Lars Wedenborn, Finansdirektor:
08-614 21 41, 0735-24 21 41
lars.wedenborn@investorab.com

Fredrik Lindgren, Informationschef:
08-614 20 31, 0735-24 20 31
fredrik.lindgren@investorab.com

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

Investor AB (publ) (org. nr: 556013-8298)
103 32 Stockholm
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Telefon: 08-614 20 00

Telefax: 08-614 21 50
info@investorab.com

Denna delarsapport finns aven tillganglig pa
www.investorab.com

Tickerkoder:

INVEB SS i Bloomberg
INVEDb.ST i Reuters
INVE-B.ST i Thomson

Denna delarsrapport har inte blivit foremal for
granskning av bolagets revisorer.
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INVESTORKONCERNEN
RESULTATRAKNING

2004 2003 2004 2003
Belopp i Mkr 1/1-30/9 1/1-30/9 1/7-30/9 1/7-30/9
Investeringsverksamheten
Utdelningar 1664 1804 163 203
Realisationsresultat och nedskrivningar 7 269 -57 148 119
Rorelsens kostnader -292 -315 -94 -100
Omstruktureringskostnad -75 - - -
Nettoresultat - Investeringsverksamheten 8 566 1432 217 222
Ovrig verksamhet
Nettoomséttning 501 529 173 194
Kostnad for sélda varor och tjanster -490 -528 -150 -181
Nettoresultat, aktiv portféljforvaltning 10 54 7 18
Rorelsens kosthader -21 -26 -6 -5
Nettoresultat - Ovrig verksamhet 0 29 24 26
Koncerngemensamma rérelsens kostnader -25 -29 -7 -10
Omstruktureringskostnad -25 - - -
Rorelseresultat 8 516 1432 234 238
Finansiellt netto -631 -763 -190 -255
Resultat efter finansiella poster 7 885 669 44 -17
Justering till féljd av kapitalandelsmetoden * -1834 -821 -12 16
Andelar i intresseforetags resultat ¥ 1405 181 631 99
Resultat fore skatt 7 456 29 663 98
Skatt p& periodens resultat * -1 055 727 -387 -260
Minoritetens andel i periodens resultat -9 -5 -5 -2
Periodens resultat 6 392 -703 271 -164
Resultat per aktie fore och efter utspadning, kronor 8,33 -0,92 0,35 -0,21
Effekt av redovisning enligt kapitalandelsmetoden
Utdelningar -1 077 -1 009 - -
Realisationsresultat och nedskrivningar -757 188 -12 16
H Justering till féljd av kapitalandelsmetoden -1834 -821 -12 16
2 Andelar i intresseforetags resultat 1 405 181 631 99
3 Skatt pa &rets resultat hanforlig till resultat fran andelar i intresseforetag -945 -650 -382 -255
Total effekt av redovisning enligt kapitalandelsmetoden -1374 -1 290 237 -140
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INVESTORKONCERNEN

BALANSRAKNING

2004 2003
Belopp i Mkr 30/9 31/12
Tillgangar
Materiella anlaggningstillgdngar 1905 1330
Andelar i intresseforetag 33 656 35049
Ovriga aktier och andelar 33163 33908
Fordringar 4 852 3278
Likvida medel 12 247 9 803
Summatillgangar 85 823 83 368
Eget kapital och skulder
Eget kapital 53911 49 039
Avsatt till pensioner 232 286
Ovriga avséttningar 901 756
Lan 28 074 30 110
Ovriga skulder 2 705 3177
Summa eget kapital och skulder 85 823 83 368
Nettoskuld
Likvida medel 12 247 9 803
Lan -28 074 -30 110
Avsatt till pensioner -232 -286
Summa nettoskuld -16 059 -20 593
FORANDRINGAR | EGET KAPITAL

2004 2003
Belopp i Mkr 30/9 31/12
Ingdende eget kapital enligt balansrakning 49 039 52 940
Effekt av byte av redovisningsprincip - -100
Ingdende eget kapital justerat i enlighet med ny princip 49 039 52 840
Utdelning till aktiedgarna -1726 -2 608
Effekt av personaloptionsprogram (sékring m.m.) 49 75
Valutakursdifferenser, dotterforetag 14 -538
Valutakurdifferenser, intresseféretag 22 -644
Ovriga férandringar i intresseforetagens eget kapital 121 83
Periodens resultat 6 392 -169
Eget kapital vid periodens slut 53911 49 039

11



INVESTORKONCERNEN

KASSAFLODESANALYS
2004 2003

Belopp i Mkr 1/1-30/9 1/1-30/9
Lopande verksamheten
Ké&rninnehav

Erhalina utdelningar 1574 1477
Nya investeringar

Erhalina utdelningar 28 93
Ovriga innehav

Erhalina utdelningar 45 45
Aktiv portfoljforvaltning, Ovrig verksamhet och
rorelsens kostnader

Inbetalningar 19 333 14 374

Utbetalningar -19 758 -14 798
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore
rantenetto och inkomstskatter 1222 1191
Erhalina/erlagda rantor -846 -728
Betald inkomstskatt -169 -288
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 207 175
Investeringsverksamheten
Ké&rninnehav

Forvarv -1509 -

Avyttringar 7733 50
Nya investeringar

Forvarv m.m. -1 657 -1501

Avyttringar 2700 1757
Ovriga innehav

Forvarv m.m. -33 -330

Okning langfristiga fordringar -1370 -1150

Avyttringar 616 259
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -482 -87
Awyttringar av materiella anlaggningstillgéngar - 69
Kassaflode fran investeringsverksamheten 5998 -933
Finansieringsverksamheten
Upptagna lan 899 13 281
Amortering av laneskulder -2 885 -2 842
Forandring av kortfristig upplaning, netto -50 -21
Utbetald utdelning -1726 -2 608
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -3762 7 810
Periodens kassaflode 2 443 7 052
Likvida medel vid &rets bérjan 9803 5361
Kursdifferens i likvida medel 1 -27
Likvida medel vid periodens slut 12 247 12 386

12



BILAGA 1 - INVESTORS UTVECKLING PER DELOMRADE

Utveckling per affarsomrade 1/1 - 30/9 2004

Karn- Nya Ovriga Ovrig Investor
(Mkr) innehav_investeringar innehav  verksamhet Overgripande Totalt
Utdelningar 1574 45 45 29% 1693
Realisationsresultat 6 432 155 276 31 6 832
Nedskrivningar, netto 361 45 129 418
Ovriga intakter och kostnader 11?2 11
Rorelsens kostnader -115 -171 -6 -21 -25 -338
Omstruktureringskostnad -75 -25 -100
Rorelseresultat 7 891 315 360 0 -50 8516
Finansiellt netto -631 -631
Justering av resultat till foljd av
kapitalandelsmetoden -1848 14 -1834
Andel i intresseforetags resultat fore skatt 1955 -27 -523 1405
Skatt och minoritet -1 093 -2 150 -119 -1 064
Periodens resultat 6 905 300 -13 0 -800 6 392
Forandring i 6vervarde 4303 -261 -120 30 3952
Ovrigt (valuta, m.m.) -34 28 184 28 206
Utbetald utdelning -1726 -1 726
Péverkan pa substansvéarde 11174 67 51 30 -2 498 8824
Substansvarde per affarsomrade 30/9 2004
Redovisat varde enligt
anskaffningsvardemetoden 52 648 10 511 2264 1381 2461 69 265
Justering av redovisat varde till foljd av
kapitalandelsmetoden 1238 -640 107 705
Ackumulerat dvervarde 35 446 2078 -98 550 37976
Nettoskuld -16 059 -16 059
Totalt substansvarde 89 332 11 949 2273 1931 -13 598 91 887
Utveckling per affarsomrade 1/1 - 30/9 2003

Karn- Nya Ovriga Ovrig Investor
(MKr) innehav investeringar innehav  verksamhet 6vergripande Totalt
Utdelningar 1662 97 45 139 1817
Realisationsresultat -41 153 -75 42Y 79
Nedskrivningar, netto -168 74 19 -95
Ovriga intakter och kostnader 12 1
Rorelsens kostnader -108 -201 -6 -26 -29 -370
Rorelseresultat 1513 -119 38 29 -29 1432
Finansiellt netto -763 -763
Justering av resultat till foljd av
kapitalandelsmetoden -1018 197 -821
Andel i intresseforetags resultat fore skatt 395 -139 -75 181
Skatt och minoritet -664 -8 22 -82 -732
Periodens resultat 226 -69 -15 29 -874 -703
Forandring i évervarde 16 510 206 131 i 16 924
Ovrigt (valuta, m.m.) -507 -395 -7 -6 -915
Utbetald utdelning -2 608 -2 608
Paverkan pa substansvarde 16 229 -258 109 106 -3 488 12 698
Substansvérde per affarsomrade 30/9 2003
Redovisat varde enligt
anskaffningsvardemetoden 51810 10 864 2774 861 338 66 647
Justering av redovisat varde till foljd av
kapitalandelsmetoden 2049 -137 -92 1820
Ackumulerat 6vervarde 24 070 1745 407 631 26 853
Nettoskuld -19 853 -19 853
Totalt substansvarde 77929 12 472 3089 1492 -19 515 75 467

! Realisationsresultat avser den aktiva portfoliforvaltningen vars forsaljningsintékter uppgick till 19.070 (14.836) Mkr.
2 Nettoomsattning uppgar till 501 (529) Mkr och avser framst The Grand Group och EQT Partners.
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