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Bures andel av portféljbolagens rorelseresultat fore goodwillnedskrivningar ¢kade under aret med 67 procent till
284 MSEK (171).

Moderbolagets resultat efter skatt uppgick fér helaret till 337 MSEK (179).

Moderbolagets redovisade egna kapital, efter full teckning av utestaende teckningsoptioner, 6kade under aret med
414 MSEK till 2 464 MSEK. Det egna kapitalet 6kade till 1,90 SEK per aktie efter full utspadning (diskonterat varde).

Moderbolaget I6ste samtliga utestdende lan och hade vid utgangen av aret en nettoldnefordran om 404 MSEK.

Nyteckning av aktier tillférde det egna kapitalet 172 MSEK under aret.

Koncernens rorelseresultat forbattrades med 516 MSEK for helaret till 648 MSEK (132). Koncernens nettoresultat for
helaret uppgick till 544 MSEK (96). Resultatet per aktie efter full utspadning uppgick for helaret till 0,46 SEK (-0,09).

Innehavet i Mélnlycke Health Care avyttrades under aret med ett exitresultat pa 354 MSEK och ett likviditetstillskott
om 510 MSEK.

Bure salde under aret hela sitt innehav i Scribona. Forsaljningen skedde i tvd omgangar och inbringade sammanlagt
270 MSEK.

Bure traffade avtal om forsaljning av fastigheter till Kungsleden for sammanlagt 407 MSEK. Affaren medférde en
realisationsvinst pa cirka 28 MSEK i dotterbolaget Vittra och kommer att medféra ytterligare 5 MSEK i moderbolaget
under 2006.

Bure har 6kat dgandet i Carl Bro och Vittra under dret. Dessutom har tilldggsforvarv skett i Cygate, Systeam
och Mercuri.

Bure skall 6ver tiden ha en utdelning som reflekterar tillvaxten i eget kapital.
Styrelsen kommer att foresla arsstédmman att mandat ges for dterkdp av aktier och teckningsoptioner.
fter rapportperiodens utgang

Bure har traffat avtal om forséljning av sitt innehav i Kreatel. Forsaljningen, som genomfors via dotterbolaget CR&T
Ventures, kommer att innebara en realisationsvinst om cirka 38 MSEK och ett likviditetstillskott om cirka 40 MSEK.

Systeam utreder forutsattningar fér bérsnotering.

Nyckeltal, moderbolaget” 2005 2004 2003
Resultat efter skatt, MSEK 337 179 75
Balansomslutning, MSEK 2 109 2 586 2 986
Eget kapital, MSEK 2014 1505 1294
Soliditet, % 95 58 43
Eget kapital per aktie, SEK, efter full utspadning” 1,90 1,58 1,40
Aktiekurs, SEK 2,38 1,74 1,04

" Samtliga historiska tal per aktie & omraknade for emissioner enligt IAS 33.
? Diskonterat varde med 10 procent.
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Aktiedgarinformation

Rapporteringstillfdllen 2006

Delarsrapport januari-mars 27 april
Arsstamma 27 april
Delarsrapport januari-juni 23 augusti
Deldrsrapport januari-september 27 oktober

Distributionspolicy

Bures drsredovisning skickas per post till de som begart
denna. Kvartalsrapporter distribueras endast i elektronisk
form. For prenumeration, se www.bure.se/alertme.

Investerarrelationer/Aktiedgarkontakt
Anders Mérck, 031-708 64 00
anders.morck@bure.se

Aktien och teckningsoptionerna
Lar mer om Bures finansiella instrument pa sidan 10 och
sidorna 51-52.

Kontakta Bure Equity AB

Adress: Box 5419, 402 29 Goéteborg
Besoksadress: Méassans Gata 8, Goteborg
Tel: 031-708 64 00

Fax: 031-708 64 80

Mail: info@bure.se

Hemsida: www.bure.se

Kort om Bure

Arsstamma i Bure Equity AB (publ)

Arsstamma haélles torsdagen den 27 april 2006, kI 15:00
i Chalmers karhus, konferenssal RunAn, Chalmersplatsen 1,
Goteborg. Entrén dppnas kI 14:00.

Deltagande

Berattigad att deltaga pa arsstamman ar varje aktiedgare
som fredagen den 21 april &r inférd i den av VPC forda
aktieboken.

Aktiedgare som latit forvaltarregistrera sina aktier, maste,
for att ha ratt att deltaga i arsstamman, begéra att tillfal-
ligt foras in som &gare i aktieboken hos VPC. Aktiedgaren
bor underratta forvaltaren i god tid sa att inforing i aktie-
boken har skett fredagen den 21 april 2006.

Anmalan

Anmalan om deltagande skall ha inkommit till Bure
senast fredagen den 21 april kl 12:00 via:

Post: Bure Equity, Box 5419, 402 29 Goéteborg
Mail: Info@bure.se

Fax: 031-708 64 82

Tel:  031-708 64 39

Vid anmalan skall uppges namn, person/organisations-
nummer samt adress och telefonnummer. Aktiedgare
som onskar foretradas av ombud, skall utfarda fullmakt
for ombudet. Fullmakten i original bor i god tid fore
stdmman insdandas till bolaget under ovanstaende adress.
Den som féretrader juridisk person skall bifoga kopia av
aktuellt registreringsbevis eller annan tillamplig handling.

Bekraftelse skickas per post efter fredagen den 21 april.

Bure ar ett investeringsbolag med huvudinriktningen att vara en langsiktig dgare till onoterade bolag med god och
stabil intjaning. Portfoljen bestar av 12 investeringar. Moderbolaget har 11 anstallda med kontor i Goteborg.
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VVD-ord

Inledning

2005 gar till historien som dret da
manga forvantningar overtraffades. For
Bure fortsatte den positiva utvecklingen
och jag kan med gladje konstatera kraf-
tiga resultatforbattringar och starkta
kassafléden bland portféljbolagen, samt
forbattrad finansiell stéllning for moder-
bolaget genom lyckade avyttringar.
Bures aktiekursokning pa cirka 37 pro-
cent overtraffade en mycket stark
Stockholmsbérs vars OMXS-index dkade
med 33 procent, vilket &r den starkaste
uppgangen sedan 1999.

| ett globalt perspektiv radde en stark konjunktur med
Kina och 6vriga Asien som draglok. Priserna pa olja och
andra ravaror har visserligen legat kvar pa en hég niva
men & andra sidan har rantorna ur ett historiskt perspek-
tiv fortsatt att vara laga.

Utvecklingen pa Stockholmsborsen har framst drivits av
den laga rantan, forbattrade vinster bland bolagen i kom-
bination med positiva framtidsprognoser. Prognoserna
rorande en fortsatt stark konjunktur drivs av ett flertal
faktorer och utmarkande ar en 6kad konsumtion fran
hushallen, 6kad export och 6kade investeringar. Utéver
det allmant positiva konjunkturlaget gynnades vara port-
foljbolag specifikt av bland annat energisektorns dkade
investeringar, 6kade IT-budgetar, en stark byggkonjunk-
tur samt en forbattrad mediakonjunktur.

Aret som gatt

Efter mitt tilltrdde som VD den 1 februari 2005 har arbetet
med att sakerstalla Bures tre prioriteringar; minskad skuld-
sattning, fokus pa I6nsamhet och kassafléde i befintliga
portfoljpolag samt att skapa en uthalligt [bnsam struktur
for framtiden, fortsatt med oférminskad styrka.

Bures finansiella stallning forbattrades vasentligt under
aret genom ett flertal aktiviteter. Ett forsta steg togs
under varen genom fortidslésen av det kostsamma for-
lagslanet som ersattes av en marknadsmassig kredit.
Forsaljningen av MolInlycke Health Care under andra
kvartalet mojliggjorde en amortering av samtliga ute-
stdende banklan i moderbolaget. Under hosten salde
Bure skolfastigheter i Vittra till Kungsleden for drygt

400 MSEK. Utifran ett transaktionsperspektiv startades
och avslutades aret pa samma tema med avyttring av
poster i Scribona, vilka totalt inbringade éver 270 MSEK.
Avyttringen ligger i linje med Bures affarsidé att vara
langsiktig agare till onoterade bolag med god och stabil
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intjaning. Utover dessa aktiviteter starktes
den finansiella stallningen ytterligare
genom nyteckning av aktier om sam-
manlagt 172 MSEK under aret.

Portféljbolagen, som utgor grunden for
Bures vardeskapande, har utvecklats
mycket val med forbattrade positioner,
resultat och kassafléden. Sarskilt glad-
jande ar utvecklingen i Carl Bro, men
aven Vittra, Citat och Retea har astad-
kommit vasentliga forbattringar.
Bolagens resultat och utveckling har
gynnats av 6kad operationell effektivitet
i kombination med en 6kad efterfragan pa bolagens
marknader. For de dotterbolag som Bure dgde vid arets
slut 6kade det sammanlagda rérelseresultatet med

67 procent jamfort med 2004. Séaledes har Bure till stor
del genomfért inriktningen som fastlades under krisen
2003 och det ar gladjande att kunna vénda blad och
blicka framat.

Som ett led i den fortsatta utvecklingen av Bure och port-
foljpolagen har det under 2005 skett ett antal strategiska
satsningar i selektiva forvarv. Cygate forvarvade Bravida
Communication och breddade darigenom sitt erbjudande
till att dven omfatta traditionell telefoni, som i sin tur
mojliggor en ytterligare forstarkt satsning inom det kraf-
tigt vaxande omradet IP-telefoni. Systeam forvarvade
under fjarde kvartalet Implementa i Karlstad och Office

i Boras, vilket 6kar Systeams drsomsattning med cirka
170 MSEK. Dessa tva forvarv passar val in i Systeams mal-
sattning att vara den ledande IT-aktéren mot SME seg-
mentet samt utvalda branschsegment. Mercuri starkte sin
stallning som ledande global leverantér inom séljutbildning
genom forvarv i borjan av 2006 av ett foretag med verk-
samhet i Kina, Korea, Hong Kong och Japan.

Bures strategi

Under forsta halvaret 2005 arbetades hornstenarna i en
ny strategi fram. Bures strategi ar att som tydlig och lang-
siktig dgare skapa varden i portfoljpolagen. Genom en
investering i Bure erbjuds aktiedgarna att investera i en
portfolj av onoterade bolag. Férandringar fran tidigare
strategi ar att Bure inte langre har en exit-driven affars-
modell eller ett fokus pa specifika branscher, exempelvis
tjanstesektorn. Istallet kommer fokus vara pa att skapa en
valbalanserad portfolj utifran rorelserisk och finansiell risk.
Bure kommer fortsatt att ha en malsattning att vara
huvuddgare med avgorande inflytande.



Parallellt med nya investeringar kommer vardeskapande
fortsatt att ske via utveckling av nuvarande portféljbolag.
Vasentliga inslag i att foradla bolagen ar att det sker en
kontinuerlig identifiering av nyckelprocesserna i verksam-
heten, vilket mojliggor en forbattring av den operationel-
la effektiviteten. Detta skapar i sin tur 6kad flexibilitet for
portféljbolagens kapitalstruktur och i férlangningen bland
annat en uttkad utdelningskapacitet till er aktiedgare.
Ytterligare varde kan skapas med selektiva férvarv som ger
starkta positioner och erbjudanden samt starkare tillvaxt.

Bure som &agare

Bures priméra plattform for arbetet med portféljbolagen
ar respektive bolags styrelse. Hornpelare i ett val funge-
rande styrelsearbete ar att utvardera avkastningspotentialen
i foretagets strategi jamfort med andra alternativa strate-
gier. Det galler ocksa att finna svaren pa om foretaget
valt ratt riskniva i sin verksamhet och om det mervarde
som skapas star i proportion till denna niva. Styrelsen
maste, for att kunna fungera effektivt vara 6verens om
vilket uppdrag den har, och i férlangningen entreprendriellt
paverka skapandet av varde utan att operativt lagga sig i.

Bures dgande praglas av tydlighet och engagemang.
Detta innebdr att vi pa ett tydligt satt delger styrelsen
mal och forvantningar pa foretagets utveckling, att vi ar
engagerade i vart stod till bolagen samt att vi ar tydliga

i var uppfoljining. Styrelse- och dgaragendor anvénds som
verktyg dar specifika och generella uppgifter samt aktuella
riskbilder fastslas. Dessa anvands av styrelsen och dgaren
i syfte att sakerstalla en langsiktig barighet, utveckling
och lénsamhet i bolagens afférer. Ett angreppssatt med
fokus pa industriella och finansiella fragor samt med
Okade krav pa marknadskunskap hos dgare, styrelse

och ledning beframjar utvecklingen i portféljbolagen.
Fordelen med att tillhora en féretagsgrupp som Bure blir
synlig vid de aterkommande arliga sammankomster dar
individer pa olika nivaer i portféljbolagen traffas och dis-
kuterar affarer, aktuella gemensamma fragestalliningar
och delar erfarenheter.

Aret som kommer

Under 2006 kommer vi att fortsatta arbetet med att vidare-
utveckla och koncentrera nuvarande uppsattning bolag
samtidigt som vi kommer att 6ka takten i anstrangningarna
med att investera i bolag/tillgangar som kompletterar
nuvarande portfol].

| den nuvarande portfoljen kommer fokus fortsatt att
ligga pa operationell effektivitet och bolagens kapital-
struktur samtidigt som anstrangningarna pa struktur och
tillvaxtframjande atgarder kommer att ¢kas. Betraffande
nya investeringar soker vi primart efter bolag/tillgangar
som kannetecknas av stabila forutsattningar, aterkom-
mande intakter och sakerhet i kassafloden. Vi investerar
garna i bolag med otydliga exitalternativ och begransade
forutsattningar for tillvaxt, d.v.s. bolag som inte passar in
i den traditionella Private Equity — modellen. Aven till-
gangar av infrastrukturkaraktar och bolag vars verksam-
het bestar i drift och underhdll av denna typ av verksam-
heter ar av intresse.

Med goda resultat i vara portféljpolag i kombination med
malsattningen att expandera och 6ka omsattningshastig-
heten pa vart egna kapital skall vi atminstone uppna mal-
sattningen att Bures aktie skall generera en totalavkast-
ning pa minst 10 procent dver tiden. Detta skall ske sam-
tidigt som forvaltningskostnaderna ska vara laga och inte
overstiga 1,5 procent av totala tillgangar.

Slutligen vill jag poangtera att mitt uppdrag ar att 6ka
vardet pa aktiedgarnas kapital. Detta innebdar att dven
med en "Buy and Hold”-strategi kommer exitméjligheter
att kontinuerligt utvarderas och genomféras da de
beddms som industriellt och/eller finansiellt riktiga. Pa
samma satt maste nya investeringar stéllas mot den
avkastning som aktiedgarna kan erhalla genom att kopa
tillbaka teckningsoptioner. Med andra ord, affarsmanna-
skap skall genomsyra allt vi foretar oss.

Goteborg i februari 2006

e ——

Mikael Nachemson
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Ordférandeord

Arade aktiedgare,

Fjolaret innebar att en rad delmal som
sattes upp for ett par ar sedan kunde
infrias. Bures portféljbolag visar nu pa
god Iénsamhet samtidigt som moderbo-
lagets kraftiga skuldsattning forbytts till
en nettokassa.

Efter Bures djupa finansiella kris under 2002/2003 kunde
styrelsen under fjolaret konstatera att bolaget klarat upp
den problematiska situationen i och med att bolaget for-
tidsinloste forlagslanet och ocksa l6ste de sista konsortie-
krediterna. Darmed infriade bolaget en av de primara
malsattningarna som sattes upp vid den finansiella rekon-
struktionen: Skuldfrihet for moderbolaget.

Fjolaret innebar ocksa ett skifte pa VD-posten i och med
att Mikael Nachemson tilltradde under februari manad.
Nar bolaget blev skuldfritt, vilket intréffade vid forsalj-
ningen av aktierna i Molnlycke Health Care, igdngsattes
ett omfattande strategiarbete for att planera Bures fram-
tid. Efter flera ar av omstruktureringar och arbete med
balansrakningsfragor ar det nu hog tid att verkligen foku-
sera pa innehaven och de mojligheter som dessa bolag
har. Samtidigt éppnar Bures nyvunna finansiella stabilitet
for viss expansion. Den kan ske med befintliga bolag som
bas eller som helt nya investeringar.

BURES ARSREDOVISNING 2005, 6

Bure ar mitt uppe i en férandringsfas
dar bolaget under en period kan
komma att inneha en forhallandevis stor
kassa. Det finns de som foresprakar att
overlikviditeten omgaende skall delas ut
till aktiedgarna. Innan nagra sadana
beslut fattas tycker jag det ar viktigt att
Bures organisation och portféljbolag ges tid och majlig-
het att utvardera olika strategiska handlingsalternativ.
Finns det mojligheter att skapa bra vardetillvaxt for Bures
aktiedgare genom att utnyttja affarsmojligheter omkring
vara portféljbolag eller genom nya investeringar, bor
detta prioriteras.

Bures erfarenhet inom investeringsomradet, inte minst
med den s& framgangsrika visiondra satsningen som sa
smaningom blev det bérsnoterade Capio. Mot den bak-
grunden ar det spannande att fa vara med och forma
Bures framtida satsningsomraden nu nar bolaget gar in
i en ny fas.

Goteborg i februari 2006
Patrik Tigerschicld



Affarsidé, mal och strategi

Inledning

| Sverige kan man se tva huvudgrupper av dgare som tar
ett aktivt ansvar for bolagens utveckling. Den férsta grup-
pen bestar av traditionella investmentbolag som har som
fokus att investera i och &ga noterade bolag dar de har
ett langsiktigt dgande. Till denna grupp kan bolag som

t. ex. Investor och Industrivarden réknas. Den andra grup-
pen som tydligt kan urskiljas &r Private Equity-bolagen.
Denna grupp har vuxit kraftigt de senaste aren, bade
genom att de nationella aktérerna blivit fler och storre
samtidigt som internationella aktorer etablerat sig. Private
Equity-aktérerna investerar i onoterade bolag och arbetar
oftast med en exitstrategi. Exitstrategin innebar vanligen
att portféljbolaget skall utvecklas under 3 — 7 ar for att
sedan saljas vidare till en industriell alternativt finansiell
aktor eller borsnoteras. Till denna grupp kan bolag som

t. ex. Nordic Capital och EQT raknas.

Tidigare har Bure haft en exit-driven affarsmodell.
Framd&ver kommer Bure fokusera pa att agera som lang-
siktiga agare till onoterade bolag. Positionen ar attraktiv
da det bland annat finns bolag med otydliga exitalterna-
tiv som inte lampar sig for den traditionella Private
Equity-modellen, samtidigt som denna agargrupp ar
underrepresenterad pa marknaden. Vardeskapande till
aktiedgarna kommer primart att synliggéras genom stérre
utdelningsfléden till Bure, som sker genom bland annat
rekapitaliseringar av véra bolag. Aven med denna “Buy
and Hold" strategi kommer exits kontinuerligt utvarderas
och genomforas, da dessa beddms industriellt och/eller
finansiellt riktiga.

Svenska investeringsbolag och fonder

Traditionella
investmentbolag

Noterade bolag

Noterade och
onoterade bolag

Stort antal nationella

Onoterade bolag och internationella Bure
Private Equity-bolag

Exitstrategi Langsiktigt &gande

Affarsidé

Bure &r ett investeringsbolag med huvudinriktningen att
vara en langsiktig dgare till onoterade bolag/tillgangar
med god och stabil intjaning. Som en tydlig huvudagare
och med utgangspunkt i affarsméssighet, operationell
effektivitet och bolagens kapitalstruktur skapas varde till
Bures aktiedgare.

Mal

Bures finansiella malsattningar ar:

e att Bures aktie skall generera en totalavkastning pa
minst 10 procent dver tiden

att forvaltningskostnaderna skall vara laga och inte
overstiga 1,5 procent av totala tillgangar

att Bure 6ver tiden skall ha en utdelning som reflekterar
tillvaxten i eget kapital. Utdelning skall kunna komplet-
teras med andra dtgarder sdsom aterkdp av egna
aktier, inldsenprogram samt utdelning av aktieinnehav.

Strategi

Bures strategi, nu som tidigare, ar att som tydlig dgare

skapa varden i portfoljbolagen. Genom en investering

i Bure erbjuds aktiedgarna att investera i en portfolj av

onoterade bolag. Férandringar fran tidigare strategi ar

att Bure inte langre har en exitdriven affarsmodell eller

ett fokus pa specifika branscher, exempelvis som tidigare

tjanstesektorn. Istallet kommer fokus vara pa att skapa en

val balanserad portfolj utifran rorelserisk och finansiell

risk. Bures affarer kommer att kdnnetecknas av:

e att vara langsiktiga agare, d.v.s Bures arbete med
portféljbolagen skall inte vara exit-drivet

e att vidareutveckla och koncentrera nuvarande portfol]

e att huvudsakligen investera i onoterade bolag

e att investera i bolag med god och stabil intjaning

e att vara huvudagare med avgorande inflytande

e att fokusera pa operationell effektivitet och
portféljbolagens kapitalstruktur

e att moderbolaget i princip skall vara skuldfritt

Investeringskriterier for nya bolag/tillgangar

Investeringsstrategin bygger pa att skapa en avvagd

portfolj utifran rorelse- och finansiell risk. Bure har inget

branschfokus men bolag/tillgangar som kompletterar

och balanserar nuvarande portfolj ar intressanta. For att

uppna detta soker Bure efter bolag/tillgangar som upp-

fyller delar av nedan kriterier:

e Stabila branscher

e Hoga intradesbarriarer

e Stabila kassafléden och intjaning

* Repetitiva intakter

e | 3gt personberoende

e Lag tillvaxt — litet behov av kapital for tillvaxt

e Primart fokus ar Sverige men &ven ett nordiskt
perspektiv ar intressant

Bure efterstravar att, dver tiden i respektive investering,
investera mellan 300 och 500 MSEK i eget kapital. | dags-
ldget inriktas intresset mot bolag med otydliga exitalter-
nativ och begransade forutsattningar for tillvaxt, d.v.s.
bolag som inte passar in i den traditionella P/E-modellen
samt tillgangar av infrastrukturkaraktar och féretag vars
uppgift ar drift och underhall av denna typ av tillgangar.
Saminvesteringar kan ske med andra aktérer men Bure
skall efterstrava huvudagarskap.

BURES ARSREDOVISNING 2005, 7
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Bure som agare

Bure som &dgare

Bures priméra plattform for arbetet med portféljbolagen
ar respektive bolags styrelse. Hornpelare i ett val funge-
rande styrelsearbete ar att utvardera avkastningspotentia-
len i foretagets strategi jdmfort med andra alternativa
strategier. Det galler ocksa att finna svaren pa om foreta-
get valt ratt riskniva i sin verksamhet och om det mervar-
de som skapas star i proportion till denna niva.

Styrelsen maste for att kunna fungera effektivt vara éver-
ens om vilket uppdrag den har, och i férlangningen
entreprendriellt bidrar till foretagets utveckling utan att
operativt lagga sig i.

Bures portféljbolag styrs pa likartade satt, alla skall veta
hur styrelsearbetet i bolagen bedrivs och vilka mal och
férvantningar som galler. Som ett stod i detta arbete har
Bure utvecklat standardiserade verktyg som kan anpassas
till respektive foretag. Styrelsearbetet bedrivs i en val defi-
nierad arsagenda och med ett strukturerat affarsplanear-
bete som bas behandlas bland annat bolagens strategiska
och operationella utvecklingsmojligheter.

Genom det strukturerade angreppssattet i kombination
med en grundlig och tydlig uppféljning skapas en god
grund for vardeskapande.

Bures dgarstrategi

Bures &gande préglas av tydlighet och engagemang.
Detta innebar att vi delger styrelsen mal och férvantning-
ar pa foretagets utveckling, att vi &r engagerade i vart
stod till bolagen samt att vi ar tydliga i var uppféljning.
Styrelse- och dgaragendor anvands som verktyg dar spe-
cifika och generella uppgifter samt aktuella riskbilder
fastslas. Dessa anvands av styrelsen och dgaren i syfte att
sakerstalla en langsiktig barighet, utveckling och I6nsam-
het i bolagens affarer.

Vasentliga fragor som ligger pa dgarens bord &r bland
annat att bestdmma en lamplig riskniva for verksamhe-
ten, att tillsdtta en val fungerande styrelse, att arbeta
med fragor som bolagens kapitalstruktur och incita-
mentsprogram samt att utreda mojliga strukturaffarer.

| styrelsens generella uppgifter ingar bland annat att fast-
stalla kvalitativa och kvantitativa mal fér bolagets verk-
samhet och att besluta om bolagets strategi for att na
malen. For att kunna folja de uppsatta malen skall styrel-
sen sdkerstalla att det finns effektiva system for uppfolj-
ning och kontroll.
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Med styrelsens specifika uppgifter avses bland annat att
ta fram afférsmassiga prioriteringar utifran vad som driver
|bnsamheten idag. Konkreta malsattningar med tillhérande
handlingsplaner skall upprattas och nyckeltal (KPIs) tas
fram som underlattar uppfoljningen.

Ett angreppssatt med fokus pa industriella och finansiella
fragor samt med hoga krav pa marknadskunskap hos
agare, styrelse och ledning beframjar utvecklingen i port-
foljbolagen. Fordelen med att tillhéra en foretagsgrupp
som Bure blir synlig vid de dterkommande arliga sam-
mankomster dar individer pa olika nivaer i portféljbolagen
traffas och diskuterar afférer, aktuella gemensamma frage-
stallningar och delar erfarenheter.

Prioriteringar

Bures agarstrategi innebar ett storre fokus pa affarsman-
naskap, operationell effektivitet och portféljbolagens
kapitalstruktur. Vardeskapandet i portféljpolagen sker
genom att sakerstélla dagens resultat och I6nsamhet
samt genom att bygga for framtiden. | takt med att resul-
taten i portfoljbolagen blivit mer stabila, okar forutsatt-
ningarna for ytterligare tillaggsforvarv.

Under aret har foljande 6vergripande prioriteringar for
Bure kommunicerats till respektive styrelse:

e bredare investeringsfokus till att omfatta fler branscher
och branschsegment

e mer langsiktigt dgande och inget uttalat exitfokus

o fortsatt starkt fokus pa operativ I6nsamhet

e okat fokus pa bolagens kapitalstrukturer

Utover detta har specifika malsattningar och forvantningar
kommunicerats till styrelsen och ledningen i respektive
bolag.



Riskanalys

Bure har ett antal grundlaggande principer fér hantering
av risker. Enligt Bures finanspolicy skall moderbolaget i
princip vara skuldfritt. Daruttver skall varje portféljbolag
vara sjalvstandigt fran moderbolaget, vilket innebar att
moderbolaget inte har ansvar for portfoljbolagens forplik-
telser och portfoljbolagen har ett sjalvstandigt ansvar for
sin egen finansiering. Respektive portféljbolags finansie-
ring skall vara val anpassad efter bolagets individuella
situation, dar den totala risknivan hanteras genom en
balans mellan affarsmassig riskniva och finansiell riskniva.

Skuldfrihet

Bure (moderbolaget) hade vid utgangen av 2005 en net-
tolanefordran pa cirka 400 MSEK. Malet om ett skuldfritt
moderbolag ar darmed uppfyllt.

Moderbolaget har dessutom 693,6 miljoner utestdende
teckningsoptioner som vardera berattigar till teckning av
en ny aktie senast den 15 juni 2007. Teckningskursen &r
0,75 SEK per aktie. Om framtida likvid fran tecknings-
optioner inrdknas kommer kassan att 6ka med ytterligare
drygt 500 MSEK.

Sjalvstandiga dotterbolag/portféljbolag

| syfte att goéra Bures verksamheter finansiellt oberoende
av varandra, anges i Bures finanspolicy att Bures portfolj-
bolag skall vara sjalvstandiga gentemot sina agare. Detta
innebar att bolagen skall ha formaga att 16sa sina egna
finansieringsbehov.

Ett medvetet arbete med att gora Bures portfoljbolag
sjalvstandiga inleddes under 2003. Idag beddéms samtliga
portfoljbolag ha en kapitalstruktur med lag skuldsattning.
I nagra fall ar skuldsattningen for lag och man kan for-
vanta sig att kapitalstrukturen kommer att ses dver

i dessa bolag.

| begreppet sjalvstandiga bolag inbegrips vidare att Bure
inte skall lamna nagra garantier eller liknande forbindelser
till forman for portféljbolagen.

Soliditet

Moderbolagets soliditet uppgick vid utgangen av 2005 till
95 procent (58). Soliditeten starktes vasentligt under aret
till foljd av genomfoérda exits under 2005. Samtliga bank-
skulder i moderbolaget l6stes.

Risker i portféljbolagen

Som tidigare namnts &r malsattningen att portfoljpbolagen
var for sig skall ha en balanserad total risk med en balans
mellan den affarsmassiga risken och den finansiella risken.

Riskbilden i portféljbolagen varierar fran bolag till bolag.

| ett bolag med 1&g affarsmassig risk skall den finansiella
risken kunna vara hogre, for att kunna generera en hogre
avkastning pa det investerade kapitalet. | de fall den
affarsmassiga risken ar hogre balanseras detta med en
lagre finansiell risk. Innehaven i Bures nuvarande portfol]
utgérs huvudsakligen av tjansteféretag med relativt stor
konjunkturkanslighet. Darfor ar den finansiella expone-
ringen relativt 1&g i befintliga portfoljbolag.

Valutaexponering

Huvuddelen av koncernens intdkter ar i svenska kronor,
vilket gor att forandringar i valutakurser inte vasentligt
paverkar koncernens resultat och stéllning. Den underlig-
gande kostnaden ar som regel genererad i samma valuta
som intakterna. Andra viktiga valutor i koncernen ar euro
och danska kronor.

I ndgot bolag sker inkdp i US-dollar. Inképen sakras
genom valutaklausuler i kundkontrakten, vilket i allt
vasentligt skyddar mot odnskade forluster.

Skuldsattningen i portféljbolagen

Nedanstaende tabell illustrerar den finansiella risknivan
i portfoljbolagen stéllt i relation till den intjaningsniva
rorelserna genererat under 2005.

Nettolane-
Portféljbolag EBITA fordran/skuld(-)
MSEK 2005 2005-12-31
Carl Bro 140,7 83
Cygate 30,3 46
Systeam 67,0 8
Mercuri 39,0 -54
Citat 28,1 5
Vittra *) 50,2 66
Textilia 3,8 -61
Retea 9,5 10
Appelberg 2,7 -2
Celemi -4.1 -7

* EBITA avseende Vittra inkluderar realisationsvinster om 27,9 MSEK
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Bures aktie, teckningsoption och férlagslan

Bureaktien noteras sedan den 1 oktober 1993 pa Stock-
holmsborsen och handlas sedan 1995 pa boérsens A-lista.

Kursutveckling

Bures aktiekurs steg under aret med 0,64 SEK fran 1,74
SEK vid ingangen av aret till 2,38 SEK vid utgangen av
aret. Totalavkastningen i Bureaktien uppgick darmed till
37 procent. Det kan jamféras med Stockholmsbérsens
SAX-index som 6kade med 33 procent och Affarsvarldens
Investment & Forvaltningsbolagsindex, som ékade med
46 procent. Borskursen i Bures teckningsoption steg under
aret med 0,72 SEK fran 0,93 SEK vid ingangen av dret till
1,65 SEK. Detta motsvarar en ¢kning med 77 procent.

Handelsvolym

Under 2005 omsattes 735 465 068 Bureaktier pa Stock-
holmsborsen till ett varde av 1 545 MSEK, vilket innebar
att 122 procent av Bures aktier omsattes under aret. En
handelspost i Bure uppgar till 10 000 aktier.

Aktiestruktur

Aktiekapitalet i Bure uppgick per den 31 december 2005
till 453,4 MSEK fordelat pa 604,6 miljoner aktier, varav

1 miljon aktier aterkdpts tidigare ar. Samtliga aktier ager
lika ratt till bolagets tillgangar och vinst. Varje aktie har
ett nominellt vérde pa 0,75 SEK.

Bures aktie

SEK Aktien AFV Investment & Forvaltningsbolag @ SX-All Share Index
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Bures teckningsoptioner
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Teckningsoptioner

Vid utgangen av aret fanns 693,6 miljoner tecknings-
optioner, som motsvarar samma antal aktier. Vid full
teckning av aktier 6kar Bures utestaende antal aktier
med 115 procent till 1 297,2 miljoner aktier. Detta ger
en ovanligt stor utspadningseffekt, vilket ar viktigt att
vara medveten om nar nyckeltal per aktie utvarderas,
inklusive bedémning av Bureaktiens varde.
Teckningsoptionerna ar noterade pa Stockholmsbdrsen.

Forlagslan
Bure fortidsinloste forlagslanet den 31 mars 2005. Inlésen
skedde till 80,7 procent av det nominella vardet.

Aktiedgare

Antalet aktiedgare minskade under 2005 fran 30 229 till
29 305. Andelen utldndska investerare var vid utgangen
av aret 11,4 procent (14,6).

Utlandska agare
11,4%

Svenska privatpersoner
31,8%

Svenska institutioner
56,8%

De tio storsta aktiedgarna 2006-01-31, %

Skanditek Industriférvaltning 10,46
Catella fonder 7.79
IF Skadeforsakring AB 4,69
SEB fonder 3,56
Handelsbanken fonder 3,13
Roburs fonder 3,05
Handelsbanken liv 2,30
SPP Livforsakring AB 2,22
Investment AB Oresund 1,87
Eikos 1,45

De tio storsta teckningsoptionsinnehavarna 2006-01-31, %

Skanditek Industriférvaltning 9,73
Goldman Sachs 7,26
Banco fonder 6,51
IF Skadeforsakring AB 5,23
Eikos 5,05
SEB fonder 3,15
Handelsbanken fonder 2,97
Lansforsakringar fonder 2,40
Nordea Bank Finland ABP 2,37
SEB Private Bank 2,30




Varderingsprocessen

Bure genomfor I6pande kassaflddes- och marknadsvarde-
ringar av samtliga portféljbolag. Ledningen foljer kvartals-
vis upp gjorda varderingar for att konstatera om det finns
indikationer pa att bokférda varden behdéver justeras.
Oavsett indikationer sker en komplett vardering av varje
portféljbolag tva ganger om éaret.

Kassaflodesvarderingar

Varderingen sker genom att en prognos upprattas éver
de forvantade framtida kassafloden som portféljbolagens
rorelser forvantas generera. Antaganden gors om framtida
tillvaxttakt, EBITA-marginaler (rorelsemarginal foére good-
willnedskrivningar och fére avskrivning pa forvarvsrelate-
rade Gvervarden), investeringsnivaer, avskrivningar, rorelse-
kapitalbindning och skatt.

Prognosperioden uppgar till mellan 5 och 10 ar. Den
langre prognosperioden anvéands i de fall verksamhet
bedrivs som forvantas vaxa mer an ekonomin i ovrigt.
Darefter ldggs ett evigt antagande pa ovanstaende faktorer
som galler for den sa kallade terminalperioden, d.v.s.
tiden efter prognosperioden. Det framréknade kassaflo-
det under prognosperioden och for terminalperioden
nuvardeberaknas med ett avkastningskrav som faststalls
individuellt for varje bolag.

Nuvérdet av kassaflédet under prognosperioden och ter-
minalperioden reduceras darefter med portféljbolagets
nettoskuld (alternativt 6kas med nettokassa). Justering
sker ocksa for kanda ataganden som ej ingar i rorelsens
kassaflode, exempelvis skyldighet att betala tillaggskope-
skillingar eller liknande.

Avkastningskrav

Avkastningskravet réknas fram utifran tre komponenter.
Den forsta komponenten utgdrs av en riskfri rdnta. Som
riskfri rdnta har Bure valt att anvanda rantan for 5-ariga
statsobligationer, vilken motsvarar cirka 3 procent per
den 31 december 2005.

Darefter tillkommer en generell riskpremie vilken for nar-
varande faststallts till 5 procent. Denna kan uppfattas som
den absolut minsta riskpremie som maste beaktas utéver
riskfri ranta. Den tar ej hansyn till bolagsspecifika risker.

Slutligen bestams en bolagsspecifik riskpremie. Denna ar
olika beroende pa riskprofilen for respektive investering.
Riskpremien bestams baserat pa en bedémning om port-
foljbolagets rorelserisk, finansiella risk samt andra identi-
fierade risker som ej ingar i finansiell risk eller rorelserisk.

Marknadsvarderingar

Som ett komplement till genomférda kassaflodesvarde-
ringar gors jamforande varderingar av Bures innehav
baserat pa hur liknande foretag varderas av exempelvis
aktiemarknaden. Vdrdering sker genom att anvanda
vedertagna nyckeltal som EV/Sales, EV/EBITDA och P/E,
bdde pa innevarande ars prognoser och nastkommande
ar. Genom dessa jamforande varderingar erhalls ett bra
komplement till fundamentala kassaflédesvarderingar.
Varderingarna ar ett viktigt instrument for Bures ledning
i beslutsfattandet.

Nedskrivningar och reverseringar

Om en kassaflodesvardering visar pa att vardet for ett
innehav understiger bokférda vardet sker normalt en
nedskrivning (impairment test). Pa motsvarande satt kan
vardet for ett bolag som tidigare skrivits ned reverseras
om vardet ater stigit. Av naturliga skal gors en mer kritisk
bedémning innan beslut fattas om reversering av vardet.
Det interna regelverket stéller hogre krav pa en reversering
an en nedskrivning.

Orealiserade 6vervarden
Orealiserade 6vervarden over anskaffningsvardet kommer
inte till uttryck i Bures redovisade egna kapital.

Osdkerhet i varderingar

Att véardera ett foretag innebar alltid att ta stallning till
vad som skall ske i framtiden. Sddana bedémningar inne-
haller alltid en hog grad av osdkerhet. Varderingarna
grundar sig pa ledningens basta bedémningar.

BURES ARSREDOVISNING 2005, 11
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Femarsdversikt
Data per aktie’ 2001 2002 2003 2004° 2005
Eget kapital (substansvarde), SEK* 26,19 6,58 3,86 4,02 3,34
Eget kapital (substansvarde) efter full teckning av utestdende 26,19 6,58 1,40 1,58 1,90
teckningsoptioner, SEK*
Aktiekurs, SEK 20,47 7,17 1,04 1,74 2,38
Aktiekurs i procent av det egna kapitalet 78 109 74 110 125
Moderbolagets eget kapital/aktie, SEK 21,78 6,58 3,86 4,02 3,34
Moderbolagets eget kapital/aktie efter full utspadning, SEK 21,78 6,58 1,40 1,58 1,90
Koncernens eget kapital/aktie, SEK 20,16 6,65 3,05 3,24 3,28
Koncernens eget kapital/aktie efter full utspadning, SEK 20,16 6,65 1,19 1,35 1,87
Moderbolagets resultat/aktie, SEK 0,47 -14,94 0,31 0,49 0,62
Moderbolagets resultat/aktie efter full utspadning, SEK* 0,47 -14,94 0,12 0,18 0,31
Koncernens resultat/aktie, SEK -1,24 -13,16 -0,77 -0,09 0,94
Koncernens resultat/aktie efter full utspadning, SEK® -1,24 -13,16 -0,77 -0,09 0,46
Antal aktier, tusental 153495 151108 334 874 374 575 603 583
Antal utestaende optionsratter, tusental - - 958 381 922 625 693617
Totala antalet aktier inkl. utestdende optionsratter, tusental 153495 151108 1293255 1297200 1297200
Antal aktier efter full utspadning enligt IAS 33, tusental 153495 151108 688 360 982 656 1157716
Genomsnittligt antal aktier, tusental 156 038 152 547 241 481 364 450 541 715
Genomsnittligt antal aktier efter full utspadning enligt 156 038 152 547 635211 972 531 1095847
IAS 33, tusental
Nyckeltal
Ldmnad utdelning, SEK per aktie "* 1,21 - - - -
Direktavkastning, % 59 - - - -
Totalavkastning, % -7,2 -62,8 -85,5 67,3 36,8
Borsvarde, MSEK 3142 1083 348 652 1437
Borsvarde, MSEK, efter full utspadning® 3142 1083 1345 2 257 3087
Eget kapital (substansvarde), MSEK 4025 995 1294 1505 2014
Avkastning pa eget kapital, % 1,9 -75,9 6,5 12,8 19,2
Moderbolagets resultat och stillning
Exitresultat, MSEK 590,4 345,1 157,7 132,2 353,7
Resultat efter skatt, MSEK 73,5 -2279,1 74,6 178,7 337,2
Balansomslutning, MSEK 4 649 2 602 2 986 2 586 2109
Eget kapital, MSEK 3342 995 1294 1505 2014
Soliditet, % 71,9 38,2 43,3 58,2 95,4
Nettoldneskuld (-)/fordran (+) -91 -686 -594 -512 404
Nettoldneskuld (-)/fordran (+) efter full teckning av utestaende -91 -686 -76 33 854
teckningsoptioner
Koncernens resultat och stallning
Nettoomsattning, MSEK 3996,7 6 044,5 3767,8 5420,0 5435,0
Nettoresultat efter skatt, MSEK -193,2 -2 006,9 -186,9 95,9 543,7
Balansomslutning, MSEK 7791 4776 4 440 4505 4032
Eget kapital, MSEK 3095 1005 1023 1213 1980
Soliditet, % 39,7 21,0 23,0 26,9 49,1
Nettoldneskuld (-)/fordran (+) -1 542 -1950 -1 405 -1202 201
Nettoldneskuld (-)/fordran (+) efter full teckning av utestdende -1 542 -1 950 -887 -657 651

teckningsoptioner

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

? Substansvardet for heldren 2002-2005 motsvarar eget kapital per aktie.

* Vid negativt resultat anvands genomsnittliga antalet aktier fore utspadning aven vid berakning efter utspadning.
“ Utdelningarna inkluderar utdelning av dotterbolagen Capio respektive Observer.
* Borsvarde med hansyn tagen till totalt antal aktier, efter full teckning av utestdende teckningsoptioner, multiplicerat med aktuell borskurs

den 31 december aktuellt ar.

2004 &r historiskt omraknat enligt IFRS. Tidigare perioder redovisas ej omrdknade enligt IFRS. Fr.o.m 2004 ingdr minoritetens andel av eget

kapital i totalt eget kapital.
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Portfoljoversikt

Andel Andel Bokfort varde
Onoterade innehav kapital, % roster, % MSEK
Carl Bro 66,11 66,11 398
Cygate 93,92 93,92 301
Systeam* 46,23 47,34 265
Mercuri International Group 100,00 100,00 244
Citat 100,00 100,00 191
Vittra 100,00 100,00 95
Textilia 100,00 100,00 40
Retea 100,00 100,00 29
Appelberg (BCG) 100,00 100,00 20
Celemiab Group 32,14 32,14 7
Bure Kapital 100,00 100,00 4
CR&T Ventures 100,00 100,00 2
Ovriga vilande bolag 1
Andra direkta innehav 15
Totalt 1612
Ovriga tillgangar och skulder
Rantebdrande fordringar dotterbolag 35
Ovriga rantebérande fordringar 14
Likvida medel och placeringar 433
Ovriga tillgdngar 16
Rantebarande skulder -78
Ovriga skulder -18
Totalt 6vriga tillgangar och skulder 402
Moderbolagets egna kapital 2014
Tillskott till eget kapital efter full teckning, 693 616 718 aktier & 0,75 SEK,
nuvdrdesberdknat med 10% 450
EGET KAPITAL (INKLUSIVE NUVARDESBERAKNAT VARDE AV FULL TECKNING) 2464

FORDELAT PER AKTIE EFTER FULL UTSPADNING

Eget kapital férdelat pa 1 297 200 000 aktier

(nuvardesberdknat 10%)** 1,90
Eget kapital per aktie (utan hansyn till nuvardesberiakning) 1,95

Kommentar till tabellen:

Huvuddelen av Bures innehav utgérs av onoterade innehav, vilket medfor att eventuella 6vervarden inte framgar. Onoterade bolag
redovisas I6pande till bokfort varde. Det tidigare anvanda begreppet “substansvarde” kan missleda en Iasare att uppfatta det som att
marknadsvardet pa Bures innehav kommuniceras. For att undvika eventuella missforstand anvander sig Bure numera av begreppet eget
kapital. Lasaren ges istallet mojlighet att, genom att information om resultat och finansiell stallning redovisas per portféljbolag, sjalv
skaffa sig en uppfattning om marknadsvardet pa respektive innehav.

* Vid bedémning av marknadsvardet pa Systeam bor beaktas att tillaggskopeskilling kan utga, forutsatt forsaljning av Bures aktier senast
mars 2007. Vid exempevis 1 000 MSEK i varde pa hela bolaget sjunker Bures ekonomiska andel till cirka 43 procent. Den ekonomiska
andelen minskar vid hogre marknadsvarde.

** Teckningslikviden berdknas inflyta senast den 15 juni 2007. Diskonteringsrantan 10% har anvénts for att spegla kostnaden for det
tidigare forlagslanet. Uppgift lamnas dven om vérdet utan diskontering for att aktiedgaren sjalv skall kunna bedéma effekten.

cartBro®d SYSCAM  Mercuri ceem— /// ' A
Intelligent Solutions . INTERNATIONAL THE POWER OF LEARNING /é /
CYGATE C citat gﬁDD \fa VITTRA UTBILDNING Textilia APPELBERG
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Intelligent Solutions

VD: Birgit W. Ngrgaard

Helhetsleverantdr av teknikkonsultlésningar

Afférsidé

Carl Bro-koncernen ar med fler &n 2 500 medar-
betare en av Skandinaviens stérsta internationella
teknikkonsultféretag. Koncernen &r verksam pa en
internationell marknad. Carl Bro-koncernens afférs-
ideé &r att skapa intelligenta I6sningar genom att
kombinera kunskap och initiativ.

Carl Bro arbetar inom féljande

verksamhetsomraden:

¢ Bygg — omfattar bland annat byggteknisk rad-
givning, projektering och projektledning.

¢ Anlaggning — omfattar radgivning angdende moderna transport-
system och infrastrukturprojekt.

e Miljo — omfattar bland annat lésningar inom miljéplanering och
avfallshantering.

e Vatten — omfattar resursvarderingar, rening av dricksvatten, for-
synsteknik och beskydd av vattenmiljon.

e Energi — omfattar dels planering och projektering av ny energi-
produktion och dels utveckling och effektivisering av existerande
produktion, distribution och anvandning.

e Industri — dar Carl Bro verkar radgivande inom bland annat pro-
duktionsplanering, processoptimering, skeppsprojektering och
skeppsinspektion samt produkt- och designutveckling.

Carl Bro i siffror

Marknaden

Skandinavien ar koncernens stérsta marknad och
Danmark och Sverige utgor cirka 70 procent av
den totala omsattningen. Mer &n halva omsatt-
ningen kommer fran verksamhetsomradena Bygg
och Anldggning. | Danmark har en stabil marknad
banat vag for en battre aktivitetsniva inom flera
expertisomraden. Den svenska marknaden har
ocksa praglats av goda marknadsférhallanden
inom Anlaggning och Energi. | Storbritannien/
Irland har aret paverkats positivt av att de stora
ramavtalen inom vattenomradet forlangts.
Marknaden for internationella bistandsprojekt har utvecklats positivt
under aret vilket bidragit till ett 6kande antal uppdrag. Carl Bro
arbetar inom bade den offentliga och den privata sektorn och léser
uppdrag for nationella saval som internationella bistandsorganisa-
tioner. Bland de stérsta kunderna finns Danmarks Radio,
Vejdirektoratet, E.ON, Severn Trent Water med flera.

Aret i korthet

2005 levererade Carl Bro-koncernen det basta ekonomiska resultatet
nagonsin. Koncernen har nu en positiv likviditet och en mycket till-
fredsstallande soliditet. Det goda resultatet har uppnatts dels
genom dotterbolagens bidrag samt som ett resultat av positiva
marknadsférhallanden och en fokuserad insats pa att fortsatt opti-
mera organisationerna och utveckla bolagen marknadsmassigt.

Innehavets andel av Bures totala investeringar, 25% Nyckeltal, MSEK 2005 2004  2003*
Bures dgarandel i % 66 Tillvaxt, % 7 -1 -9
Bokfort varde, MSEK 398 Operativt kassaflode 209 38 -
Forvarvstidpunkt 2001 Soliditet, % 30 23 8
Styrelseordférande: Lennart Svantesson Nettoldneskuld (-) / fordran (+) 83 -99 -215
Ledamoter anstdllda i _ » Medelantal anstallda 2539 2543 2689
Bure: Mikael Nachemson, Johan Burénius
Resultatrakning, MSEK 2005 2004 2003*
Nettoomséattning 2 575 2417 2 444 Balansrikning 2005 2004 2003*
Rérelsens kostnader -2 446 -2 351 -2 474 -

- Goodwill 112 109 113
EBITA-resultat fore Ovr. immateriella anlaggn . tillgdngar 9 2 1
meforelsestorande poster 129 66 -30 Materiella anldggningstillgdngar 100 124 139
% 5,0 2,7 1.2 Finansiella anldggningstillgangar 14 23 8
Jamf. stérande poster 1" 12 -20 Varulager m.m. 224 122 175
Res. andelar i intressebolag 1 0 -1 Kortfristiga fordringar 462 537 540
EBITA 141 78 -51 Kassa, bank, kortfristiga placeringar 192 86 74
% o 5,5 32 21 summa tillgangar 1113 1003 1050
Av-/nedskrivningar pa 6vervarden 0 0 -18 Eget kapital 338 230 89
Rorelseresultat 141 78 -69  Avsittningar 10 28 28
Finansiellt netto -4 -1 -19 Langfristiga skulder 119 162 173
Resultat fore skatt 137 67 88 Kortfristiga skulder 646 583 760
Minoritet och skatter -38 -15 6 Summa eget kapital och skulder 1113 1003 1050
Nettoresultat 99 52 -82

* 2003 ars siffror ar ej omraknade enl. IFRS
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cYGATE {

VD: Bengt Lundgren

Sakra helhetslésningar inom IT-infrastruktur

Afférsidé

Cygate tillhandahéller produkter och tjdnster for att
bygga och vidareutveckla sékra och évervakade IP-
I6sningar med hég tillgénglighet. Tjdnsteutbudet
omfattar design, implementation, support och
underhall, utbildning, dygnet-runt-tjdnster samt
o6vervakning och drift.

Verksamhet

Cygate-koncernen verkar i Norden med
dotterbolag i Sverige och Finland samt via partners
i Danmark och Norge. Bolaget har en stark mark-
nadsposition och antalet medarbetare uppgar till cirka 250. Bland
kunderna finns Stockholms Lans landsting, Systembolaget,
Comhem, VAG, Foreningssparbanken, Nokia och Finnet. Genom att
arbeta fram l6sningar stegvis fran forstudie, analys, design och
installation till utbildning, drift och underhall, sakras att kundens
|6sning méter behovsbilden sasom kortare ledtider, f& produktions-
stopp, skydd mot virus och dataintrang, sékra fjarranslutningar
samt support och underhall dygnet runt.

Marknad

Investeringsviljan hos kunderna har under aret 6kat och investering-
arna har ofta gjorts med fokus pé affarsnytta och 6kad produktivitet.
IP-telefoni och IT-sakerhetslosningar kombinerat med olika typer
av tradlos IT-infrastruktur har varit de ledande tillvaxtomradena.
Denna typ av investeringar ger kunderna stor affarsnytta och dar-
med en okad effektivitet. Cygate bedomer att efterfragan pa denna
typ av I6sningar kommer att 6ka under 2006.

Cygate i siffror

. ﬂ IP-telefonilosningar stéller generellt hoga krav pa

-e.? '

den underliggande IT-infrastrukturen och IT-saker-
heten vilket bidrar till 6kad efterfragan pa dessa
tjdnster. Den svenska marknaden har utvecklats
positivt under &ret medan den finska marknaden
har praglats av mycket hard priskonkurrens.

Aret i korthet

Cygate har stéarkt sin marknadsposition i Sverige
men omséattning och rorelseresultat ar nagot lagre
&n 2004 beroende pa den finska verksamhetens
utveckling och férséljning av den danska verksam-
heten. Cygate har under aret forvarvat Bravida Communication
vilket ytterligare starkt positionen inom IP-telefoni. Cygate har under
aret avyttrat den danska verksamheten, detta for att fokusera pa
den svenska och finska marknaden. Cygate har tecknat avtal med
bland annat Swedish Match, Helsinki Televisio, Vattenfall och
Landstinget i Varmland. Inom omradet sakerhet har avtal tecknats
med bland annat Rikspolisstyrelsen for en sakerhetslosning som
omfattar hela polisvasendet och en sakerhetsdriftslésning for SCA.
Forandringsarbetet i det finska bolaget har genomférts och en ny
VD har anstéllts per november manad och bolaget fokuserar pa
tillvaxt. Det svenska bolaget visar en god tillvaxt avseende omsatt-
ning och lénsamhet.

Innehavets andel av Bures totala investeringar, 19%

Bures dgarandel i % 94

Bokfort varde, MSEK 301
Forvarvstidpunkt 1998
Styrelseordférande: Jan Stenberg

Ledamot anstélld i Bure:  Carl Backman

Resultatrékning, MSEK 2005 2004 2003*
Nettoomsattning 837 854 787
Rorelsens kostnader -801 -816 -763
EBITA-resultat fore

jamforelsestorande poster 36 38 24
% 4,3 4,4 3,1
Jamf. stérande poster -6 0 -20
Res. andelar i intressebolag 0 0 0
EBITA 30 38 4
% 3,6 4,4 0,5
Av-/nedskrivningar pa 6vervarden 0 0 -5
Rorelseresultat 30 38 -1
Finansiellt netto 0 -1 0
Resultat fore skatt 30 37 -1
Minoritet och skatter 8 1 -8
Nettoresultat 38 38 -9
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Nyckeltal, MSEK 2005 2004 2003*
Tillvaxt, % -2 9 6
Operativt kassaflode 36 22 0
Soliditet, % 40 32 23
Nettol&neskuld (-) / fordran (+) 46 15 -5
Medelantal anstallda 230 258 287
Balansrakning 2005 2004 2003*
Goodwill 38 34 35
Ovr. immateriella anléggn.tillgéngar 0 0 2
Materiella anldggningstillgangar 19 25 24
Finansiella anldggningstillgangar 23 15 15
Varulager mm 45 49 47
Kortfristiga fordringar 178 173 172
Kassa, bank, kortfristiga placeringar 81 57 37
Summa tillgadngar 384 353 332
Eget kapital 154 114 77
Avsattningar 1 1 6
Langfristiga skulder 7 12 1"
Kortfristiga skulder 222 226 238
Summa eget kapital och skulder 384 353 332

* 2003 ars siffror ar ej omraknade enl. IFRS



SySteam

LEDER OCH UTVECKLAR

VD: Niclas Ekblad

Vardeskapande IT-partner

Afférsidé
Systeams affarsidé ar att aktivt stédja kundernas
affarsutveckling med effektiva informationssystem.

Verksamhet

Systeam arbetar som strategisk helhetsleverantor
med mojlighet att leverera tjanster inom omradena
radgivning, affarssystem, systemutveckling, drift,
IT, infrastruktur samt engineering. For att stodja
kunder som &nskar att upphandla tjanster pa
nationell basis, med ett hdgre specialistinnehall,
tillhandahaller Systeam &ven dessa tjanster.
Kundkretsen omfattar cirka 3 800 foretag i ett stort antal branscher.
Nagra av de viktigaste ar Industri & Handel, Skog, samt Halso- och
Sjukvards-sektorn, dar Systeam dr en av landets ledande aktorer.
Systeam ar etablerat med kontor och dotterbolag pa 50 platser,
och har sammanlagt cirka 1 050 medarbetare.

Marknad

Marknaden har utvecklats positivt under aret och investeringsviljan
hos kunderna har tilltagit, framst under den senare delen av dret.
En okad efterfragan av affars- och systemintegration leder till be-
hov av framfér allt moderna affars- och CRM-system.
Konkurrensen har 6kat med manga nya aktérer pa marknaden.

Da samtliga stravar efter 6kade marknadsandelar praglas marknaden
fortfarande av en intensiv prispress. Inom SME-segmentet, dar
Systeam till stora delar verkar, var marknadsutvecklingen forsiktig

i borjan av aret for att tillta under den senare delen. Systeam har

Systeam i siffror

under 2005 tecknat avtal med flera viktiga
kunder och gjort ett antal storre forvarv. Fore-
taget vaxer i takt med marknaden och behaller
darmed sin stéllning som ett av Nordens ledande
IT-foretag.

Aret i korthet

Systeam forvarvade Implementa i Karlstad och for-
starkte darmed sin satsning inom skogssektorn
och sitt erbjudande av affarssystemet med
Movex. Dessutom forvarvades OfficeData i Boras
vilket forstarker bolagets stallning som IT-partner
i Sjuhdradsomradet.

Forvarven tillfor cirka 170 MSEK i arsomséttning. Flera affarssystem-
affdrer har gjorts i Sverige under aret, bland annat har Jeeves salts
till Varnamo Stalprodukter och Rapid Granulator, Navision har
bland annat salts till Svenska Dagbladet och Orgut Consulting.
Avtal gallande Axapta har tecknats med bland annat Tagia och
Finlayson. For att mota kundernas krav pa ett okat verksamhets-
innehall har Systeam under aret startat managementverksamheter

i Stockholm och i Goteborg. Systeam har tecknat avtal med BT
Industries avseende byte av plattform for produktutveckling till
CATIA. Systeams IT-partner-koncept utvecklats positivt med viktiga
avtal med bland annat Anoto och Ljunghalls. Systeam har tecknat
flerarsavtal med Vagverket i Sverige och Fortum i Sverige, Norge
och Finland, avseende produktionsforsorining av fast och mobil
telefoni med tillhorande tjanster.

Innehavets andel av Bures totala investeringar, 16%

Bures dgarandel i % 46

Bokfort varde, MSEK 265
Forvarvstidpunkt 1999
Styrelseordférande: Stig-Olof Simonsson

Ledamot anstélld i Bure:  Mikael Nachemson

Resultatrékning, MSEK 2005 2004 2003*
Nettoomsattning 1181 1187 1064
Rorelsens kostnader -1114 -1129 -1 004
EBITA-resultat fore

jamforelsestorande poster** 67 58 60
% 5,7 4,9 5,5
Jamf. stérande poster 0 0 0
Res. andelar i intressebolag 0 0 -1
EBITA** 67 58 59
% 57 4,9 5,5
Av-/nedskrivningar pa évervarden -17 -25 -24
Rorelseresultat 50 33 35
Finansiellt netto 10 4 -3
Resultat fore skatt 60 37 32
Minoritet och skatter -20 -13 -10
Nettoresultat 40 24 22

Nyckeltal, MSEK 2005 2004 2003*
Tillvaxt, % 0 13 8
Soliditet, % 33 48 48
Nettolaneskuld (-) / fordran (+) 8 86 44
Medelantal anstallda 957 962 865
Balansrakning 2005 2004 2003*
Goodwill 120 77 59
Ovr. immateriella anlaggn.tillgéngar 35 29 26
Materiella anldggningstillgangar 36 40 52
Finansiella anldggningstillgangar 45 24 17
Varulager mm 6 1 5
Kortfristiga fordringar 313 327 293
Kassa, bank, kortfristiga placeringar 67 92 60
Summa tillgadngar 622 590 512
Eget kapital 205 282 245
Avsattningar 8 12 14
Langfristiga skulder 89 21 24
Kortfristiga skulder 320 275 229
Summa eget kapital och skulder 622 590 512

* 2003 ars siffror ar ej omraknade enl. IFRS
** Systeams EBITA-resultat har justerats for samtliga avskrivningar pa immateriella
tillgdngar da évervarden uppkommit bade vid och efter forvarv
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Mercuri

INTERNATIONAL

VD: Nicole Dereumaux

Global samarbetspartner f6r optimerad
resultatutveckling

Afférsidé
Mercuri hjélper féretag i hela vérlden att prestera
béttre resultat genom att optimera deras séljstyrka.

Verksamhet

Mercuri International grundades for 50 ar sedan
och ar det storsta konsultféretaget i Europa inom
sitt omrade. Mercuri &r ledande pa att hjélpa fore-
tag att véxa organiskt via forbattrad forsaljnings-
effektivitet. Bolaget optimerar saljprocesser och
utvecklar manniskorna och cheferna som ar enga-
gerade i dem. Koncernen har cirka 600 anstallda
och finns representerade i 40 lander i Europa, Asien, Nord- och Syd-
amerika, Mellanostern, Sydafrika och Australien. Mercuri har blivit
valda av mer an 15 000 organisationer till att vara deras partner.
Manga arbetar med bolaget i upp till 20 lander samtidigt. Relatio-
nerna med kunderna kan vara i mer an 15 ar. Framgangen kommer
fran arbetet jamsides med kunderna med absolut fokus pé partner-
skap for att forbattra foretagets marknadsposition. Framgéangarna
beror &ven pa att man lever som man lar och det demonstrerar
saledes styrkan i de praktiska losningar som Mercuri implementerar.

Affarsutveckling — fran ord till handling

Hos Mercuri International far kunderna hjalp att uppna eller befasta
ledande positioner pa marknaden. Verktygen bestar i kompetens-
och verksamhetsutveckling. For att sakra framgang arbetar alla
nivaer inom foretaget aktivt. Mercuri erbjuder analyser, radgivning
och kompetensutveckling inom forséljning, forandring, ledarskap
och kundrelationer. Denna bredd och mangsidighet &r en av for-

Mercuri i siffror

klaringarna till att allt fler féretag anlitar Mercuri
International for sitt utvecklingsarbete.

Marknad

Forsaljining och organisk tillvaxt ar ett allt mer
prioriterat omrade for saval stora globala organi-
sationer som mindre och medelstora lokala
foretag. Marknaden for Mercuris tjanster ar
generellt god, med endast lokala avvikelser

i enskilda lander.

Det finns en tydlig trend att allt fler uppdrag
handlas upp pa regional eller global basis, vilket
Okar vikten av att ha en stark internationell narvaro. Mercuri be-
doémer det troligt att denna utveckling fortsatter och den varlds-
omfattande leveransférmagan ar en stark konkurrensfordel.

Aret i korthet

Mercuri visar en tillvaxt med 6 procent under 2005, framst tack
vare ett flertal stora internationella uppdrag. Koncernens EBITA
uppgick till 39 MSEK med en rérelsemarginal pa cirka 6 procent.
Ett flertal nya koncept inom forsaljning och ledarskap har lanserats
under aret och kommer att bilda bas fér Mercuris erbjudande de
kommande aren. Under aret har Mercuri utokat sitt internationella
natverk genom fler enheter som arbetar pa franchise och ser det
som en mojlighet att ytterligare starka sin kapacitet att leverera
globala projekt. Efter rékenskapsarets utgang har Mercuri
International forvarvat en koncern som omsatter cirka 20 MSEK
med verksamhet i Hong Kong, Shanghai, Korea och Japan.
Bolagen arbetade tidigare pa franchise.

Innehavets andel av Bures totala investeringar, 15%

Bures dgarandel i % 100

Bokfort varde, MSEK 244

Forvarvstidpunkt 1998

Styrelseordférande: Lennart Svantesson

Ledamoter anstallda i

Bure: Mikael Nachemson, Anders Maorck
Resultatrékning, MSEK 2005 2004 2003*
Nettoomsattning 672 635 632
Rorelsens kostnader -634 -589 -613
EBITA-resultat fore

jamforelsestorande poster 38 46 19
% 5,7 7,3 3,0
Jamf. stérande poster 0 -6 -10
Res. andelar i intressebolag 1 1 1
EBITA 39 4 10
% 58 6,4 1,6
Av-/nedskrivningar pa évervarden -1 -2 -24
Rorelseresultat 38 39 -14
Finansiellt netto -3 -10 -19
Resultat fore skatt 35 29 -33
Minoritet och skatter -9 -1 -14
Nettoresultat 26 18 -47

Nyckeltal, MSEK 2005 2004 2003*
Tillvéxt, % 6 1 -12
Operativt kassaflode 36 25 10
Soliditet, % 39 35 19
Nettol&neskuld (-) / fordran (+) -54 -76 -141
Medelantal anstallda 577 580 600
Balansrakning 2005 2004 2003*
Goodwill 309 285 267
Ovr. immateriella anlaggn.tillgangar 5 4 5
Materiella anldggningstillgangar 21 25 25
Finansiella anlaggningstillgdngar 28 24 23
Varulager mm 1 1 2
Kortfristiga fordringar 132 126 112
Kassa, bank, kortfristiga placeringar 83 77 76
Summa tillgadngar 579 542 510
Eget kapital 228 192 94
Avsattningar 45 43 55
Langfristiga skulder 109 119 34
Kortfristiga skulder 197 188 327
Summa eget kapital och skulder 579 542 510
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citat 00D

VD: Dan Sehlberg

Nordens ledande kommunikationsproducent

Afférsidé

Citat effektiviserar sina kunders kommunikation
genom en kombination av konsulttjdnster, system-
6sningar och produktion.

Verksamhet

Citat hjalper informations- och marknadsavdel-
ningar till en battre vardag. Med en unik bredd av
kommunikationstjanster erbjuds helhetslésningar
och langsiktiga samarbeten. Citat stravar efter att
bli partner till storre nordiska foretag som vill oka
sin forsaljning, minska kostnader, frigéra resurser
och varda sitt varumarke. Citat ar Nordens ledande kommunika-
tionsproducent sett till omsattning och antal medarbetare. Citat
har valt den producerande och samordnande positionen och tar
garna ett helhetsgrepp om sina kunders kommunikation och ser till
att utarbetade strategier och koncept forverkligas och blir varde-
skapande. Citat arbetar med reklamproduktion, kampanjer, annon-
ser, butiksmaterial, action marketing, kund- och personaltidningar,
arsredovisningar, utbildningar, webbplatser, intranat, foto, retusch,
[T-stodsystem for marknadsavdelningar (MRM), kataloger, mark-
nads- och sprakanpassningar och mycket mer. Erbjudandet inne-
haller dessutom en rad olika samarbetsformer och affarsupplégg,
vilket har gjort Citat till branschledande inom outsourcing. Under
2005 forbattrades rorelseresultatet med 133 procent med en orga-
nisk tillvaxt pa 8 procent. Samtidigt har byraintakten per anstalld
oOkat med 5 procent. Det &r ett resultat av en 6kad efterfragan pa
Citats tjanster i kombination med 6kad intern effektivitet. Citat har
cirka 300 medarbetare och kontor i Stockholm, Goteborg, Vésteras
och Helsingborg. Manga storre svenska och internationella féretag

Citat i siffror

o

ar kunder till Citatkoncernen, exempelvis Gant,
AstraZeneca, Unilever, Ericsson, H&M, Nobel
Biocare, Scania, Interface, TeliaSonera, Volvo, ABB

| och SKF. Citat utfor uppdrag pa den nationella
saval som den internationella marknaden.

| Marknad
Under 2005 berdknas kommunikationsmarknaden
ha vuxit med 7 procent. Det har visat sig i en

SN

storre efterfragan pa reklam- och informations-

tjanster. Intresset for helhetslosningar inom
kommunikation och for stérre systemlésningar
har ocksa okat under aret. Citat konkurrerar med ett antal olika
aktorer pa den nordiska kommunikationsmarknaden, kommunika-
tionsnatverk, exempelvis WPP och Publicis Group, kommunika-
tionsbyraer, till exemel OTW och Ogilvy Nordic samt i vissa fall
tryckerier som Elanders.

Aret i korthet

Citats utveckling under aret var stark och orderingangen fran
befintliga och nya kunder var fortsatt god. Bland drets nya kunder
kan ndmnas General Motors, JC, Lindex, SKF, Vattenfall, Vodafone
samt Volvofinans. Vodafone outsourcar sin marknadsavdelning till
Citat. Outsourcinguppdraget inom Ericsson pa informationssidan
utvecklas positivt och Citat blir dven reklambyrapartner. For fjarde
aret i rad rankar Gartner Group Citat som marknadsledande i
Europa inom [T-stodsystem for marknadsavdelningar. Citat genom-
for en varumarkesférandring som innebar att flera av dotterbolagen
far tillaggsnamnet Citat. Andelen gemensamma affarer inom kon-
cernen Okar successivt.

Innehavets andel av Bures totala investeringar,12 %

Bures dgarandel i % 100

Bokfort varde, MSEK 191
Forvarvstidpunkt 1996
Styrelseordférande: Orjan Serner

Ledamot anstélld i Bure:  Carl Backman

Resultatrékning, MSEK 2005 2004 2003*
Nettoomsattning 382 354 219
Rorelsens kostnader -354 -342 -209
EBITA-resultat fore

jamforelsestérande poster 28 12 10
% 7.3 3,3 4.4
Jamf. stérande poster 0 0 -5
Res. andelar i intressebolag 0 0 0
EBITA 28 12 5
% 7,3 3,3 2,2
Av-/nedskrivningar pa évervarden 0 0 -9
Rorelseresultat 28 12 -4
Finansiellt netto -1 -2 -4
Resultat fore skatt 27 10 -8
Minoritet och skatter -6 -3 8
Nettoresultat 21 7 0

Nyckeltal, MSEK 2005 2004 2003*
Tillvéxt, % 8 62 -2
Operativt kassaflode 24 18 3
Soliditet, % 60 54 22
Nettol&dneskuld (-) / fordran (+) 5 -19 -84
Medelantal anstallda 306 304 216
Balansrakning 2005 2004 2003*
Goodwill 103 103 103
Materiella anlaggningstillgdngar 1" 11 10
Finansiella anlaggningstillgdngar 5 14 16
Kortfristiga fordringar 90 86 62
Kassa, bank, kortfristiga placeringar 28 9 19
Summa tillgadngar 237 223 210
Eget kapital 141 121 47
Avsattningar 0 2 3
Langfristiga skulder 18 23 69
Kortfristiga skulder 78 77 91
Summa eget kapital och skulder 237 223 210

* 2003 ars siffror ar ej omraknade enl. IFRS
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5 VITTRA UTBILDNING
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v

VD: Jill Nilsson

Vittra utbildar nasta generation

Verksamhet

Vittra Utbildning stravar efter att forbereda barn
och ungdomar for framtidens samhélle och den
nya tidens logik. Att lara for livet och inte bara for
skolan. Den bdrande idén ar att bidra till 6kade
livschanser for elever under livets olika skeenden,
genom utbildning och larande. Vittra har utveck-
lat en pedagogisk modell som bygger pa en indivi-
duell utvecklingsplan for varje enskild elev. Denna
bestar av tre, lika viktiga delar; personlig utveckling,
kunskap och att lara sig lara. Samtidigt arbetar
Vittra med tydliga spelregler som bygger pa Vittras
kannetecken — personligt ansvar, olikhet och tydlig-
het. Vittra har funnits sedan 1993 och har idag fortroendet att ha
hand om 7 000 elever mellan 1-19 ar. Bolaget har 550 medarbetare
som arbetar pa Vittras 26 forskolor, grundskolor och gymnasieskolor.

Resultat, marknad och omvaérld

Utover kommunernas och Skolverkets tillsyner och kontroller,
genomfor Vittra egna kvalitetsméatningar bland elever, foraldrar
och medarbetare med hjdlp av fristdende institut. Resultatet av
arets undersokning visar att foréaldrar och elever &r pa det hela
taget ndjda med sin skola, till exempel rekommenderar 92 procent
av foréldrar sina barns skolor till andra foraldrar. Syftet med under-
sokningen ar att fa underlag for att forbattra och utveckla verk-
samheten. Sedan marknaden avreglerades 1992 har antalet fri-
skolor expanderat kraftigt. Idag gar 150 000 av landets elever

Vittra i siffror

i fristdende skolor, vilket motsvarar ungefar

10 procent av elevantalet. Vittra ar ett av de
ledande friskoleféretagen pa marknaden och
vill bidra till mangfald och valfrihet for elever
och foréldrar. Till hosten 2006 expanderar Vittra
med ytterligare tva grundskolor och en forskola;
Brunners i Upplands Vésby och Séderbergs

i Vallentuna.

Det ekonomiska resultatet i Vittra har i enlighet
med forvantan forbattrats avservart under aret.

Spelregler

De ekonomiska spelreglerna for friskolor innebar att friskolorna har
ratt till en kostnadsneutral ersattning visavi de kommunala skolorna.
Om kommunerna inte foljer géllande bestammelser saknas dock

mojligheter att f& kommunernas beslut omprévat i legala instanser.
Nuvarande bestdmmelser innebar till exempel att Goteborgs
kommun kan bedriva ekonomiskt negativ sarbehandling av elever
pa friskolor. Regelverket bor éndras sa att kommunernas beslut
kan provas genom forvaltningsbesvar. Det hot som idag finns
gentemot friskolor &r att regeringen dvervager att inféra en sar-
skild aktiebolagsform for friskolor, sa kallade lagvinstbolag vilket
kan innebara begransningar for aktieagare att fa marknadsmassig
avkastning pa investerat kapital.

Innehavets andel av Bures totala investeringar, 6 %

Bures dgarandel i % 100

Bokfort varde, MSEK 95
Forvarvstidpunkt 1999
Styrelseordférande: Patrik Tigerschiold

Ledamoter anstallda i Bure: Mikael Nachemson, Anders Morck

Nyckeltal, MSEK 2005 2004 2003*
Tillvaxt, % 8 16 37
Operativt kassafléde 53 14 3
Soliditet, % 48 31 35
Nettol&neskuld (-) / fordran (+) 66 -116 -23
Medelantal anstallda 598 568 510
Balansrakning 2005 2004 2003*
Goodwill 43 34 13
Materiella anlaggningstillgdngar 25 213 112
Finansiella anldggningstillgdngar 3 9 9
Kortfristiga fordringar 46 47 63
Kassa, bank, kortfristiga placeringar 86 55 61
Summa tillgdngar 203 358 258
Eget kapital 98 1M1 91
Avsattningar 0 1 2
Langfristiga skulder 9 159 18
Kortfristiga skulder 96 87 147
Summa eget kapital och skulder 203 358 258

Resultatrékning, MSEK 2005 2004 2003*
Nettoomsattning 486 449 386
Rorelsens kostnader -460 -447 -398
EBITA-resultat fore

jamforelsestorande poster 26 2 -12
% 54 0,5 -3,2
Jamf. stérande poster 24 0 0
Res. andelar i intressebolag 0 0 0
EBITA. 50 2 -12
% 10,3 0,5 -3,2
Av-/nedskrivningar pa 6vervarden 0 0 -1
Rorelseresultat 50 2 -13
Finansiellt netto -5 -5 -2
Resultat fore skatt 45 -3 -15
Minoritet och skatter -5 1 4
Nettoresultat 40 -2 -1
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VD: Sven Ek

Outsourcing av textiltjanster

Afférsidé

Textilia utvecklar och tillhandahaller tjdnster inom
tvdtt- och textilservice fér kunder inom landsting,
férsvaret, industri samt hotell och restaurang.

Verksamhet

Textilia forser primart halso- och sjukvard, hotell
och militér med olika textilservicelésningar, bland
annat textilhyra, tvatt samt avdelnings- och per-
sonmarkta textilier. Verksamheten bedrivs helt

i Sverige vid fyra olika tvattanlaggningar

i Karlskrona, Rimbo, Orebro och Langsele. | Langsele
finns en separat enhet for sko- och intendenturhantering. Textilia
omsatte 357 MSEK under 2005 och har cirka 500 medarbetare.
Fyra landsting och FMV (Férsvarets Materielverk) star for cirka tva
tredjedelar av omsattningen.

Marknad

Textilias andel av marknaden for textilservice och tvatt till den
offentliga sektorn har ¢kat under de senaste aren och uppgar idag
till cirka 40 procent. Den offentliga marknadens upphandlingar
regleras av Lagen Om Offentlig Upphandling (LOU) och kontrakten
har normala |6ptider om tre till fem ar. Storsta konkurrent inom
detta segment ar Berendsen Textilservice AB som &gs av brittiska
Davies Group. Vidare tvattar ett antal landsting i egen regi.

Textilia i siffror

Aret i korthet

Textilia har under aret fatt ett fornyat kontrakt
med Stockholms Lans Landsting. Kontraktet I6per
pé fem ar med en férvantad arsvolym uppgdende
till cirka en tredjedel av Textilias omsattning.

| mars manad pé&borjades leveranserna i ett nytt
kontrakt med Landstinget i Vasterbotten. Under
aret har kontrakt avslutats med Choice-koncernen
samt Landstinget i Varmland.

Verksamheten har under aret fokuserat pa for-
béttring av serviceniva och rationaliseringar i pro-
duktionen. Framst under andra halvaret har dessa rationaliseringar
givit utslag i bolagets resultat. Jamfért med féregaende ar noteras
en resultatforbattring med 5 MSEK avseende justerat rorelseresultat
fore goodwillnedskrivningar. Resultatet har paverkats negativt av
energiprisutvecklingen, vilken medfort kraftiga kostnadsokningar.
Dessa kostnadsokningar har inte kunnat kompenserats genom
motsvarande prisdkningar.

| inledningen av 2005 avyttrades Materialdivisionen. | jdmforelse-
talen nedan avseende 2003 och 2004 ingar Materialdivisionens
omsattning. 2004 uppgick omsattningen i Materialdivisionen till
468 MSEK.

Innehavets andel av Bures totala investeringar, 2 %

Bures dgarandel i % 100
Bokfért varde, MSEK 40
Forvarvstidpunkt 1996
Styrelseordférande: Orjan Serner

Ledamot anstélld i Bure:  Johan Burénius

Nyckeltal, MSEK 2005 2004 2003**
Tillvaxt, % 7* -9 -8
Operativt kassafléde -9 -30 -50
Soliditet, % 40 30 29
Nettol&dneskuld (-) / fordran (+) -61 -97 -78
Medelantal anstallda 502 534 525
*) justerat for avyttrad enhet

Balansrakning 2005 2004 2003**
Materiella anldggningstillgangar 137 124 119
Finansiella anlaggningstillgangar 20 21 33
Varulager mm 0 23 28
Kortfristiga fordringar 82 124 120
Kassa, bank, kortfristiga placeringar 20 0 23
Summa tillgdngar 259 292 323
Eget kapital 104 87 92
Avsattningar 11 13 22
Langfristiga skulder 56 65 90
Kortfristiga skulder 88 127 119
Summa eget kapital och skulder 259 292 323

Resultatrékning, MSEK 2005 2004 2003**
Nettoomséattning 357 791 866
Rorelsens kostnader -354 -793 -855
EBITA-resultat fore

jamforelsestérande poster 3 -2 11
% 0,9 -0,2 1,2
Jamf. stérande poster 0 -3 1
Res. andelar i intressebolag 1 0 0
EBITA 4 -5 12
% 1,1 -0,7 1,4
Av-/nedskrivningar pa 6vervarden 0 0 0
Rorelseresultat 4 -5 12
Finansiellt netto -2 -4 0
Resultat fore skatt 2 -9 12
Minoritet och skatter -2 -12 -1
Nettoresultat 0 -21 1"

** 2003 ars siffror ar ej omraknade enl. IFRS
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retea

strategiska lésningar

VD: Mikael Vatn

Utvecklar natverk inom kraft, tele och data

Afférsidé

Retea skall genom intelligenta I6sningar géra det
mdjligt for kunderna att férverkliga sina mal och
visioner. Det gérs genom att lyssna, analysera och
forsta det verkliga behovet. Lésningarna skall
upplevas som langsiktiga, genomténkta, relevanta
och alltid ldmna efter sig ett mervérde for kunden.

Verksamhet

Retea ar verksamt genom fyra affarsomraden som

erbjuder sina kunder specialistkompetens i syfte

att utveckla natverk inom kraft, belysning, tele-
och datakommunikation.

o Affarsomrade Elnat erbjuder konsulttjanster inom eldistribution
och offentlig utomhusbelysning.

o Affarsomrade Elteknik ar inriktat pa kraftférsorjning, framst kraft-
och belysningssystem i fastigheter. Affarsomradets kunder aterfinns
bland fastighetsdgare och forvaltare, byggforetag, lokaltrafik-
bolag och kommuner.

o Affarsomrade Teleteknik erbjuder konsulttjanster inom sakerhets-
och datanat samt telesystem.

o Affarsomrade Kommunikationssystem bidrar till effektivare
kommunikation med hjalp av utredningar, upphandlingar,
projektledning av telefoni- och datakommunikationslosningar.
Inom detta omrade besitter Retea specialistkunskap inom exem-
pelvis offentlig upphandling. Kunder &r framst stora féretag och
offentliga organisationer.

Retea i siffror

Marknad

Retea verkar i huvudsak i Mellansverige med
huvudparten av kunderna i Stockholmsomradet.
Under aret har en etablering skett i Vaxjo dar
framst konsulter inom eldistribution varit verk-
samma. Efterfragan for konsulter inom eldistribu-
tionsomradet har uppvisat en god 6kning under
aret. Bland kunderna aterfinns bland annat
Vattenfall Eldistribution, Fortum och E.ON.
Marknaden for el- och telekonsulter har uppvisat
Okad efterfrdgan under aret, framst for bostads-
byggande men aven till viss del for kommersiella
lokaler dar Retea har fatt nya kunder under aret, till exempel
Luftfartsverket, Stokab och Malartornet. Den forbattrade konjunk-
turen i kombination med ett uppdamt behov av investeringar inom
telefoni och datakommunikation har forbattrat efterfragesituationen
for konsulter inom kommunikationsomradet. Intresset for IP-telefoni
har resulterat i nya uppdrag under dret.

Aret i korthet

Omsattningen har 6kat med cirka 30 procent jamfért med 2004,
samtidigt som resultatet utvecklats mycket val med en rorelse-
marginal pa hela 16 procent (13). En etablering i Vaxjé har gjorts
inom Eldistribution under aret. Flera viktiga ramavtal har dessutom
tecknats. En lyckad satsning pa belysningsdesign har resulterat i ett
flertal nya uppdrag och verksamheten har utvecklats val.
Affarsomrade Elnat har delats in i tva affarsenheter, Eldistribution
och Belysning, da affarsomradet véxt till cirka 30 personer.

Innehavets andel av Bures totala investeringar, 2 %

Bures dgarandel i % 100

Bokfort varde, MSEK 29
Forvarvstidpunkt 2001
Styrelseordférande: Bengt Lundgren

Ledamot anstélld i Bure:  Carl Backman

Nyckeltal, MSEK 2005 2004 2003*
Tillvéxt, % 29 7 -2
Operativt kassaflode 7 4 4
Soliditet, % 28 41 41
Nettol&neskuld (-) / fordran (+) 10 9 9
Medelantal anstallda 60 51 51
Balansrakning 2005 2004 2003*
Materiella anldggningstillgangar 1 0 0
Kortfristiga fordringar 18 14 13
Kassa, bank, kortfristiga placeringar 10 9 9
Summa tillgadngar 29 23 22
Eget kapital 8 10 9
Kortfristiga skulder 21 13 13
Summa eget kapital och skulder 29 23 22

Resultatrékning, MSEK 2005 2004 2003*
Nettoomsattning 59 46 43
Rorelsens kostnader -49 -40 -38
EBITA-resultat fore

jamforelsestorande poster 10 6 5
% 16,1 13,0 10,4
Jamf. stérande poster 0 0 0
Res. andelar i intressebolag 0 0 0
EBITA 10 6 5
% 16,1 13,0 10,4
Av-/nedskrivningar pa 6vervarden 0 0 0
Rorelseresultat 10 6 5
Finansiellt netto 0 0 0
Resultat fore skatt 10 6

Minoritet och skatter -2 -2 -1
Nettoresultat 8 4 4
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APPELBERG

Afférsidé

Att skapa fértroende for vara uppdragsgivares
verksamhet med st6d av trovédrdig och métbar
redaktionell kommunikation.

Verksamhet

Appelberg hade 2005 en byrdintakt pa 41 MSEK.
Verksamheten domineras av uppdragsproduktion
av tidningar, nyhetsbrev, webbsajter, presenta-
tionsmaterial etc. (s.k. egna medier) riktade mot
kunder och anstallda i féretag samt medlemmar

i organisationer. Under 2006 inleddes en langsiktig
satsning pa egen utgivning av kommersiella tidskrifter.
Tidskriftsbranschen har pa senare ar kannetecknats av snabb till-
vaxt, ldga produktionskostnader och god I6nsamhet. | nybildade
Appelberg Forlag AB finns for narvarande tva titlar: dryckestidningen
Vin & Bar-Journalen och Komet, specialmagasin om marknadsféring.
Forlagsverksamheten svarade under 2006 for cirka en femtedel av
gruppens intakter.

Marknad

Marknaden for uppdragsproduktion av egna medier uppskattas i
Sverige till cirka 500 miljoner kronor i leverantorsledet. Appelberg
ar branschens storsta foretag, en position man haft sedan starten
1989. Under 2005 upplevde reklambranschen en rejal hogkonjunk-
tur, vilket dven marktes i form av ett dkat intresse for redaktionell

Appelberg i siffror

VD: Mats Edman

Marknadsledande inom redaktionell kommunikation

kommunikation, PR och egna medier. Foretag av
Appelbergs typ ligger senare i konjunkturen &n
reklambyrderna, vilket férhoppningsvis gynnar
féretaget under kommande ar.

Aret i korthet

Foretagsledningen har 2004-2005 fokuserat pa
|6nsamhet. En rad atgarder for att sanka de fasta
kostnaderna och ¢ka produktiviteten har genom-
forts. 2004 inleddes ett tredrsprogram i syfte att
hoja séljkompetensen hos medarbetarna. Detta
har lett till 6kad saljaktivitet och effekterna bérjar
synas. Appelberg paborjade under aret arbetet med ett flertal nya
kunduppdrag, exempelvis Trelleborg, Vattenfall, Skandia, Ohrlings,
Youth Skills Sweden och OMX. Samtidigt lades omfattande upp-
drag ned pa grund av ekonomiska problem och férandrade
kommunikationsbehov hos ett par langvariga storkunder. Trots en
framgangsrik forsaljning kunde nya uppdrag inte fullt ut kompen-
sera intaktsbortfallet fran de kunder som valt att helt Idgga ned
sina produktioner. Appelbergs byrdintakt minskade darfor nagot
under 2005 till 41 MSEK (42). Justerat EBITA uppgick till 4 MSEK (6).
EBITA belastas av en jamforelsestérande post som avser hyreskost-
nader for gamla lokaler pa 1,4 MSEK. Appelbergs rérelsemarginal
uppgick till 3,9 procent (6,3).

Innehavets andel av Bures totala investeringar, 1%

Bures dgarandel i % 100
Bokfort varde, MSEK 20
Forvarvstidpunkt 2001
Styrelseordférande: Orjan Serner

Ledamot anstélld i Bure:  Carl Backman

Nyckeltal, MSEK 2005 2004 2003*
Tillvaxt, % 6 -12 -19
Operativt kassafléde 7 5 2
Soliditet, % 21 27 20
Nettol&dneskuld (-) / fordran (+)** -2 -8 6
Medelantal anstallda 42 43 63
Balansrakning 2005 2004 2003*
Ovr. immateriella anlaggn.tillgdngar 0 0 1
Materiella anldggningstillgangar 1 1 0
Finansiella anldggningstillgdngar 3 3 4
Varulager mm 0 0 1
Kortfristiga fordringar 10 8 8
Kassa, bank, kortfristiga placeringar 13 7 6
Summa tillgdngar 27 19 20
Eget kapital 6 5 4
Kortfristiga skulder 21 14 16
Summa eget kapital och skulder 27 19 20

Resultatrékning, MSEK 2005 2004 2003*
Nettoomséattning 68 64 73
Rorelsens kostnader -64 -58 -73
EBITA-resultat fore

jamforelsestérande poster 4 6 0
% 6,0 8,7 -0,3
Jamf. stérande poster -1 -2 -2
Res. andelar i intressebolag 0 0 0
EBITA 3 4 -2
% 3,9 6,3 -3,5
Av-/nedskrivningar pa 6vervarden 0 0 -10
Rorelseresultat 3 4 -12
Finansiellt netto 0 0 -2
Resultat fore skatt 3 4 -14
Minoritet och skatter -1 -2 0
Nettoresultat 2 2 -14

* 2003 ars siffror &r ej omraknade enl. IFRS
** inkluderar skuld i holdingbolag
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CELEMI

THE POWER OF LEARNING

VD: Margareta Barchan

Férandring genom manniskor

Afférsidé
Celemi hjalper organisationer ¢éver hela vérlden att snabbt engagera
manga mdnniskor och lyckas med férdndring.

Verksamhet

Celemi erbjuder konsulttjdanster och en val beprévad pedagogisk
metod med affarssimuleringar och skraddarsydda larprogram.
Verksamheten drivs i tva affarsomraden:

e Celemi Learning Consulting: Celemis konsulter utvecklar i néra
samarbete med kunden skraddarsydda larprogram som hjélper
chefer att engagera manniskor och kommunicera nyckelbudskap.
Det handlar om att skapa tydlighet och forstaelse kring till exempel
strategi, vision, foretagskultur och varderingar, affarsetik, affars-
system, produktlanseringar och varumarke.

Celemi i siffror

o Celemi Learning Business: Celemi erbjuder en rad olika affars-
simuleringar for kompetensutveckling och affarsmannaskap inom
till exempel strategi, ekonomi, projektarbete, marknadsféring och
forsaljning. Forséljningen sker direkt och via ett globalt natverk
av partners, Celemi Solution Providers.

Marknad

Celemi arbetar globalt med foretag i alla branscher, framfor allt
stora organisationer som IKEA, Skanska, Pfizer, Siemens, GE, BASF,
BP och IBM. Celemi har egna kontor i Sverige, USA och Kina och
har ett stort natverk av partners i 40 lander.

Aret i korthet

Aret avslutades svagt under 2005. Beslut har fattats om att stanga
bolagets konsultverksamheter i Bryssel och i London vilket belastar
resultatet under 2005.

Innehavets andel av Bures totala investeringar, 0,4%

Bures dgarandel i % 32

Bokfort varde, MSEK 7
Forvarvstidpunkt 2001

VD: Margareta Barchan
Styrelseordférande: Goran Havander

Ledamot anstélld i Bure: -

Nyckeltal, MSEK 2005 2004 2003
Tillvaxt, % -6 -24 -13
Operativt kassaflode -3 -4 -3
Soliditet, % 29 52 55
Nettoldneskuld (-) / fordran (+) -7 -5 -2
Medelantal anstallda 45 55 59
Balansrakning 2005 2004 2003
Goodwill 5 6 6
Ovr. immateriella anlaggn.tillgangar 0 2 1
Materiella anldggningstillgangar 2 2 3
Finansiella anldggningstillgdngar 0 2 2
Varulager mm 3 5 2
Kortfristiga fordringar 18 16 25
Kassa, bank, kortfristiga placeringar 7 0 5
Summa tillgdngar 35 33 44
Eget kapital 10 17 24
Avsattningar 0 4 1
Langfristiga skulder 14 1 2
Kortfristiga skulder 1" 1 17
Summa eget kapital och skulder 35 33 44

Resultatrdakning, MSEK 2005 2004 2003
Nettoomsattning 74 79 104
Rérelsens kostnader -76 -80 -102
EBITA-resultat fore

jamforelsestorande poster -2 -1 2
% -2,7 -1,5 2,0
Jamf. stérande poster -2 -4 0
Res. andelar i intressebolag 0 0 0
EBITA -4 -5 2
% -5,5 -6,9 2,0
Av-/nedskrivningar pa évervarden 0 0 -1
Rorelseresultat -4 -5 1
Finansiellt netto -1 -1 -1
Resultat fore skatt -5 -6 0
Minoritet och skatter -2 -1 -1
Nettoresultat -7 -7 -1

Bolag inom Venture Capital

Bure investerade fram till och med 2003 i venture-capitalsek-
torn. Investeringar gjordes saval via fonder som via direktin-
vesteringar i venture-capitalbolag. Vid arsskiftet 2005 finns
tva innehav kvar, dels fem procent i Kreatel Communications
AB och dels fem procent av Mitra Medical AB. Efter balans-
dagen har avtal traffats om férséljning av innehavet i Kreatel.
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Bure tillfors via dotterbolaget CR&T Ventures drygt 40 MSEK
i likviditet och en realisationsvinst om cirka 38 MSEK. Affaren
forvantas slutféras under forsta kvartalet 2006. Det kvarva-
rande innehavet Mitra utvecklar och tillhandahaller produkter
for att forbattra behandling och diagnosticering av cancer.
Mitra grundades 1996 och har sitt huvudkontor i Lund.
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktéren i Bure Equity AB
(publ), org nr 556454-8781, med sate i Goteborg, avger
harmed arsredovisning och koncernredovisning for verksam-
hetsaret 2005.

Verksamhet och inriktning

Bure Equity AB &r ett investeringsbolag med huvudinrikt-
ningen att vara en langsiktig &gare till onoterade bolag med
god och stabil intjdning. Som en tydlig huvudagare och med
utgangspunkt i affarsmannaskap, operationell effektivitet och
bolagens kapitalstruktur skapas varde till Bures aktiedgare.

Bures strategi ar att som tydlig dgare skapa varden i portfolj-
bolagen. Genom en investering i Bure erbjuds aktiedgarna att
investera i en portfélj av onoterade bolag, vilken annars inte
varit tillganglig pa den allmanna aktiemarknaden.

Moderbolagets resultat och stallning

Resultat for helaret

Moderbolagets resultat efter skatt uppgick for helaret till

337 MSEK (179), varav exitresultat utgér 354 MSEK (132).
Reverseringar ingar i resultatet med sammanlagt 55 MSEK (203)
och nedskrivningar med 3 MSEK (36). Av reverseringarna avser
37 MSEK Bures innehav i Carl Bro och 12 MSEK Scribona.

For aret uppgick forvaltningskostnaderna till 41 MSEK (61).
Totalt utgér engangskostnader 3 MSEK (11). | férvaltnings-
kostnaderna ingar aven en resultatbaserad bonus med

5 MSEK (5). Den |6pande kostnadstakten vid arsskiftet
uppgar till 26-28 MSEK i arstakt.

Finansiell stallning

Moderbolagets egna kapital, efter full teckning av Bures
utestaende teckningsoptioner diskonterat efter en arlig
rantesats om 10 procent, uppgick vid arets utgang till

2 464 MSEK (2 050) och justerad soliditet uppgick till

96 procent (79). Det redovisade egna kapitalet (fore full
teckning) uppgick vid arets utgang till 2 014 MSEK (1 505)
och soliditeten till 95 procent (58).

Moderbolaget hade vid utgangen av aret likvida medel pa
433 MSEK (507) och inga bankskulder (vid utgangen av
féregaende ar uppgick bankskulderna till 463 MSEK). Totalt
har 463 MSEK (520) amorterats under aret. Justerat for full
teckning av Bures utestaende teckningsoptioner diskonterat
efter en arlig rantesats om 10 procent, uppgick nettolane-
fordran vid arets utgang till 854 MSEK (33). Moderbolaget
hade vid arets utgang en redovisad nettolanefordran (fore
full teckning) pa 404 MSEK (-512).

Nettoldnefordrans fordelning framgar av tabellen till hoger.
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Sammanséttning av nettolanefordran:
31 dec 31 dec

MSEK 2005 2004

Rantebarande tillgangar:

Fordringar pa dotterbolagen 35 34

Andra rantebarande fordringar 14 1

Likvida medel 433 507

(Varav pantsatta bankmedel 0 38)
482 542

Rantebarande skulder:

Forlagslaneskuld 0 551
Langfristiga banklan 0 443
Kortfristiga banklan 0 20
Rantebarande skulder till dotterbolag 78 39
Ovriga réantebarande skulder 0 1

78 1054
Nettolanefordran’ 404 -512
Nettolanefordran, full teckning® 854 33

"ett minustecken i saldot avser en nettoskuld
* justerat for full teckning av utestdende teckningsoptioner

Redovisat eget kapital per aktie

Vid drets utgang uppgick det egna kapitalet till 1,90 SEK per
aktie efter full utspadning (diskonterat varde, 10 procent)
j@mfort med 1,58 SEK per aktie vid utgangen av 2004.

Utspadningseffekter

Under 2003 genomfoérdes en kombinerad emission av aktier
respektive forlagslan med avskiljbara teckningsoptioner.
Teckningsoptionerna berattigar till teckning t.o.m. den

15 juni 2007. Varje option medfor ratt att teckna en ny
Bureaktie for 0,75 SEK. D& utestdende teckningsoptioner
berattigar till teckning av sammanlagt 694 miljoner nya aktier,
blir det stor skillnad i Bures nyckeltal fore respektive efter
utspadning. Relationen mellan utestaende teckningsoptioner
och antal aktier framgadr av tabellen pa nasta sida.



Utspadning 31 dec 31 dec

2005 2004
Antal utestaende optionsratter, mil] 693,6 922,6
Antal aktier, milj 603,6 374,6
Relation optioner/aktier 1,15 2,46

Under fjarde kvartalet utnyttjade optionsinnehavare till cirka
5 miljoner optioner sin ratt att teckna motsvarande antal
nya Bureaktier, varvid knappt 4 MSEK tillférdes Bures egna
kapital. Motsvarande siffra for helaret var 229 miljoner
optioner, vilket tillférde knappt 172 MSEK till det egna kapi-
talet. Dessutom har efter rakenskapsarets utgang tecknats
ytterligare cirka 3 miljoner aktier vilket tillfort 2 MSEK.

Investeringar

Lividitetspaverkande investeringar har under dret skett med
85 MSEK. Investeringarna avser tillaggsforvarv i Carl Bro med
70 MSEK under forsta kvartalet och kapitaltillskott under
andra kvartalet till Textilia med 15 MSEK. Samtidigt har
aterbetalning av aktiedgartillskott skett fran Systeam med

40 MSEK under tredje kvartalet och med 55 MSEK fran Vittra
under fjarde kvartalet.

Avyttringar — exits

Totalt under 2005 har Bure gjort avyttringar medférande ett
likviditetstillskott om drygt 780 MSEK och ett realisationsre-
sultat om 354 MSEK. Under forsta kvartalet avyttrades del av
innehavet i Scribona med en realisationsvinst pa 3 MSEK och
ett likviditetstillskott pa 95 MSEK. Resterande aktier i Scribona
avyttrades under fjarde kvartalet med en realisationsforlust
om drygt 5 MSEK och ett likviditetstillskott om 175 MSEK.
Vidare har ett vilande bolag avyttrats varvid en reavinst upp-
kommit om drygt 3 MSEK. Under andra kvartalet avyttrades
MélInlycke Health Care med ett exitresultat pa 354 MSEK och
ett likviditetstillskott om 510 MSEK. Under tredje kvartalet
traffades avtal med Kungsleden om forsaljning av fastigheter
agda av Vittra och Bure for ett varde om 407 MSEK. Affaren
genomfoérdes i tva steg varav Kungsleden under hosten
tilltratt Vittras fastigheter till ett varde av 194 MSEK. Bures
del av affaren genomfors under hosten 2006. Fastigheten har
innehafts via finansiell leasing. For Burekoncernen innebar
affaren ett resultat i Vittra for innevarande ar pa cirka 28 MSEK
och kommer fér moderbolaget att innebara ett resultat under
hosten 2006 pa 5 MSEK.

Koncernens resultat och stallning

Koncernens resultat efter finansiella poster avseende kvarva-
rande verksamheter uppgick for aret till 591 MSEK (22). Kon-
cernresultatet har paverkats av nedskrivningar av goodwill
om totalt 1 MSEK (2). Dessutom har resultatet belastats med
nedskrivningar av aktier med 1 MSEK (23). Darutéver har

21 MSEK (0) paverkat resultatet positivt med anledning av
reverseringar av tidigare nedskrivningar. Koncernens resultat
efter finansiella poster for avvecklade verksamheter uppgick
for aret till 0 MSEK (101).

Det egna kapitalet uppgick vid drets utgang till 1 980 MSEK
(1 213) och soliditeten till 49 procent (27). Koncernen hade
vid utgangen av dret en nettolanefordran (fére full teckning)
pa 201 MSEK (-1 202), vilken bestod av rantebarande till-
gangar pa 914 MSEK (805) och rantebarande skulder pa
713 MSEK (2 007).

Koncernens verksamhet inom forskning och utveckling
Koncernen bedriver en begransad verksamhet inom forskning
och utveckling. Kostnader for forskning och utveckling har
belastat resultatet med 0 MSEK (1).

Anpassning till nya redovisningsregler IFRS 2005
Fran och med 2005 skall noterade bolag inom den Europeiska
unionen uppratta sin koncernredovisning enligt International
Financial Reporting Standards (IFRS), vilka aven innefattar
gallande International Accounting Standards (IAS).

| tabellen pa sidan 54 ges en bild av vilken effekt évergangen
till IFRS har haft pa Bures koncernredovisning. Overgangen
beddms ha vasentlig paverkan i tva avseenden foér Bure-
koncernen. Dels har reglerna om planenliga avskrivningar av
goodwill férandrats enligt IFRS 3 och dels har reglerna fér hur
aktieinnehav, vilka inte utgor aktier i dotter- eller intressefore-
tag, varderas forandrats enligt IAS 39. Utforligare beskrivning
av detta aterfinns i not 1, Redovisningsprinciper.

Kanslighetsanalys

Bures resultat paverkas av en rad faktorer. Nedan redovisade
faktorer skall endast ses som indikationer och inkluderar ej

till nagon del kompenserande atgarder som kan vidtas vid en
viss handelseutveckling. Bures kanslighet for finansiella fakto-
rer kan framst indelas i rdntekanslighet och valutakanslighet.
En procents férandring i rantan for koncernen bedéms i det
korta perspektivet paverka koncernens resultat med cirka
+/-5 MSEK pa det redovisade resultatet och fér moderbolaget
+/- 4 MSEK. Valutakansligheten gentemot olika valutor bedéms
begransad. Den viktigaste valutan, utéver den svenska kronan,
ar euron. En férandring i euron pa 5 procent bedéms paverka
resultatet med mindre an 2 MSEK. Resultatpaverkan av en
forandring i Bures omsattning varierar beroende pa vilket av
bolagen som férandringen avser. | de flesta av bolagen &r
marginaleffekten av en omsattningsférandring i det korta
perspektivet vanligen ganska hog (inte ovanligt med

50 procent) bade vid en 6kning och en minskning.

Miljopaverkan

Moderbolaget bedriver inte nagon verksamhet som kraver
tillstand enligt miljobalken. | dotterbolaget Textilia bedrivs
anmalningspliktig verksamhet enligt miljébalken SNI 93,01-1.

Personal och I6ner
Uppgifter om medelantal anstallda, Iéner och ledande
befattningshavares férmaner framgar av not 29-32.
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Styrelsen och dess arbetsordning

Bures styrelse har bestatt av fem ledamoter. Styrelsens sam-
mansattning och uppgifter om styrelseledamoterna och verk-
stallande direktoren presenteras i bolagsstyrningsrapporten
for 2005. Bolagets jurist Kenneth Asplund har fullgjort styrel-
sens sekreterarfunktion till och med september manad och
darefter av moderbolagets ekonomidirektér Anders Morck.

Styrelsens arbete regleras enligt en arbetsordning, vilken
senast faststalldes vid styrelsens konstituerande sammantrade
den 26 april 2005. Styrelsens arbete féljer en arlig plan med
fasta beslutspunkter, som faststalls i anslutning till konstitu-
erande styrelseméte. Styrelsen sammantrader normalt sex
ganger per ar samt darutéver vid behov. Under det gangna
verksamhetsaret hade styrelsen 13 moten, sex ordinarie moéten
och sju extra moéten per telefon. | anslutning till ett av styrelse-
motena traffade Bures styrelse verkstéllande direktorerna i
Bures portfoljbolag. Styrelsen har varit beslutsfor vid samtliga
moten. Styrelseledamoten Bjorn Bjérnsson har varit franva-
rande vid tre méten och ledaméterna Hakan Larsson och
Helena Levander har varit franvarande vid vardera ett mote.

Styrelsens arbetsordning innehaller bland annat uppgifter om
ansvarsfordelningen mellan styrelsen, ordféranden, verkstal-
lande direktoren och styrelsens kommittéer. Arbetsordningen
innebar i korthet att styrelsen ansvarar for bolagets organi-
sation och forvaltning av bolagets angeldgenheter. Styrelsen
kontrollerar fortlépande bolagets och koncernens ekono-
miska situation, som rapporteras manadsvis, sa att styrelsen
kan fullgéra den uppféljningsskyldighet som foljer av lag,
noteringsregler och god styrelsesed. Enligt arbetsordningen
skall styrelsen ta beslut i fragor som ej ingar i den I6pande
forvaltningen eller ar 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 dess-
utom marknadsfragor, strategifragor och budget. Styrelsen
faststaller bolagets finanspolicy, attestratt och beslutsordning.
Styrelsen har upprattat sarskild instruktion om ansvar och
befogenheter fér VD i Bure. Vidare har styrelsen upprattat
sarskilda rapportinstruktioner till ledningen.

Bolagets revisorer deltar tva ganger per ar vid styrelsemétena
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 traffar revisorn styrelsen utan narvaro fran nagon
i bolagsledningen.

Det totala styrelsearvodet i Bure Equity AB uppgick till
870 000 SEK, varav till styrelsens ordférande 310 000 SEK.
Inga ersattningar utéver vad bolagsstamman beslutat
har utgatt.
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Utskottsarbete

| styrelsens arbetsordning ingar instruktioner for ersatt-
ningsutskott respektive revisionsutskott. Saval ersattnings-
utskottets arbete som revisionsutskottets arbete fullgors av
hela styrelsen. Ersattningsutskottet skall bereda fragor om
ersattning i form av l6n, pensioner och bonus eller andra
anstallningsvillkor for VD och personal som rapporterar
direkt till VD. Beslut om principer for ersattningar till VD och
bolagsledningen kommer att forelaggas arsstamman 2006
for beslut. Inga utestaende aktie- och aktiekursrelaterade
incitamentsprogram foreligger for narvarande till styrelsen
eller bolagsledningen. Revisionsutskottet har till ansvar att
|6pande under aret bereda arenden for styrelsens rakning
som ror fragor om revision, intern kontroll och genomgang
av bokslut och delarsrapporter.

Innehav av egna aktier
Bure innehar 1 000 000 aktier i egen rékning.

Bures kapitalstruktur och aterkop av teckningsoptioner
Bure har erhallit rattens tillstand att aterkopa teckningsoptioner
for 300 MSEK fram till juni 2007. Rattens tillstand erhdlls den
12 april 2005. Nagra aterkop har annu ej genomforts.

Framtidsutsikter

Saval moderbolagets som koncernens finansiella
situation har avsevart starkts under de senaste aren.
Resultatforbattringarna har varit tydliga. Bures styrelse
och ledning raknar med fortsatt god I6nsamhet forutsatt
en fortsatt god konjunktur.

Héndelser efter rakenskapsarets utgang

Nyteckning av cirka 3 miljoner Bureaktier har skett med stéd
av teckningsoptioner under inledningen av 2006, medfo-
rande likviditetstillskott till Bure med 2 MSEK.

| januari traffades avtal om férsdljning av Bures innehav i
Kreatel via dotterbolaget CR&T Ventures. Dotterbolaget
tillfors cirka 40 MSEK och erhaller en realisationsvinst om
cirka 38 MSEK. Affaren berdknas genomforas under forsta
kvartalet 2006.

Intressebolaget Systeam utreder vidare férutsattningarna
for en borsintroduktion. Notering férvéntas ske ndgon gang
under 2006.



Forslag till vinstdisposition

Bolagets arsredovisning kommer att framlaggas for faststal-
lande vid arsstdmma den 27 april 2006. Till arsstamman

att ta stallning till star féljande vinst enligt moderbolagets
balansrakning:

551 745 374 SEK
337 208 603 SEK
888 953 977 SEK

Balanserade vinstmedel
Arets resultat, vinst
Styrelsen foreslar att vinsten disponeras enligt féljande:

I ny rékning féres 888 953 977 SEK

Pa grund av den nedséattning av aktiekapitalet som beslutades

pa ordinarie bolagsstamma den 21 maj 2003 kan Bure €]

ldmna utdelning utan rattens tillstand fore den 20 juni 2006,
savida inte aktiekapitalet 6kas med ett belopp motsvarande

minst nedsattningsbeloppet. Med anledning harav féreslas
ingen utdelning for rakenskapsaret 2005.

Forslag om aterkop av aktier

Styrelsen foreslar att arsstamman ger styrelsen mandat att
intill tiden for nasta arsstdamma aterkdpa egna aktier om
maximalt 10 procent av utestaende aktier (maximalt 60,3
miljoner aktier). Priset for aterkopta aktier skall ske till vid var
tid gallande aktiekurs.

Forslag om aterkop av teckningsoptioner

Vidare foreslas arsstémman faststélla, att det mandat som
erholls vid extra bolagsstdmma den 9 december 2004 betraf-
fande aterkop av teckningsoptioner for maximalt 300 MSEK
enligt styrelsens bedémning, fortsatt galler oférandrat till och
med den 15 juni 2007.

Undertecknade forsakrar harmed att, savitt de kdnner till, arsredovisningen &r upprattad i 6verensstammelse med god
redovisningssed for aktiemarknadsbolag, lamnade uppgifter stammer med de faktiska férhallandena och ingenting av vasentlig
betydelse ar utelamnat och som skulle kunna paverka den bild av bolaget som skapats av arsredovisningen.

Goteborg den 24 februari 2006

Patrik Tigerschiold
Ordférande

Helena Levander

Bjorn Bjornsson

Kjell Duveblad

Hakan Larsson

Mikael Nachemson
VD

Var revisionsberattelse har avgivits den 24 februari 2006
Ernst & Young AB

Bjorn Grundvall
Auktoriserad revisor

Staffan Landén
Auktoriserad revisor
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Resultatrakning moderbolaget

Moderbolaget

MSEK Not 2005 2004
Investeringsverksamheten
Exitvinster 359,6 134,7
Exitforluster -5,9 -2,5
Nedskrivningar 5 -2,5 -36,1
Reverseringar 5 54,9 202,7
406,1 298,8
Forvaltningskostnader
Personalkostnader 31, 32 -27,3 -38,5
Ovriga externa kostnader 8,9, 20 -13,5 -21,1
Avskrivningar 14 -0,5 -1.1
-41,3 -60,7
Rorelseresultat fore finansiella intakter och kostnader 364,8 238,1
Finansiella intdkter och kostnader
Ranteintakter 3 6,4 17,2
Rantekostnader 3 -34,0 -76,6
Rorelseresultat efter finansiella intdkter och kostnader -27,6 -59,4
Resultat fore skatt 337,2 178,7
Skatt pa arets resultat 7 - -
Arets resultat 337,2 178,7
Genomsnittligt antal aktier, tusental 541715 364 450
Genomsnittligt antal aktier, tusental efter full utspadning 1095847 972 531
Resultat per aktie, SEK 35 0,62 0,49
Resultat per aktie, SEK, efter full utspadning 35 0,31 0,18
Foreslagen utdelning per aktie, SEK 0,00 0,00

BURES ARSREDOVISNING 2005, 30



Resultatrakning koncernen

Koncernen
MSEK Not 2005 2004
Rorelsens intakter
Nettoomsattning 2 5435,0 5420,0
Exitvinster 356,2 11,6
Exitforluster -16,5 -2,4
Ovriga rérelseintakter 7,6 3,2
Resultatandelar i intresseféretag 4 10,3 30,0
Summa rorelsens intakter 5792,6 5462,4
Rorelsens kostnader
Révaror och fornédenheter -524,7 -458,5
Handelsvaror -727 .1 -1 062,8
Ovriga externa kostnader 6,8,9, 20 -942.6 -997,0
Personalkostnader 31, 32 -2.828,8 -2 649,7
Avskrivningar och nedskrivningar 10,11,12,13,14 -134,3 -132,7
Nedskrivningar i investeringsverksamheten 5 -0,5 -22,6
Reverseringar av tidigare nedskrivningar i investeringsverksamheten 5 211 0,0
Ovriga rérelsekostnader -7,3 -6,9
Summa rorelsens kostnader -5144,2 -5330,2
Rorelseresultat 648,4 132,2
Ranteintakter 23,5 271
Kursdifferenser pa finansiella tillgangar och skulder 4,6 -1,7
Réntekostnader -85,2 -135,5
Resultat efter finansiella poster 591,3 22,1
Skatt pa arets resultat 7 -47,6 -26,3
Resultat fran kvarvarande verksamhet 543,7 -4,2
Resultat fran avvecklad verksamhet 37 - 100,1
Arets resultat 543,7 95,9
Resultat hanforligt till minoritetsintressen 36,1 27,7
Resultat hanforligt till innehavare av aktier i moderbolaget 507,6 68,2
Summa arets resultat 543,7 95,9
Genomsnittligt antal aktier, tusental 35 541715 364 450
Genomsnittligt antal aktier, tusental, efter full utspadning 35 1095847 972 531
Resultat per aktie fore utspadning, SEK
— hanforligt till moderféretagets aktiedgare i kvarvarande verksamhet 0,94 -0,09
Resultat per aktie efter full utspadning, SEK
— hanforligt till moderfoéretagets aktiedgare i kvarvarande verksamhet 0,46 -0,09
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Kassaflédesanalyser

Moderbolaget

Koncernen

MSEK Not 05-12-31 04-12-31 05-12-31 04-12-31
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 337,2 178,7 591,3 22,1
Resultat fran avyttrade verksamheter - 101,2
Avskrivningar och nedskrivningar/reverseringar -52,3 -165,5 113,6 166,3
Resultatandelar i intressebolag -10,3 -30,0
Realisationsresultat, investeringsverksamheten -353,7 -132,2 -339,7 -118,3
Ej kassaflodespaverkande rantor (netto) 18,4 51,8 18,4 51,8
Betald skatt -36,1 10,2
Kassafléde fran den lI6pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapital -50,4 -67,2 337,2 203,3
Kassafléde fran forandring av rérelsekapital
Férandring av varulager -123,7 51,7
Forandring av kortfristiga fordringar 1,5 194,0 112,2 125,1
Férandring av avsattningar - -2,0 -30,3 -36,6
Forandring av kortfristiga skulder 8,8 -104,3 63,5 -216,5
Kassafléde fran forandring av rorelsekapital 10,3 87,7 21,7 -76,3
Kassafléde fran den lI6pande verksamheten -40,1 20,5 358,9 127,0
Investeringsverksamheten
Investering i dotterforetag 17 -25,9 -184,1 -82,9 35,7*
Forvarv av évriga anlaggningstillgdngar - = -126,5 -206,9
Forvarv av immateriella anldaggningstillgangar -48,4 -2,5
Investering i intresseforetag och Gvriga aktier 40,0 - 40,0 -6,5
Forsaljining av fastighet 196,7 -
Forsaljning av dotterféretag 17 8,2 357,5 30,7 325,3
Forsaljning av intresseféretag och évriga aktier 779,6 39,1 779,6 46,1
Kassaflode fran investeringsverksamheten 801,9 212,5 789,2 191,2
Finansieringsverksamheten
Upptagna lan/amortering av skulder -1007,3 -520,4 -1300,1 -567,7
Lamnade lan/amortering av fordringar - - - -1,6
Nyemission 171,8 26,8 171,8 26,8
Forsalining av aterkdpta egna aktier - 54 - 5,4
Utbetalning till/fran minoritet 75,0 -3,7
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -835,5 -488,2 -1053,3 -540,8
Arets kassafléde -73,7 -255,2 94,8 -222,6
Likvida medel vid arets bérjan 506,8 762,1 789,0 1011,8
Kursdifferens i likvida medel 0,0 0,0 8,0 -0,2
Likvida medel vid arets slut 433,1 506,8 891,8 789,0
Betalda réantor -9,8 -9,1 -60,7 -79,3

*) Positivt belopp 2004 eftersom Carl Bro har blivit omklassificerat fran intressebolag till dotterbolag med anledning av andringar i aktiedgaravtalet.

Bure har vid tillféllet ej erlagd nagon likvid for detta.

Likvida medel, vars forandring forklaras i kassaflodesanalysen, innefattar dven kortfristiga placeringar med en 16ptid om maximalt tre manader.
Sparrade bankmedel i koncernen ingdr i likvida medel med 17,1 MSEK (51,8). Placeringarna uppgar i moderbolaget till 400 MSEK (380,0) och

i koncernen till 420,6 MSEK (387,2).
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Balansrakning moderbolaget

Moderbolaget

MSEK Not 05-12-31 04-12-31
ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Materiella anlaggningstillgangar

Inventarier, verktyg och installationer 14 0,9 1,4
Summa materiella anlaggningstillgangar 0,9 1,4
Finansiella anlaggningstillgangar

Andelar i koncernféretag 16,17, 18 1325,7 12629
Andelar i intresseforetag 19, 21 272,0 574.,4
Ovriga aktier och andelar 22 15,2 169,4
Andra langfristiga vardepappersinnehav - 15,2
Andra langfristiga fordringar, koncernféretag 3,2 3,2
Summa finansiella tillgangar 1616,1 2 025,1
Summa anlaggningstillgangar 1617,0 2026,5
OMSATTNINGSTILLGANGAR

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar - 0,3
Fordringar hos koncernféretag 35,3 31,3
Ovriga kortfristiga fordringar 14,0 6,7
Skattefordran 6,0 6,0
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 23 4,0 8,4
Summa kortfristiga fordringar 59,3 52,7
Kortfristiga placeringar 34 400,0 380,0

Kassa och bank

33,1 126,8

Summa omsattningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

492,4 559,5

21094 2586,0
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Balansrakning moderbolaget

Moderbolaget
MSEK Not  05-12-31 04-12-31

EGET KAPITAL
Bundet eget kapital

Aktiekapital 453,4 281,6
Reservfond 671,4 883,6
Overkursfond - 87,9
Uppskrivningsfond - 67,6
Summa bundet eget kapital 11248 1320,7
Fritt eget kapital

Balanserad vinst 551,8 5.4
Arets resultat 337,2 178,7
Summa fritt eget kapital 889,0 184,1
Summa eget kapital 36 2013,8 15048
Avsattningar

Avsattningar - 0,6
Summa avsattningar 24 - 0,6
varav rdntebdrande - 0,6
SKULDER

Langfristiga skulder

Forlagslan 25 - 550,8
Skuld till kreditinstitut 25 - 443 1
Summa langfristiga skulder 25 - 993,9
varav réntebdrande - 993,9

Kortfristiga skulder

Skuld till kreditinstitut 25 - 20,0
Leverantorsskulder 2,5 3,2
Skulder till koncernféretag 78,1 38,8
Ovriga kortfristiga skulder 3,2 1,6
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 26 11,8 23,1
Summa kortfristiga skulder 95,6 86,7
varav rdntebdrande 77,9 58,8
SUMMA SKULDER 95,6 1 080,6
Summa eget kapital, avsattningar och skulder 21094 2586,0
Stallda sakerheter 27 861,4 13751
Ansvarsforbindelser 28 284,5 291,5
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Balansrakning koncernen

Koncernen
MSEK Not  05-12-31 04-12-31
ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Immateriella anldggningstillgangar
Patent, licenser m.m. 10 14,4 7,3
Goodwill 11 918,3 822,1
Summa immateriella anlaggningstillgangar 932,7 829,4
Materiella anlaggningstillgangar
Byggnader, mark och markanlaggningar 12 77,6 452,5
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 13 69,8 50,3
Inventarier, verktyg och installationer 14 234,2 257,3
Pagaende nyanlaggningar 15 0,0 5,1
Summa materiella anlaggningstillgangar 381,6 765,2
Finansiella anlaggningstillgangar
Andelar i intresseféretag 19 214,6 5141
Ovriga aktier och andelar 22 66,2 201,3
Andra langfristiga fordringar 9,5 11,6
Uppskjuten skattefordran 7 55,7 72,7
Summa finansiella tillgangar 346,0 799,7
Summa anlaggningstillgangar 1660,3 2394,3
OMSATTNINGSTILLGANGAR
Varulager m.m.
Révaror och férnédenheter 1,0 0,9
Fardiga varor och handelsvaror 45,9 66,7
Pagaende arbeten 223,5 122,0
Forskott till leverantorer 0,1 0,2
Summa varulager m.m. 270,5 189,8
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 800,8 867,2
Ovriga kortfristiga fordringar 36,9 69,1
Utfort, ej fakturerat arbete 20,3 13,3
Skattefordran 22,3 20,5
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 23 145,2 161,9
Summa kortfristiga fordringar 1025,5 1132,0
Kortfristiga placeringar 34 420,6 387,3
Kassa och bank 471,2 401,7
Summa omsattningstillgangar 2187,8 2110,8
Anlaggningstillgangar som innehas for forsaljning 37 183,9 -
SUMMA TILLGANGAR 40320 45051
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Balansrakning koncernen

Koncernen
MSEK Not  05-12-31 04-12-31
EGET KAPITAL
Aktiekapital 453,4 281,6
Tillskjutet kapital 11789 1178,9
Andra reserver 60,9 -8,2
Balanserad vinst/forlust 163,7 -343,9
Summa eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 1856,9 1108,4
Eget kapital hanforligt till minoriteten 123,3 104,3
Summa eget kapital 36 1980,2 12127
SKULDER
Langfristiga skulder
Forlagslan 25 - 550,8
Uppskjuten skatteskuld 7,24 31,7 31,3
Avsattningar 24 28,1 30,7
Skuld till kreditinstitut 25, 34 298,5 980,3
Skulder for finansiella leasingkontrakt 25, 34 112,2 317,5
Ovriga l&ngfristiga skulder 13,9 5,8
Summa langfristiga skulder 484,4 1916,4
varav rdntebdrande 431,4 1871,8
Kortfristiga skulder
Skuld till kreditinstitut 34 44,4 102,5
Avsattningar 24 15,4 43,7
Forskott fran kunder 299,6 258,7
Leverantorsskulder 2749 319,0
Skulder for finansiella leasingkontrakt 34 25,4 20,1
Skatteskulder 18,9 16,3
Ovriga kortfristiga skulder 202,0 190,9
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 26 479,3 4248
Summa kortfristiga skulder 1359,9 1376,0
varav rantebarande 74,7 135,5
Summa skulder 1844,3 3292,4
Skulder med direkt koppling till anlaggningstillg. fér forsaljningar 37 207,5 -
varav rdntebdrande 207,5
SUMMA SKULDER 2 051,8 32924
Summa eget kapital och skulder 4 032,0 4 505,1
Stallda sakerheter 27 1543,7 2 043,5
Ansvarsforbindelser 28 297,4 284,4
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Férandringar i eget kapital

Andra Balan-  Hanforl. Summa
MSEK Aktie- Tillskj. reserver serat till mino- eget
Koncernen kapital kapital (not 36) resultat riteten kapital
Ingdende balans 2004 254,8 11789 0,0 -417,6 31,1 1047,2
Forsaljning till (+)/forvarv (-) fran minoritet 45,5 45,5
Nyteckning av aktier 26,8 26,8
Forsaljning av aterkdpta aktier 5,5 5,5
Omrakningsdifferenser -8,2 -8,2
Summa forandr. i eget kapital som inte
redovisas i resultatrakningen 26,8 0,0 -8,2 5,5 45,5 69,6
Arets resultat 68,2 27,7 95,9
Eget kapital 31 december 2004 281,6 1178,9 -8,2 -343,9 104,3 1212,7
Ingdende balans 2005 281,6 11789 -8,2 -343,9 104,3 1212,7
Forsaljning till (+)/forvarv (-) fran minoritet -19,6 -19,6
Avsattning till fond for verkligt varde 270,3 270,3
Aterford fond for verkligt varde -230,6 -230,6
Nyteckning av aktier 171,8 171,8
Omrakningsdifferenser 29,4 2,5 31,9
Summa forandr. i eget kapital som inte
redovisas i resultatrakningen 171,8 0,0 69,1 0,0 -17.1 223,8
Arets resultat 507,6 36,1 543,7
Eget kapital 31 december 2005 453,4 1178,9 60,9 163,7 123,3 1 980,2

Over-  Uppskriv- Fritt Summa
MSEK Aktie- Reserv- kurs- nings- eget eget
Moderbolaget kapital fond fond fond kapital kapital
Ingdende balans 2004 254,8 1091,0 87,9 67,6 -207,5 1293,8
Upplésning av reservfond -207,5 207,5
Nyteckning av aktier 26,8 26,8
Forsaljning av egna aktier 5,5 5,5
Summa forandr. i eget kapital som inte 26,8 -207,5 0,0 0,0 213,0 32,3
redovisas i resultatrakningen
Delsumma 281,6 883,5 87,9 67,6 5,5 1326,1
Arets resultat 178,7 178,7
Eget kapital 31 december 2004 281,6 883,5 87,9 67,6 184,2 1504,8
Ingdende balans 2005 281,6 883,5 87,9 67,6 184,2 1504,8
Aterforing av reservfond’ -300,0 300,0 0,0
Overféring av éverkursfond * 87,9 -87,9
Nyteckning av aktier 171,8 171,8
Aterféring av uppskrivningsfond -67,6 67,6
Summa forandr. i eget kapital som inte
redovisas i resultatrakningen 171,8 -212,1 -87,9 -67,6 367,6 171,8
Delsumma 453,4 671,4 0,0 0,0 551,8 1676,6
Arets resultat 337,2 337,2
Eget kapital 31 december 2005 453,4 671,4 0,0 0,0 889,0 2013,8

" Enligt beslut i Goteborgs Tingsratt 2005-04-12 medges 6verforing till fritt eget kapital. Se vidare not 36 Eget kapital.
? Enligt nya ABL ska tidigare 6verkursfonder hanféras till reservfond.
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Noter

NOT 1 - Redovisningsprinciper

Allmén information

Bure Equity AB (publ), org nr 556454-8781 med sdte i
Goteborg. Adressen till huvudkontoret ar Massans Gata 8,
Goteborg. Moderbolaget ar noterat pa Stockholmsbérsens
A-lista.

Denna koncernredovisning har den 24 februari 2006 god-
kants av styrelsen for offentlig gérande. Koncernredovisningen
for Bure Equity AB har upprattats i enlighet med de IFRS som
godkénts av EU-kommissionen for tillampning inom EU.

Grund for rapportens upprattande

Koncernredovisningen for Burekoncernen har uppréttats

i enlighet med International Financial Reporting Standards
(IFRS). Koncernredovisningen har upprattats enligt anskaff-
ningsvardesmetoden férutom vad betraffar omvarderingar
av byggnader och mark, finansiella tillgangar som kan saljas
samt finansiella tillgdngar och skulder varderade till verkligt
varde via resultatrakningen. Att uppratta rapporter i 6verens-
stémmelse med IFRS kraver anvandning av en del viktiga
redovisningsmadssiga uppskattningar. Vidare kravs att led-
ningen goér bedémningar vid tillldmpningen av foretagets
redovisningsprinciper. De omraden som innefattar en hog
grad av bedémning, som dr komplexa eller sddana omraden
dar antaganden och uppskattningar ar av vasentlig betydelse
for koncernredovisningen anges i not 11, samt kommenteras
under separat avsnitt i Redovisningsprinciperna.

Andrade redovisningsprinciper

Koncernredovisningen for ar 2005 ar den forsta som upprat-
tas med full tillampning av IFRS. Ett stort antal nya och revi-
derade standarder har tilldmpats. IFRS 1 (Forsta gangen IFRS
tilldmpas) anger 6vergangsregler for s.k. forstagangstillampare.
Huvudregeln innebér for Bure att de standarder som galler
per den 31 december 2005 skall tillampas retroaktivt. Fran
denna huvudregel finns vissa undantag. Skillnader mellan
IFRS och tidigare tilldmpade redovisningsprinciper anges pa
sidan 54. Dar specificeras dven de effekter pa ingdende eget
kapital den 1 januari 2004 och pa jamforelseuppgifterna i
resultat- och balansrakningen for 2004. Effekterna pa kon-
cernens kassaflode har darmed ocksa justerats i kassaflodes-
analysen. Uppstallningsformen for koncernresultatrakningen
och koncernbalansrakningen har andrats, bl.a. har vissa jam-
forelseuppgifter omklassificerats. Fran och med 2005 tilldm-
pas aven IFRS 5, IAS 32 samt IAS 39. Betraffande IFRS 5 har
aven jamforelsetal omraknats, se vidare separat avsnitt om
denna standard senare i Redovisningsprinciperna. Effekterna
av IAS 39 har inneburit att vissa av Bures aktieinnehav varde-
rats till verkligt varde 6ver eget kapital. Den nominella effek-
ten framgar av eget kapital-rapporten, se sidan 37. IAS 32
avser framforallt tillkommande upplysningskrav, vilket framgar
av not 34, Finansiella instrument.
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Koncernredovisning

Koncernredovisningen ar upprattad i enlighet med
International Financial Reporting Standards (IFRS). Eftersom
moderbolaget &r ett bolag inom EU tilldmpas bara av EU
godkanda IFRS. Koncernredovisningen ar vidare upprattad

i enlighet med svensk lag genom tillampning av
Redovisningsradets rekommendation RR 30 (Kompletterande
redovisningsregler for koncerner). Moderbolagets arsredovis-
ning ar upprattad i enlighet med svensk lag och med tillamp-
ning av Redovisningsradets rekommendation RR 32
(Redovisning for juridiska personer). Detta innebar att IFRS
varderings- och upplysningsregler tillampas med de avvikelser
som framgar av avsnittet Moderbolagets redovisningsprinciper.
Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med IAS 27,
Koncernredovisning och med tillampning av férvarvsmetoden
i enlighet med IFRS 3, Rorelseférvarv. Koncernredovisningen
omfattar, férutom moderbolaget, samtliga bolag i vilka
moderbolaget har ett bestammande inflytande. | normalfallet
galler detta for foretag dar Bures rostetal direkt eller indirekt
uppgar till mer &n 50 procent. Bolag som férvarvats under
aret konsolideras fr.o.m. forvarvsdagen. Dotterbolag som
avyttrats under aret ingar i koncernens rakenskaper t.o.m.
avyttringsdagen. Konsolidering av intresseféretag sker i enlig-
het med IAS 28, Innehav i intresseféretag. Intresseforetag
redovisas i koncernredovisningen enligt kapitalandelsmetoden.
Som intresseféretag behandlas foretag vari Bure har ett bety-
dande inflytande, vanligen nar rostetalet uppgar till mellan
20 och 50 procent. Kapitalandelsmetoden innebar att
anskaffningskostnaden for aktierna, med tillagg for koncer-
nens andel av intresseféretagens resultat efter avdrag for
erhdllna utdelningar, redovisas under rubriken
“Kapitalandelar i intresseforetag” i koncernens balansrak-
ning. | koncernens resultatrakning utgérs “Resultatandelar

i intresseféretag” av Bures andel av intresseforetagens netto-
resultat med avdrag for, i forekommande fall, nedskrivningar
av 6vervarden. Nedskrivning av évervarden sker nar behov
foreligger och utvardering av vardet sker I6pande.

Omréakning av utlandsk valuta

Poster som ingar i de finansiella rapporterna for de olika
enheterna i koncernen ar varderade i den valuta som
anvands i den ekonomiska miljo dar respektive foretag
huvudsakligen ar verksamt (funktionell valuta). | koncern-
redovisningen anvands MSEK, som ar moderbolagets funktio-
nella valuta och rapportvaluta. Transaktioner i utlandsk valuta
omraknas till den funktionella valutan enligt de valutakurser
som galler pa transaktionsdagen. Valutakursvinster och for-
luster som uppkommer vid omrakning av monetara tillgangar
och skulder i utlandsk valuta till balansdagens kurs, redovisas
i resultatrakningen. Omrakningsdifferenser for icke-monetdra
poster, sdsom aktier som klassificeras som finansiella till-
gangar som kan saljas, fors till fond for verkligt varde i eget
kapital. Goodwill och justeringar av verkligt varde som upp-
kommer vid forvarv av en utlandsverksamhet behandlas som



tillgdngar och skulder hos denna verksamhet och omréaknas
till balansdagens kurs. De utlandska dotterbolagens tillgangar
och skulder i balansrakningen omréknas enligt dagskursme-
toden, vilket innebar att omrakning sker i balansrakningen till
valutakursen pa balansdagen och att samtliga poster i resultat-
rakningen omraknas till drets genomsnittskurs. De harvid
uppkomna kursdifferenserna har forts direkt till det egna
kapitalet och redovisas dar som en separat komponent. Aven
over- och undervarden uppkomna i samband med forvarvs-
analysen och som avser tillgangar i utlandsk valuta omraknas
enligt dagskursmetoden. | de fall kurssakring skett av investe-
ringar i utlandska dotterféretag genom upptagande av lan i
utlandsk valuta har uppkomna kursdifferenser pa lanen redo-
visats direkt mot eget kapital till den del de motsvaras av om-
rakningsdifferens hanforlig till det utlandska dotterforetaget.

Rorelseférvarv

IFRS 3 tillampas pa rorelseforvary som genomforts fran och
med 1 januari 2004 viket ar i 6verensstammelse med IFRS 1
och saledes ett undantag fran huvudregeln om retroaktiv till-
ldmpning av IFRS. IFRS 3 innebar att verkligt varde pa identi-
fierbara tillgdngar och skulder i den férvarvade verksamheten
faststalls vid férvarvstidpunkten. Dessa verkliga varden inne-
fattar dven de andelar i tillgangarna och skulderna som ar
hanforliga till eventuella kvarstdende minoritetségare i den
férvarvade verksamheten. Identifierbara tillgangar och skulder
innefattar dven tillgangar, skulder och avsattningar inklusive
forpliktelser och ansprak fran utomstaende part som inte
redovisas i den férvarvade verksamhetens balansrékning.
Avsattningar gors inte for utgifter avseende planerade
omstruktureringsatgarder som ar en foljd av forvarvet.
Skillnaden mellan anskaffningsvardet for férvarvet och for-
varvad andel av nettotillgdngarna i den férvarvade verksam-
heten klassificeras som goodwill och redovisas som en imma-
teriell tillgang i balansrakningen. Nyttjandeperioden fér varje
enskild immateriell tillgang (exkl goodwill) faststélls och skrivs
av over nyttjandeperioden. Om nyttjandeperioden beddms
som obestambar sker ingen avskrivning. En bedémning som
resulterar i att en immateriell tillgangs nyttjandeperiod ar
obestambar beaktar alla relevanta forhallanden och grundas
pa att det inte finns nagon forutsebar bortre tidsgrans for
det nettokassaflode som tillgdngen genererar.
Nyttjandeperioden for goodwill antages generellt som
obestambar.

Goodwill

Goodwill hanférlig till férvarvade dotterbolag redovisas som
anlaggningstillgang och nedskrivningsbehovet prévas minst
tva ganger arligen. Nedskrivningsbehovet prévas genom
féljande forfarande:

Det goodwillvarde som faststalls per forvarvstidpunkten for-
delas pa kassagenererande enheter, som forvantas tillféras
genom forvarvet fran synergieffekter. Till dessa kassagenere-
rande enheter kan hanforas dven tillgangar och skulder som

vid forvarvstidpunkten redan finns i koncernen. Varje sadant
kassaflode som goodwill férdelas till motsvaras av den lagsta
nivan inom koncernen pa vilken goodwill évervakas i foreta-
gets styrning och dr inte en storre del av koncernen an ett
segment. Ett nedskrivningsbehov foreligger nar det atervin-
ningsbara beloppet avseende en kassagenererande enhet
understiger redovisat vérde. En nedskrivning redovisas da i
resultatrakningen. Som kassagenererande enhet ar bolagen,
vilka ar klassade som primara segment.

Immateriella anldggningstillgangar (exkl goodwill)

Bure foljer IAS 38, Immateriella tillgangar, vilket innebar att
immateriella tillgdngar redovisas till anskaffningskostnad med
avdrag for ackumulerade avskrivningar enligt plan.
Anskaffningsvardet for immateriella tillgangar aktiveras nar
anskaffningsvardet kan berdknas pa ett tillforlitligt satt och
det &r sannolikt att framtida ekonomiska fordelar som kan
hanforas tillgangen kommer att tillfalla Burekoncernen.
Koncernen bedriver en begransad verksamhet inom forsk-
ning och utveckling.

Materiella anlaggningstillgangar

De materiella anldggningstillgangarna redovisas till anskaff-
ningsvarde med avdrag for ackumulerade avskrivningar enligt
plan. Avskrivningar har berdaknats pa det avskrivningsbara
beloppet, vilket normalt utgors av tillgangarnas ursprungliga
anskaffningsvérden i tillampliga fall reducerat med berdknat
restvarde vid nyttjandeperiodens slut. Avskrivning sker linjart
over nyttjandeperioden for tillgangarna. Bure har dotterbolag
vars verksamheter &r vitt skilda. Detta innebar att det inte ar
lampligt att satta upp generella regler for vilka avskrivningstider
som skall galla.

Leasing

I enlighet med IAS 17 Leasingavtal, redovisas finansiella leasing-
avtal som anlaggningstillgangar respektive finansiella skulder
i koncernens balansrakning. Hyreskostnaden férdelas i kon-
cernresultatrakningen ut pa avskrivning av den hyrda till-
gangen respektive rantekostnad som om tillgangen hade
varit férvarvad direkt. Vissa mindre finansiella leasingavtal
avseende tjanstebilar och kontorsutrustning redovisas som
operationella leasingavtal. Leasingavgifter avseende operatio-
nella leasingavtal redovisas som kostnad i resultatrékningen
|6pande. Ett leasingavtal klassificeras som ett finansiellt leasing-
avtal om det innebar att de ekonomiska fordelar och ekono-
miska risker som forknippas med dgandet av objektet i allt
vasentligt dverfors fran leasegivaren till leasetagaren. Ett
leasingavtal klassificeras som operationellt om det inte
innebér att dessa fordelar och risker i allt vasentligt overfors
till leasetagaren.

Finansiella anlaggningstillgangar
Da huvuddelen av koncernens finansiella anlaggningstillgangar
aterfinns i moderbolagets balansrakning kommenteras
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redovisningen av dessa i huvudsak under moderbolagets
redovisningsprinciper.

Finansiella instrument

Koncernen klassficerar sina finansiella instrument pa

foljande satt:

— P4 tillgangssidan indelas dessa i finansiella anldggningstill-
gangar respektive finansiella omsattningstillgangar. | finan-
siella anlaggningstillgangar ingar i huvudsak aktier och andelar
samt andra langfristiga vardepappersinnehav. | finansiella
omsattningstillgangar ingar poster som ar icke-derivata finan-
siella tillgangar med faststallda eller faststallbara betalningar
som inte ar noterade pa en aktiv marknad. Exempel pa poster
som ingar ar kundfordringar, kortfristiga placeringar och
banktillgodohavanden.

— P4 skuldsidan indelas finansiella skulder i skulder for
finansiella leasingkontrakt, 1an med rorlig respektive fast
ranta, samt 6vriga finansiella skulder. Bland 6vriga finansiella
skulder aterfinns bland annat leverantérsskulder, avsattningar
fér pensioner.

Omsattningstillgangar

Varulagret varderas enligt lagsta vardets princip till det lagsta
av anskaffningsvardet och det verkliga vardet. Avdrag for
bedomd faktisk inkurans har gjorts. Bure tillampar for varde-
ring av utforda tjansteuppdrag bestdmmelserna i IAS 18,
Intakter. Vardering av pagaende tjansteuppdrag berdknas
baserad pa fardigstallandegraden pa balansdagen (successiv
vinstavrakning). | enlighet med regelverket redovisas berak-
nad ersattning for utfort men ej fakturerat arbete for tjanste-
uppdrag under rubriken “Fordringar”. For de fall dar fakture-
rat belopp Overstiger utfort arbete redovisas dessa under
rubriken “Skulder” som erhallna forskott. Kursvinster och
kursforluster pa finansiella fordringar och skulder redovisas
bland finansiella poster. Rorelserelaterade kursvinster och
kursforluster redovisas i rorelseresultatet.

Avsattningar

Forpliktelser som ar hanforliga till rdkenskapsaret och som pa
balansdagen &r sannolika till sin férekomst men ovissa till
belopp eller tidpunkt har redovisats som avsattningar under
rubriken skulder i koncernbalansrakningen.

Redovisning av intakter

Redovisning av intakter sker i enlighet med IAS 18, Intakter.
Forsaljning av varor redovisas som intakt nar vasentliga risker
och férmaner, som ar férknippade med varornas dgande,
overgar till kdparen och intakter fran tjansteuppdrag redovisas
nar de kan berdknas pa ett tillforlitligt satt. Dessutom skall
det vara sannolikt att ekonomiska fordelar, som ar forknippade
med uppdraget, kommer att tillfalla séljaren och de utgifter,
som forvantas uppkomma som en féljd av uppdraget, kan
berdknas pa ett tillforlitligt satt. Projekten intaktsférs nar
samlade intdkter och kostnader pa utférda projekt kan
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beraknas tillforlitligt och det anses sannolikt att de ekonomiska
fordelarna kommer att tillféras bolaget.
Fardigstallandegraden av ett pagaende tjansteuppdrag fast-
stélls genom att nedlagda kostnader for projektet jamfors
med beraknade totala kostnader for projektet, samtidigt

som utvardering sker om kostnaderna i projektet foljer de
beraknade kostnaderna.

Redovisning av laneutgifter

Redovisning av laneutgifter foljer IAS 23, Lanekostnader.
Lanekostnader redovisas som kostnader fér den period for
vilken de hanfors till.

Obeskattade reserver

Eget kapital-andelen av obeskattade reserver ingar i balanse-
rat resultat. Skatteandelen av de obeskattade reserverna har
redovisats som uppskjuten skatteskuld ingaende i langfristiga
skulder.

Minoritetens andel

Minoritetsintresset ar den del av resultatet och nettotillgang-
arna i det deldgda dotterforetaget som tillkommer andra
agare. Minoritetens andel av resultatet ingar i redovisat resultat
i koncerresultatrékningen och andelen av nettotillgdngarna
ingdr i eget kapital i koncernbalansrakningen. Upplysning
ldamnas om hur stor del av respektive post som hanfér sig till
moderforetagets aktiedgare respektive till minoriteten.

Finansiella skulder
Finansiella skulder redovisas till upplupet anskaffningsvarde.

Pensioner

Kostnader for avgiftsbestdmda pensionsplaner kostnadsfors

i takt med att premier erldggs. Under aret uppgar dessa till
92 MSEK. Ataganden for férmansbestamda pensioner inom
Alecta har redovisats som avgiftsbestamda enligt uttalande
fran FAR den 15 december 2004. Utover Alecta forekommer
férmansbestamda planer i ringa omfattning i koncernen.

Anlaggningstillgangar som innehas for férsaljning och
avvecklade verksamheter (IFRS 5)

En anlaggningstillgang eller grupp av tillgangar och skulder
(avyttringsgrupp) som huvudsakligen kommer att atervinnas
genom avyttring och inte genom att fortsatt nyttjas i verk-
samheten sarskiljs och redovisas som separat kategori i
balansrakningen som Avvecklad verksamhet eller Tillgangar
for forsaljning. En avvecklad verksamhet ar en del av verk-
samheten som har avyttrats eller ar tillganglig for forsaljning
enligt en samordnad plan och som dessutom utgér en sjalv-
standig rorelsegren eller en vasentlig verksamhet inom ett
geografiskt omrade. Tillampningen av IFRS 5 har ingen
annan inverkan pa féregaende ars finansiella rapporter an en
andring i presentationen av resultat- och balansrakning samt
kassafloden. For avvecklade verksamheter innebér detta att



resultatet efter skatt fran avvecklade verksamheter anges pa
en rad i resultatrakningen. | Bures fall skedde avyttringar
2004 varfor Bure valt att justera resultatrakningen for 2004

i enlighet med IFRS 5 for att férbattra jamforbarheten trots
att IFRS 5 forst behover tillampas fran den 1 januari 2005.
Anlaggningstillgangar/avyttringsgrupper dar beslut fattats om
avyttring och det &r mycket sannolikt att forsaljning kommer
att ske skall redovisas separat i balansrakningen med tillho-
rande skulder.

Segmentsrapportering

Betraffande IAS 14, Segmentsrapportering, har Bure valt
bolagen som primart segment och geografiska marknader
som sekundart segment. Detta aterspeglar hur Bure styr
verksamheten, hur denna rapporteras och foljs upp, samt
hur bolaget &r organiserat internt.

Skatt

Uppskjutna skattefordringar respektive uppskjutna skatteskul-
der redovisas nar det foreligger forlustavdrag respektive tem-
porara skillnader mellan bokfort varde och skattemdssigt
varde pa tillgangar och skulder. Uppskjutna skattefordringar
avseende forlustavdrag har redovisats i den utstrackning det
ar sannolikt att avdragen kan avréknas mot framtida éver-
skott vid beskattning. Arets skattekostnader avser skatt att
betala pa drets beskattningsbara resultat (aktuell skatt) och
uppskjuten skatt. Andelen av intressebolagens skatt inkluderas
i resultatandelar i intresseforetag.

Kassaflodesanalys

Koncernen tillampar IAS 7 Kassaflodesanalys. Med likvida
medel avses banktillgodohavanden samt kortfristiga place-
ringar 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, definitionsmadssigt, sallan att motsvara det
verkliga resultatet. De uppskattningar och antaganden som
innebdr en betydande risk fér vasentliga justeringar i redovi-
sade varden for tillgdngar och skulder under nastkommande
rakenskapsar kommenteras nedan:

Prévning av nedskrivningsbehov fér goodwill:

Koncernen undersoker varje ar om nagot nedskrivningsbehov
foreligger for goodwill, i enlighet med den redovisningsprincip
som beskrivs i avsnittet “Goodwill” ovan.

Atervinningsvérde har faststallts genom berakning av nyttjan-
devarde. For dessa berakningar maste vissa uppskattningar
goras (se vidare not 11, Goodwill).

Uppskjutna skattefordringar:
Koncernen har betydande underskottsavdrag dar i vissa fall

aktivering skett. Dessa bedomningar grundar sig pa framtida
antaganden om intjaningsférmaga, varfor det verkliga utfallet
kan komma att skilja sig mot gjorda bedémningar.

Moderbolagets redovisningsprinciper

Moderbolagets redovisning har upprattats i enlighet med
Redovisningsradets rekommendation nr 32 Redovisning for
juridiska personer. De avvikelser som &r mellan moderbola-
gets och koncernens principer beror pa begransningar

i mojligheten att tillampa IFRS fullt ut med anledning av
Arsredovisningslagen. Dessa avvikelser anges nedan under
rubrikerna Finansiella anldggningstillgangar och Skatt.

Finansiella anldggningstillgangar

Finansiella anlaggningstillgdngar som ej ar dotterforetag eller
intressebolag varderas i koncernredovisningen till marknads-
varde i enlighet med reglerna i IAS 32 och IAS 39. | moderbo-
laget varderas finansiella anlaggningstillgangar till det lagsta
av anskaffningsvardet och atervinningsvardet. Med atervin-
ningsvardet avses det hdgsta av nettoforsaljningsvardet och
nyttjandevardet. Nyttjandevardet utgdrs av nuvardet av upp-
skattade framtida nettokassafloden. | det fall dtervinningsvar-
det understiger bokfort varde gors nedskrivning till detta
varde. Uppskrivning kan ske enligt ARL da en tillgdng bedéms
ha ett tillforlitligt och bestdende varde som vasentligen éver-
stiger bokfort varde. Aktier i noterade och onoterade bolag,
som ej ar dotter- eller intresseforetag, redovisas till anskaff-
ningsvarden under posten "Aktier och andelar” bland de
finansiella anldggningstillgdngarna. Investeringarna varderas
till det lagsta av anskaffningsvérdet och atervinningsvardet
post for post. For onoterade innehav upprattas I6pande kassa-
flédes- och marknadsvarderingar for att utvardera atervinnings-
vardet. Vardeforandringar faststalls genom s.k. impairment
tests efter tillampning ar varderingsregler faststallda av styrel-
sen. Placeringar i rantebarande vardepapper med en I6ptid
upp till ett ar redovisas som omsattningstillgangar under
"Kortfristiga placeringar”. Placeringar med en |6ptid langre
an ett ar redovisas som anlaggningstillgangar under “Andra
langfristiga vardepappersinnehav”.

Andelar i intresseféretag redovisas i moderbolaget till anskaff-
ningsvarde och ej enligt kapitalandelsmetoden som i koncern-
redovisningen.

Skatt

Bure ar ett investmentbolag, vilket gor bolagets skattesitua-
tion speciell. Huvudprincipen for beskattningen av ett invest-
mentbolag ar enligt féljande:

intaktsrantor ar skattepliktiga medan utgiftsrantor och
férvaltningskostnader ar avdragsgilla

mottagen utdelning ar skattepliktig, lamnad utdelning
ar avdragsgill

realisationsvinster pa aktier ar skattefria
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NOT 2 - Nettoomsattningens férdelning

Segmentsrapportering:
Priméra segment:

Koncernmassiga justeringar avseende over- och undervérde har hanforts till respektive bolag. Transaktioner mellan de olika segmenten &r av
obetydlig omfattning och uppgar till mindre an en promille av den totala omsattningen. Bolag med mindre &n vardera 10% av tillgangsmassan
samt av resultatet redovisas under rubriken ”Ovriga samt avyttrade bolag”. For respektive bolags verksamhet, se sidorna 15-24.

Ovriga
samt
avyttrade Eliminering Moder-
Carl Bro Cygate Mercuri Vittra Citat Textilia bolag mm bolaget SUMMA
2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004
Intakter
Summa intakter 2575 2227 837 854 672 635 486 450 382 354 358 791 126 110 -1 -1 - —-54355 420
Resultatandelar 0 0 - - 0 0 - - 0 1 - - - 9 30 - - 10 30
Resultat
Resultat per rorel-
segren 141 81 30 37 38 38 55 2 28 12 10 -5 18 5 -2 7 - - 318 177
Oftrdelade kost-
nader: 41 -61 -41 -61
Reverseringar/ned-
skrivningar i inv
verksamhet -31 -189 52 167 21 -23
Exitresultat -109  -14  -14 354 132 340 9
Rorelseresultat 365 238 648 132
Finansiellt netto -57 -110
Arets skattekostn. 47 26
Kvarvarande
verksamhet 544 -4
Res fran avveckl.
verksamheter - 100
Arets
nettoresultat 544 96
Ovriga upplysningar
Tillgangar 1258 1082 425 403 576 539 215 364 259 235 247 267 190 111-1628 2072032 7103574 3918
Kapitalandelar 4 2 8 8 203 504 215 514
Oférdelade till-
gangar 59 73
Tillgangar for
forsaljning 184 184 -
Summa
tillgangar 4032 4 505
Skulder 644 591 220 222 204 213 96 106 73 74 80 108 54 37 47 279 18104214362672
Oftrdelade skulder 408 620
Skulder hanférlig
till tillg for fors. 208 208 -
Summa skulder 20523292
Investeringar 36 21 4 4 19 33 2 116 8 5 126 46 2 0 = - 85 310 282 535
Avskrivningar -34 -31 -10 -10 -11 -11 -15 -15 -6 -7 42 -4 -1 -8 -14 -8 -1 -1 -134 -132
Kostnader utover
avskrivningar som
ej motsvaras av
utbetalningar - -3 - - 4 5 - - - - - - - - - - -18 -52 -22 -60
Sekundara segment:
. Europa, .
Ovriga exkl Nord- Ovriga
Sverige Norden Norden amerika Asien  marknader

2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004

Omsattning per marknad
Tillgangar per marknad

Investeringar per marknad
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Nettoomsattningens fordelning per intaktsslag:

NOT 7 - Skatter

Nettoomsattning Koncernen
MSEK 2005 2004 MSEK 2005 2004
Varuférséljning 619 1051 Aktuell skatt -28,8  -22,9
Tjansteuppdrag 4774 4231 Uppskjuten skatt -18,8 -3,4
Ovrig forsaljning 42 138 Summa 476 263
Summa 5435 5420

NOT 3 - Ink6p och forséljning mellan koncernféretag

Inkop och forséljning mellan moderbolag och koncernforetag ar
av obetydlig omfattning. Koncerninterna ranteintakter och rante-
kostnader ingdr i moderbolagets resultat med 1,1 MSEK (4,1)

respektive 0,8 MSEK (1,2).

NOT 4 - Resultatandelar i intresseféretag (netto)

Bure Equity har status som investmentféretag, vilket bland annat innebéar
att exitresultat &r undantagna fran skatteplikt samt att avdrag erhalls for
ladmnad kontantutdelning. Se vidare Redovisningsprinciper, avsnittet Skatt.

Burekoncernen redovisar totalt en uppskjuten skattefordran om 59,9 MSEK,
(72,7) varav 4,2 MSEK &r hanforligt till “Anlaggningstillgdngar som innehas
for forséljning”, vilken sa gott som uteslutande &r hanforlig till forlustavdrag
i dotterforetagen som bedéms kunna utnyttjas mot framtida éverskott.
Harutover finns forlustavdrag och temporara skillnader mellan bokférda
varden och skatteméssiga varden till ett sammanlagt varde av 1 169,4 MSEK,
for vilka uppskjuten skattefordran ej har beaktats p.g.a. att man i dagslaget
ej beddmer att underskottsavdragen ska kunna utnyttjas mot framtida
vinster i koncernen. Ytterligare framtida skattelattnader pa cirka 327 MSEK
kan forvantas om forlustavdragen trots allt skulle kunna utnyttjas i framtiden.
For en begrénsad del av koncernens underskottsavdrag férekommer det
tidsbegransningar i mojligheten att utnyttja dessa. Detta bedéms inte
paverka vardet av eventuellt aktiverade underskottsavdrag.

Poster som inkluderats i uppskjuten skatt

Koncernen
MSEK 2005 2004
Systeam 17,7 13,3
Carl Bro - -2,6
Celemi -2,3 -2,5
Scribona -6,1 21,6
Ovriga 1,0 0,2
Summa 10,3 30,0

NOT 5 - Nedskrivningar och reverseringar

Koncernen Moderbolaget
MSEK 2005 2004 2005 2004
Investeringsverksamheten, nedskrivningar:
Scribona -14,5
Proact -1,5 -1,5
Celemi -0,5 -6,6 -2,5  -10,0
Business Communication Group -24,0
Informator -0,6
Summa nedskrivningar -05 -22,6 -2,5 -36,1
Investeringsverksamheten, reverseringar
Carl Bro 37,0
CR&T 0,6 0,6
Cygate 112,3
Informator/Prokoda 5,2 5,2
Scribona 15,3 12,1 4,4
Systeam 86,0
Summa reverseringar 211 0,0 54,9 202,7
Netto nedskrivningar/
reverseringar 20,6 -22,6 52,4 166,6

NOT 6 — Kursdifferenser som paverkat resultatet

Koncernen
MSEK 2005 2004

Moderbolaget
2005 2004

Kursdifferenser pa rorelse-

fordringar resp. skulder som

paverkat rorelseresultatet 0,3 4,3
Kursdifferenser pé finansiella

fordringar resp. finansiella skul-

der som paverkat finansnettot 4,6 -1,7

Totala kursdifferenser som
paverkat resultatrdkningen
under aret 4,9 2,6

Koncernen
MSEK 2005 2004
Uppskjutna skattefordringar:
Forlustavdrag 66,2 72,7
Temporéra skillnader -6,3 -
Summa ) ) o 59,9 72,7
(varav uppskjutna skattefordringar hénférliga till
"Anléaggningstillgdngar som innehas for forséljning”) 4,2 -
Uppskjutna skatteskulder:
Temporéra skillnader 11,0 12,8
Uppskjuten skatt hanforlig till inkrdmsgoodwill 20,7 18,5
Summa 31,7 31,3
Harledning av skattekostnad
Redovisat resultat fore skatt 591,3 22,1
Redovisat resultat fore skatt fran avvecklade
verksamheter - 101,2
Effekt av intressebolagen, netto -10,3 -30,0
Delsumma 581,0 93,3
Skatt enligt géllande skattesats, 28% -162,7 -26,1
Harledning till redovisad skattekostnad:
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader:
Nedskrivningar av goodwill -0,2 -3,1
Reverseringar/nedskrivn. av aktieinnehav 5,8 -12,9
Ovriga ej avdragsgilla kostnader -8,6 -2,8
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intdkter
Exitresultat 95,1 33,1
Ovrigt 9,6 4,7
Skatteeffekt av ej beaktade underskottsavdrag 13,4 -20,3
Redovisad skattekostnad -47,6  -27,4
varav skattekostnad i avveckl. verksamheter - -1,1
Bruttoférandringen avseende uppskjutna skatter:
Vid drets borjan 41,4 41,6
Forvarvade bolag - -2,8
Avyttrade bolag - 10,0
Omrékningsdifferenser 1,3 -2,9
Redovisning i resultatrakningen -18,7 -4,5
Vid arets slut 24,0 41,4
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NOT 8 - Leasingavtal

Koncernen Moderbolaget
MSEK 2005 2004 2005 2004
Periodens leasingavgifter (operationella):
Bilar 28,0 29,8 0,5 0,8
Lokaler 213,9 215,6 2,6 5,4
Ovrig utrustning 55,4 40,6 0,3 0,4
Summa 297,3 286,0 3,4 6,6

Koncernen Moderbolaget

Kontrakterade leasingavgifter: 2006 2007-2009 >2010 2006 2007-2009 >2010
Operationella leasingavtal:
Bilar 21,8 22,7 802,4 0,3 0,3
Lokaler 214,7 590,8 0,9 1,3
Ovrig utrustning 41,8 42,0 0,4 0,2
Summa 278,3 655,5 802,4 1,6 1.8
Finansiella leasingavtal:
Bilar 2,5 2,2
Lokaler 6,7 9,2
Ovrig utrustning 30,9 41,7
Summa 40,1 53,1 -
Rantor -2,0 -6,2
Leasingavgifternas nuvarde: 38,1 46,9

Av Burekoncernens mest vasentliga leasingavtal utgor fastigheter i finansiella leasingavtal en stor del. De finansiella leasingavtalen innehas for
dotterbolagen Textilias och Vittras rakning. For Vittras del innehas ett kontrakt i Stockholm fér skoldrift och for Textilias del innehas fyra kontrakt
for bolagets tvatteriverksamhet. Dessa ar beldagna i Orebro, Rimbo, Karlskrona och Langsele.

NOT 9 - Arvode till revisorer

NOT 11 - Goodwill

Koncernen Moderbolaget Koncernen
MSEK 2005 2004 2005 2004 MSEK 2005 2004
Arvoden till Ernst & Young Ingdende anskaffningsvarde 1720,2 20756
Revisionsarvoden 7.3 8,2 0,6 0,6 Anskaffning under aret 72,9 326,9
Konsultationsarvoden 31 29 03 06 Forsaljining/ Omklassificeringar -27,3 -677,2
Omrakningsdifferenser 37,0 -5,1
Summa arvoden E&Y 10,4 111 0,9 1.2 -
Utgaende anskaffningsvarde 1802,8 1720,2
Arvoden till 6vriga revisorer o
Revisionsarvoden 0,1 0,6 0,0 0,1 Ingaende avskrivningar -276,5  -398,0
Konsultationsarvoden 0,4 0,4 0,0 0,3 Anska_ﬁ‘_nmg under é_r?t ) 0,0 -67,5
Forsaljining/ Omklassificeringar 14,2 185,8
Summa arvoden 6vr revisorer 0,5 1.0 0,0 0,4 Omrakningsdifferenser 4,6 3,2
Utgaende ackumulerade avskrivningar -266,9 -276,5
Totala arvoden 10,9 12,1 0,9 1.6
Ingdende nedskrivningar -621,6 -773,7
Forsaljining/ Omklassificeringar 13,1 162,7
. Arets nedskrivningar -0,6 22,3
NOT 10 - Patent, licenser m.m. Nedskrivningar i avvecklad verksamhet - -8,7
Koncernen Omrakningsdifferenser -8,5 0,4
MSEK 2005 2004 Utgaende ackumulerade nedskrivningar -617,6  -621,6
Ingdende anskaffningsvarde 19,2 40,9 Bokfoért virde 918,3 822,1
Anskaffning under aret 6,9 9,2
Forsaljining/ Omklassificeringar 2,0 -30,8 Atervinningsbart belopp fér koncernens goodwillposter faststalls baserat
Omrakningsdifferenser 0,9 -0,1 pa berakningar av nyttjandevarde. Dessa berakningar utgar fran upp-
- - — skattade framtida kassafléden baserade pa finansiella budgetar som
Utgaende anskaffningsvérde 29,0 19,2 godkants av ledningen.
Ingdende avskrivningar -11,9 -18,4
Anskaffning under aret 0,0 -5,4 Forts. nasta sida
Forsaljining/ Omklassificeringar 2,0 15,3
Arets avskrivningar -4,3 -3,5
Omrakningsdifferenser -0,4 0,1
Utgaende ackumulerade avskrivningar -14,6 -11,9
Bokfort varde 14,4 73

Under aret har 0,0 MSEK (0,8) kostnadsforts for FoU.
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Tillvaxt, % EBITA, % %

Prognos- Terminal- Prognos- Terminal- Diskonte-

Goodwiill period period period period  ringsranta*

Mercuri 320,2 3-6 3 7 7 12

Carl Bro 265,4 1,5-10,6 2 3-6 6 11

Citat 129,8 5-8 3 8,5 8,5 1

Cygate 101,1 5 3 5 5 11

Ovriga bolag 101,8 3-11 3 3,5-13 6 11-12
Summa 918,3

*) avser diskonteringsranta fore skatt

Varderingarna enligt ovan utgor ej marknadsvarderingar utan berdkningar i enlighet med I1AS 36 for att utvardera atervinningsvardet for kassa-
genererande enheter. Med ovanstaende kan goodwillvérden enligt tabellen val forsvaras. Prognosperioden uppgar till mellan fem och tio ar, och
i de fall den 6verstiger fem &r beror detta pa strategiskt férvarvade enheter med en tillvaxt som éverstiger utvecklingen i den allmanna ekonomin.

Atervinningsvardet dverstiger det redovisade vardet med betydande belopp. Om exempelvis tillvaxtantagande eller EBITA-antagande andras med en
procentenhet finns for Bures goodwillvarden fortfarande betryggande marginal.

Tillvéxtantagandet baserar sig pa en bedémning av den allmanna ekonomiska utvecklingen i kombination med branschspecifika antaganden.
Tillvéxten i terminalperioden satts ej 6ver den allmanna forvantade ekonomiska utvecklingen, d.v.s. 2-3%.

NOT 12 - Byggnader, mark och markanlaggningar

NOT 13 — Maskiner och andra te

kniska anldaggningar

Koncernen Koncernen
MSEK 2005 2004 MSEK 2005 2004
Ingdende anskaffningsvarde 616,7 402,4 Ingdende anskaffningsvarde 76,3 68,6
Anskaffning under aret 8,8 229,8 Anskaffning under aret 26,7 7,8
Forsalining/ Omklassificeringar -233,9 -13,9 Forsalining under aret 1,9 -0,1
O e frEaer 44 1.6 Utgaende anskaffningsvarde 104,9 76,3
Utgaende anskaffningsvarde 396,0 616,7 IngAende avskrivningar 26,0 19,3
Ingdende avskrivningar -64,0 -27,3 Forsalining/Utrangering 0,1 0,1
Anskaffning under aret 0,0 -28,7 Arets avskrivningar -9,2 -6,8
Forsaljning/Omklassificeringar 14,8 -4,9 - T
Arets avskrivningar 16,4 16,0 Utgaende ackumulerade avskrivningar -35,1 -26,0
Omrakningsdifferenser -1,2 0,5 Bokfort varde 69,8 50,3
- A | ovan redovisade véarden ingdr maskiner som innehas enligt finansiella
Utgaende ackumulerade avskrivningar -66,8 -76,4 leasingavtal med féljande belopp:
Ingdende nedskrivningar -87,8 -48,0
Anskaffning under aret 0,0 -40,3 o — Kaffni ird 220303 22030‘7‘
Forsilining/ Omklassificeringar 16,9 00 o e At e '
Omrakningsdifferenser -1,0 0,5 MLt ) UREISF EIEE ! _
Utgaende ackumulerade nedskrivningar -71,9 -87,8 DL IEDEE Elil i pIED ELS 237
L Ingdende ackumulerade avskrivningar 2.1 0,0
Bokfért varde 2573 4525 Avets avskrivningar -3,5 2,1
(varav bokfért vérde hanforligt till "Anlagg- = =
ningstillgdngar som innehas fér férsaljining”) 179,7 = Utgaende ackumulerade avskrivningar -5.6 -2,1
Taxeringsvérden, byggnader 51,6 128,3 Bokfort vérde 33,0 21,6
Bokfért vérde, byggnader 251,2 4517 Inga framtida investeringsataganden finns for forvarv av maskiner.
Taxeringsvarden, mark 6,5 6,5
Bokfort varde, mark 6,1 13,2

Alla fastigheter har ej asatts taxeringsvarden. | redovisade varden ingar
fastigheter som innehas enligt finansiella leasingavtal med féljande

belopp:

Ingdende anskaffningsvarde 306,2 306,2
Utgaende anskaffningsvarde 306,2 306,2
ngéende ackumulerade avskrivningar -38,2 -19,8
Arets avskrivningar -6,0 -9,0
Omklassificeringar - -9,4
Utgaende ackumulerade avskrivningar -44,2 -38,2
Ingdende ackumulerade nedskrivningar -48,0 -48,0
Utgaende ackumulerade nedskrivningar -48,0 -48,0
Bokfort varde 214,0 220,0

Inga dtaganden for framtida fastighetsinvesteringar finns (7 MSEK).

Det férekommer uttagna pantbrev som sékerhet for skulder till kredit-

institut, se not 27.

NOT 14 - Inventarier, verktyg och installationer

Koncernen Moderbolaget
MSEK 2005 2004 2005 2004
Ingdende anskaffningsvarde 785,2 589,44 9,7 13,7
Anskaffning under aret 88,0 410,2 0,2 0,2

Forsalining/ Omklassificeringar -62,4 -211,0 -0,6 -4,2
Omrakningsdifferenser 15,1 -3,4 - -
Utgaende anskaffningsvarde 8259 7852 9,3 9,7
Ingdende avskrivningar -521,7 -384,8 -8,3 -10,9
Anskaffning under aret -1,1 -226,1 - -

Forsalining/ Omklassificeringar 50,6  193,1 0,4 3,7
Arets avskrivningar -103,8 -104,0 -0,5 -1.1
Avskrivn i avveckl verksamhet - -2,3 - -
Omrakningsdifferenser -9,0 2,4 - -
Utgaende ackumulerade

avskrivningar -585,0 -521,7 -8,4 -8,3

Forts. nésta sida
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Koncernen Moderbolaget

MSEK 2005 2004 2005 2004
Ingdende nedskrivningar -6,2 -4,8 - -
Anskaffningar under aret - -1,8 - -
Forséljining/ Omklassificeringar - 0,4 - -
Omrakningsdifferenser -0,5 - - -
Utgaende ackumulerade

nedskrivningar -6,7 -6,2 = -
Bokfoért varde 234,2 2573 0,9 1,4

| redovisade védrden ingdr inventarier som innehas enligt finansiella
leasingavtal med foljande belopp:

NOT 17 - Andelar i koncernféretag, uppgifter om
arets forvarv

Forvarv under aret

Under aret har férvarv av koncernféretag paverkat likvida medel

med 83,0 MSEK. Det vasentligaste har utgjorts av ett successivt

forvérv i Carl Bro.

Summan av vérdet av forvarvade tillgangar
och skulder for samtliga férvarv under aret:

MSEK 2005 2004
Immateriella tillgangar -65,8 -263,8
Materiella tillgdngar -0,8 -139,0
Finansiella tillgangar - 122,5
Omsattningstillgangar -9,7 -686,4
Likvida medel -3,6 -169,0
Forvarvad minoritet -19,8 72,1
Skulder 11,7 932,8
Summa koépeskilling for arets samtliga

foérvarv inom Burekoncernen -88,0 -130,8
Likvida medel i dotterbolag som forvarvats 3,7 169,0
Betalningar avseende investeringar skuldforda

foregdende ar 1,3 -2,5
Paverkan pa koncernens likvida medel -83,0 35,7

Summa av vardet av salda och dekonsoliderade
tillgangar och skulder for samtliga avyttringar under aret:

Koncernen
MSEK 2005 2004
Ingdende anskaffningsvarde 103,4 50,2
Anskaffning under aret 14,8 86,4
Forsaljining/Omklassificeringar -11,8  -32,6
Omrakningsdifferenser 1,9 -0,6
Utgaende anskaffningsvarde 108,3 103,4
Ingdende avskrivningar -46,4 -13,5
Anskaffning under aret - -450
Forsaljning/ Omklassificeringar 10,1 30,4
Arets avskrivningar 219 -188
Omrakningsdifferenser -0,8 0,5
Utgaende ackumulerade
avskrivningar -59,0 -46,4
Bokfort varde 49,3 57,0
NOT 15 - Pagaende nyanldaggningar

Koncernen
MSEK 2005 2004
Ingdende anskaffningsvarde 5,1 23,3
Anskaffning under aret 0,0 1,8
Forsaljining/ Omklassificeringar -5,1 -20,0
Utgaende anskaffningsvarde 0,0 5.1

NOT 16 — Andelar i koncernféretag, arets férandring
Moderbolaget

MSEK 2005 2004
Ingdende anskaffningsvarde 2282,7 22721
Anskaffning/tillskott under aret 84,7 349,3
Aterbetalning av aktiedgartillskott -58,8 0,0
Forsaljning -37,6 -582,2
Omklassificering - 243,5
Utgaende anskaffningsvarde 2271,0 22827
Ingdende nedskrivningar -1019,8 -1364,8
Arets nedskrivningar - -48,6
Reversering av nedskrivningar 37,0 112,3
Forsaljning 37,5 321,8
Omklassificering - -40,5
Utgaende ackumulerade nedskrivningar -945,3 1019,8
Bokfort varde 1325,7 12629

| noten ovan anges aterféring av tidigare nedskrivning av innehavet
i Carl Bro med 37 MSEK. Aterforing har skett med anledning av en
konstaterad vasentlig férandring och som det beddms en bestaende
forandring i verksamhetens formaga att val generera det kassaflode
som kravs for reverseringen.
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MSEK 2005 2004
Immateriella tillgangar - 336,1
Materiella tillgdngar 4,5 41,4
Finansiella tillgangar 0,6 2,0
Omsattningstillgangar 34,1 165,2
Likvida medel 1,8 36,8
Skulder -11,6 -302,2
Realisationsresultat 2,7 82,8
Summa koépeskilling for arets samtliga

avyttringar inom Burekoncernen 32,1 362,1
Likvida medel i dotterbolag som avyttrats -1,8 -36,8
Fordran pa koparen 0,4 -
Paverkan pa koncernens likvida medel 30,7 325,3

Verkligt varde motsvaras av bokférda varden i specifikationen ovan.

| samband med en justering av aktiedgaravtalet i Carl Bro férandrades
agandet fran intressebolag till dotterbolag. Detta gav en positiv effekt
pa koncernens likvida medel i balansrakningen och darfor blir paverkan
pa koncernens likvida medel positiv i specifikationen av arets forvarv
for 2004. For uppgift om framtida ataganden om aktieforvarv och
tilldggskopeskillingar, se not 28. Tillaggsforvarven i Carl Bro, Vittra och
Mercuri har resulterat i en tillkommande goodwillpost om 62,3 MSEK.
Da vardet av de forvérvade nettotillgdngarna inte skiljer sig fran
beddmningen vid ursprungsforvarvet, resulterar de utbetalda
kopeskillingarna i goodwill i sin helhet.



NOT 18 — Aktier i dotterbolag

Antal Andel av kapital/

Bokfort varde i

Organisations-

MSEK aktier roster i % moderbolaget nummer Sate
Portféljbolag
Business Communication Group
Scandinavia AB' 1139073 100 19,7 556548-1297 Goteborg
Carl Bro A/S 41517 180 66,11 398,2 48233511 Glostrup, Danmark
Citat AB 9008 178 100 191,1 556382-3656 Goteborg
CR&T Ventures AB 100 000 100 2,0 556597-1149 Goteborg
Cygate AB 500330 711 93,92 300,6 556364-0084 Stockholm
Mercuri International Group AB 1000 100 243,7 556518-9700 Goteborg
Retea AB 402 100 28,9 556536-7918 Stockholm
Sancera AB* 1000 100 43,9 556551-6910 Goteborg
Vittra AB* 10 000 100 95,4 556402-8925 Stockholm
1323,5
Vilande bolag
Bure Halsa och Sjukvéard AB 1 000 100 0,1 556548-1230 Goteborg
Bure Interactive Group AB 1000 100 0,1 556551-7355 Goteborg
Bure Tillvaxt AB 1000 100 0,2 556566-4512 Goteborg
Bure Utvecklings AB 10 000 100 1,2 556472-7112 Goteborg
Cindra AB 1000 100 0,1 556542-7415 Goteborg
Cintera AB 1000 100 0,1 556554-6958 Goteborg
CR&T Holding AB 363 180 100 0,1 556524 -3176 Goteborg
Gérda Aldrevard Holding AB 1 000 100 0,1 556548-8144 Goteborg
Investment AB Bure 1 000 100 0,1 556561-0390 Goteborg
SG Intressenter AB 1000 100 0,1 556508-6211 Goteborg
2,2
Totalt 1325,7
Agd andel av rérelsedrivande dotterbolag:
' Business Communication Group Scandinavia AB dger dotterbolaget Appelberg Publishing Agency AB till 100%
? Sancera AB dger dotterbolaget Bure Kapital AB till 100% som i sin tur dger Textilia-koncernen (fd Simonsen) till 100%
* Vittra AB &ger 100% av Vittra Utbildning AB
NOT 19 - Andelar i intresseféretag
Bokfort varde
Antal Andel kapital/ i moderbo- Bokfort varde Organisations-
MSEK aktier roster i % laget i koncernen nummer Sate
Systeam AB 12 000 500 46/47 265,5 195,3 556237-3877 Jonkoping
Ovriga bolag
Celemiab Group AB 129 005 32 6,5 6,5 556562 -3997 Malmo
InnovationsKapital Management
i Goteborg AB 4000 40 0,0 0,0 556541-0064 Goteborg
InnovationsKapital Fond 1 AB 244 23 0,0 0,0 556541-0056 Goteborg
272,0 201,8
Ovriga kapitalandelar 12,8
Bokfort varde 272,0 214,6

Skillnaden mellan bokfort véarde i koncernen och moderbolaget beror pa att resultatandelar i intresseféretag medraknas enligt kapitalandels-
metoden. Skillnaden, 57,4 MSEK, bestar dels av ackumulerade andelar i intresseforetags resultat med avdrag for av-/nedskrivningar pa évervarden
och erhdllna utdelningar, dels av inrapporterade kapitalandelar fran dotterbolag.

For dtaganden om framtida aktieforvary, se not 28. For uppgift om andelar i intresseféretags resultat, se not 4.

Ovrig finansiell information, vasentliga intressebolag:

Tillgangar Skulder exkl eget kapital Intakter Rorelseresultat
Systeam 622,8 417,4 1181,5 49,8
Celemiab Group AB 34,7 24,7 75,3 -4,1

NOT 20 - Uppgifter om transaktioner mellan foretaget och narstaende

Moderbolaget har gjort inkop av datautrustning och konsulttjanster fran intressebolaget Systeam. Omfattningen &r dock begransad och inképen
sker till marknadsmassiga villkor.

Avseende ledande befattningshavares I6ner och ersattningar hénvisas till not 32.
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NOT 21 - Andelar i intresseféretag

NOT 24 - Avsattningar

Moderbolaget Forandringar i omstruktureringsreserv: Koncernen
MSEK 2005 2004 MSEK 2005 2004
Ingédende anskaffningsvarde 1210,9 15454 Ingaende omstruktureringsreserv 9,7 20,9
i g * - ..
A.hslfalfflnmg under dret 0o 82 Okning under aret i samband med forvarv:
Forsaljning -718,7 91,1 Carl Bro B )8
Omklassificering - -2499 ’
Utgaende anskaffningsvarde 452,2 1210,9 2Ll undel_' el el e )
omstruktureringar inom dotterbolag:
Ingdende nedskrivningar -636,5 -815,9 Textilia (fd Simonsen) 2,9 5.9
Arets nedskrivningar -2,5 -10,0
Reversering av nedskrivningar = 90,4 Summa 29 8.7
Forsalining 458,8 62,0 Upplost under aret enligt fastlagd plan:
Omklassificering - 37,0 Carl Bro - -2,7
Utgaende ackumulerade nedskrivningar -180,2 -636,5 Textilia (fd Simonsen) = =022
Cygate - -0,3
Bokfort varde 272,0 5744 Mercuri -3,4 -4,6
*) 2005 avser detta dterbetalning av aktiedgartillskott fran intresse- Summa 3,4  -19,9
bolag med 40 MSEK
Omrakningsdifferenser 0,1 -
o, . Utgaende omstruktureringsreserv 9.3 9,7
NOT 22 - Ovriga aktier och andelar g g
Koncernen Moderbolaget Forandring i uppskjuten skatteskuld: Koncernen
MSEK 2005 2004 2005 2004 2005 2004
Ing&ende anskaffningsvarde 283,2 2955 253,0 257,1 Ingéende uppskjuten skatteskuld 31,2 28,6
Anskaffning under dret - 14 - ~  Okning under &ret i samband med foérvarv:
Forsaljning -257,4 -22,5 -253,0 -4,1 Garl Bro _ 29
Omklassificering 3,7 0,1 15,2 - o X '
Omrakningsdifferenser - -1,3 Avsatt/6kning under aret
= - — Carl Bro 3,1 4,5
Utgaende anskaffningsvarde 29,5 2832 15,2 253,0 Mercuri 14 30
Ingéenge om\:{értéerilrlwgar 67,6 67,6 67,6 67,6 Summa 45 10,4
Omvérdering ford till eget
h 9 9 _ _ _ Uppldst/forbrukat under aret:
kapital 38,0 " L
Arets upplésning av Bgsmess Communication Group -0,4 -0,1
omvarderingar -67,6 - 67,6 = Vittra 0,9 0.5
Carl Bro -0,6 -
Utgaende ackumulerade Cygate = £52
omvarderingar 38,0 67,6 0,0 67,6 Citat 2,4 -0,2
Ingaende nedskrivningar 1533 -151,3 -1512 -151,2  Ovrigt 0.5 -
Arets nedskrivningar - -2,6 - - Summa 48 40
Reversering av nedskrivningar 151,2 - 1512 -
Forsalining 0,8 0,6 - _ Avgar avyttrade verksamheter - -3,5
= Omrakningsdifferenser 0,8 -0,2
Utgaende ackumulerade - -
nedskrivningar 41,3 -153,3 0,0 -151,2 Utgaende uppskjuten skatteskuld 31,7 31,3
Bokfort vérde 662 2012 152 1694 Férandring i pensionsavsattningar: Koncernen
Onoterade aktier och Alig s
andelar: Ingdende pensionsavsattningar 273 26,2
Varderade till verkligt varde 39,2 - - -
Vardering till anskaffningsvarde* 27,0 201,2 15,2 169,4 . .
o 66.2 2012 152  169.4 Avsattningar under aret:
! " " ’ Textilia (fd Simonsen) - 1,9
*) Aktiv marknad fér instrumenten saknas och darmed saknas grund Mercuri 03 1.1
for att vardera dessa till annat &n anskaffningsvarde. T 03 3.0
. Forbrukat/upplost under aret:
NOT 23 - Forutbetalda kostnader och upplupna Vittra - -0,4
intakter Textilia (fd Simonsen) -0,3 -0,4
Koncernen Moderbolaget vt 2 Bia
MSEK 2005 2004 2005 2004 Summa -0,6 -1,2
Forutbetalda hyror 39,2 37,0 0,5 0,7 Avgar avyttrade verksamheter: - -0,5
Upplupna ranteintakter 0,8 3,7 0,2 3,2 P . }
[ 289 27 - - Omrakningsdifferenser 1,1 0,2
Upplupen ersattning fran Utgaende pensionsavsattningar 28,1 27,3
leverantor 10,6 11,6 - -
Ovriga poster 65,7 86,9 3,3 4,5 Forts. nésta sida
Summa 145,2 161,9 4,0 8,4
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Forandring, 6vriga avsattningar:
Koncernen Moderbolaget
2005 2004 2005 2004

NOT 27 - Stéllda sékerheter

Koncernen Moderbolaget
MSEK 2005 2004 2005 2004

Ingaende saldo 6vriga
avsattningar: 37,5 29,2 0,6 10,9

Okning under &ret i samband
med forvarv:

For egna skulder och avsattningar
Avseende skulder till kreditinstitut

Foretagsinteckningar 256,7 157,8 - -
Aktier i dotter-/intressebolag 872,7 10471 854,81 167,5
Ovriga aktier 6,6 1694 6,6 1694
Fastighetsinteckningar 41,8 54,6 - -
Spérrade bankmedel 17,1 51,8 - 382
Pantsatta kundfordringar 37,0 80,0 - -
Pantférskrivna fastigheter 274,3 4355 - -
Ovrigt 37,5 47,3 - -

Summa stallda sakerheter 1543,7 2043,5 861,41375,1

For beviljade krediter har per balansdagen pantsatts aktier i moderbolaget
till ett bokfort varde om 861 MSEK.

Totalt i koncernen finns beviljade checkrékningskrediter pa 553 MSEK, varav
34 MSEK ar utnyttjat per balansdagen. Av totalen hanfér sig 200 MSEK till
moderbolaget, varav 0 MSEK ar utnyttjat per balansdagen.

NOT 28 - Ansvarsforbindelser

Koncernen Moderbolaget

Carl Bro - 22,4

Avsattningar under aret:

Bure Equity - 3,0 - 3,0
Mercuri 0,8 0,4

Carl Bro 0,1 -

Summa 0,9 3,4 - 3,0
Forbrukat/upplést under aret:

Bure Equity -0,6 -3,0 - -133
Carl Bro -21,5 -1,0

Cygate -0,5 -0,8

Garda Aldrevard (VUA A/S) -12,5 -1,6

Mercuri - -10,8

Ovrigt = = -0,6 =
Summa -351  -17,2 -06 -13,3
Omrakningsdifferenser 2,8 -0,3

Utgaende saldo 6vriga

avsattningar 6.1 37,5 - 0,6
Bedomd aterféring

av avsattningar 2006 2007 2008 2009
Omstruktureringsreserv 9,3

Pensionsavsattningar 28,1
Uppskjuten skatteskuld 31,7
Ovriga avsattningar 6,1

Summa 15,4 59,8

Omstruktureringsreserven hanfor sig till Textilia dar omstruktureringar
skett.

Ovriga avsattningar bestdr till storsta delen av en avsattning i VUA A/S

avseende ansvar for drift av en fastighet.

NOT 25 - Langfristiga skulder

Koncernen Moderbolaget

MSEK 2005 2004 2005 2004
Totala langfristiga skulder 688,8 1916,4 - 9939
varav skulder med direkt kopp-

ling till anlédggningstillgangar

som innehas for férsaljning 204,4 -

varav langfristiga avsattningar 59,8 62,0

varav forlagslan - 5508 - 5508
varav férfaller till betalning

senare an fem ar efter balans-

dagens utgang 206,1 2212 - -

NOT 26 - Upplupna kostnader och férutbetalda

intakter

Koncernen Moderbolaget
MSEK 2005 2004 2005 2004
Semesterloneskuld 157,5 197,6 0,4 0,6
Sociala avgifter 70,4 54,3 0,1 0,2
Ovriga upplupna kostnader 224,4 1404 11,3 22,3
Forutbetalda intakter 27,0 32,5 - -
Summa 479,3 4248 11,8 23,1

MSEK 2005 2004 2005 2004
Garantiférbindelser 270,0 253,6 - -
Borgenséatangande for

dotterforetag - - 204 22,4
Ovriga ansvarsférbindelser 27,4 30,8 264,1 2691
Summa 297,4 2844 2845 2915

Moderbolagets ansvarsforbindelser bestar av borgens- och garantiférbindelser
for dotterbolagsataganden med 20 MSEK samt att Bure star som garant for
finansiella hyresavtal i Textilia och Vittra, dar restvardet uppgar till 264 MSEK.
For dessa ataganden finns motsvarande fastighetsvérde.

Av koncernens ansvarsforbindelser harror sig den storsta delen av garanti-
forbindelser i dotterbolaget Carl Bro (ingar med 185,8 MSEK).

Utover redovisade ansvarsforbindelser har moderbolaget dven stéllt ut
support letters for vissa av dotterbolaget Mercuris mellanhavanden med
banker, f.n. uppgaende till 130 MSEK. | dotterbolagen finns dtaganden for
tillaggskopeskillingar fran tidigare forvarv. Till den del tillaggskopeskilling-
arna bedomts sannolika har de skuldforts. Tillaggskopeskillingar som ej
bedéms utfalla uppgéar darutover till 0 MSEK. Bure har vidare genom avtal
forbundit sig att forvarva ytterligare aktier i dotterbolag for 12 MSEK. Inom
dotterbolaget Mercuri finns ataganden om tillaggsforvary, vilka kan
uppskattas till cirka 2 MSEK.

Vid bedémning av marknadsvardet pa Systeam bor beaktas att tillaggskope-
skilling kan utga, forutsatt forséljning av Bures aktier senast mars 2007.
Se &ven sidan 14.

1997 skapade Carl Bro tillsammans med ett grekiskt och ett australiensiskt
bolag ett joint venture — HCC —i Grekland i syftet att bygga upp ett
landsomfattande matrikelsystem. Uppdragsgivaren var ett statligt
kontrollerat grekiskt bolag. Kontraktet foreskrev en begransning i HCC's
ansvar pa 1,4 MEUR. HCC har forsakrat sig mot detta ansvar. Projektet blev
avslutat under ar 2000, alla fakturor blev betalda, och ett fas-tva projekt
paborjades. Det har inte p& ndgon tidpunkt framférts invandningar mot det
arbete som HCC utfort. Efterfoljande har EU, som finansierade projektet,
kravt att det statligt kontrollerade bolaget skall aterbetala cirka 58 MEUR da
detta bolag inte har styrt det totala projektet i enlighet med ingangna avtal
med EU. Bolaget har darefter rest ett skiliedomsmal mot HCC med krav om
tillbakabetalning av arvoden m.m. pa cirka 9,1 MEUR och med ett férbehall
att vid ett senare tillfalle 6ka kravet till cirka 58 MEUR, vilket var aterbetalnings-
kravet fran EU. Skiljedomsmalet ar, efter Gverenskommelse mellan parterna,
hanskjutet till en civil grekisk domstol. | december 2005 har HCC framlagt
ett motkrav mot den grekiska uppdragsgivaren pa 2,3 MEUR for utebliven
betalning av arvoden och bonus m.m. samt pa 1,5 MEUR som ersattning for
“moral damages”, i allt ett motkrav pa 3,8 MEUR. P& basis av en redogérelse
fran HCC's grekiska advokater har de grekiska advokaterna, Carl Bro’s
danska advokater och forsékringsbolagets advokater bedomt att det inte
finns grund for det resta kravet mot HCC. Skulle HCC mot férmodan
adomas ett ersattningsansvar kommer den ansvarsbegransning, som
kontraktet innehdller, av allt att déma trada i kraft. Sdledes kommer det att
finnas tackning i den forsakring HCC tecknat. Malet forvantas darfor inte
att fa negativ inverkan pa Carl Bro’s finansiella stallning.
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NOT 29 - Medelantal anstéllda NOT 30 - Konsfordelningen i ledande befattningar

2005 2004 Moderbolaget
Antal Varav Antal Varav 2005 2004
anstillda kvinnor anstéllda kvinnor - -
Totalt antal kvinnor i styrelse 1
Moderbolaget 12 4 18 6 Totalt antal kvinnor i VD/ledningsgrupp - 1
Dotterbolag 4867 1786 4669 1792 Totalt antal man i styrelse 4 5
Koncernen totalt 4879 1790 4687 1798 Totalt antal man i VD/ledningsgrupp 4 5
Geografisk fordelning av anstallda: Totalt antal personer i styrelse 5 6
Moderbolaget Totalt antal personer i VD/ledningsgrupp 4 6
Sverige 12 4 18 6 I dotterbolagen utgor 19 (18) procent av styrelseledaméter, VD:ar och
Dotterbolag ledande befattningshavare kvinnor.
Sverige 2565 1136 2520 1192
Danmark 963 271 921 266
England 627 130 534 105
Finland 186 64 205 60
Norge 29 9 28 10
Tyskland 48 11 46 10
USA 1 0 0 0
Ovriga lander 448 165 415 149
Koncernen totalt 4879 1790 4687 1798

NOT 31 - Loner, andra ersattningar och sociala kostnader

1adeysuajes saing

2005 2004
Loner och Sociala Pensions- Loner och Sociala Pensions-
MSEK andra ersattn. kostnader kostnader' andra ersattn. kostnader kostnader'
Moderbolaget 15,8 5,4 585 20,0 5,9 11,5
Dotterbolag 2 398,0 247,9 85,2 2 008,8 367,1 176,5
Koncernen totalt 2413,8 253,3 90,7 2028,8 373,0 188,0
Styrelse (varav Ovriga Styrelse (varav Ovriga
och VD tantiem) anstallda och VD tantiem) anstallda
Moderbolaget
Sverige 4,9 1,8 10,9 5,7 1,6 14,3
Dotterbolag®
Sverige 30,1 2,7 1061,3 33,7 3,8 861,5
Danmark 12,2 2,0 621,2 6,1 1,4 534,8
England 9,8 0,6 299,5 2,1 0,3 229,3
Finland 53 0,6 102,5 4,3 1,7 109,3
Norge 1,2 - 17,4 1,3 - 14,5
Tyskland 5,2 0,3 28,0 7,2 0,6 29,1
USA - - 1,6 - - -
Ovriga lander 18,5 2,7 184,2 18,7 5,8 156,9
Koncernen totalt 87,2 10,7 2 326,6 79,1 15,2 1949,7

Vid bolagsstdamman 2005 beslutades att arvodet till styrelsen skulle utgd med 870 000 (870 000). Harav avser ersattning till styrelsens ordférande
erhéllit 310 000 SEK, och 6vriga styrelseledamaoter, som ej ar fast anstéllda, 140 000 SEK vardera. Sarskilt arvode for utskottsarbete har ej utgatt.

' Av moderbolagets pensionskostnader avser 0,7 MSEK (2,2) styrelse och VD. Pensionskostnader ar angivna inklusive I6neskatt, férdelat per land
mellan styrelse och VD samt 6vriga anstéllda.

* | uppgiften om Iéner och andra ersattningar har ej inkluderats bolag som salts eller omklassificerats under aret.

NOT 32 - Ersattningar till ledande befattningshavare

2005 Fast arslon/ Rorlig Ovriga Pensions- Ovriga

MSEK styrelsearvode ersattn./bonus férmaner kostnad ersattningar Summa

Styrelsens ordférande 0,3 - - - - 0,3

Ovriga styrelseledaméter 0,6 - - - - 0,6

Verkstallande direktor 2,2 1.8 0,1 0,5 - 4,6

Andra ledande befattningshavare 2,2 1,4 0,2 0,6 - 4,4
53 3,2 0,3 1.1 - 9,9

Forts. nésta sida
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2004 Fast arslon / Rérlig Ovriga Pensions- Ovriga

MSEK styrelsearvode ersattn./bonus férmaner kostnad ersattningar Summa
Styrelsens ordférande 0,6 - - - - 0,6
Ovriga styrelseledaméter 0,6 - - - - 0,6
Verkstallande direktor 2,9 1,6 0,1 1,8 - 6,4
Andra ledande befattningshavare 5,4 1,2 0,3 1,8 - 8,7

9,5 2,8 0,4 3,6 - 16,3

Ovriga férmaner avser bilférman och kostférman.

Vid bolagsstdamman 2005 beslutades att arvodet till styrelsen skulle utga med 870 000 SEK (870 000). Harav avser ersattning till styrelsens ordférande
310 000 SEK (310 000), och 6vriga styrelseledamoter, som ej &r fast anstéllda, 140 000 SEK vardera. Sarskilt arvode for utskottsarbete har ej utgéatt.

Avgaende VD Lennart Svantesson ldmnade sin befattning den 31 januari 2005. Darefter har Lennart Svantesson haft en annan tjanst inom Bure med oférand-
rade villkor under resterande del av aret, innebarande en &rslén om 3,1 MSEK. Dartill har Svantesson erhéllit styrelsearvoden om 1,0 MSEK fran Bures portf6lj-
bolag. Kostnader for VD i tabellen ovan avser en tolftedel for tidigare VD och elva tolftedelar for tilltradande VD.

Tilltradande verkstallande direktor, Mikael Nachemson, har under 2005 haft en arslon uppgaende till 2,1 MSEK, varav elva tolftedelar utgatt under aret. Inget
avdrag gors fran arslénen for erhallna styrelsearvoden i portféljbolagen, vilka under innevarande ar har utbetalts 0,3 MSEK. P& arslénen tillkommer premie for
pensionsforsakring uppgéende till 25 procent. Bonus kan utga med maximalt 100 procent av arslonen. Bonusbeloppet ar ej pensionsgrundande. Bonusen
baserar sig till 80 procent pa kvantitativa mal relaterade till aktiekursens utveckling respektive rorelseresultaten i portféljbolagen. Resterande 20 procent avser
en diskretionar beddmning. Bonus har under 2005 utgatt med 1,8 MSEK. Uppséagningstiden for VD é&r fran bolagets sida 12 manader och ger darutéver VD
ratt till avgangsvederlag motsvarande sex manadsloner. VD har vid egen uppsagning en uppsagningstid om sex manader. VDs pensionsalder ar 60 ar.

Lon till andra ledande befattningshavare i moderbolagets ledningsgrupp har utgatt med sammanlagt 2,2 MSEK, avseende totalt tre personer. Bonus har ut-
gatt med 1,4 MSEK. Anstallningsavtalen for ledningsgruppen innehaller ratt till pension fran 65 érs &lder och en uppsagningstid om maximalt 12 manader.
Pensionspremier till andra ledande befattningshavare har under aret erlagts med 0,6 MSEK. Bure tillimpar individuella pensionsplaner fér ledningsgruppen.
Premierna &r avgiftsbestamda. Pensionskostnaden avser den kostnad som exklusive I6neskatt paverkat rets resultat.

| den man anstallda (ej VD) pa moderbolaget uppbar erséattning for styrelsearvoden for styrelseuppdrag for Bures rékning i Bures innehav, sker avrakning mot
|6nen i Bure. Totalt har under aret avraknats 0,3 MSEK i erhallna styrelsearvoden. Angiven erséttning ovan ar 16n fran Bure, d.v.s. exklusive erhdllna arvoden.

Rorligt kompensationssystem (bonus)

Bure hade under 2005 ett rorligt kompensationssystem for all personal. Den rérliga delen kunde utgéra maximalt 15-50 procent av den fasta I6nen. Bonusen
baserade sig till 50 procent p& kvantitativa mél relaterade till aktiekursens utveckling respektive rérelseresultaten i portféljpolagen. Resterande 50 procent
avser en diskretionar bedémning.

For information om den berednings- och beslutsprocess bolaget tilllampar hénvisas till “Forvaltningsberattelsen”.
Forslag till principer for ersattning och andra anstaliningsvillkor till ledande befattningshavare 2006 kommer att framlaggas for godkénnande av arsstamman.

Uppgifter om ledande befattningshavares innehav av aktier och teckningsoptioner

Mikael Nachemson, VD, 11 320 000 aktier och 1 360 000 teckningsoptioner, 4gda via kapitalforsékring
Anders Morck, ekonomidirektor, 15 000 aktier, 45 000 teckningsoptioner

Carl Backman, investment manager, 16 400 aktier, 54 000 teckningsoptioner

Johan Burénius, investment manager, inget innehav

NOT 33 - Sjukfranvaro

Moderbolaget 2005 Moderbolaget 2004

Total sjukfranvaroi  Langtidssjukfranvaro i Total sjukfranvaroi  Langtidssjukfranvaro i

% av ord. arbetstid % av total sjukfranv. % av ord. arbetstid % av total sjukfranv.
Alderskategori: 29 ar eller yngre * * * *
Kvinnor * * * *
Man * * * *
Alderskategori: 30-49 ar 0,93 b & 56,38
Kvinnor * * * *
Min * * 1,84 61,63
Alderskategori: 50 ar eller aldre * * * *
Kvinnor * * * *
Man * * * *
Totalt: * * * *
Kvinnor * * * *
Maén 0,61 * * 61,63
Samtliga anstallda 0,74 & & @

* Redovisas ej p.g.a. undantagsregeln i lagstiftningen som séger att uppgiften inte ska ldmnas om antalet anstallda i gruppen ar hogst tio eller om
uppgiften kan hanforas till enskild individ. Med grupp avses bade kén och alderskategori.

NOT 34 - Finansiella instrument

Finansiella risker - mal och policies

Koncernen utsatts for ett antal olika finansiella risker genom den verksamhet som bedrivs. Som investmentbolag har Bure en viktig dvergripande malséttning,
som regleras i moderbolagets finanspolicy. Moderbolaget skall vara skuldfritt, och dotterbolagen skall ha en sjélvstandig finansiering for att bolagen skall vara
finansiellt oberoende av moderbolaget eller évriga koncernbolag. Dotterbolagen skall darmed ocksa sjalvstandigt kunna hantera sin egen likviditetsrisk.

Eftersom dotterbolagen &r oberoende av varandra finns det finanspolicies faststéllda for vart och ett av dotterbolagen. Policydokumentet ger végledning till
hantering av kassa, dverskottslikviditet, skuldfinansiering, hantering av valuta- och ranterisker, men eftersom verksamheterna varierar kan ocksa malsattningen
for respektive dotterbolag kan skilja sig at.

Teckningsoptioner

Under 2003 genomférdes en kombinerad emission av aktier respektive forlagslan med avskiljbara teckningsoptioner. Teckningsoptionerna berattigar till
teckning fran och med den 15 juli 2003 till och med den 15 juni 2007. Varje option medfor ratt att teckna en ny Bureaktie for 0,75 SEK. Utestaende
teckningsoptioner uppgick vid arets utgang till 693,6 miljoner motsvarande en nuvérdesberéknad teckningslikvid om 450 MSEK.

Forts. nésta sida
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Valutarisker

Med valutarisk avses risken att koncernens kommersiella fléden (transaktions-
risk) samt monetéra tillgdngar och skulder (omrakningsrisk) paverkas vid
valutakursforandringar. Transaktionsrisken i koncernen &r begransad, d& in-
takterna nastan uteslutande matchas av kostnader i samma valuta. | Cygate
finns emellertid omfattande inkdp i USdollar. Effektiv sékring finns i detta
fall genom valutaklausuler i kundkontrakten. Omrakningsrisken skall enligt
Bures finanspolicy sakras genom terminskontrakt, dd marknadsvardesexpo-
neringen for en enskild investering och valuta verstiger 200 MSEK. Per
balansdagen fanns inga utestdende terminskontrakt. Inom koncernen finns
ranteswapavtal med bank dar rorlig rénta vaxlas mot fast. Dessa utgér en
effektiv hedge av rantekostnaden varfér lanen har redovisats under skulder
med fast ranta nedan.

Vasentliga laneskulder med

2005 2004
Finansiella tillgangar
Finansiella anldggningstillgangar 38 213
Finansiella omséattningstillgangar 1729 1725
Summa 1767 1938
Finansiella skulder
Skulder for leasingkontrakt 345 338
Lan med rorlig ranta 187 755
Lan med fast ranta 156 878
Ovriga finansiella skulder 534 585
Summa 1222 2556

Verkligt varde pa koncernens finansiella tillgangar bedéms vara i niva med
bokfort varde. For skulder beddms verkligt varde samma som bokfort varde.
Av ovanstaende finansiella tillgangar utgér maximala exponeringen for
kreditrisker p& balansdagen 847 MSEK (948). Det foreligger inga vasentliga
koncentrationer av kreditrisker i koncernen

Rénterisk och versiktlig likviditetsrisk

Koncernen paverkas av rénterisk genom att rantenivan pa skulder till rérlig
ranta I6pande forandras med marknadsranteutvecklingen. Ranterisk fore-
ligger aven pa skulder med fast ranta, men med betydligt hogre trogrorlig-
het da rantan andras nér lanen forfaller och skall forlingas med nya villkor.
Likviditetsrisken &r risken att koncernen inte kan finansiera lanebetalningar
och andra likviditetsfloden i den takt de forfaller antingen med egna medel
eller med ny finansiering. Nedan framgar av tabellerna forfallostruktur pa
koncernens finansiering till fast respektive rorlig ranta.

Forfaller Forfaller Forfaller

inom om efter
Skulder med fast ranta 1ar 1-5ar 5 ar
Laneskulder 6 92 20
Skulder for finansiella leasingkontrakt 12 26 -

Forts. nésta kolumn

NOT 36 - Eget kapital

fast ranta: Belopp Rénta
Carl Bro 109 3,0-5,6%
Forfaller Forfaller Forfaller

inom om efter

Skulder med rorlig ranta 1ar 1-5ar 5ar
Réntebarande skulder 38 187 -
Skulder for finansiella leasingkontrakt 17 104 188
Vasentliga laneskulder med rorlig ranta: Belopp Ranta
Mercuri 110 2,3%
Textilia 75 2,6-2,8
Citat 23 2,2-3,4%

Ranterisken vid 1% férandring i det allménna ranteldget motsvarar cirka

4 MSEK i arlig resultatpaverkan. | denna bedémning har medraknats skulder
till rorlig ranta enligt ovan med avdrag for likvida medel och kortfristiga
placeringar.

For ovanstaende 1an i dotterbolagen Mercuri och Textilia finns covenants som
i huvudsak utgar fran soliditetstal, men &r &ven i vissa fall resultatrelaterade.

Kortfristiga placeringar bestér i huvudsak av moderbolagets placeringar om
400 MSEK. Dessa ar i form av deposit i bank med en ranta om 1,5% per
balansdagen. Genomsnittlig forfallotid p& dessa uppgar till cirka sju dagar.

Stallda sakerheter for koncernens 1an framgér av not 27.

NOT 35 - Resultat per aktie

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

Resultat per aktie har berdknats genom att redovisat nettoresultat dividerats
med vagt genomsnitt av antalet utestdende aktier under dret. | koncernen
anvands nettoresultat hanforligt till moderforetagets aktieagare vid berak-
ningen av resultat per aktie. Resultat per aktie efter full utspadning har be-
raknats genom att redovisat nettoresultat dividerats med summan av vagt
genomsnitt av antalet utestdende aktier under dret och det antal aktier som
tillfors enligt det sa kallade fondemissionselementet. Antalet aktier som till-
fors till foljd av fondemissionselementet har beraknats i enlighet med IAS 33,
varvid beaktats kursutveckling for saval aktien som teckningsoptionen.

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

Specifikation av anvdnda parametrar:

2005 2004
Moderbolagets nettoresultat, MSEK 337,2 178,7
Koncernens nettoresultat exkl minoritet, MSEK 507,6 68,2
Genomsnittligt antal aktier, tusental 541715 364 450
Fondemissionselementet, antal aktier, tusental 554 132 608 081
Genomsnittligt antal aktier efter full
utspadning, tusental 1095847 972531

Enligt bolagsordningen ska aktiekapitalet uppga till lagst 243 500 000 SEK och hogst 974 000 000 SEK. Varje aktie berattigar till lika rostvarde och lika andel

i bolagets tillgdngar. Samtliga aktier &r till fullo betalda.

Nedan ldmnas upplysningar om férandringar i aktiekapitalet. For évriga forandringar i koncernens respektive moderbolagets eget kapital hanvisas till den finansiella

rapporten eget kapital pa sidan 37.

2005
Antal aktier Nom. belopp Aktiekapital

2004
Antal aktier Nom. belopp Aktiekapital

Registrerat antal aktier

Ingdende 1 januari 375 575 581 0,75 281,6 339 819 353 0,75 254,8
Losen av teckningsoptioner* 229 007 701 0,75 171,8 35 756 228 0,75 26,8
Utgaende reg. antal 31 december 604 583 282 0,75 453,4 375 575 581 0,75 281,6
Aterkopta aktier

Aterkopta aktier 1 januari -1 000 000 0,75 -0,7 -4 945 500 0,75 -3,7
Forsalining av aterkodpta aktier 3945 500 0,75 3,0
Aterképta aktier 31 december -1 000 000 0,75 -0,7 -1 000 000 0,75 -0,7
Utestaende aktier 31 december 603 583 282 374 575 581

* Till det forlagslan som emitterades i juni 2003 fanns 972 900 000 avskiljbara teckningsoptioner kopplade. Om samtliga teckningsoptioner utnyttjas kommer
antalet aktier uppga till 1 298 200 000 och aktiekapitalet till 973 650 000 SEK. Anmalan om teckning av aktier ska ske senast den 15 juni 2007. Kvarvarande

antal teckningsoptioner per 31 december 2005 uppgar till 693 616 718.
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Beskrivning och redovisning av aterkop av egna aktier
Bure har sedan tidigare ar genomfort aterkop av totalt 1 miljon aktier.

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 &r 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 &ven tidigare dverkursfond vilken enligt nya ABL skall utgéra reservfond.

Uppskrivningsfond: Enligt svensk lag ska det belopp varmed anldggningstillgangar skrivits upp avsattas till uppskrivningsfond. Fonden far anvandas for
okning av aktiekapitalet genom fond- eller nyemission eller for tackande av forlust enligt faststalld balansrékning nar forlusten inte kan tackas av fritt
eget kapital. Vid avskrivning, nedskrivning eller avyttring av den uppskrivna tillgdngen ska uppskrivningsfonden minskas i motsvarande utstrackning
och minskningen tillféras fritt eget kapital.

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

Med anledning av den nedsattning av aktiekapitalet som genomférts under 2003 kan Bure inte ldmna utdelning utan rattens tillstand under
2004-06-20 till 2006-06-20 savida inte aktiekapitalet 6kas med ett belopp motsvarande minst nedsattningsbeloppet. Vidare har Bure pa extra
bolagsstamma den 9 december 2004 fattat beslut om nedsattning av reservfonden med 300 MSEK for att mojliggora aterkop av Bures noterade
teckningsoptioner enligt styrelsens bedémning. Rattens tillstand erhélls i april 2005. Nedsattning av reservfonden har genomférts med 300 MSEK
under 2005 och beloppet har tillforts det fria egna kapitalet. Av fritt eget kapital hanfor sig 300 MSEK till beslut frén Géteborgs Tingsratt 2005-04-12
(se forandring i Eget kapital). Detta belopp ar, enligt beslutet, tills vidare endast tillgangligt for aterkop av teckningsoptioner.

Koncernens egna kapital bestar av aktiekapital, tillskjutet kapital, andra reserver samt balanserade vinstmedel inklusive drets resultat.

Ovrigt tillskjutet kapital avser kapital tillskjutet frdn dgarna. | dvriga reserver ingdr omrakningsreserver vilket innefattar alla valutakursdifferenser som
uppkommer vid omrékning av finansiella rapporter fran utlandska verksamheter. Dessutom ingar i évriga reserver fond for verkligt varde vilken avser
orealiserade vardeforandringar pa aktier och andelar. | balanserade vinstmedel inkl &rets resultat ingar intjdnade vinstmedel i moderbolaget och dess
dotterforetag.

Ackumulerade omrakningsdifferenser har vid ingangen i IFRS nollstéllts i det egna kapitalet.

Fond féor Omréknings-

Forandring andra reserver verkligt varde reserv Totalt
1B 2004 0,0 0,0 0,0
Omrakningsdifferenser -8,2 -8,2
Andra reserver 31 december 2004 0,0 -8,2 -8,2
Avsattning till fond for verkligt varde 270,3 270,2
Aterford fond, verkligt varde -230,6 -230,5
Omrakningsdifferenser 29,4 29,4
Andra reserver 31 december 2005 39,7 21,2 60,9
NOT 37 - Resultat fran avvecklade verksamheter och | avvecklade verksamheter 2004 ingér resultat fran avyttrade verksam-
anlaggningstillgdngar som innehas fér férsiljning heter samt dartill hanforliga exitresultat som uppstod vid avyttringen.
Resultatet hanfor sig huvudsakligen till de avyttrade dotterbolagen
MSEK 2005 2004 Parere, Xdin, och Informator.
Nettoomsattning nfa 364,55

I anlaggningstillgdngar som innehas for forsaljning ingar fastigheten

E._xnrewlfatl intak Je KB Soderskolan som disponeras av dotterbolaget Vittra. Avtal har traffats
Ovriga rérelseintakter 0.7 om forséljning i september 2005 och tilltrdde kommer att ske hosten
Summa rorelsens intikter n/a 4743 2006. Darmed redovisas posten i balansrakningen under rubrikerna
" Anlaggningstillgangar som innehas for forséljning” (183,9 MSEK)

Ravaror och férnodenheter 4,6 samt “Skulder med direkt koppling till anlaggningstillgangar for
Handelsvaror -57,6  forsilining” (207,5 MSEK).
Ovriga externa kostnader -83,9
Personalkostnader -212,1
Avskrivningar och nedskrivningar -11,0 NOT 38 - Handelser efter balansdagen
g [Bislehesinasles 0o Per den 23 februari har ytterligare 2 MSEK tillforts Bure genom nyteck-
Summa rorelsens kostnader n/a -369,2 ning av aktier.
Rorelseresultat n/a 1051 Systeam utreder férutsdttningarna fér en notering pé& Stockholmsbérsen
Finansiellt netto -3,9 av bolaget under 2006.
Resultat efter finansiella poster n/a 1012 Bure har traffat avtal om férsaljning av sitt innehav i Kreatel. Férsélj-

o s ningen som genomfors via dotterbolaget CR&T Ventures kommer att
SRl %) el s 1 inngbéra en ?ealisationsvinst om ca 38gl\/ISEK.
Resultat fran avvecklad verksamhet n/a  100,1
Resultat per aktie fore utspadnning n/a 0,27
Resultat per aktie efter utspadning n/a 0,10
Kassaflode fran Iopande verksamheten n/a -91,6
Kassaflode fran investeringsverksamheten nfa  -52,2
Kassaflode fran finansieringsverksamheten na 136,3
Netto kassafléden fr avvecklade verksamheter n/a -7.5

Forts. nésta kolumn
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Avstamning av de finansiella rapporterna mot IFRS

Resultatrakningar, koncernen

MSEK Helar, 2004 IFRS-justering Avveckl verksamhet Enl IFRS 2004
Nettoomsattning 5784,5 -364,5 5420,0
Exitresultat 127,0 -8,8 -109,1 9,2
Ovriga rérelseintakter 3,9 -0,7 3,2
Resultatandelar i intresseforetag 25,6 4,4 30,0
Summa rorelsens intdkter 5941,1 -4,4 -474,3 54624
Rorelsens kostnader -5782,0 82,6 369,2 -5330,2
Rorelseresultat 159,1 78,2 105,1 132,2
Finansiellt netto -114,0 3,9 -110,1
Resultat efter finansiella poster 45,1 78,2 101,2 22,1
Skatt pa arets resultat -40,8 13,4 11 -26,3
Minoritetsintressen -20,3 20,3 -
Resultat fran kvarvarande verksamhet -16,0 111,9 -100,1 -4,2
Resultat fran avvecklad verksamhet 100,1 100,1
Arets resultat -16,0 111,9 95,9
Varav minoritetens andel av resultatet enligt IFRS 27,7

Balansrdkningar, koncernen . .
IFRS-justering

MSEK 1B 2004-01 31 dec, 2004 IFRS-justering Enl IFRS 2004-12
Tillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar 752,6 76,8 829,4
Materiella anldggningstillgangar -9,4 777,6 -3,0 765,2
Finansiella anldggningstillgangar 2,7 779,2 17,8 799,7
Varulager m m 189,8 189,8
Kortfristiga fordringar 1132,0 1132,0
Likvida medel och kortfristiga placeringar 789,0 789,0
Summa tillgangar -6,7 4420,2 91,6 4505,1
Eget kapital, avsattningar och skulder

Eget kapital -6,7 1046,9 -27,7 1012,5
Arets resultat -16,0 11,9 95,9
Minoritetsintressen 104,3 104,3
Delsumma eget kapital enligt IFRS -6,7 1030,9 188,5 1212,7
Minoritetsintressen 96,9 -96,9 -
Avsattningar 105,7 -105,7 -
Langfristiga skulder 1854,4 62,0 1916,4
Kortfristiga skulder 1332,3 43,7 1376,0
Summa eget kapital och skulder -6,7 4420,2 91,6 4505,1

Overgang till IFRS

| ovanstaende tabeller ges en bild av vilken effekt Gvergangen till IFRS har haft pa Bures koncernredovisning avseende heldret 2004. Goodwillavskriv-
ningar gjordes under 2004 med 85,3 MSEK i koncernredovisningen, vilka nu aterlagts i redovisningen enligt IFRS. Exitresultaten pa salda bolag har
férandrats med gjorda avskrivningar till avyttringsdagen. Resultatandelar i intresseféretag forbattras med 4,4 MSEK hanférligt till intressebolagens
IFRS-justeringar samt till att inte Bures kapitalandelsgoodwill skrivs av enligt IFRS. Enligt IFRS skall intressebolagens skatt inkluderas i resultatandelen,
vilket far en paverkan genom att 13,4 MSEK i skatt belastar denna och motsvarande belopp ger en minskad skattekostnad. Enligt IAS 27 skall vidare
minoritetens andel ing& som en sarskild post i eget kapital och ej som tidigare, da den har skuldférts. Effekten pa eget kapital den 1 januari 2004 blir
enligt foljande:

- ingdende eget kapital den 1 januari enligt tidigare principer 1022,8
— justerat for minoritetsintresse 31,1
— dvriga justeringar enligt IFRS -6,7
Eget kapital den 1 januari enligt IFRS: 1047,2

Bures onoterade aktieinnehav, vilka inte utgér aktier i dotter- eller intresseféretag har med den 1 januari 2005 som férsta varderingstillfalle, varderats
till verkligt véarde. Tidigare har vardering till verkligt véarde varit aktuellt endast om detta vérde understigit anskaffningsvardet. Motsvarande redovis-
ning har ej skett i moderbolaget, da det ar frivilligt att tillampa motsvarande regler som i IAS 39 under 2005. Redovisning av finansiella instrument
och dartill kopplade upplysningskrav enligt IAS 32 och 39 tillimpas utan krav pa jamforelsetal. Effekten av dessa standards har darfor ej beaktats i
sammanstallningen ovan. Bure kommer aven i fortsattningsvis att redovisa intressebolagen enligt kapitalandelsmetoden i enlighet med IAS 28.
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Revisionsberattelse

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

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och
bokforingen samt styrelsens och verkstallande direktrernas
forvaltning i Bure Equity AB (publ) for rakenskapsaret 2005.
Det ar styrelsen och verkstéllande direktorerna som har ansva-
ret for rakenskapshandlingarna och forvaltningen och for att
arsredovisningslagen tilldmpas vid upprattandet av arsredo-
visningen samt for att internationella redovisningsstandarder
IFRS sadana de antagits av EU och arsredovisningslagen
tillampas vid upprattandet av koncernredovisningen. Vart
ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen, koncernredovis-
ningen och forvaltningen pa grundval av var revision.

Revisonen har utférts i enlighet med god revisionssed i Sverige.
Det innebdr att vi planerat och genomfért revisionen for

att med hég men inte absolut sakerhet forsakra oss om att
arsredovisningen och koncernredovisningen inte innehaller
vasentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska

ett urval av underlagen for belopp och annan information

i rakenskapshandlingarna. | en revision ingar ocksa att

prova redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstal-
lande direktérernas tillampning av dem samt att bedéma de
betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstallande
direktorerna gjort nar de upprattat arsredovisningen och
koncernredovisningen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi gran-
skat vasentliga beslut, atgarnder och forhallanden i bolaget for
att kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstal-
lande direktdrerna ar ersattningsskyldiga mot bolaget. Vi har
aven granskat om nagon styrelseledamot eller verkstallande
direktorerna pa annat satt har handlat i strid med aktiebo-
lagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Var
granskning har inte omfattat styrelsens rapportering (sidan
59) om hur den interna kontrollen avseende den finansiella
rapporteringen ar organiserad och hur vél den fungerat under
det senaste rdkenskapsaret. Vara uttalanden nedan innefat-
tar darfor inte en bedémning av styrelsens rapportering om
den interna kontrollen. Vi anser att var revision ger oss rimlig
grund for vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med arsredovis-
ningslagen och ger en rattvisande bild av bolagets resultat
och stéllning i enlighet med god redovisningssed i Sverige.
Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med inter-
nationella redovisningsstandarder IFRS sadana de antagits

av EU och arsredovisningslagen och ger en rattvisande bild

av koncernens resultat och stallning. Férvaltningsberattelsen
ar forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens
ovriga delar.

Vi tillstyrker att arsstamman faststaller resultatrakningen och
balansrakningen fér moderbolaget och fér koncernen, dispo-
nerar vinsten i moderbolaget enligt forslaget i férvaltningsbe-
rattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstallande
direktorerna ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Goteborg den 24 februari 2006
Ernst & Young AB, Goéteborg

Bjorn Grundvall
Huvudansvarig revisor
Auktoriserad revisor
Fodd 1955

Staffan Landén
Bitrddande huvudansvarig revisor
Auktoriserad revisor
Fodd 1963
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Bolagsstyrningsrapport

Bolagsstyrningsrapport 2005

Bolagsstyrningen i Bure utgar fran svensk lagstiftning, framst
den svenska aktiebolagslagen och noteringsavtalet med
Stockholmsborsen. Genom att Bure ar noterat pa Stockholms-
borsens A-lista tillampar Bure reglerna i Svensk kod for bolags-
styrning (“Koden”) fran den 1 juli 2005. Reglerna tillampas
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. Denna rapport om bolags-
styrning i Bure fér 2005 har ej varit foremal fér granskning

av bolagets revisor.

Valberedning infér kommande arsstimma

Den 21 oktober 2005 offentliggjordes valberedningens
sammansattning, vilken bestdr av féljande ledaméter som
representerar de storsta aktiedgarna i Bure:

Henrik Blomquist, Skanditek Industriférvaltning AB,
ordférande i valberedningen

Torsten Johansson, Handelsbanken fonder och
Handelsbanken Liv

Cecilia Lager, SEB fonder

Patrik Tigerschiold, styrelsens ordférande i Bure Equity AB.

Valberedningen har tillsatts i enlighet med den instruktion fér
valberedningen som faststalldes av Bures ordinarie bolags-
stémma 2005. Enligt denna instruktion skall styrelsens ord-
férande senast vid utgangen av tredje kvartalet varje ar tillse
att bolagets tre storsta aktiedgare erbjuds att vardera utse en
ledamot att inga i valberedningen. Om en av de tre aktie-
dgarna avstar fran att utse ledamot i valberedningen,
kontaktas nastféljande aktieagare i dgarandel med uppdrag
att utse ledamot i valberedningen. Mandatperioden ar ett ar.
Dessutom skall styrelsens ordférande inga i valberedningen.

Styrelsens arbete

Bures styrelse har bestatt av fem ledamoter. Styrelsens
sammansattning och uppgifter om styrelseledaméterna och
verkstallande direktoren presenteras i slutet av bolagsstyrnings-
rapporten. Bolagets jurist Kenneth Asplund har fullgjort styrel-
sens sekreterarfunktion till och med september méanad och
darefter av moderbolagets ekonomidirektér Anders Morck.

Styrelsens arbete regleras enligt en arbetsordning vilken
senast faststalldes vid styrelsens konstituerande sammantrade
den 26 april 2005. Styrelsens arbete féljer en drlig plan med
fasta beslutspunkter, som faststalls i anslutning till konstitu-
erande styrelsemote. Styrelsen sammantrader normalt sex
ganger per ar samt darutéver vid behov. Under det gangna
verksamhetsaret hade styrelsen 13 méten, sex ordinarie
moten och sju extra méten per telefon. | anslutning till ett av
styrelsemdtena traffade Bures styrelse verkstéllande direkto-
rerna i Bures portféljbolag. Styrelsen har varit beslutsfor vid
samtliga moten. Styrelseledamoten Bjorn Bjérnsson har varit
franvarande vid tre méten varav ett ordinarie, Hakan Larsson
vid ett ordinarie méte och Helena Levander vid ett telefonméte.
Styrelsens arbetsordning innehaller bland annat uppgifter om

ansvarsfordelningen mellan styrelsen, ordféranden, verk-
stdllande direktoren och styrelsens kommittéer.

Arbetsordningen innebdr i korthet att styrelsen ansvarar for
bolagets organisation och férvaltning av bolagets angeldgen-
heter. Styrelsen kontrollerar fortldpande bolagets och
koncernens ekonomiska situation, som rapporteras manads-
vis, sa att styrelsen kan fullgéra den uppféljningsskyldighet
som foljer av lag, noteringsregler och god styrelsesed. Enligt
arbetsordningen skall styrelsen ta beslut i fragor som ej ingar
i den l6pande forvaltningen eller &r av stor betydelse, sdsom
vasentliga finansiella dtaganden och avtal samt betydande
férandringar av organisationen. Styrelsen genomfor en gang
per ar en systematisk utvardering av styrelsens arbete i syfte
att utveckla styrelsearbetet samt att forse valberedningen
med ett relevant beslutsunderlag infér arsstamman.

Bures styrelse faststaller och dokumenterar arligen bolagets
mal och strategier. Arligen behandlas dessutom marknads-
fragor, strategifragor och budget. Styrelsen faststaller
bolagets finanspolicy, attestratt och beslutsordning. Styrelsen
har upprattat sarskild instruktion om ansvar och befogen-
heter for VD i Bure. Vidare har styrelsen upprattat sarskilda
rapportinstruktioner till ledningen.

Bolagets revisorer deltar tva ganger per ar vid styrelsemotena
for att lamna en redogorelse fran drets revision samt sin syn
pa bolagets interna kontrollsystem. Revisorerna rapporterar
sina iakttagelser fran drets granskning direkt till styrelsen. En
gang per ar traffar revisorn styrelsen utan narvaro fran nagon
i bolagsledningen.

Det totala styrelsearvodet i Bure Equity AB uppgick till

870 000 SEK, varav styrelsens ordférande erholl 310 000 SEK.
Inga ersattningar utéver vad bolagsstamman beslutat har
utgatt.

Utskottsarbete

| styrelsens arbetsordning ingar instruktioner for ersattnings-
utskott respektive revisionsutskott. Saval ersattningsutskottets
arbete som revisionsutskottets arbete fullgérs av hela styrelsen.

Ersattningsutskottet skall bereda fragor om ersattningar i form
av 16n, pensioner och bonus eller andra anstallningsvillkor for
VD och personal som rapporterar direkt till VD. Beslut om
principer for ersattningar till VD och bolagsledningen kommer
att foreldggas arsstamman 2006 for beslut. Inga utestaende
aktie- och aktiekursrelaterade incitamentsprogram féreligger
for narvarande till styrelsen eller bolagsledningen.

Revisionsutskottet har till ansvar att I6pande under aret
bereda drenden for styrelsens rakning som ror fragor om
revision, intern kontroll och genomgang av bokslut och
delarsrapporter.
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Finansiell rapportering

Bures redovisning ar baserad pa lagar, férordningar, regler,
avtal och rekommendationer som géller for noterade bolag
pa Stockholmsbérsen. En narmare beskrivning av redovis-
ningsprinciperna finns i arsredovisningen pa sidan 38-41.
Revisionsberattelsen for verksamhetsaret aterfinns pa sidan 55
i drsredovisningen. Det sker regelbundet en kommunikation
mellan styrelsen och revisorerna. Styrelsen utvarderar |[6pande
att ekonomi- och finansorganisationen ar ratt dimensionerad
och har tillrackligt med resurser. Styrelsen far manatligen in-
formation om utvecklingen i portféljbolagen, moderbolaget
och koncernen. Moderbolaget ger varje ar ut instruktioner
om vilken information som skall rapporteras fran dotterfcre-
tagen. | informationen ingar bland annat resultat- och
balansrakningar, kassaflédesanalyser samt viktiga nyckeltal.
Vid arsbokslut rapporeras ett mer omfattande rapportpaket.

Avvikelser fran bolagsstyrningskoden

Enligt Kodens bestdmmelse punkt 1.2.1 skall bolaget infér
varje bolagsstdmma erbjuda aktiedgarna att med modern
kommunikationsteknik deltaga fran annan ort. Bure har be-
domt att detta for narvarande inte ar ekonomiskt férsvarbart.

Enligt Kodens bestammelse punkt 1.4.1 skall valberedningen
ge forslag till drsstdmmans ordférande. Eftersom bolags-
stéamman 2005 faststallde en instruktion for valberedningen
som inte innehdll denna uppgift kan denna regel uppfyllas
férst kommande ar forutsatt att nastkommande drsstamma
beslutar att faststalla en instruktion med detta innehall.

Enligt Kodens bestammelse punkt 3.7.2 har bolaget skyldig-
het att lamna uppgifter om den interna kontrollen. Dessa
uppgifter ldmnas i styrelsens rapport om intern kontroll 2005,
med tillampning av de 6vergangsregler som Kollegiet fér
svensk bolagsstyrning meddelade den 15 december 2005.

Enligt Kodens bestammelse punkt 3.7.3 skall styrelsen arligen
utvardera behovet av en sarskild granskningsfunktion. Styrel-
sens uppfattning ar att det fér narvarande inte foreligger nagot
behov av en sadan funktion i verksamheten. Samtidigt finns
tydliga instruktioner och en I6pande utvardering av att an-
svariga personer i linjen har den kompetens och de stodresurser
som kravs for fullgéra arbetet i samband med framtagandet
av finansiella rapporter. Utvardering av behovet av en intern-
revisionsfunktion kommer att prévas pa nytt under 2006.

Presentation av styrelsens ledaméter, verkstallande
direktoren och revisorerna

Styrelsen har sedan ordinarie bolagsstdmman bestatt av fem
ledamoter. Verkstallande direktoren ar inte ledamot av
styrelsen. Av bolagets fem ledamoter ar samtliga utom
ordféranden Patrik Tigerschiold oberoende i forhallande till
bolagets storre aktiedgare. Styrelseledamoten Kjell Duveblad
har under aret dven varit ledamot av styrelsen i dotterbolaget
Cygate AB.
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Patrik Tigerschiold, ordférande

Patrik ar 41 ar, civilekonom och VD i Skanditek Industri-
forvaltning AB som ar bolagets storsta aktiedgare. Invald
i styrelsen 2004. Tidigare verksam inom SEB och vd for
SEB Allemansfonder.

Hakan Larsson, vice ordférande

Hakan ar 58 ar, civilekonom och VD i Rederi AB Transatlantic.
Tidigare verksam inom Schenkerkoncernen. Invald i styrelsen

2002. Hakan ar oberoende i forhallande till saval bolaget som
bolagets storre aktiedgare.

Helena Levander, ledamot

Helena ar 48 ar, civilekonom och partner i Nordic Investor
Services AB. Tidigare verksam som kapitalforvaltare inom
SEB och Nordea, VD och CIO Odin Fonder samt VD Neonet
Securities. Invald i styrelsen 2003. Helena ar oberoende i
forhallande till saval bolaget som bolagets storre aktiedgare.

Bjorn Bjornsson, ledamot

Bjorn ar 59 ar, pol.mag, verksam konsult i eget bolag. Invald
i styrelsen 2002. Bjorn ar oberoende i forhallande till saval
bolaget som bolagets storre aktiedgare.

Kjell Duveblad, ledamot

Kjell & 51 ar, civilekonom och driver egen konsultverksamhet
inom ledningsfragor och IT. Tidigare verksam inom IBM och
som ansvarig for Oracle i Sverige samt Norden och Baltikum.
Invald i styrelsen 2005. Kjell ar oberoende i férhallande till
bolagets storre aktiedgare.

Mikael Nachemson, verkstallande direktor

Mikael &r 46 ar, civilekonom. Tidigare VD i Custos AB och i
Ohmans Fondkommission. Mikael &r oberoende i férhallande
bolagets storre aktiedgare. Innehav i Bure: 11 320 000 aktier
och 1 360 000 teckningsoptioner, dgda via kapitalforsakring.
Andra uppdrag: Styrelseledamot i Avanza AB, Mercuri
International Group AB, Systeam AB, Vittra Utbildning AB
och Carl Bro A/S.

En beskrivning av styrelseledaméternas aktieinnehav och
andra uppdrag framgar pa sidan 60.

Principerna for ersattningar och andra anstallningsvillkor samt
uppgifter om aktieinnehav med mera fér VD och 6vriga per-
soner i bolagsledningen framgar av not 32 i drsredovisningen.

Information om revisorer

Till revisorer i Bure ar utsedda revisionsbolaget Ernst & Young
AB. Ernst & Young har utsett Bjorn Grundvall, 50 ar, till
huvudansvarig revisor med Staffan Landén, 42 dar, som
bitradande huvudansvarig revisor.



Styrelsens rapport om intern kontroll fér 2005

Styrelsens rapport om intern kontroll f6r 2005

Denna rapport ar upprattad i enlighet med Svensk kod for
bolagsstyrning och den védgledning som framtagits av FAR och
Svenskt Naringsliv samt med tillampning av de 6vergangs-
regler som Kollegiet for svensk bolagsstyrning meddelade den
15 december 2005. Detta innebar att rapporten begransas
till en beskrivning av hur den interna kontrollen avseende den
finansiella rapporteringen &r organiserad.

Kontrollmiljo

| styrelsens arbetsordning och instruktioner for verkstallande
direktoren och styrelsens utskott sakerstalls en tydlig roll-
och ansvarsfordelning till gagn for en effektiv hantering av
verksamhetens risker. Styrelsen har vidare faststallt ett antal
grundldaggande 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 aven for dotterféretagen 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 l&épande verksamheten. Har ingar bland annat riktlinjer
for olika befattningshavare for att de skall férsta och inse
betydelsen av sina respektive roller for uppratthallandet av
god intern kontroll.

Riskbedomning och kontrollaktiviteter

Bolaget har utarbetat en modell for bedémning av risken for
fel i den finansiella rapporteringen i vilken man har identifierat
ett antal omraden dar risken for vasentliga fel ar forhojd.
Sarskild vikt har lagts vid att utforma kontroller for att foére-
bygga och upptécka brister pa dessa omraden. Omraden dar
vasentliga brister noteras atgardas lopande.

Information och kommunikation

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

till berérda medarbetare I6pande. Det finns saval formella
som informella informationskanaler till bolagsledningen och
styrelsen for vasentlig information fran medarbetarna. For
extern kommunikation finns riktlinjer som sakerstaller att
bolaget lever upp till hogst stallda krav pa korrekt information
till marknaden.

Uppféljning

Styrelsen och dess revisionsutskott utvérderar kontinuerligt
den information som bolagsledningen lamnar. Av sarskild
betydelse for uppfoljningen av den interna kontrollen &ar
revisionsutskottets arbete med att folja upp effektiviteten

i bolagsledningens arbete. Arbetet innefattar bland annat
att sakerstalla att atgarder vidtas rérande de brister och
forslag till atgarder som framkommit vid den interna och
externa revisionen.

Internrevision

Bolaget har hittills inte funnit anledning att inratta en intern-
revisionsfunktion. Efter den pdgdende utvarderingen av
den interna kontrollen kommer fragan att prévas pa nytt
under 2006.

Denna rapport ar inte en del av den formella drsredovisningen
och har inte granskats av bolagets revisorer.

Goteborg den 24 februari 2006

Patrik Tigerschiold  Hakan Larsson
Ordférande

Bjorn Bjornsson

Helena Levander Kjell Duveblad
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Patrik Tigerschiold
Stockholm, fodd 1964
Ledamot och ordférande sedan 2004

VD i Skanditek Industriférvaltning AB
Ordférande i Vitrolife AB

PBK Outsourcing AB

CMA Microdialysis AB

The Chimney Pot AB
Ledamot i Partnertech AB
Mydata Automation AB
Axis AB

Aktieinnehav Bure, egna samt
narstdendes: 100 000 st
Teckningsoptioner: 135 000 st

Hakan Larsson
Goteborg, fodd 1947
Vice ordférande, ledamot sedan 2002

VD i Rederi AB Transatlantic
Ledamot i bl.a. Ernstromgruppen AB
Svenska Skeppshypotekskassan
Sveriges Redareférening
Walleniusrederierna

Aktieinnehav Bure, egna
samt ndrstdendes: O st
Teckningsoptioner: O st

Bjorn Bjornsson
Stockholm, fodd 1946
Ledamot sedan 2002

Egen konsultverksamhet inom
det finansiella omradet
Ledamot i Billerud

Skandia

och ett flertal mindre bolag

Aktieinnehav Bure, egna
samt narstdendes: O st
Teckningsoptioner: 100 000 st
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Styrelse

Helena Levander
Stockholm, foédd 1957
Ledamot sedan 2003

Ordférande och partner i
Nordic Investor Services AB
Ledamot i Transatlantic AB
SBAB

Svensk Exportkredit

Aktieinnehav Bure, egna samt
narstaendes: 420 000 st
Teckningsoptioner: 1 260 000 st

Kjell Duveblad
Stockholm, fodd 1954
Ledamot sedan 26 april 2005

Egen konsultverksamhet inom
ledningsfragor och IT
Ordférande i TradeDoubler AB
Ledamot i Anoto AB

Cygate AB

Financial Systems FSAB
Remium AB

Technology Nexus AB,
Telelogic AB

Teleopti AB

Aktieinnehav Bure, egna samt
narstaendes: O st
Teckningsoptioner: 1 820 000 st



Anders Morck Bertil Carlsson
Ekonomidirektor Redovisningsansvarig

Vi pa Bu

Johanna Pettersson
Investor Relations

Agneta Erneholm

VD-sekreterare

Marianne Lofstrom
Ekonomi/reception

Carl Backman
Investment manager

re

Henrika Ehlinger
Koncernredovisningschef

Mikael Nachemson Johan Burénius
Verkstallande direktor Investment manager

Ej med pa bild:
Daniel Utbult — analytiker och
Kristofer Hammar — analytiker.
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Nyckeltal, definitioner

Resultat per aktie

Resultat efter skatt dividerat med under aret genomsnittligt
utestdende antal aktier. For koncernens del anvands netto-
resultat med avdrag for minoritetens andel av arets resultat.

Resultat per aktie efter full utspadning

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

Aktiens direktavkastning
Foreslagen utdelning dividerad med aktiekursen vid
arets utgang.

Aktiens totalavkastning
Summan av arets kurstillvaxt och verkstalld utdelning dividerad
med aktiekursen vid drets ingang.

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

Eget kapital per aktie

Eget kapital dividerat med antalet utestdende aktier. | eget
kapital ingar minoritetens andel av eget kapital fran och med
den 1 januari 2005 i samband med inférandet av IFRS. Jamfo-
relsetalet &r omraknat for 2004.

Eget kapital per aktie efter full utspadning

Eget kapital med hansyn till full teckning av utestdende
teckningsoptioner, dividerat med antalet utestdende aktier
efter full teckning av utestaende teckningsoptioner.
Teckningslikviden for de utestaende teckningsoptionerna
har nuvardesberaknats da teckningslikviden berdknas inflyta
senast den 15 juni 2007.

Nettolanefordran
Finansiella rantebarande tillgangar med avdrag for rante-
barande skulder.

Nettolaneskuld
Definition som nettolanefordran, men begreppet anvands nar
rantebarande skulder éverstiger rantebarande tillgangar.

Nettolaneskuld (-)/fordran (+) efter full teckning av
utestaende teckningsoptioner

Nettolaneskuld/fordran pa balansdagen med hansyn tagen till
nuvardesberdknad teckningslikvid for utestaende tecknings-
optioner.
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Soliditet

Eget kapital i forhallande till summa tillgangar. Fran och med
inférandet av IFRS den 1 januari 2005 inkluderas minoritet i
totalt eget kapital. Jamforelsetalen f6r 2004 &r omréknade
enligt denna princip och darmed dven soliditetsmattet.

Borsvarde, MSEK, efter full teckning av utestaende
teckningsoptioner
Aktiekursen multiplicerad med totalt utestaende aktier.

Nyckeltal som anvénds vid presentationen av
portfoljbolagen:

Tillvaxt

Okning i nettoomsattningen i relation till féregaende ars netto-
omséttning. Nyckeltalet inkluderar darmed saval organisk som
forvarvad tillvaxt.

EBITA
Rorelseresultat fore nedskrivningar av goodwill samt avskriv-
ningar pa forvarvsrelaterade évervarden.



Ordlista

Exitresultat

Realisationsresultat vid avyttring av ett bolag berdknat som
erhéllen kdpeskilling minskat med bokfért varde och minskat
med forsaljningskostnader.

Forlagslan

Lan utgivet av ett aktiebolag, vanligtvis riktat till samtliga
bolagets aktiedgare. Lan som aktiebolag upptar av detta slag
ska registreras hos Bolagsverket.

Impairment test

Regelbunden vardering som gors av en tillgangs vérde for att
bedoma om det foreligger ett nedskrivningsbehov. Vid varde-
ring av Bures vérde pa portfoljbolag gors en diskontering av
forvantade kassafloden som genereras i portfoljbolagen.

Private equity

Private equity anvands ibland som synonym till venture capital.
Private equity ar, liksom venture capital, riskkapitalinvesteringar
i foretag som inte & marknadsnoterade. Skillnaden ligger

i att private equity vanligtvis dr investeringar i féretag som
befinner sig i senare utvecklingsskeden.

Reversering
Aterféring av tidigare gjorda nedskrivningar.

SAX-index
Det mest vedertagna indexet for att beskriva utvecklingen pa
Stockholmsbdérsen (sedan 2001).

Substansrabatt/premium

Substansrabatten/premium utgors av skillnaden mellan bors-
kursen och redovisat eget kapital per aktie i moderbolaget,
dividerat med redovisat eget kapital per aktie. Det ar viktigt
att vara medveten om att redovisat kapital inte innehaller
eventuella 6vervarden i Bures innehav.

Teckningsoption

Rattighet som ger innehavaren ratt att teckna nya aktier
for ett forutbestamt pris per aktie under en forutbestamd
tidsperiod.

Aterkép av egna aktier

Svenska foretag har sedan ett antal ar tillbaka mojligheten
att forvarva upp till tio procent av egna utestaende aktier,

forutsatt att arsstamman godkanner detta inom ramen for
det fria egna kapitalet.

Denna arsredovisning ar producerad av Bure.

Art direction, illustrationer och original: Citat Marcom AB. Foton pa Bure-representanter: Stewen Quigley.

Papper: Dito. Tryck: Arkpressen.
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