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Bures affarsideé

VARDE

BYGGER

BURE

Affarside

Bures affarsidé ar att som aktiv agare tillfora kapital
och kompetens i syfte att skapa hog vardetillvaxt for
aktiedgarna.

Mal
Malet ar att for aktiedgarna skapa en genomsnittlig

arlig vardetillvaxt, inklusive lamnad utdelning, pa
minst 20 procent.

Strategi

Bures strategi ar att forena fokus i portféljen - 16n-
samma tillvaxtforetag inom den kunskapsintensiva
tjanstesektorn — med ett djupt engagemang i fore-
tagens utveckling fram till marknadsnotering, for-
séaljning eller utdelning.

Bure forenar kapital med industriell och finansiell
kompetens och skapar varde genom att bygga nya
foretag och strukturer inom branscher i snabb
utveckling och forandring.

Bure koncentrerar sina investeringar till framst
onoterade, kunskapsintensiva tjansteféretag inom
branscherna IT, infomedia och utbildning.

Vision
Att for aktiedgare, samarbetspartners och medarbe-
tare vara det mest attraktiva private equity-foretaget.

Att vara det ledande private equity-foretaget
inom kunskapsintensiva tillvaxtforetag i Norden.




VD har ordet

Starkt position pa en kravande marknad

Ar 2001 blev ett pa manga satt dramatiskt &r med ter-
rordad, internationellt vikande konjunktur, successivt
nedskrivna tillvaxtprognoser, fallande borskurser,
oOverkapacitet och fallissemang inom flera branscher.
Mot den bakgrunden kanns det tillfredsstallande att
kunna konstatera att Bure hallit en fast kurs och att vi
har utrattat vad vi forutsatt oss att gora.

Vara aktiviteter har legat ratt i tiden. De planerade
avyttringarna genomfoérdes under borjan av 2001,
nar forutsattningarna for exits var forhallandevis
goda. Darefter har vi fornyat var portfélj under ett
gynnsamt investeringslage, till hyggligt attraktiva
forvarvsvillkor.

Strategin ligger fast

Nar jag tilltradde som VD i samband med bolags-
stamman i april, befann sig Bure i slutet av en period
da flera mangariga processer av foretagsbyggande
avslutades och realiserades. Under slutet av 2000
och boérjan av 2001 delades Capio och Observer ut
till Bures aktiedgare och Dimension borsnoterades.
Sedan dess har vi arbetat med att utveckla och for-
nya var portfolj.

Bures grundlaggande investeringsstrategi ligger
fast: att bygga marknadsledande foretag inom frag-
menterade och kunskapsintensiva tillvaxtbranscher.
Under aret har vi fokuserat ytterligare mot bran-
scherna IT, infomedia och utbildning. Har har Bure
under arens lopp byggt upp kunskap, erfarenhet och
natverk som ger oss sarskilt goda forutsattningar
for framgangsrikt foretagsbyggande.

Bure har genom é&ren varit en katalysator for
konsolidering och férandring av foretag och hela
branscher. Den traditionen bygger vi vidare pa
genom ett aktivt engagemang i bland annat vara
konsultbolag. Med nyférvarvade Carl Bro tar vi till
exempel aktiv del i konsolideringen av den nordiska
teknikkonsultmarknaden, genom forvarvet av
Teleca/AU-System deltar vi i byggandet av ett av
Europas ledande foretag inom high-endsegmentet
mot telekomindustrin och med Systeam avser vi att
genom forvarv bygga ett ledande och [6nsamt
konsultbolag inom administrativa IT-tjanster med
Sverige som bas.

Aktivt och engagerat agarskap

Var styrka ligger i att vara en aktiv och kunnig agare.
Darfor efterstravar vi ett tydligt huvudagarskap i
vara portféljbolag. Som huvudagare kan vi, tillsam-
mans med foretagsledning och Ovriga agare, for-
verkliga de intentioner som ligger till grund for var
investering. Darmed forsakrar vi oss om att huvud-
delen av det varde som vi bidrar till att skapa, och
som realiseras vid exit, kommer véra aktieagare till
del.

Ett starkt intryck under mitt forsta ar som VD &r
den kompetens, det personliga engagemang och
det stimulerande lagarbete som praglar Bure. Jag
ser Bure som ett "utvecklingshus” for bade med-
arbetare och portféljbolag.

Jag ar overtygad om att industriell erfarenhet och
analytisk kompetens ar avgorande for framgang
inom var verksamhet. For manga private equity-
foretag var det sakerligen brist pa detta, snarare an
pa kapital, som hammade investeringsaktiviteten
under det, for manga foretag och branscher, besvar-
liga aret 2001.

Hogt affarstempo

Bure holl under 2001 ett mycket hogt affarstempo.
Vi har varit inne i en offensiv investeringsfas, sam-
tidigt som vi aktivt arbetat med att utveckla de verk-
samheter vi redan ar engagerade i.

Efter varens avyttringar inneholl var portfélj sex
navbolag, d v s bolag som vi genom affarsutveckling
och kompletterande forvarv avser att utveckla till
marknadsledare inom sina respektive branscher.
Under hosten har vi forvarvat ytterligare fyra nav-



bolag. Sammanlagt har de foretag som tillférts Bures
portfolj under andra halvaret en omsattning pa
drygt 3500 MSEK och totalt knappt 4 000 anstallda.
Dessutom har vara navbolag varit mycket aktiva
och i sin tur forvarvat drygt ett 10-tal foretag.

Det ar sarskilt gladjande att konstatera att vara
navbolag, i ett mycket kravande affarsklimat, bibe-
hallit och i flera fall starkt den underliggande 16n-
samheten. Detta var sarskilt tydligt under arets
senare del och galler aven de under fjarde kvartalet
forvarvade verksamheterna.

Starkta positioner inom IT Solutions & Services
Den kraftiga inbromsningen péa IT-omradet innebar
inte att den underliggande langsiktiga tekniska och
marknadsmassiga utvecklingen upphort. IT-relaterade
tjanster och teknik tillampas i vaxande utstrackning
inom alla verksamheter. Detta innebar att vi dels
star infor nya snabbvaxande segment, samtidigt
som ett antal nischer efter en snabb expansionsfas
star infor konsolidering och omstrukturering.

Under 2001 har Bure adderat tre nya navbolag till
IT Solutions & Services; teknikkonsulten Carl Bro,
mjukvaruforetaget Svenska PA samt produktutveck-
lingskonsulten Xdin. Dessa ligger langt framme
inom sina respektive segment och har stor potential
for fortsatt vardebyggande.

Vara tva andra navbolag, Cygate och Systeam,
har under aret lyckats att starka sina positioner pa
en kravande marknad.

Plattform inom InfoMedia

Inom InfoMedia har vi under 2001 skapat en ledande
foretagsgrupp inom omradet affarskommunikation,
Business Communication Group. Gruppen ar verk-
sam inom malgruppsanpassad kommunikation — ett
omrade vi bedomer ar i stark tillvaxt. Inom InfoMedia
finns sedan tidigare navbolaget Citat, som ocksa
befinner sig i en expansionsfas.

Training & Education - rustat for tillvaxt
Inom Training & Education fortsatter vi att genom
forvarv och organisk tillvaxt bygga upp Mercuri
International som en globalt verksam koncern inom
sélj- och ledarskapsutbildning.

Informator har mott den vikande konjunkturen
for IT-utbildning med ett genomgripande omstruktu-

reringsprogram som skapar goda forutsattningar
for Ionsam tillvaxt framover. Genom forvarvet av IT-
utbildningsforetaget Prokoda Training & Services,
har vi fatt en ingang for vidare expansion pa den
tyska marknaden.

| var utbildningsportfolj finns ocksa Vittra,
Sveriges storsta friskoleforetag som vaxer snabbt.

Malmedvetet vardeskapande
Vi har en klar agenda for vart arbete de narmaste
aren.

Prioritet ett ar att som aktiv agare fortsatta att
utveckla den operationella effektiviteten och lonsam-
heten i vara portfoljbolag. Nar konjunkturen vander
uppat, ska vara navbolag sta starka och valtrimmade.
Viktigast darefter ar att starka navbolagens langsik-
tiga position, genom kompletterande férvarv och
strukturaffarer.

Vi har ocksa finansiellt utrymme for att identifiera
och forvarva nya navbolag. Var ambition ar att ytter-
ligare 0ka antalet navbolag fram till slutet av 2003.

Nagra exits genom notering av direkta innehav
planeras inte under 2002.

Sammanfattningsvis har vi under aret avslutat
en omfattande exitperiod och darefter varit forvarvs-
intensiva. Vi star nu val rustade med en balanserad
och attraktiv portfolj som bas for fortsatt tillvaxt och
vardeskapande.

Goteborg den 20 februari 2002

'
&
Peter Sandberg



Investeringsstrategi

Fast strategi — skiftande fokus

Sedan starten 1992 har Bure utvecklats fran ett for-
valtningsbolag med brett investeringsfokus till ett
private equity-féretag med inriktning pa framst ono-
terade innehav inom IT, infomedia och utbildning.

Branschfokus har vaxlat, men strategin har hela
tiden varit densamma: att bygga varden genom att
identifiera och utveckla kunskapsintensiva tjanste-
foretag med god utvecklings- och tillvaxtpotential.
Det sker foretradesvis inom fragmenterade branscher
med hog tillvaxt, dar det genom ett aktivt dgande
finns potential att utveckla konkurrenskraftiga fore-
tag och skapa nya strukturer.

Renodling till Bure Equity

1999-2000 genomfordes en strategisk renodling och
investeringarna koncentrerades till framst onoterade
foretag. Som en markering dndrades foretagsnamnet
fran Investment AB Bure till Bure Equity AB.

Som ett led i den strategiska inriktningen har
bérsinnehaven i bland annat Gunnebo, Nobel
Biocare och Guide/Framfab avyttrats med betydan-
de exitvinster och Capio delats ut till aktiedgarna.

Utdelningen av Observer och bérsnoteringen av
Dimension under borjan av 2001 avslutade denna
period med ett stort antal exits.

Bures utveckling

Sedan starten har
Bure utvecklats
fran ett forvalt-
ningsbolag till ett
fokuserat private
equity-foretag.
Bure befinner

sig nu i en fas

av nya inves- 1992/1993

Investeringar 2001

Bure befinner sig nu i en fas d& investeringsportfoljen

inom ramen for den fastlagda strategin ska fornyas.
Under andra halvaret 2001 investerades i portfolj-

bolag med en sammanlagd omsattning om drygt

3500 MSEK och med knappt 4 000 anstéllda.
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Investeringstempot var hogt under 2001 med fjorton for-
varv och bildandet av fyra navbolag.
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Investeringsfas

Tillvaxt- och kunskapsforetag
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Fokus 2001-2003

Nar Bure nu fornyar investeringsportfoljen sker
detta utifran ett antal faststallda mal:

e investeringarna ska ske med fokus pa framst ono-
terade innehav inom IT, infomedia och utbildning.

e Bure ska genom sina investeringar efterstrava ett
tydligt huvudéagarskap i foretagen.

e inom vart och ett av de tre investeringsomradena
ska Bure uppna en kritisk massa av navbolag,
d v s foretag som kan utvecklas genom komplet-

Sedan 1999 har investe-
ringarna koncentrerats
till onoterade foretag.
Idag ar narmare 90 pro-
cent av investeringarna i
onoterade bolag, en niva
som bedoms som rimlig
aven framover.

Antalet navbolag har
under andra halvaret
2001 okat fran 6 till 10.

Efter en period av
omfattande exits beho-
ver Bures portfolj fyllas
pa.

1999

Noterade Onoterade
bolag bolag
2001
20 Antal navbolag
15 +
10
10 +
6
51
| Tid
Tjuni 31 december
Varde
o0
L Tid

terande forvarv och kring vilka flera storre foretag
och/eller nya branschstrukturer kan byggas.

Malet ar att fram till och med 2003 Oka antalet
navbolag ytterligare. Under andra halvaret 2001
har antalet navbolag Okat fran 6 till 10.

portfoljbolagen befinner sig i olika utvecklings-
skeden. For en stabil utdelningskapacitet ska den
sammantagna investeringsportféljen vara balan-
serad med avseende pa innehavens tid till exit.

2001

Fokus framst
pa onoterade
innehav

Malsattning 2003

20 Antal navbolag
15 - V/
10 + A Kritisk massa av
navbolag
5|
Tid
Varde
Balanserad
portfélj avseende
tid till exit
([
hd Tid




Bures positionering

Private equity — vaxande marknad

Private equity ar ett samlingsbegrepp for investe-
ringar i onoterade bolag. Begreppet innefattar bade
investeringar i tidiga faser, s k venture capital, samt
investeringar i senare faser, s k expansion capital
och buy-out capital. Buy-out-segmentet star for
majoriteten av det totala investerade kapitalet i
branschen darefter foljer expansion-segmentet foljt
av venture capital-segmentet. Raknat i antalet risk-
kapitalbolag ar forhallandet det omvanda, d v s det
ar flest aktorer verksamma inom investeringar i
tidiga faser.

Den svenska riskkapitalmarknaden har under de
senaste aren haft en stark tillvaxt, bade avseende
antal investorer och investerat kapital. Aren 1995 —
2000 har investeringar i private equity i Sverige
okat med i genomsnitt nara 200 procent per ar. Ar
2000 uppgick private equity-investeringarna i
Sverige till ndra 1 procent av BNP, mot 0,4 procent i
genomsnitt for Europa, vilket tyder pa att branschen
ar en betydande kraft inom svenskt naringsliv.

Omstrukturering under aret

Under rekordaret 2000 investerades globalt inom
private equity 1 800 miljarder kronor. Nedgangen
under 2001 har varit kraftig till féljd av den svagare
konjunkturen, men en aterhamtning kunde sparas
under fijarde kvartalet. Ar 2001 ar dock det tredje
basta aret for private equity-branschen nagonsin.

Venture
capital-
bolag

Den svenska marknaden ar idag 6veretablerad.
Under aret har en konsolidering paborjats, bland
annat genom samgaenden mellan riskkapitalbolag
samt att flera aktorer slagits ut. Denna utveckling
kommer sannolikt att accelerera under 2002.

For private equity-foretag, som Bure, med resurser
i form av kapital och kompetens ar marknaden fort-
satt attraktiv.

Tydlig position for Bure

Private equity-marknaden har under senare ar vuxit
till en egen industri och en tydlig rollfordelning mel-
lan olika aktorer utkristalliseras vad galler val av
investeringsfaser och branscher.

Utmarkande for Bure ar ett aktivt och uthalligt
agarengagemang i framst onoterade foretag inom
fokuserade branscher. Det ar en strategi som ger en
tydlig position i ett attraktivt segment pa den svenska
private equity-marknaden.

Genom sitt uttalade fokus i portfoljen och inrikt-
ningen pa onoterade innehav skiljer sig Bure fran
traditionella investmentbolag.

Bures engagemang i nystartade foretag sker
genom indirekt 4gande via fonder och inkubator-
foretag. Det ar forst nar ett foretag natt en viss stor-
lek och kommit in i en expansionsfas som Bure gar
in som direkt dgare. Da engagerar sig Bure som
aktiv, uthallig dgare under tillvaxtfasen.

FOKUSERAD PORTFOLJ

» ETABLERADE

START-UPS —==

Bure har en stark
position genom
en fokuserad
inriktning.

FORETAG

Traditionella
investment-

' bolag

DIVERSIFIERAD PORTFOLJ



Bures affarsmodell
Bure har en etablerad
modell for vardeskapande.

Forvarva navbolag

Identifiera
attraktiv bransch

Bures vardeskapande modell

Bure har successivt utvecklat en modell for att skapa
varde genom att bygga livskraftiga foretag och struk-
turer. Bures vardeskapande modell kan liknas vid en

trappa dar varje steg svarar for en viktig komponent i
vardebyggandet.

Steg 1: Identifiera attraktiv bransch

Startpunkten ar att identifiera branscher och bransch-
segment dar Bure har goda forutséattningar att skapa
varde. Branschfokus kan véxla over tiden. Utgangs-
punkten ar att investera i kunskapsintensiva tillvaxt-
branscher. Branschsegmenten ska vara fragmente-
rade, med mojlighet att skapa varde genom struktur-
affarer, konsolidering och affarsutveckling.

Steg 2: Forvarva navbolag

Inom branschen identifieras ett navbolag: ett foretag
som ska utgdra basen, “navet” , for Bures fortsatta
satsningar. Navbolaget ska vara etablerat och ha en
bevisad intjaningsformaga. Det ska befinna sig i
expansionsfas och ha en stark position, med poten-
tial att bli ledande pa sin marknad.

Bygga ledande aktor via
kompletterande forvarv

Bure bygger varde

Avyttra bolag

Aktivt utveckla till
borsfahigt bolag

Kunskapsintensiva
och fragmenterade
tillvaxtbranscher

Steg 3: Bygga ledande aktoér via kompletterande
forvarv

En strategi for foretagets tillvaxt och utveckling laggs
fast redan vid forvarvet. Genom en kombination av
organisk tillvaxt, affarsutveckling och kompletterande
forvarv ska bolaget inom loppet av nagra ar uppna
en marknadsledande position inom sitt segment.

Steg 4: Aktivt utveckla till borsfahigt bolag

Genom att medverka till foérvarv, avyttringar, sam-
gaenden och allianser bidrar Bure till att skapa nya,
livskraftiga strukturer. Dartill medverkar Bure som
aktiv och engagerad agare till att utveckla foretaget.

Steg 5: Avyttra bolag

Nar den efterstravade strukturen uppnatts realiserar
Bure de varden som har skapats. Detta sker vanli-
gen genom avyttring till nya industriella agare eller
genom borsnotering.



Beprovad modell med bevisad framgang
Bure har genom att tillampa sin affarsmodell med-
verkat till att bygga upp marknadsledande foretag
inom ett flertal branscher.

Capio, Skandinaviens storsta privata sjukvards-

Modellen
Bures forsta steg ar att skapa ett
navbolag, kring vilket komplette-
rande forvarv kan genomforas.
Genom affarsutveckling och
industriella strukturaffarer ska-
par Bure starka och [6nsamma
foretag.

Bures exit sker i regel tre till
fem ar efter den forsta investe-
ringen.

UTVECKLING

Kompletterande
forvarv

koncern, ar kanske det framsta exemplet pa hur
Bure bidragit till att utveckla nya foretag och forandra
branscher. Andra exempel ar IT-integratéren
Dimension, som borsnoterats, och medieféretaget
Observer, som delats ut till Bures aktiedgare.

TILLVAXT

Strukturaffar
Borsnotering

| praktiken

Observer har pa fem ar utveck-
lats fran ett affarsomrade inom
Scribona till ett varldsledande
foretag inom medie- och
omvarldsbevakning. Bure blev
majoritetsagare i Scribona 1995
och har varit med pa denna resa.

Scribonas affarsomrade
Informationstjanster utvecklades
genom forvarv av bland annat
Argus, Sifo och IMU-Testologen
till Sveriges ledande foretag
inom omvarldsbevakning.

1998 avknoppades Sifo Group
och noterades pa Stockholms-
borsen. Under 1999 genomforde
Observer ett antal internationella
forvarv, varav det storsta var
Romeike Group — Storbritanniens
ledande aktor inom medie- och
omvarldsbevakning.

Efter forséljning 2000 av
Research & Consulting andrade
bolaget namn till Observer, idag
varldsledande inom medie- och
omvarldsbevakning.

UTVECKLING

A
Scribona rous

Informations,
tjianster

Forvarv av

AR

s TILLVAXT
Forséaljning
av Research
& Consulti

Observer
delas ut till
aktiedgarna

Forvarv av
Romeike

Bdrsnotering
av Sifo

2001 utdelades Bures innehav i
Observer till aktiedgarna.

1995

2001



"Utvecklingshuset” Bure

Aktiv och engagerad agare Ett team f6r varje omrade
For vart och ett av de tre investeringsomradena

finns ett separat investeringsteam. Med bransch-
kannedom, finansiella och industriella kunskaper
ansvarar teamet for sina respektive omraden och
portfoljbolag.

Investeringsteamen stodjer och bidrar till att
utveckla de foretag i vilka Bure ar agare samt foljer
branschen, identifierar mojliga forvarv och utvarde-
rar investeringspropaer.

Bures engagemang i nystartade foretag handhas
inom Venture Capital & Incubators.

Dessutom finns omradestvergripande kompe-
tenscentra inom till exempel IT-stod, omvarlds-
analys och bolagsstod.

Pa foljande fem uppslag presenteras Bures inve-
steringsomraden samt Venture Capital & Incubators
och dvriga innehav mer utforligt.

Bure ar en aktiv agare som bidrar med mer an
finansiella resurser. Nar Bure investerar i ett foretag,
far detta ocksa del av Bures samlade kompetens och
erfarenhet. Bure erbjuder beprévade modeller och
processer for affarsutveckling och strukturaffarer
samt ett omfattande natverk.

Portféljbolagen far med Bure som engagerad och
aktiv agare en samarbetspartner som kan bidra till
foretagens utveckling.

Bures organisation har under 2001 utformats for
att utveckla féretag inom de branscher som Bure
under de narmaste aren valt att koncentera sina
investeringar till: IT, infomedia och utbildning.

Kompetens
& erfarenhet

Beprovade modeller
och processer for
foretagsutveckling
och strukturaffarer

InfoMedia

VD och
supportfunktioner

Ovriga innehav

Finansiella resurser Natverk



Investeringsomrade

(o |IT Solutions & Services

Omréadets andel av
Bures substansvarde

“Behovet av
kvalificerade teknik-
ldsningar ar starkare
an konjunkturen.
Nuvarande prisnivaer
skapar forutsattningar
for mycket goda

Bdrje Bengtsson .
Senior Investment Manager affa rer. "

Hur ser investeringsportféljen ut?

Var portfolj bestar av kunskapsintensiva, tekniskt avan-
cerade foretag med stor potential for vardetillvaxt.
Innehaven bestar av fem navbolag och nagra mindre
andra direkta investeringar. Naven ar Cygate (datakom-
munikation), Systeam (generell IT-konsult), Xdin (IT-
konsult inom produktutveckling), Svenska PA koncernen
(mjukvarubolag inom Human Resource-omradet) och
Carl Bro (teknikkonsult).

Vilken strategi for vardeskapande har ni?
Utifran den overgripande malsattningen att gora fram-
gangsrika affarer, valjer vi att investera inom de delar
av investeringsomradet dar vi for 6gonblicket bedomer
att mojligheterna till intressanta affarsmojligheter ar
storst. Vi foljer utvecklingen noga och anpassar var for-
varvsstrategi standigt. Som utgangspunkt tittar vi pa
kunskapsintensiva verksamheter inom kvalificerade tek-
nikomraden. Vi fokuserar dessutom péa bolag med hog
tillvéaxt samt bolag verksamma i de segment som vi tror
star infor en forestaende konsolidering. Bolagen ska
dessutom ha den organisation och struktur att vi bedo-
mer att de kan vara en bas for kommande expansion.
Var portfolj med bolag inom segment som till exem-
pel IT- och teknikkonsulter speglar den inriktningen. Vi
stodjer efter forvarv aktivt vara navbolag i deras utveck-
ling och expansion. Tillsammans med bolagen har vi ett
gemensamt mal att uppna en fordelaktig exit.

2001 har varit ett tufft ar for bolag inom IT och telekom.
Hur har ni hanterat det?

Fran att under ar 2000 ha avvaktat med investeringar pa
grund av de hoga prisnivaerna har vi under andra halv-
aret 2001 okat tempot avsevart. Kraftigt sankta foretags-
varderingar har skapat attraktiva forvarvsmaojligheter pa
en marknad som ar praglad av den svaga konjunkturen



och Overetableringar inom vissa omraden.

Den langsiktiga trenden ar positiv, &ven om delar
av vart omrade aven under innevarande ar kommer
att ha en tuff situation. IT Solutions & Services har
under 2001 investerat i flera intressanta bolag till ett
totalt varde om 591 MSEK.

Efterfragan drivs av teknik som standigt skapar nya
affarsmojligheter. Successivt kommer nya omraden
att dra nytta av teknikutvecklingen. IT-system inom
Human Resources ar ett sadant delsegment, dar vart
portfoljbolag Svenska PA koncernen har for avsikt att
ta en ledande position.

Under aret gick ni in i den danska teknikkonsulten
Carl Bro - en av Bures storsta investeringar 2001. Hur
ser du pa mojligheterna med denna investering?
Teknikkonsulter ar kunskapsintensiva och tekniskt
avancerade. Branschen har manga attraktiva tillvaxt-
segment och befinner sig i en fas av konsolidering
och internationalisering. Forvarvet av Carl Bro inne-
bar att vi tagit ledningen i omstruktureringen av den
nordiska teknikkonsultmarknaden. Efter forvarvet av
svenska Sycon i december, ar Carl Bro Skandinaviens
storsta teknikkonsultbolag.

Vilka andra segment star infor en liknande
konsolideringsfas?

IT ar ett av manga tekniksegment som star infor en
konsolidering. Vi valde under hdsten att ta en fortsatt
aktiv del i omstruktureringen genom att initiera och
avtala om forvarv av 16 procent av aktierna i det
sammanslagna Teleca/AU-System, ett ledande foretag
inom avancerade tjanster for produktutveckling av
mjukvara.

Vi analyserar lopande ett stort antal potentiella
objekt och kan konstatera att det finns flera intressanta
bolag i ytterligare branschsegment som ar pa vag
eller har behov av att omstruktureras.

Hur ser exit-laget ut bland bolagen?

Portfoljen ar valbalanserad och tid till exit varierar
mellan bolagen. Inga exits ar inplanerade i det korta
perspektivet, men vi har en standig beredskap for att
kunna agera vid uppkomsten av intressanta affars-
mojligheter.

Du ar ganska ny som ansvarig for IT Solutions &
Services. Vilka erfarenheter har du med dig?

Jag arbetade tidigare som managementkonsult,
senast som VD pa Strangbetong. Dar, samt under
mina tidigare uppdrag som VD fér Expanda, vice VD
for Addum och som koncerncontroller for Datatronic
i slutet av 80-talet, larde jag mig foretagsutveckling
och foretagstransaktioner, vilket ar till nytta i den har
verksamheten. Att ha upplevt “den andra sidan” ar
vardefullt for att kunna utvardera affarer aven utifran
bolagens perspektiv.

Ett ar med IT Solutions & Services

De tva tidigare IT-omradena inom Bure
har genom bildandet av IT Solutions &
Services, kombinerats till ett kraftfullt
team. Trots marknadsnedgangen under
aret har innehaven visat styrka och
kapacitet for fortsatt tillvaxt. Portfoljen
har kompletterats med ett antal nya
bolag, varav tre navbolag.

Feb Dimension noteras pa Stockholms-
borsens O-lista. | samband med note-
ringen minskar Bure sin dgarandel fran

69 till 35 procent. och teleteknik.

Maj Bure forvarvar Erda Technology fran
Framfab. Erda ingick tidigare i Bure via
det davarande innehavet i Guide.
Bolaget ar verksamt inom IT-I6sningar
inom bioteknik och kommunikation.

Okt Svenska PA koncernen och Retea
forvarvas fran TurnIT. Svenska PA kon-
cernen ar en av Sveriges ledande leve-
rantorer inom HRM-system (Human
Resource Management). Retea ar ett
konsultbolag inom datakommunikation

Bure forvarvar 35 procent av aktierna i
Xdin, verksamt inom produkt- och pro-
cessutveckling for framfor allt fordons-
industrin.

Nov Cirka 53 procent av aktierna i Carl
Bro, Danmarks storsta teknikkonsultfore-
tag, forvarvas fran Unibank och ett antal
mindre aktiedgare.

Dec Carl Bro forvarvar det svenska tek-
nikkonsultforetaget Sycon fran Sydkraft.
Bolagen bildar tillsammans Skandi-
naviens storsta teknikkonsultforetag.
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Investeringsomrade

(9 InfoMedia

Omréadets andel av
Bures substansvarde

"InfoMedia inne-
bar skapande av
information samt
distribution av
denna via nagon
typ av media.”

Orjan Serner
Senior Investment Manager

Vad gor ni inom InfoMedia-
teamet?

Vi arbetar aktivt med att
utveckla Bures investeringar i bolag verksamma inom
kommunikation och media. Investeringsportféljen inne-
haller tva nav; Citat, ett av Sveriges ledande foretag
inom systemldsningar for marknadskommunikation,
och Business Communication Group, en ledande aktor
inom intressentanpassad kommunikation oberoende av
media. Vart mal ar att vara den ledande private equity-
aktoren inom InfoMedia i Sverige.

Hur ser ni pa marknadsforutsattningarna?
Infomedia-marknaden drivs till stor del av hur mycket
foretag investerar i kommunikation. Under det senaste
aret har vi sett minskade investeringar. Daremot finns
en langsiktigt stark underliggande tillvaxt och vi ser sig-
naler pa att kommunikationsinvesteringarna haller pa
att vanda uppat igen.

Samtidigt 6kar utmaningarna for de foretag som vill
kommunicera effektivt. Mediebruset 6kar, nya kommu-
nikationskanaler uppstar, féretagen blir stérre och sat-
ten att kommunicera péa forandras. Huvudutmaningarna
inom infomedia-branschen framéver kommer att vara
tre; na fram med sitt budskap till mottagaren, gora det
kostnadseffektivt samt att kunna maéta effekterna av
sina kommunikationsinvesteringar.

Vilken strategi for vardeskapande har ni?

Vi investerar i bolag som befinner sig i tillvaxtbran-
scher. Dessutom ska de ha ett attraktivt kunderbjudan-
de och en stark marknadsposition inom sin nisch.

For att skapa varden i dessa bolag agerar vi som
katalysatorer for att accelerera tillvaxten och starka [6n-
samheten. Detta kraver flera saker — en effektiv och pro-
fessionell organisation, byggande av strukturkapital, en
Ionsam basaffar och oftast en kombination av organisk



och forvarvsbaserad tillvaxt. Parallellt med tillvaxten
galler det att kontinuerligt sakerstalla fokus, spets-
kompetens och kreativ hojd i bolagen.

Personberoendet ar betydande i kommunikations-
bolag. Hur hanterar ni den fragan?

Framgangsrika kunskapsféretag kommer alltid att
vara beroende av duktiga individer. Tillvdgagangs-
sattet for att Oka stabiliteten i kommunikationsbolag
ar att arbeta med enhetliga modeller och processer,
d v s att bygga strukturkapital. Bures investeringar
inriktas pa bolag som redan har dessa strukturer, och
som vi sedan hjalper att utveckla vidare.

Hur ser exit-laget ut bland InfoMedia-bolagen?
InfoMedia befinner sig fortfarande i en uppbyggnads-
fas. Citat ar det bolag som ligger narmast exit.

Du kommer narmast fran posten som koncernchef
for Citat — ett bolag som du ocksa grundade. Vad
tillfor de erfarenheterna din nuvarande roll?

Den resa som Citat gjort, fran ett litet nystartat bolag
med en bra idé till en framgangsrik mediakoncern
med cirka 250 medarbetare, ar en forebild for andra
foretag i gruppen. Erfarenheterna fran att som entre-
prendr bygga upp Citat ar oerhort vardefulla i det
aktiva arbetet med att utveckla vara portféljbolag.

Ett ar med InfoMedia

2001 var ett intensivt ar for vara portfolj-
bolag och for InfoMedia som invester-
ingsomrade. Nedan foljer en oversiktlig
genomgang av viktiga handelser under
aret.

Feb Bure forvarvar 25 procent av aktierna
i Appelberg Publishing Agency, som ar
storst i Sverige pa produktion av fore-
tags- och kundtidningar med internatio-
nell pragel.

Apr Bure forvarvar eventforetaget
Convenio och filmproduktionsforetaget
Stark fran Citat.

Bolagsstamman beslutar om utdelning
av Bures samtliga aktier i Observer till
aktieagarna. For varje sextal aktier i
Bure erholls en aktie i Observer.

Orjan Serner tilltrader som Senior

Investment Manager och ansvarig for
investeringsomradet InfoMedia.

Maj Magnus Lundblad blir ny VD och
koncernchef i Citat.

Juli Bure forvarvar kommunikationsbyran
Journalistgruppen och filmproduktions-
foretaget Propello fran Cell Network.
Propello fusioneras under hosten med
Stark. Appelberg forvarvar Hongkong-
baserade Communicate med filialkontor
i Shanghai. Communicate producerar
kundtidningar.

Okt Bure Okar sitt innehav i Appelberg
fran 25 till 34 procent.

Citat forvarvar Digitized, ett foretag
verksamt inom digital fotografering.

Nov Navomradet Business
Communication Group formeras — en

foretagsgrupp som erbjuder intressent-
anpassad kommunikation oberoende av
media. | omradet ingar Journalist-
gruppen, Stark Filmproduktion och
Appelberg Publishing Agency.
Appelberg forvarvar Magazine AB, ett
foretag inom grafisk design.

Dec Erik Strand, tidigare forsaljnings-
och marknadsdirektor for SAS, rekryteras
som VD fér Business Communication
Group.

Citat forvarvar resterande minoritet i
Reptil.

Bure meddelade att man avsag att for-
varva bolag inom ATMG via ett forvarvs-
bolag. Detta avtal fullfoljdes inte da ett
antal storre agare i ATMG garanterade
nyemission och forutsattningar for att
genomfora forvarvet darmed inte forelag.
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Investeringsomrade

"Kunskap maste
inhamtas och byggas
hela livet. En konti-
nuerlig kompetens-
utveckling i foretagen
ar en forutsattning
for konkurrenskraft

Sven-Ake Lewin

Senior Investment Manager OCh ti | |Vaxt "

Hur ser investeringsportféljen ut?

Investeringarna inom Training & Education ar inriktade
pa marknadsledande bolag inom féretagsutbildningar
och skolutbildning. Investeringsportfoljen innehaller tre
navbolag; Mercuri International, ett globalt konsultfore-
tag inom forsaljning, forandring och ledarskap,
Informator, en ledande IT-utbildningsaktér och Vittra
Utbildning, det storsta friskoleforetaget i Sverige. | port-
foljen ingar dessutom Celemi, ett féretag inom affars-
simulering och organisationers larande som har bety-
dande kopplingar till Mercuris satt att arbeta.

Hur ser ni pa marknadsforutsattningarna
inom omradet?
Den radande konjunkturen paverkar utbildningsféretagen
i olika omfattning. Generellt har vi sett en nedgang inom
foretagsutbildningar bade i Europa och i USA, samtidigt
som vissa delsegment, som strategisk utbildning och
utveckling av saljprocesser i storforetag, visat god ut-
veckling. Branschens utveckling mot 6kad konsolidering
och krav pa nya och mer heltackande produkter och
leveransformer gynnar Bure och vara marknadsledande
portfdljbolag.

For Vittra finns en fortsatt 6kad efterfragan pa alter-
nativa skolmojligheter fran bade elever, foraldrar, larare
och kommuner.

Vilken strategi for vardeskapande har ni?

Var strategi, sedan Training & Education bildades 1998,
Omrédets andel av ar att bygga Europas ledande aktor inom kompetensut-
Bures substansvérde veckling. Vi fortsitter att forvarva ledande aktérer inom
detta omrade, nationellt och internationellt. Bland
befintliga bolag ar redan Informator och Mercuri mark-
nadsledare och forebilder i sina respektive segment.

(9 Training & Education



Huvudfokus ar starkt Ionsamhet bland annat genom
internationalisering, som skapar skalfordelar. Vi satsar
ocksa pa produktutveckling, enligt vara kunders 6kade
krav, och pa strategianpassad kompetensutveckling.

Vi ser hur ett 6kat samarbete mellan vara foretag
som riktar sig mot foretagsmarknaden leder till att vi
far mer omfattande och stérre uppdrag. Detta sam-
arbete forvantas 6ka successivt. En annan framgangs-
faktor ar en fortsatt hog grad av IT-anvandning i vara
utbildningslésningar. For Vittra ar det fortsatt kontrol-
lerad och snabb expansion av skolverksamheten som
galler, och eventuellt en breddning av Vittras utbud
mot vuxenutbildning.

Hur ser ni pa att investera i e-learning med

tanke pa branschens utveckling?

Marknaden ar dampad for bolag som enbart levererar
teknikldsningar inom e-learning. Den langsiktiga affars-
modellen, som vi hela tiden trott pa, ar s k Blended
learning dar lararledd utbildning kombineras med
interaktiva digitala kurser. Samtliga vara bolag har
idag stora kundprojekt som innehaller interaktiv, digi-
tal utbildning. Vi ska fortsatta att ligga i framkanten i
utnyttjandet av ny teknik, men kommer inte sjalva att
go6ra nagra betydande direktinvesteringar i teknikbolag
inom e-learning.

Vittra sticker ut som ett lite udda innehav. Hur ser ni
pa den politiska risken med investeringar i friskole-
verksamhet?

Var beddmning ar att risken minskat avsevart.
Acceptansen for friskolor, bade fran elever och kom-
muner, har vuxit successivt. Idag gar 59 000 elever i

friskola i Sverige och flera hundra tusen svenskar har
en nara koppling till en friskola, till exempel som for-
alder eller syskon. Friskolorna ar val etablerade i
svenskt utbildningsystem och samhalle.

Det rader idag en politisk enighet om grunderna
for hur friskolor ska drivas. Diskussionen handlar om
kvaliteten pa undervisningen och rattigheten till val-
frihet for elever och foraldrar.

Hur ser exit-laget ut bland innehaven?

Avseende de bolag som ar verksamma inom foretags-
utbildning ar avsikten att borsnotera dessa eller gora
en strukturaffar inom tva till tre ar. Undantaget kan
vara Vittra som har en mycket kraftig organisk tillvaxt
och behover utvecklas ytterligare nagot ar innan exit
bor ske.

_______________________________________________________________________________________________________________________________________________|
Ett ar med Training & Education

Prioriteringar under aret har varit att
konsolidera verksamheterna i
Informator och Mercuri International,
samt gora tillaggsforvarv infor framtida
exits. Vissa viktiga handelser under aret
aterges nedan.

Jan Mercuri International forvarvar
Mercuris verksamheter i Ungern, Polen,
Tjeckien, Kroatien, Slovenien, Slovakien
och Rumanien.

Jun Bure forvarvar 30 procent av aktierna
i Celemi, ett konsult- och utbildningsfére-
tag verksamt inom affarssimuleringar
och kvalificerade utbildningsldsningar.

Aug Vittra startar fyra nya skolor; en
gymnasieskola i Goteborg samt grund-
skolor i Helsingborg, Kungsbacka och
Stockholm. Diskussioner fors med ett
flertal kommuner om skolstart 2002.

Sep Mercuri sluter ett trearsavtal om

23 MSEK med Lloyds TSB, en av Stor-
britanniens ledande banker. Programmet
genomfdrs som en kombination av
instruktorsledd undervisning och e-lear-
ning.

Nov Bure 6kar agarandelen fran 70 till
85 procent i Vittra.

Dec Bure sluter avtal om férvarv av
Prokoda Training & Service, ett ledande
IT-utbildningsforetag i Tyskland.
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Venture Capital & Incubators

Bjorn Boldt-Christmas
Ansvarig for Venture Capital
& Incubators

Genom att investera i Venture Capital & Incubators
(VCI) far Bure insyn i de tidiga utvecklingsfaserna
inom framfor allt IT-omradet, sdsom avancerad IT-
tillampning. Dessa kunskaper ar viktiga mot bakgrund
av Bures engagemang inom investeringsomradet IT
Solutions & Services men aven inom InfoMedia.

Bures portfolj

Innehaven inom Venture Capital ar koncentrerade
till Innovationskapitals tre riskkapitalfonder, varav
de tva forsta i princip ar fullinvesterade och den
tredje fonden nyligen pabdrjad.

Bures storsta inkubatorer och “think tanks”—
foretag som bidrar till att utveckla idéer till fullédiga
och avyttringsbara bolag — ar CR&T och Newmad.
Bada foretagen bedriver konsultverksamhet samt
har ett brett natverk inom forskning, vilket ger till-
gang till saval kompetens som idéer av hog kvalitet.

Bures totala investeringar inom VCI uppgar till
215 MSEK.

Gynnsamma marknadsforutsattningar

Marknaden for VCI har genomgétt en kraftig nedgang
under de senaste aren. Tillgangen pa intressanta upp-
slag och forskningsresultat ar god, men det rader
brist pa organiserad kompetens och kapital for att
utveckla dessa idéer. Situationen skapar intressanta
investeringsmojligheter for langsiktiga aktorer och
Bure avser att fortsatta att utveckla satsningarna
inom VCI.

Konsult och inkubator

CR&T (Carlstedt Research &
Technology) ar ett forsknings-
inriktat konsultforetag med omfattande inkubator-
verksamhet, som i samarbete med hogskolor och
industriforetag utvecklar hogteknologiska l6sningar
och produkter, framst inom IT.

CR&T identifierar affarsidéer och utvecklar dem
genom att tillfora teknisk och affarsmassig kompe-
tens. CR&T gar samtidigt in som delédgare i de ny-
startade bolagen.

Sedan starten 1994 har CR&T genererat sex bolag
med over 300 medarbetare.

CRE&T

CARLSTEDT RESEARCH & TECHNOLOGY AB

Portfolj
CR&Ts inkubatorverksamhet inkluderar féljande
bolag:

CR&Ts Antal Bokfort Bures

agarandel anstéllda varde i direkta

% CR&T tkr agarandel %

Appgate 37 42 7 000 2
Gatespace 28 53 3601 6
Integri 4 20 3410 -
SmartEye 22 10 3315 -
Spotfire 2 170 613 1
Pilotfish 17 8 33 -

Bures engagemang

Bures dgarandel i CR&T uppgar till 65 procent av
kapitalet och 49 procent av rosterna. Resterande del
ags av grundare och medarbetare.

Bure blev delagare i CR&T under 1997 och fore-
taget har sedan dess utgjort en viktig del av Bures
natverk inom den tekniskt mest avancerade delen
av IT-sektorn. Bures exits av de utvecklade bolagen
sker I0pande allt eftersom attraktiva affarsmaojlig-
heter uppstar. Exitplanerna innefattar framst inneha-
vet i Spotfire, men dven andra innehav kan komma
att avyttras, framst genom industriella 16sningar.

Svag marknad under 2001

Nettoomsattningen for CR&T uppgick till 34 MSEK,
en minskning med 12 procent. Rorelseresultatet fore
goodwillavskrivningar var -21 MSEK (6). Resultatet
har paverkats av resultatandelar i intressebolag
med -50 MSEK (-33).



Konsultdelen uppvisade lag belaggning, framst
pa grund av osakerheten i telekombranschen. Under
hosten initierades ett atgardsprogram som beraknas
sanka den totala kostnadsnivan med 12 MSEK.
Inkubatorverksamheten utvecklades industriellt som
planerat. Klimatet har varit ogynnsamt for exits
under aret.

(MSEK) 2001 2000 1999
Nettoomsattning 34 39 30
Tillvaxt (%) -12 29 8
Rorelseresultat’ -21 6 -23
Resultatandelar -50 -33 0
Exitresultat 21 54 29
Rorelseresultat? -50 27 6
Operativt kassaflode

efter investeringar -12 10 -
Balansomslutning 47 68 -
Nettolaneskuld/fordran -9 -3 27
Medelantal anstallda 47 34 43
Foradlingsvarde/anstalld 0,4 11 0,1

' fore goodwillavskrivningar och jamforelsestérande poster
2 fore goodwillavskrivningar

Inkubatorforetag inom CR&T

APPGATE Appgate erbjuder avancerade VPN-l6sningar som
skyddar ett foretags tjanster och data. Kénnetecknande for bola-
gets produkter ar hog sakerhet, flexibilitet och skalbarhet. Under
aret har bolaget forstarkt sin narvaro i USA.

GATESPACE Gatespace tillhandahéller produkter som mojliggor
for bredbandsoperatorer att erbjuda nya tjanster till sina kunder,
bland annat 6vervakning av hemmanatverk, energibesparing
och mediadistribution. Bolagets produkter anvands aven for att
bygga avancerade telematiksystem, till exempel inom fordons-
industrin. Nya kunder for aret ar bland annat Cisco, Telia och
Volvo. Bolaget grundades 1999 av CR&T och Ericsson.

INTEGRI Integri levererar verktyg for att utveckla och testa saker-
hetskritiska system. Typiska tillampningsomraden éar finansiella
system och produkter baserade pa smarta kort. Bolaget &r base-
rat i Belgien.

SMARTEYE SmartEye utvecklar avancerade bildbehandlings-
system, som bland annat mdojliggor realtidsfoljning av huvud-
och 6gonrorelser. Tillampningar finns bland annat inom spel-
och fordonsindustrin. Bolaget startades 1999.

SPOTFIRE Spotfire utvecklar och saljer programvara for tekniskt
beslutsstdd till foretag inom lakemedels-, specialkemi- och halv-
ledarindustrin. Samtliga storre lakemedelsforetag anvander idag
Spotfires produkter i sin egen produktutveckling. Bolaget grunda-
des 1996 och har huvudkontor i Cambridge, Massachusetts.

PILOTFISH Pilotfish utvecklar systemldsningar for telematikappli-
kationer for till exempel fordon och olika former av industriella
tillampningar. | Volvo Ocean Race anvénds ett system utvecklat
av Pilotfish for insamling och presentation av matdata fran
samtliga deltagande batar.

mad Forskar inom tradlos IT

Newmad grundades 1999
som en spin-off fran tva forskningsinstitut. Newmad
ar idag ett kommersiellt forsknings- och konsultfore-
tag med inriktning pa tradlos IT. Nettoomsattningen
uppgick under aret till 7 MSEK (6), och rorelseresul-
tatet var -8 MSEK (-2).

Bures engagemang
Bure gick in som agare i Newmad under 1999 och
agarandelen uppgar idag till 27 procent.

De utvecklade bolagen avses exiteras genom
industriell forsaljning i samband med attraktiva
affarsmojligheter.

Teknikbolag med stor potential
Innovationskapital bestar av tre
riskkapitalfonder, InnKap 1,
InnKap 2 och InnKap 3, vilka
investerar i nystartade foretag inom IT och medi-
cinsk teknik i Norden. Portféljen bestod vid utgang-
en av aret av bland annat féljande bolag:

Appgate, Arexis, Biolnvent, Carmen Systems,
Heptagon, Kreatel, Intermezzon, MathCore, Medei-
konos, Mgage Systems, Mitra, Proximion, Radians
Innova, Red Message, Resistentia, Samba Sensors,
Simtra och Spotfire.

Innovations

Kapital

Bures engagemang
Bure har ett cirka 23-procentigt investeringsatagan-
de i Innovationskapital, motsvarande 371 MSEK av
drygt 1 700 MSEK.

Bolaget startade 1994 pa gemensamt initiativ av
Bure och Chalmers Tekniska Hogskola. 1997 bred-
dades kretsen av investerare och fonden InnKap 1
inrattades. InnKap 2 startades 1999 och InnKap 3
etablerades under forsta kvartalet 2001.

Bure ar storsta investor i fonderna och har aktivt
bidragit till uppbyggnad av strukturkapital och
andra resurser. Exit av de ingaende bolagen sker
genom industriell forsaljning eller borsintroduktion,
vilket sker nar vardena bedoms vara de ratta.

Bures investeringar inom Innovationskapital
uppgick den 31 december 2001 till 83 MSEK (63).
Vardet pa dessa investeringar beraknas av fonden
enligt EVCA for Bures del till 146 MSEK (171). Bures
investerade kapital 6kade under aret med 23 MSEK.
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Ovriga innehav

Per-Henrik Berthelius
Ansvarig for 6vriga investe-
ringar

Inom detta omrade samlas de investeringar som
ligger vid sidan av Bures nuvarande fokusomraden.

Utover Bures krav pa vardetillvaxt ska dessa inve-
steringar aven uppfylla malen

e utgora mojliga framtida satsningsomraden

e mojliggora for Bure att fa insikt i branscher/
segment vid sidan av Bures nuvarande fokus

e mojliggora renodling av 6vriga investerings-
omraden

Bakgrund

Bures investeringsstrategi innebar att Bure succes-
sivt forandrar fokus vad avser branscher och seg-
ment. Denna resa innebar att vi kontinuerligt grans-
kar och prévar nya satsningsomraden samtidigt
som vi kontinuerligt gar ur omraden.

Bures innehav
Ovriga investeringar omfattar idag:

Nordic Capital, en av Nordens ledande riskkapital-
fonder dar Bure aktivt deltagit sedan 1994. Engage-
manget i Nordic Capital har under aren givit Bure
en kontinuerligt god avkastning och majliggor
inblick i ett stort antal branscher och segment.

Bure gick in som huvudagare i Scribona 1995. Detta
var Bures forsta investering inom saval IT-omradet

som InfoMedia, vilket sedermera resulterade i upp-
byggnaden av tva av Bures fokusomraden.

Bures engagemang i Teleca/AU-System utgor entré-
biljett till ett nytt omrade, avancerade tjanster for
produktutveckling av mjukvara pa europeisk basis.

NORDIC CAPITAL

Fokus pa mogna féretag

Riskkapitalfonden Nordic Capital har en diversifierad
fondportfolj med innehav i onoterade, huvudsakligen
mogna bolag.

Bure gick in i Nordic Capital 1994 och har genom
fonden investerat i bland annat foljande bolag:
Molnlycke Health Care, Nycomed Pharma,
Biovitrum, Hilding Anders, Wilson Logistics samt
Trenor Holding som ager bland annat Ahlsell.

Substansvardet pa Bures investeringar via Nordic
Capital uppgick den 31 december 2001 till 1078
MSEK och det bokférda vardet till 681 MSEK. Bures
investeringar under aret uppgick till 288 MSEK.

MSEK Agar- Bokfort Substans-

andel, % varde varde
MoélInlycke Health Care 16,7 221 436
Nycomed Pharma 7,7 113 294
Trenor Holding 4,8 78 78
Sound Holding 4,4 40 40
Dynal Biotech 4,3 37 37
Ovriga 192 193
Totalt 681 1078

MélnIkae q ﬁlluijrlislyigl’(znsiiri dels

Health Care via Nordic Capital,

dels via direktinvestering. Under aret kade Bure
sitt innehav i Molnlycke med 128 MSEK. Bures totala
agarandel uppgick darefter till 16,7 procent av kapi-
talet.

Molnlycke redovisar for 2001 en nettoomsattning
pa 3913 MSEK (2 070) med ett rorelseresultat fore
goodwillavskrivningar och jamforelsestorande poster
pa 402 MSEK (251). Detta ger en rorelsemarginal pa
drygt 10 procent.

Molnlycke ar en av varldens ledande tillverkare
och leverantorer av engangsartiklar inom kirurgi
och sarvard. Foretaget bildades 1998 genom en
fusion mellan svenska SCA/MoélInlycke Clinical



Products och finska Kolmiset. Sedan dess har bola-
gets verksamhet starkts avsevart genom en okad
effektivitet och en omfattande omstrukturering.
Antalet medarbetare uppgar idag till cirka 5 000.

Under forsta kvartalet forvarvade Molnlycke
Johnson & Johnson Medicals verksamhet inom
operationsprodukter.

Under tredje kvartalet ut-
okade Nordic Capital sin
agarandel i Nycomed
Pharma genom att forvarva
29 procent av aktierna fran
Amersham. Vid arets slut uppgick Nordic Capitals
andel i bolaget till 98 procent. Bures totala agaran-
del uppgick vid samma tidpunkt till 7,7 procent.

Nycomed ar ett av de ledande lakemedelsfore-
tagen i norra Europa med produkter inom bland
annat allergi, benskorhet, cancer och hjarta/karl.
Bolagets huvudkontor finns i Roskilde i Danmark
och antalet medarbetare uppgar till 2 500. Nycomed
har successivt starkt sin position genom forvarv av
nya lakemedel samt in-licensiering av produkter.
Bolaget redovisar mycket god I6nsamhet.

——y

SCRIBONAa

Ledande inom IT-distribution
Bures dgarandel i Scribona uppgar till 35 procent av
kapitalet.

Bure blev huvudagare i det bérsnoterade Scribona
1995 och foretaget kom att utgora en plattform for
utvecklingen av affarsomradet InfoMedia. 1998 ren-
odlades Scribona genom utdelning av Observer och
bolaget inriktades mot handel med IT-produkter.

Scribona redovisar for 2001 en nettoomsattning
pa 11872 MSEK (9 479) med ett rorelseresultat fore
goodwillavskrivningar och jamforelsestorande pos-
ter pa 7 MSEK (144).

Scribona ar, efter forvarvet av norska PC LAN

under varen 2001, Nordens storsta foretag inom
handel med IT-produkter. Verksamheten ar organise-
rad i tre affarsomraden:

e Scribona Solutions arbetar med vardeadderande
distribution av produkter och tjanster inom IT-
infrastruktur.

e Scribona Distribution erbjuder volymdistribution
av IT-produkter, med betydande andel e-handel.

e Scribona Brand Alliance ar exklusiv agent for ett
antal ledande varumarken pa den nordiska mark-
naden.

IT-konsult med stark
europeisk plattform
Bure tecknade i
december avtal om att

forvarva 16 procent av

AU-SYSTEM  icrna i den nybildade

koncernen Teleca/AU-System. Med en omsattning pa
2,2 miljarder SEK och 6ver 2 000 anstallda ar den nya
koncernen ledande i norra Europa inom avancerade
tjanster for produktutveckling av mjukvara.

Foretagen forenar djup teknisk kompetens med
en bred internationell tadckning som bas for vidare
expansion. Bure kommer som aktiv agare att vara
med och utveckla denna potential.

Transaktionen genomfordes i januari 2002. Kope-
skillingen ska betalas under tva ar och ar beroende
av kursutvecklingen i Teleca.

teleca
AN
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Investeringsportfoljen

20

Portfoljanalys

Bures investeringsportfolj innehdll vid utgangen av
2001 totalt 10 navbolag. Den sammanlagda investe-
ringsportféljen hade ett bokfort varde pa 3 343 MSEK
och ett redovisat substansvarde pa 4 025 MISEK.

Bure investerar saval direkt som indirekt. De
direkta innehaven ar huvudsakligen samlade i
investeringsomradena IT Solutions & Services,
InfoMedia och Training & Education. Tonvikten ligger
pa navbolagen. De direkta investeringarna utgjorde
69 procent av Bures investerade kapital, varav nav-
bolagen utgjorde cirka 50 procent.

De indirekta investeringarna sker framfor allt
genom fonder inom omradena Venture Capital &
Incubators och Ovriga innehav. Dessa utgjorde vid
arets slut 31 procent av investerat kapital.

Investeringsportfoljen innehaller dessutom
Bure Finans som bestar av kapitalplaceringsaktier
och moderbolagets 6vriga tillgangar med avdrag
for moderbolagets skulder.

Andelen noterade tillgangar utgjorde vid utgangen
av 2001 14 procent av substansvardet. Minskningen
fran foregaende ar, da andelen uppgick till 35 pro-
cent, ar hanforlig till utdelningen av Observer samt
ett flertal nya investeringar i onoterade bolag.

Portfoljférandringar under 2001
Under aret avslutades den period av renodling,
exits och betydande utdelningar som inleddes 2000.

Totalt har Bure under 2001 gjort avyttringar i 12
bolag med exitresultat pa 590 MSEK. Bure sélde
drygt 40 procent av sitt innehav i Dimension i sam-
band med att bolaget noterades pa Stockholms-
boérsen i februari. | april delades Bures samtliga
aktier i Observer ut till aktiedgarna.

Aret kannetecknades av uppbyggnaden av en ny
stark portfolj inom private equity. Nedgangen i kon-
junkturen skapade goda forutsattningar for investe-
ringar till attraktiva prisnivaer.

Antalet navbolag 6kade under aret fran sex till
tio. Nya navbolag inom IT Solutions & Services ar
Carl Bro, Svenska PA koncernen och Xdin. Inom
InfoMedia skapade Bure, genom forvarv av Appel-
berg, Journalistgruppen och Stark, ett navomrade
inom affarskommunikation, Business Communi-
cation Group.

évriga
innehav 32 %

Venture Capital & '

Incubators 9 %

Indirekt
31%

Direkt agan
ovriga 19 %

Sammanlagt har Bure genomfort investeringar
och tillaggsinvesteringar om 1 276 MSEK varav 617
MSEK i fyra nya navbolag.

Bure har en fortsatt stark finansiell stallning som
ger goda mojligheter till fortsatta investeringar
under 2001.

Tabelluppstallning

Tabellen pa foljande sida ger en oversikt Over Bures
portféljinnehav per den 31 december 2001.
Navbolagen finns presenterade pa sidorna 30-49.

Substansvarde per
investeringsomrade

Storleksfoérdelning
pa investeringarna

>100 MSEK
IT Solutions & 9 st

Services 35 %

50-100 MSEK
5 st

20-50 MSEK
12 st

0-20 MSEK
37 st

InfoMedia 9 %
Training &
Education 15 %

Direkt/indirekt dgande
av substansvardet

-

Onoterade/noterade
tillgangar av bokfért varde

14 %
Direkt agande
navbolag 50 %

Onoterade
innehav 50 %

Noterade innehav

EVCA-vérderade
innehav 36 %



Substansvarde 2001-12-31

Andel Andel
kapital roster
% %
IT Solutions & Services
® Cygate 74,41 74,41
® Systeam 30,00 30,00
® Carl Bro 50,46 50,46
® Svenska PA koncernen 100,00 100,00
® Xdin 39,02 40,91
Andra direkta investeringar
Dimension 34,20 34,20
Retea 100,00 100,00
Erda Technology 100,00 100,00
Simonsen Sverige 79,90 79,90
Totalt
InfoMedia
e Citat 74,06 74,06
® Business Communication Group 100,00 100,00
Convenio 100,00 100,00
Totalt
Training & Education
® Mercuri International Group 98,20 98,20
® Informator 100,00 100,00
e Vittra 85,00 85,00
Andra direkta innehav
Totalt
Venture Capital & Incubators
Direkta investeringar
CR&T ** 64,93 48,57
Newmad Technologies 26,62 26,62
Andra direkta innehav
Indirekta investeringar
InnKap fond 1 och 2 **
CR&T Venture
Totalt
Ovriga innehav
Direkta investeringar
Scribona 34,78 28,29
Andra direkta innehav
Indirekta investeringar
Nordic Capital fonder **
Totalt
Bure Finans**
TOTALT

Bokfort Substans- | Over/under- Substans- Varderingsprincip
varde varde varde varde substansvarde
MSEK MSEK MSEK SEK/aktie

389 389 0 3,65 bokf. varde
259 259 0 2,45 bokf. varde
244 244 0 2,30 bokf. varde
199 199 0 1,85 bokf. varde
45 45 0 0,40 bokf. varde
91 222 131 2,10 borsvarde
29 29 0 0,25 bokf. varde
20 20 0 0,20 bokf. varde
20 20 0 0,20 bokf. varde
1296 1427 131 13,40
53 218 165 2,05 EVCA-varde
129 129 0 1,20 bokf. varde
18 18 0 0,20 bokf. varde
200 365 165 3,45
337 360 23 3,40 EVCA-varde
111 111 0 1,05 bokf. varde
48 48 0 0,45 bokf. varde
87 87 0 0,80 bokf. varde
583 606 23 5,70
56 99 43 1,05 EVCA-varde
28 28 0 0,25 bokf. varde
32 39 7 0,35 *
68 132 64 1,25 *
31 31 0 0,30 bokf. varde
215 329 114 3,20
353 203 -150 1,90 borsvarde
14 19 5 0,20 *
681 1078 396 10,15 *
1049 1300 251 12,25
-2 -2 0 0,00
3343 4 025 684 38,00

® Navbolag = Ett foretag som ska utgora basen — “navet” for Bures fortsatta satsningar inom en bransch eller segment. Genom
affarsutveckling och forvarv ska foretaget uppna en stark marknadsledande position.

* Posten innehéller bolag som varderats med fler &n en metod.

** Omvardering senaste kvartalet.

**% | Bure Finans ingar moderbolagets dvriga tillgangar och skulder samt borsportféljen som forvaltas av ett dotterbolag.

Marknadsvardet pa borsportféljen var 592 MSEK.

Substansvardet berdknas som moderbolagets syn-
liga egna kapital samt dvervarden i noterade och
onoterade tillgangar.

De onoterade tillgangarna varderas efter riktlinjer
och rekommendationer utgivna av EVCA, European
Venture Capital Association. Dessa ger utrymme for
tolkning, varvid Bure som grundregel tillampar en
forsiktig ansats, namligen:

1) Normalt tas en investering upp till det bokférda
vardet de forsta 12 manaderna, om inte den lang-
siktiga resultatutvecklingen pakallar annan vardering,
saval positiv som negativ.

| sddana fall anvands foretradesvis jamforande
vardering av noterade liknande foretag utifran p/e-
och cashflowvardering.

2) Annan vardering an bokfort varde kan ocksa
asattas investeringen om en véasentlig transaktion
skett med extern part, varvid foljande tva kriterier
maste vara uppfyllda:

e transaktionen maste avse minst 10 procent av
kapitalet, samt

@ motparten maéste vara en professionell aktor.
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Bures substansvarde

Bures redovisade substansvarde var 4 025 MSEK
eller 38 SEK per aktie vid utgangen av ar 2001, jam-
fort med 7 515 MSEK eller 69 SEK per aktie ar 2000.

Av minskningen pa 31 SEK per aktie under aret
motsvaras 19,50 SEK av kontantutdelning och utdel-
ning av Observer till aktiedgarna.

Resterande vardeminskning forklaras framst av
omvarderingar av onoterade innehav samt av kurs-
nedgang pa de noterade innehaven i Dimension,
Scribona och aktieportfoljen. Om hansyn tas till
utdelningarna minskade det redovisade substans-
vardet med 23 procent under aret.

Under fjarde kvartalet 6kade dock det redovisade
substansvardet fran 37,50 SEK till 38 SEK, framst tack
vare en aterhamtning av vardena pa de noterade
innehaven. Vid utgangen av fjarde kvartalet gjordes
en individuell genomgéng av vardena pa de onote-
rade innehaven enligt Bures tilldmpning av EVCAs
riktlinjer, varvid det samlade vardet pa de onoterade
innehaven justerades ned med 55 MSEK, eller

Bures substansvarde samt substansrabatt

MSEK . Bure . Capio Observer
7 000 —+
6 000 —+—
5000 +
4000
3000 —+
2000 +
1000 —
1997 1998 1999 2000 2001
Substansrabatt/ 19 32 11 25 22

22

premium, %

Bilden visar hur Bures substansvarde utvecklats under 1997-2001.
Varden, som under flera ar byggts upp efter konsekvent tillampande
av Bures vardeskapande strategi, har under 2000 och 2001 synlig-
gjorts genom utdelningarna av Capio och Observer. Under 2001 vid-
togs en ny fas av investeringar och vardebyggande. Bures substans-
rabatt var vid utgadngen av 2001 22 procent.

0,50 SEK per aktie. Dessutom genomfordes en vasent-
lig transaktion i Molnlycke Health Care, som gav ett
nytt EVCA-varde motsvarande -1 SEK per aktie.

Substansrabatt

Substansrabatt innebar att bolagets borsvarde

understiger bolagets redovisade substansvarde.
Det finns flera forklaringar till varfor svenska

investmentbolag handlas med substansrabatt, dar

de viktigaste ar att:

e investmentbolag inte alltid uppfattas maximera
vardet for sina aktieagare

e det kan vara svart att tydligt visa vilket varde
investmentbolaget tillfér som alternativ till direkt-
agande

Bures synliga substansrabatt var 22 procent vid
utgangen av 2001, jamfort med 25 procent vid
utgangen av 2000.

Bure arbetar for att minska rabatten

De viktigaste faktorerna for att varaktigt minska sub-

stansrabatten ar:

e uthallig hog avkastning pa det egna kapitalet

@ jamn och hog distribution av kapital till aktieagarna

e forstklassig och transparent kommunikation till
marknaden av strategi, affarsmodell och investe-
ringsportfolj

Bures renodling till private equity-foretag ar agnad

att minska substansrabatten och gora Bureaktien an

mer attraktiv. Genom &gande i Bure far en investera-

re mojlighet att indirekt investera i onoterade tillvaxt-

foretag inom den kunskapsintensiva tjanstesektorn,

vilka det ar svart eller omajligt att bli direktagare i

och som for den enskilda investeraren ar svara att

genomlysa och analysera.

Da Bure i huvudsak investerar i onoterade till-
gangar, okar kraven pa homogen, konsekvent och
transparent information till marknaden.

Bure arbetar aktivt med att ge och kontinuerligt
forbattra informationen om foretagen i investerings-
portfoljen. Fokuseringen pa navbolag syftar bland
annat till att tydligare markera strategiska innehav
och synliggora Bures vardeskapande processer i
dessa. Under aret deltog darfor ett antal navbolag
pa Bures kapitalmarknadsdag. En successivt mer
utforlig beskrivning av Bures investeringsteam och



strategi for de enskilda innehaven har under aret
ocksa kunnat ses i den finansiella rapporteringen
och pa Bures hemsida.

Ett annat satt att skapa fortroende for Bures redo-
visade substansvarde ar att uthalligt visa en hogre
vardering vid exit an vad som senast redovisats
som substansvarde av realiserade tillgdngar. Ett
centralt nyckeltal for detta ar uplift — vilket Bure
redovisar bade som index och i MSEK (se nedan).

For en jamn vardeutveckling ar det viktigt att ha
en balans over tiden mellan investeringar och exits.
Portfoljbolagen kommer da ocksa att befinna sig i
olika utvecklingsfaser, vilket mojliggor ett jamnt
flode av exits och synliggérande av varde. Efter en
period med ett stort antal exits rader en viss oba-
lans i detta avseende. Bure arbetar dock aktivt med
att astadkomma en battre balans genom de inve-
steringar som genomforts under aret och planeras
for 2002.

Ny utdelningspolitik
Bure arbetar konsekvent med att generera varde for
aktiedgarna och skapa fortroende for foretaget pa
marknaden. Varden som skapas under Bures agande
synliggors, realiseras och kommer aktieagarna till
del genom offensiv utdelningspolitik och god kurs-
utveckling over tiden.

Under aret har styrelsen lagt fast en ny utdel-
ningspolitik som tar fasta pé att flera olika instru-

ment kan anvandas for kapitaloverforing till aktie-
agarna. Exempel pa detta ar Bures utdelning av

innehaven i Capio ar 2000 och av Observer ar 2001.

Enligt den nya utdelningspolitik som faststallts
ska kontantutdelning, utdelning av aktier i bolag
samt kop av egna utestdende aktier utnyttjas i olika
kombinationer for att 6verfora varden till Bures
aktiedgare.

Sammantaget ska overforingen av varde till
aktiedgarna Over tiden vara mycket konkurrens-
kraftig, varvid den arliga kontantutdelningen ska
uppga till minst fem procent av utgdende eget
kapital.

Investeringar och exits
MSEK
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substansvarde

. Exits . Investeringar

Diagrammet visar utvecklingen av andelen investeringar och exits
de senaste aren. Efter en omfattande period av exits ar Bure nu
inne i en investeringsfas.

Uplift, index Uplift, MSEK
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1,00 | 200 l I
1998 1999 2000 2001 1998 1999 2000 2001

Uplift ar ett matt pa skillnaden mellan en
realiserad tillgangs senast redovisade
substansvarde och exitvardet. Nyckeltalet
ska uppfattas som en indikator pa tillforlit-
ligheten i det redovisade substansvardet.
Det véanstra diagrammet visar Bures
arliga uplifts som en relation mellan vardet
av Bures exits och dessa tillgangars redo-
visade substansvarde. Diagrammet till
hoger visar Bures éarliga uplifts i MSEK.
Bure och dess aktiedgare har gjort
betydande uplifts de fyra senaste aren.

2000 2001
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Bureaktien

Bureaktien noterades pa Stockholms Fondbdrs den
1 oktober 1993. Sedan juni 1995 handlas aktien pa
borsens A-lista.

Antalet aktiedgare 6kade under ar 2001 fran
21900 till 25 050.

Andelen utlandska investerare, framst s k hedge-
fonder, har vasentligen minskat till forman for
svenska institutionella dgare.

Den storsta agaren, 6:e AP-fonden, har under aret
okat sitt innehav i Bure fran 14,9 till 16,7 procent av
roster och kapital.

Stena Metall Finans har under aret forvarvat aktier
i Bure sa att innehavet vid arets utgang uppgick till
11,9 procent av roster och kapital. Stena Metall
Finans har darmed blivit den nast storsta agaren.

Kursutveckling och totalavkastning
Vid arets ingang var Bures borsvarde 5 619 MSEK
och boérskursen 51,50 SEK.

I maj 2001 delades samtliga aktier i Observer ut
till Bures aktieagare. For varje sextal aktier i Bure
erholls en aktie i Observer.

Bures borskurs var vid utgangen av aret 29,70
SEK.

Inklusive utdelningen av Observer blev totalav-
kastningen -7,2 procent under aret. SAX-index mins-
kade under aret med 16,9 procent.

Bureaktiens utveckling, SEK/aktie
40

Aktiedgarnas totalavkastning
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Bure har under en langre period uthalligt visat en battre total-
avkastning an Stockholmsborsen som helhet. For ar 2001 blev
Bures totalavkastning -7,2 procent, jamfort med SAX-index som
uppgick till -16,9 procent.

Omsittning

Omsattningen i Bureaktien uppgick till 3 413 MSEK
eller 98 miljoner aktier (87), vilket innebar att 92
procent (81) av Bures aktier omsattes under aret.
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Diagrammet visar Bureaktiens kurs-
utveckling sedan den 1 januari 2001,
justerad for utdelningen av Observer.
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Nyckeltal per aktie

Substansvarde, SEK 38,00
Aktiekurs, SEK 29,70
Aktiekurs i procent av substansvardet, % 78
Antal aktier, tusental 105 800
Moderbolagets vinst per aktie, SEK 0,68
Moderbolagets eget kapital per aktie, SEK 31,60
De tio storsta agarna, %

Sjatte AP-Fonden 16,2
Stena Metall Finans 11,9
Orkla ASA 7.3
Skandia 6,1
Alecta 2,8
Folksam Forsakring 1,7
KP Pension & Forsakring 1,5
SHB fonder 1,2
FPG/AMFK 1,1
SPP Livforsakring 1,1

Aktieagarstruktur 2001-12-31

Utlandska agare

Privatpersoner 15 %

38 %

Svenska agare
85 %

Institutioner
Aktiefonder 43%

4%

Privatpersoners andel av dgandet 6kade under aret fran 18 till

38 procent.

Antal aktieagare per 31/12
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Bure hade vid utgangen av aret drygt 25 000 aktieagare. Antalet
aktiedgare har Okat kraftigt de senaste aren. Framfor allt ar det
antalet privatpersoner som okat.

Analytiker som féljer Bure Telefon

ABG Sundal Collier,

Helge Roe +47 22 01 61 42

Alfred Berg Fondkommission,

John Hernander 08-723 60 55
Aragon Fondkommission,

Lars Frick 08-791 35 00
Carnegie,

Christian Brunlid 08-676 87 11

Danske Securities,

Fredrik Grevelius 08-568 815 69

Enskilda Securities,

Stefan Mattson 08-52 22 97 94

Handelsbanken Securities,

Henrik Krongvist 08-701 52 90

Swedbank Markets,

Anders Bjorkman 08-585 918 00



Risker i Bures verksamhet

Liksom alla investeringar innebar en investering i Bures affarsmodell f6r vardeskapande och de
Bure ett risktagande. Utgangspunkten for att analy- dokumenterade processer som finns till denna utgor
sera risker i ett investmentbolags verksamhet borjar tillsammans med Bures medarbetare foretagets
naturligt i moderbolagets balansrakning. Bures till- strukturkapital. Om Bures formaga att uppratthalla
gangar utgors nastan uteslutande av investeringar i detta strukturkapital skulle minska, skulle Bures
portféljbolag, alternativt av likvida tillgdngar eller affarsmassiga risk oka.

tillgdngar som inom kort tid kan omvandlas till likvida For att bedoma den affarsmassiga risken i varje
medel. Tillgdngarna finansieras till 6vervdgande del enskild investering, maste en riskanalys goras for
av eget kapital och endast till mindre del av lane- varje enskilt portféljbolag. Bure har som princip att
skulder och rantefria rorelseskulder. inom ramen for styrelsearbetet i varje bolag I6pande

uppdatera strategiska planer innehéallande bland

Afféarsméssig risk annat analyser av affarsrisker.

Bures affarsmassiga risk utgors av de investeringar

som finns i foretagets portfolj. Investmentbolag Finansiell risk
som Bure erbjuder sina aktiedgare en naturlig risk- Bures finansiella risk beddms som |ag. Bure har en
spridning genom att investera i ett flertal bolag med soliditet pa 72 procent (92). Bures nettolaneskuld upp-
skiftande affarsverksamheter. gick till 91 MSEK (-1 149) MSEK per den 31 december
Bure har valt att koncentrera verksamheten till 2001. Skulle i ett ytterlighetsscenario exempelvis
framst onoterade foretag inom branscher som kan- Bures storsta enskilda investering, Cygate, forlora
netecknas av hog tillvaxtpotential och ett hogt hela sitt varde, minskar soliditeten till 69 procent, vil-
kunskapsinnehall. Bures investeringar finns framst ket fortfarande ar en mycket stark finansiell stallning.
inom IT, infomedia och utbildning. Investeringarna Bure har under aret infért en ny finanspolicy, vil-
inom respektive bransch sker dartill inom olika seg- ken tar sin utgadngspunkt i skuldsattningsgraden.
ment och delsegment. Bures beddmning ar att Policyn sager att Bures skuldsattningsgrad inte ska
investeringsinriktningen ar tillrackligt bred for att Overstiga faktorn 0,4 men kan tilldtas Oka till 0,6 om
erbjuda aktiedgarna en tillracklig riskspridning, utan en detaljerad plan for hur man ska aterga till 0,4 kan
att for den skull ta udden av Bures egen specialist- presenteras. Vid arsskiftet uppgick skuldsattnings-
kompetens. Dessutom finns ytterligare faktorer som graden till 0,36.
verkar for att minska den affarsmassiga risken: Forandringar i rantelage eller i valutakursforand-

ringar paverkar inte Bures finansieringskostnader
markbart. Rante- och valutarisken bedéms darfor
vara lag. De enskilda portféljbolagen kan daremot
ha storre riskexponering i detta avseende.
Skattemyndigheten har for rakenskapséaren 1998

e Bure har redan djup erfarenhet inom de bran-
scher man investerar i, som i kombination med
den mangariga kompetens om industriellt byg-
gande som finns i Bure, ger en stor stadga.

e Bures investeringar i foretags tidiga utvecklings- och 1999 ifragasatt Bures status som investment-
s|'<eden gors |nd|_|_'ekt genom rlskkapltalfo'nder.l ' bolag. Detta kan sdgas utgdra en finansiell risk, vilken
vilka Bure ar delagare. Dessa fonder besitter i sin kommenteras vidare i forvaltningsberattelsen.
tur specialistkompetens for bedémning och
utveckling av dessa slags foretag. Soliditet Skuld-

e Bures direkta investeringar gors i foretag som sattningsgrad

redan har uppnatt en viss marknadsstorlek och
Idnsamhet.

e Bure tar som agare en aktiv roll i féretagens
utveckling och har darmed goda mojligheter till
insyn och att identifiera och avvaga risker i verk-
samheten.

Pa lang sikt bedoms den viktigaste enskilda faktorn
for Bures affarsmassiga risk vara Bures formaga att
hitta ratt investeringsobjekt, utveckla och positione-

. . ind iell h sk siliah Bure har en stark balansrékning med en soliditet pa
ra investeringarna industriellt, och skapa mojlighe- 72 procent. Skuldséattningsgraden uppgar till 0,36.
ter till exits vid ratt tillfallen. T = Tillgdngar S = Skulder E = Eget kapital
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Bures langsiktiga framgangar bestams till stor del av
hur val de sammanlagda kunskapstillgangarna for-
valtas, foradlas och fornyas. | egenskap av private
equity-bolag ar strukturkapitalet hos Bure ett resultat
av resurserna dels bland de egna medarbetarna,
dels i portfoljbolagen.

Bures kunskaper och erfarenheter...

Bures investeringsteam bestar av kvalificerade och
valutbildade individer som alla bidrar med sina
unika styrkor och erfarenheter for att generera basta
moijliga resultat.

Samtidigt har det genom aren byggts upp ett
omfattande strukturkapital inom Bure, vilket innebar
att kunskaper organiserats i gemensamma model-
ler, processer och tankesatt. Genom att utveckla
strukturkapitalet minskas risken och beroendet av
enskilda individer. Dessutom kan kvaliteten och
effektiviteten i arbetsuppgifterna samt den uthalliga
intjaningsformagan forbattras.

Bures kunskapsorganisation, som I6per tvars
igenom alla delar av verksamheten, utgor grunden
for utvecklingen av strukturkapitalet. | s k kompetens-
centra sker ett strukturerat utbyte av kunskap och
erfarenhet inom alla verksamhetsdiscipliner; allt fran
affarsmannaskap och styrelsearbete till hur man upp-
rattar rapporteringsrutiner eller investeringskalkyler.

Foretagskapital
Finanskapital

Intellektuellt kapital

Humankapital Strukturkapital

Externt strukturkapital

Internt strukturkapital

Kund- Image- Innovations Process-

kapital kapital

Kunskaps- och strukturkapital

...bidrar till vardeskapande i navbolagen
Affarsutveckling och uppbyggnad av strukturkapitalet
i navbolagen utgor viktiga delar i Bures forméaga att
skapa varde. Kunskapsoverforing till navbolagen sker
pa daglig basis genom Bures aktiva engagemang i
bolagen samt genom gemensamma ledningskonfe-
renser och seminarium.

Bure anvander olika styrtal for att kartlagga det
strukturella kapitalet hos innehaven, varav det vikti-
gaste ar foradlingsvardet per anstalld. Detta visar
det genomsnittliga rorelseresultatet per anstalld med
tillagg for personalkostnader och ger en indikation
pa foretagets underliggande utvecklingspotential.
Detta styrtal visar forméagan hos humankapitalet att
utnyttja kringliggande strukturkapital.

Foljande tabell visar foradlingsvardet per anstalld
for Bures navbolag per den 31 december 2001:

Navbolag Foradlingsvarde/anstalld (MSEK)
Cygate 0,8
Systeam 0,6
Carl Bro 0,5
Xdin 0,6
Svenska PA koncernen 1,1
Citat 0,6
Business Communication Group 0,5
Mercuri International 0,7
Informator 0,3
Vittra 0,4

-kapital kapital kapital
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Medarbetare

Stimulerande arbetsmiljo

Bure har en dynamisk arbetsmiljé som staller hoga
krav p4 medarbetarna, men som ockséa erbjuder
stimulerande arbetsuppgifter och goda utvecklings-
mojligheter. Bure vill vara det mest attraktiva private
equity-foretaget for aktiedgare, medarbetare och sam-
arbetspartners. Det uppnar vi bland annat genom
att alltid agera professionellt och genom att folja de
etiska riktlinjer som vi fastlagt under aret.

Totalt har Bure 41 medarbetare, varav merparten
arbetar i ndgot av de team som ansvarar for de
olika portféljbolagen. Vi stravar efter en bred mix av
medarbetare vad galler saval kompetens som kon
och alder.

Gemensamt for alla som arbetar pa Bure ar att vi
har ett genuint engagemang i vara bolags utveckling.
Bures medarbetare ar ocksa viktiga ambassadérer
for att i kontakter med till exempel portfdljbolag,
kapitalmarknad och media formedla vara huvud-
budskap och karnvarden.

Bures medarbetare ska ha en hog etik och upp-
fattas som:

e professionella
e kompetenta
e 6dmjuka

e etiska/moraliska

Etiska riktlinjer
Bure baserar sin verksamhet pa fortroende. Ingen
faktor betyder mer for bolagets langsiktiga utveckling

an hur vi hos vara intressenter formar bevara och
starka fortroendet for vart satt att agera. Detta fordrar
att vara medarbetare, pa alla nivaer och i alla uppgif-
ter, beaktar de etiska kraven pa var verksamhet. Fol-
jande etiska riktlinjer styr vart satt att arbeta:

e vi bygger vara affarer pa arlighet och hederlighet.
Vi avhaller oss fran affarer och dtaganden som
skulle kunna ifragasattas fran legal eller moralisk
synpunkt.

e vi utnyttjar inte for personlig vinning det forsteg i
frdga om marknadspaverkande information som
vart arbete pa finansmarknaden kan ge oss.

e vi véljer partners som ar kdnda for att i sin verk-
samhet respektera etiska varden.

e vi varnar om vara aktiedgares fortroende genom
oppen, sann och till alla aktiedgare samtidig redo-
visning av verksamhet, resultat och planer. Rak
och arlig kommunikation ar en del av var affars-
strategi. Vi respekterar & andra sidan krav pa
sekretess fran foretag och enskilda som vi gor
affarer med, nar detta av konkurrensskal eller
humanitara hansyn ar befogat.

e vi tilldmpar i var egen verksamhet de varderingar
for medmansklighet, icke-diskriminering, arbets-
ratt och miljohansyn som bildar grund fér OECDs
riktlinjer for internationellt verksamma foretag
och vi forutsatter motsvarande synsatt hos fore-
tag och entreprendrer som vi gor affarer med.

e vi efterstravar god [6nsamhet men inte pa bekost-
nad av etiska varden. Utan legitimitet som
ansvarskannande foretag nar vi ingen varaktigt
god I6nsamhet.

Aldersf(")rdelning/kén Kategorier Anstallningsar
Antal
Antal personer
personer 30
107 B v Ekonomi/
Man Administration
I i ) 25
8| vinnor Investerings-
team
20
6-
VD och 15
44 information
10 7
2
Huvuddelen av medarbetarna arbetar .
i intli R Ty {2
Alder med Bures potentiella och befintliga 1-3 -6 7-9

20-30 31-40 41-50 51-60

Aldersférdelningen inom Bure ar relativt
jamt fordelad mellan aldrarna 25 till 58 ar.
Andelen kvinnor uppgar till 43 procent.
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investeringar via investeringsteamen.
Aven 6vriga delar av organisationen,
déaribland controller- och informa-
tionsfunktionen, ar direkt engagerade
i arbetet med innehaven.

| takt med att Bure expanderat har ocksa
antalet medarbetare 6kat. Under de senaste
tre aren anstalldes 27 personer. 34 procent
har varit pa Bure i fler an tre ar.



Att arbeta pa Bure

Hur hamnade du pa Bure?

Jag horde av en god van att
Bure sokte analytiker och efter-
som jag tyckte att bolaget ver-
kade intressant skickade jag in
min ansdkan. Sedan vidtog en
omfattande intervjuprocess dar
jag mottes av en enorm erfa-
renhet, kompetens och profes-
sionell attityd. Ju fler personer
jag traffade, desto mer kande jag att jag verkligen
ville arbeta har.

Johan Burénius, 28 ar.
Anstélldes pa Bure i
maj 2000.

Vad gor du pa Bure?

Jag borjade pa IT-sidan och var sedan en period
inom InfoMedia. Det senaste aret har jag arbetat
med mer Overgripande fragor samt bistatt Bures
ledning med analys och intern projektsamordning,
till exempel vid forvarvet av Teleca/AU-System. Rent
konkret arbetar jag med att utvardera potentiella
investeringsobjekt, ta fram investeringsunderlag och
delta i forhandlingar. Dessutom ar jag ansvarig for
kompetensomradet omvarldsbevakning samt del-
ansvarig for investerings- och varderingsprocessen.

Omsorg om miljon

Omsorg om miljon ar en del av var foretagskultur. Det
kommer till uttryck i vart satt att tdnka och handla -
saval i den I6pande verksamheten som vid strategival
och stallningstaganden till investeringar och forvarv.

Omsorg om miljon ar ett mal i sig, men det betyder
ocksa mycket att vi genom att upptrada ansvarsfullt i
miljofragor bidrar positivt till vart anseende som fore-
tag och starker var goodwill.

Omsorg om den inre miljon i foretaget gar hand i
hand med hansynstaganden till miljon i stort. Var stra-
van ar att bedriva var verksamhet, i koncernens alla
bolag, sa att dess negativa miljopaverkan blir den
minsta mojliga. Och i varje sammanhang dar vi kan
bidra positivt till en hallbar ekologisk utveckling ska vi
gora detta.

Miljokrav kontra vardetillvaxt

Vi ar medvetna om att miljokrav kortsiktigt kan sta i
konflikt med onskemal om vardetillvaxt. Det kravs att
vi i sddana lagen ocksa ar i stand att se fragorna ur ett

Hur ar Bure som arbetsplats?

Bure ar en platt organisation dar vi jobbar nara till-
sammans i team. Har finns en bra spridning mellan
olika aldersgrupper och kompetenser. Det &ar en kra-
vande arbetsplats, men som samtidigt innebar
stora mojligheter. Vagar man ta for sig, far man
ocksa ansvar.

Vilka ar dina viktigaste erfarenheter hittills?

Det som slagit mig ar hur viktigt det ar att bygga
relationer - till kollegor, men ocksa till portféljbolag
och andra parter som vi jobbar nara tillsammans
med. | en forvarvsprocess ar ett gott fortroende
mellan séaljare och kopare helt avgérande for att na
framgang. Jag har ocksa fatt insikt i helt nya
amnesomraden, till exempel juridiska aspekter pa
hur man bygger upp avtal.

Utbildning: Civilingenjor, maskinteknik, vid Chalmers
Tekniska Hogskola i Géteborg, samt MBA fran
Handelshogskolan i Goteborg.

Tidigare arbete: Konsult pa bolag inriktat mot produkt-
utvecklingsprocesser.

langre perspektiv, dar miljoforbattringar oftast visar sig
vara goda investeringar. Viktigt ar ocksa att miljofragorna
i alla sammanhang blir vederhaftigt och trovardigt
behandlade i intern och extern kommunikation.

Vi haller oss a jour med allméan opinion i miljéfragor
och arbetar aktivt for att stimulera forstaelsen for miljo-
fragor i foretaget. Vi tror att varje medarbetare, pa sin ort
och i sina uppgifter, kan gora en insats for miljons basta
— till exempel genom att undvika miljoskadliga @mnen,
hushélla med forbrukningsmaterial och forsoka valja for-
brukningsmaterial i arbetet som gar att atervinna.

Miljomal for portfoljbolagen
Vi vill se miljoarbetet som en naturlig och standigt
pagaende process, betydelsefull saval for anstallda och
samarbetspartners som for kunder och leverantorer.
Arbetet fordrar uthallighet, konsekvens och sjalvdisci-
plin. For att sakerstalla en hallbar utveckling ar bolagen
i Bure skyldiga att satta upp mal for miljoarbetet i sina
verksamhetsplaner.

Bures miljopolicy, uppdaterad 2001.
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En internationell aktor

Cygate bildades 1999 genom en
sammanslagning av Salcom och
Santa Monica Software. Bolaget
har en stark marknadsposition i
fem lander runt Ostersjon och
antalet medarbetare uppgar till
cirka 280. Bland kunderna finns
Electrolux, Ericsson, Nokia och
SchlumbergerSEMA.

Goran Marby, VD

Tar ett helhetsgrepp inom natverksintegration
Cygate erbjuder kompletta kommunikations- och
infrastrukturlosningar for féretag och operatorer.
Losningarna sakerstaller tal-, data-, videokommuni-
kation och sakerhet.

Styrning och administration ar en viktig del av 10s-
ningen da kunderna alltmer soker totala I6sningar
istallet for ren utrustning. Genom att erbjuda utbild-
ning kan kunderna lara sig att utnyttja den fulla
potentialen i deras natverkslosningar.

Verksamheten ar indelad i tre affarsomraden;
Natverk och Sakerhet, IT Management samt Labs.

e Inom Natverk och Sakerhet arbetar Cygate med
design och integration av sakra kommunikations-
l6sningar for tal, data och video.

e IT Management erbjuder natverksdvervakning och
mjukvaruinstallation samt strategisk radgivning
kring kundens totala natverkshantering.

e Labs utvecklar produkter och koncept till Natverk
och Sakerhet samt IT Management.

Tillvaxt och kostnadspress under 2001

Cygate fortsatte att vaxa snabbt, d&ven om nedgangen

i ekonomin paverkade bolaget under framfor allt

senare delen av aret. Nettoomsattningen uppgick

under aret till 964 MSEK (730), en 6kning med 32

procent. Den organiska tillvaxten var 22 procent.
Rorelseresultatet uppgick till 19 MSEK (13). Under

CYGATE

Cygate erbjuder kompletta kommunikations- och
infrastrukturlosningar for foretag och inom tal-, data-,
videokommunikation och sakerhet.

(MSEK) 2001 2000 1999
Nettoomsattning 964 730 571
Tillvaxt (%) 32 28 16
Rorelseresultat’ 19 13 -7
Rérelsemarginal® (%) 2 2 -1
Rorelseresultat? 12 13 -18
Operativt kassaflode

efter investeringar 25 11 -1
Balansomslutning 363 339 237
Nettolaneskuld/fordran 30 37 30
Medelantal anstallda 261 253 187
Foradlingsvarde/anstalld 0,8 0,7 0,6

' fore goodwillavskrivningar och jamforelsestérande poster
2 fore goodwillavskrivningar

2001 var 25 procent av omsattningen hanforlig till
sakerhet, VPN (Virtuellt Privat Natverk), VOIP (Voice
Over Internet Protocol) samt ITM (IT Management).
ITM hade den snabbaste tillvaxten fran 40 till 80
MSEK, en tillvaxt pa 100 procent. Under aret har
investeringar genomforts for att fortsatta utveckling-
en av olika tjanster inom dessa segment. Detta har
belastat resultatet negativt pa kort sikt.

| jamforelse med de narmaste konkurrenterna var
Cygates utveckling tillfredsstallande under aret.
Under slutet av aret har atgarder vidtagits for att
minska foretagets kostnadsmassa.

Omsattningens fordelning

Nya affarer
(VolP, VPN*)
25%

Gamla affarer
75%

* nya typer av affdrer inom sdkerhet och management



Aret i korthet

e Under varen tilldelades Cygate priset Gold Partner
of the Year samt priset for Outstanding Customer
Satisfaction av Cisco Systems.

e Jan Stenberg, fd VD pa SAS, utsags i maj till ny
styrelseordférande.

e Bure Okade sin agarandel fran 67 till drygt 74 pro-
cent under andra kvartalet.

e Cygate erholl under juli plats pa Statskontors-
avtalet, vilket innebar mojlighet att salja till den
offentliga sektorn i Sverige under de kommande
tva aren.

e | augusti forvarvades natverksdivisionen i det
danska bolaget Benau.

r
CYGATE

on the edge of network evalution

e Cygate tecknade under november avtal med NCC
om att leverera bredbandsanslutningar till tva
storre projekt, Kista Science Tower och Munin2.

e Bolaget kom in pa 11:e plats pa Svenska
Dagbladets och Ahrén & Partners maratonlista
over Sveriges snabbast vaxande foretag.

e Under aret utvecklades och levererades flera nya
produkter inom det prioriterade datasakerhets-
omréadet. Satsningarna inom datastodd telefoni
var ocksa framgangsrika och medforde ett antal
viktiga kundavtal.

Bures engagemang

Bure ar huvudagare i Cygate
med 74 procent av rOsterna.
Resterande del ags av
Conventum och av grundarna
till Salcom och Santa Monica

Software. integration.
UTVECKLING Forvarv av natverks-
divisionen inom Benau
Forvarv
av Taide
Férvary ay UPPdelning
Finternet ~ 2Y Axnet
~ Sammanslagning
Forvarv avj Forvarv med SMS
Salcom av Wester-
berg

Cygate bildades av Bure 1999
genom en sammanslagning av
svenska Salcom och finska
Santa Monica, tva av Nordens
ledande foretag inom natverks-

Bure hade 1997 forvarvat 52
procent av Salcom, som darefter
expanderade kraftigt genom
kopen av Finternet och Wester-
berg. Dessutom agde Bure
sedan 1998 60 procent av Santa

Monica.
Under 2000 koptes Taide,
/ Litauens ledande natverksinteg-
A ¢ rator.
TILLVAXT Med férvarvet av natverks-

divisionen i danska Benau i
augusti 2001 tillfordes Cygate
ytterligare teknisk kompetens
och leveranskapacitet av total-
I6sningar.

Avsikten ar att 0ka Cygates
storlek och expansionstakt ytter-
ligare genom kompletterande
forvarv. En borsintroduktion eller
avyttring av bolaget planeras
ske runt 2003.

1997 1998 1999 2000 2001
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Vardeskapande IT-partner

Systeam arbetar dels som bred
IT-konsult till medelstora foretag
och dels som specialist inom
ERP (Enterprise Resource
Planning), systemutveckling och
managementtjanster till storre
foretag. Koncernen har cirka 800
medarbetare och ar etablerad pa
ett 40-tal orter i Sverige,
Danmark, Norge och Finland.

Kundkretsen ar spridd pa cirka 2 000 foretag i ett
stort antal branscher. Nagra av de viktigaste ar
Industri & Handel, halso- och sjukvardsindustrin, dar
Systeam ar en av landets ledande IT-aktorer, samt
skogsindustrin, dar bolaget ar marknadsledande
inom IT-I6sningar for medelstora sagverk.

Niclas Ekblad, VD

Valriktat kunderbjudande

Systeams verksamhet ar indelad i omradena IT
Partner, Enterprise Solutions, Management och
Enterprise Applications.

o IT Partner arbetar med sma- och medelstora han-
dels- och industriforetag och ar indelat i en svensk
och en internationell organisation. For dessa kun-
der, som ofta utnyttjar foretagets hela bredd, blir
Systeam en strategisk partner med helhetssyn och
formaga att delta i kundens egen affarsutveckling.

e Stora verksamheter har ofta en intern IT-avdel-
ning. At dem erbjuder Systeam systemutveckling,
systemintegration och branschlésningar genom
Enterprise Solutions, strategi- och affarsutveckling
genom Management och affarssystem genom
Enterprise Applications.

Aterhéimtning under 2001
Systeams koncept har visat sig framgangsrikt for att
skapa god tillvaxt och Il6nsamhet. Marknaden for fore-

SYSTEAM

s
Systeam fungerar som en vardeskapande IT-partner

at kunderna genom att stodja deras affarsutveckling
med effektiva informationssystem.

(MSEK) 2001 2000 1999
Nettoomsattning 953 759 622
Tillvaxt (%) 26 22 34
Rorelseresultat’ 51 0 76
Rorelsemarginal’ (%) 5 0 12
Rorelseresultat? 43 1 75
Balansomslutning 404 392 267
Nettolaneskuld/fordran -53 -38 16
Medelantal anstallda 771 664 473
Foradlingsvarde/anstalld 0,6 0,5 0,7

' fore goodwillavskrivningar och jamférelsestdrande poster
2 fore goodwillavskrivningar

tagets tjanster forbattrades under 2001, jamfort med
foregaende ar. Bland annat héalso- och sjukvardssek-
torn har visat en positiv utveckling. Nettoomsatt-
ningen for aret uppgick till 953 MSEK, en 6kning
med 26 procent.

Rorelseresultatet uppgick till 51 MSEK (0). Resul-
tatet bedoms som tillfredsstallande mot bakgrund
av nedgangen inom IT-sektorn i stort under aret.

Omsittning per affairsomrade

Management
1%

Enterprise Solution
24 %

IT Partner Sweden

54 %
Enterprise Application
13 %

IT Partner International
8%



SySteam

LEDER OCH UTVECKLAR

Aret i korthet

® | borjan av aret slots ett omfattande avtal med
Partena Care om tillhandahéllande av personal-
administrativa system, samt drift av bolagets IT-
plattform fér de narmaste tre aren.

o | februari forvarvades BMS Medical System fran
IBM, ett foretag verksamt inom informtionssystem
for sjukhus.

o Niclas Ekblad tilltradde som ny VD i september.

e Under aret sl6ts ocksa avtal med bland annat
Norrtéalje sjukhus om outsourcing av sjukhusets
hela IT-plattform, samt med Vasakronan avseende
ansvaret for datordrift och viss annan IT-verksam-
het.

Bures engagemang

e Systeam forvarvade under tredje kvartalet C A
Business Solutions, ett bolag med huvudsaklig
inriktning pa forsaljning och installation av Scala-
system.

Bure ager Systeam till 30 pro-
cent och har en option att 6ka
till 48 procent. Ovriga agare ar
grundare och personal.

Sedan Bures investering i
Systeam 1999 har bolaget vuxit
kraftigt. Genom ett 20-tal for-
varv samt organisk tillvaxt har
Systeam i det narmaste for-

UTVECKLING

Forvarv av ett
15-tal bolag

Forvarv
av BMS

dubblat sin omsattning. Av ex-
pansionen har cirka 50 procent
varit organisk och halften skett
genom forvarv.

Under 2000 kopte Systeam IT-

konsultforetaget Udac fran Bure.

Forvarvet gjorde Systeam till en
av landets ledande aktorer inom
IT for halso- och sjukvard.

PN TILLVAXT

L4

Forvarv av
CA Business
Solutions

1999 2000

AR
2001

Genom forvarvet starkte
Systeam dessutom sin stallning
som leverantor av drifttjanster
och PA-system.

Forvarvet av BMS (Business
Medical System) i februari 2001
innebar en forstarkning av
Systeams position som en ledan-
de leverantor av IT-16sningar till
varden.

Kopet av C A Business
Solutions under hosten 2001,
kombinerat med en kraftig orga-
nisk tillvaxt, gjorde Systeam till
den ledande Scala-aktoren i
Norden.

Hogsta prioritet for Systeam
ar att forbattra Ionsamheten,
samtidigt som bolagets tillvaxt-
strategi kommer att vara fortsatt
offensiv framover. Ambitionen
ar att oka bolagets massa avse-
vart, genom bland annat kom-
pletterande forvary, innan en
exit kan ske.
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Storst i Skandinavien

Danska Carl Bro, som grunda-
des for over 40 ar sedan, ar efter
forvarvet av svenska Sycon i
december 2001 det storsta teknik-
konsultforetaget i Skandinavien.
Det sammanslagna bolaget har
cirka 3 100 medarbetare vid kon-
tor i Danmark, Sverige, Norge,
England, Irland och Tyskland.
Carl Bro arbetar ocksa med ett
stort antal internationella projekt, bland annat
utvecklings- och bistadndsprojekt i Asien och Afrika.
Bland kunderna finns Danmarks Radio, Danske Bank,

A

Jesper Rasmusen, VD

World Bank, EU, Seven Trent och Scottish Office.

Verksamhet med bredd och djup
Carl Bro ar med sin geografiska narvaro och kompe-

tensmassiga rackvidd en helhetsleverantor av teknik-

konsultlosningar. Verksamheten ar indelad i fyra
affarsomraden:

e Miljé, byggnation och anldggning Omréadet inklu-
derar integrerade helhetskoncept inom byggteknisk
radgivning och milj6, exempelvis inom infrastruktur,
fastighet och industri. Bland kunderna finns bygg-
foretag, privata industri- och handelsforetag samt
offentliga institutioner.

@ Industri-, marin- och miljéomradet inkluderar pro-
duktionsplanering, automation, processutveckling,
produkt- och designutveckling, industrimiljo samt
fartygsprojektering och -inspektion. Kunderna ater-
finns inom ett brett spektrum, till exempel inom
pharmakologisk industri, telekom och shipping.

e Management Carl Bro levererar managementtjans-
ter till ett 50-tal lander, bland annat inom bistands-
och utvecklingsprojekt. Kompetensomréadet inklu-
derar ekonomisk utvecklingsanalys, vatten-, energi-
miljoanalyser och Human Resource Development.

Carl Bro ar ett internationellt teknikkonsultbolag och

bedriver efter forvarvet av Sycon verksamhet inom
bland annat byggnation, transport, infrastruktur,
industri, energi, miljo och management.

(MSEK) 2001 2000
proforma* proforma*
Nettoomsattning 2713 2 379
Tillvaxt (%) 14 -
Rorelseresultat’ -15 20
Rorelsemarginal’ (%) -1 1
Balansomslutning 1523
Nettolaneskuld/fordran -183
Medelantal anstallda 3227 2943
Foradlingsvarde/anstalld 0,5 0,5

" fore goodwillavskrivningar
* Redovisade siffror &r proforma inklusive Sycon och exklusive
jamforelsestorande poster.

o IT&Telekommunikationsomradet bestar av tjans-
ter inom exempelvis systemutveckling och IT-
lésningar och syftar till att tillfora IT-kompetens till
Carl Bros helhetslosningar inom samtliga verksam-
hetsomraden.

2001 - renodling paborjad
Sammantaget omsatte Carl Bro och Sycon under aret
2 713 MSEK (2 379). Rorelseresultatet uppgick till
-15 MSEK (20), vilket motsvarar en rérelsemarginal
om -1 procent (1).

Karnverksamheten, Carl Bros redovisade affars-
omraden, utvisar ett positivt rorelseresultat om
63 MSEK. Resultatet belastas med kostnader och
I6pande rorelseresultat for verksamheter som ska
avvecklas. Sycon redovisar under aret ett svagt
negativt rorelseresultat.

Infér 2002 fokuseras verksamheten ytterligare mot
karnverksamheterna. Hog prioritet kommer att vara
att sakra gruppens langsiktiga Idnsamhet.



Aret i korthet

e Under aret vann Carl Bro ett stort antal kundkon-

trakt avseende bland annat:

e ett antal vattenmiljoprojekt i Vietnam under en

femarsperiod

e konsultuppdrag géallande 48 stora vindkraftverk
fem kilometer utanfor Malmokusten for Orestads

Vindkraftverk pé Lillgrund

Carl Bro &

Intelligent Solutions

e Carl Bro blev under forsta kvartalet, som forsta

danska konsultbolag, kvalitets- och miljocertifierat

enligt ISO 9001 och 14001.

o | slutet av december forvarvades Sycon, ett svenskt

teknikkonsultforetag med verksamhet i Sverige,
Danmark och Norge. Carl Bro och Sycon komplet-

e konstruktion av en motorvag med en 4,5 km
lang tunnel under hamnomréadet i Dublin, Irland

Bures engagemang

Bures dgarandel i Carl Bro-
koncernen uppgar till drygt 50
procent. Ovriga storre dgare ar
Lgnmodtagernes Dyrtidsfond,
Sydkraft och Carl Bros foretags-
ledning.

Bure forvarvade Carl Bro i
november 2001.

Genom forvarvet av Sycon
(fran Sydkraft) i slutet av decem-
ber 2001 fick Carl Bro aven en
stark plattform i Sverige for ytter-
ligare tillvaxt och tillgang till kom-
pletterande spetskompetens inom
delsegment som energi, miljo,
infrastruktur och byggnation.

Sycon, vars huvudkontor
ligger i Malmo, omsétter pa ars-
basis cirka 840 MSEK och har
1100 anstallda. Foretaget ar det
sjatte storsta teknikkonsultfore-
taget i Sverige med en uppskat-
tad marknadsandel om cirka tre
procent. Forvarvet betalades
med kontanter samt nyemittera-
de aktier i Carl Bro, vilket inne-
bar att Sydkraft genom transak-
tionen blev agare till cirka 12
procent av Carl Bro.

Innehavet i Carl Bro/Sycon
ger Bure en betydande bas for
medverkan i konsolideringen av

terar varandra mycket val saval marknads- som
kompetensmassigt.

den nordiska teknikkonsultbran-
schen. Marknaderna i Sverige,
Norge och Finland ar fragmen-
terade, vilket bor innebara goda
mojligheter till vardehdjande
strukturforandringar av det slag
som Bure arbetat med inom
andra branscher.

Avsikten ar att forbattra
nuvarande lonsamhet samt att
expandera ytterligare i Norden
och befasta positionen som
norra Europas storsta teknik-
konsult.
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Totalleverantor inom HRM

Svenska PA koncernen ar en av
Sveriges ledande leverantorer
inom HRM-system (Human
Resource Management).

Koncernen bestar av bolagen
Svenska PA System, Palett HRM
och Time Recorder Data.
Svenska PA koncernen erbjuder
totallésningar inom lone- och
personaladministration och har
drygt 125 medarbetare i Sverige och Norge. Medarbe-
tarna utgors framst av konsulter, kundstddspersonal
och utvecklingspersonal.

Kundkretsen bestar av stora och medelstora fore-
tag och organisationer i Sverige, Norge och Danmark.
Koncernen ar ocksa en av de ledande aktorerna pa
den svenska landstings- och kommunmarknaden.

UIf Ericsson, VD

Tre bolag i ett
Genom kombinationen av tre framstaende HR-féretag
med kompletterande verksamhetsomraden och mark-
nader kan Svenska PA koncernen erbjuda kunderna
ett komplett produktsortiment.

Koncernens framgang bygger pa konkurrenskraftiga
system i kombination med djup HR-kompetens och
mangariga kundrelationer.

Ett framgangsrikt ar
Nettoomsattningen for 2001 uppgick till 204 MSEK,
(119) motsvarande en tillvaxt pa 71 procent (27)
jamfort med foregadende ar. Rorelseresultatet upp-
gick till 50 MSEK (32), vilket ger en rérelsemarginal
pa 25 procent (27).

Koncernens utveckling har varit god under aret
med en fortsatt stark tillvaxt. Lonsamheten utveckla-

SVENSKA PA KONCERNEN

Svenska PA koncernen utvecklar samt tillhandahaller
programvara och tjanster for att hjalpa verksamheter
att foradla och effektivt administrera sitt human-
och strukturkapital.

(MSEK) 2001 2000 1999
Nettoomséttning 204 119 94
Tillvaxt (%) 71 27 26
Rorelseresultat’ 50 32 23
Rorelsemarginal’ (%) 25 27 24
Rorelseresultat? 49 32 23
Operativt kassaflode

efter investeringar 37 - -
Balansomslutning 309 268 84
Nettolaneskuld/fordran -149 -143 4
Medelantal anstallda 126 65 61
Foradlingsvarde/anstalld 1.1 1,2 1,0

'fore goodwillavskrivningar och jamforelsestorande poster
?fore goodwillavskrivningar

des val och den svaga konjunkturens effekt pa resul-
tatet var begransad. Verksamheten har under aret
kannetecknats av marknadsbearbetning och investe-
ringar for att mojliggora vidare langsiktig tillvaxt.

Omsittning per affairsomrade

Time Recorder Data
17 %

Svenska PA System
47 %

Palett HRM
36 %



Aret i korthet

e Under aret produktionssattes inom den offentliga
sfaren projekt for Norrkdpings och Linkdpings
kommuner. Inom den privata sfaren produktions-
sattes uppdrag for bland annat Skanska.

e Nya avtal tecknades med bland annat Lidingo
stad, Upplands Vasby kommun, HSB Lon och
Scandinavian Service Partner.

e Under aret tecknades ett strategiskt avtal med
rekryteringsféretaget Proffice vilket innebar att
Proffice kommer att basera sina outsourcingtjans-
ter inom lonehantering pa Svenska PA koncernens
koncept. Detta medfor att Svenska PA koncernen
tar ett viktigt steg in pa outsourcingmarknaden.

e Under forsta kvartalet genomfordes ett byte av
produktionsanlaggning for ett av koncernens storre

SVENSKA

I6nesystem fran Ericsson till IBM, vilket mojliggor
storre flexibilitet och enklare forandringsarbete.

o Koncernens ASP-tjanster vidareutvecklades och de
forsta avtalen inom detta omrade slots under aret
med saval privata som offentliga kunder. ASP-
tjanster gor det maojligt for kunderna att nyttja kon-
cernens produkter utan egen serverinstallation.

e Arbetet under aret med att utveckla de interna ruti-
nerna mot 0kad processinriktning var framgangs-
rikt och resulterade i bade hojd kvalitet och for-
battrad produktivitet.

e Efter verksamhetsperiodens slut, den 1 januari
2002, forvarvades Ekonomitjanst, ett foretag som
erbjuder outsourcingtjanster inom loneadministra-
tionsomradet till mindre foretag.

Bures engagemang

Bures agarandel i koncernen
uppgar till 100 procent.

Investeringen i Svenska PA
koncernen skedde under okto-
ber 2001. Bakgrunden till Bures
engagemang ar koncernens
starka stallning och forutsatt-
ningar for tillvaxt pa det intres-
santa HRM-omréadet.

Den overgripande nordiska

marknaden for HRM-system for-
vantas fortsatta att expandera
framover. Marknadens underlig-
gande drivkraft aterfinns bland
annat i foretags tilltagande
intresse att foradla och organi-
sera sitt human- och struktur-
kapital.

Malsattningen framdover ar att
driva den organiska tillvaxten

genom ett mycket aktivt infor-
saljningsarbete samt att starka
positionen inom HRM-mjukvaru-
omradet genom kompletterande
forvarv.

En exit genom borsintroduk-
tion eller industriell forsaljning
beraknas vara aktuell under
2004.

37



38

Ett kreativt utvecklingsforetag

Xdin tillhandahaller tjanster,
utbildning och skapande verktyg
for férandrings- och utvecklings-
processer i foretag. Bolaget bil-
dades for narmare tio ar sedan
med ambitionen att bli sina kun-
ders framsta partner.

Bland Xdins kunder aterfinns
en stor andel inom automotive,
telekom och offentlig forvaltning,
till exempel Volvo Group, Volvo Car Corporation,

Hans Norén, VD

Saab Automobile, Ericsson och Goteborgs Kommun.

Xdin har cirka 225 medarbetare och har verksamhet
i Goteborg, Alingsas, Lidkoping, Stockholm och
Malmo6 samt i Virginia Beach, Greensboro och
Detroit i USA.

Bredd och helhetssyn

Xdin har en innovativ och flexibel organisation.
Organisationsstrukturen innebar i korthet att alla
medarbetare ar tillgangliga i en lattmandvrerad
kompetenspool, vars resurser snabbt kan fordelas
i olika projekt.

Xdin erbjuder ett brett spektrum av tjanster:

e Konstruktions- och produktutveckling inom saval
automotive som telekom och elektronik.

e Utbildningsverksamhet som aven omfattar CAD-
applikationer, metodutveckling och support.

e Kartlaggning av ett foretags olika processer i syfte
att forbattra dem med bland annat Xdins egenut-
vecklade grafiska analysverktyg Business Viewer.

e Utveckling av IT-teknik som stod for foretagets
affarsprocesser samt for framtagande av mjukvara
till inbyggda system.

® Animering och simulering av beteenden och funk-
tioner hos produkter och logistiksystem, samt av
samverkan mellan manniska och maskin.

Xdin ar en koncern med tekniska konsulter som

med kreativitet utvecklar produkter och processer
for nytankande foretag och organisationer.

(MSEK) 2001 2000 1999
Nettoomsattning 173 139 122
Tillvaxt (%) 24 14 14
Rorelseresultat’ -6 -1 0
Rorelsemarginal® (%) -3 -1 0
Rorelseresultat? -12 1 -2
Balansomslutning 114 114 75
Nettolaneskuld/fordran -24 -38 -33
Medelantal anstallda 201 177 158
Foradlingsvarde/anstalld 0,6 0,5 0,5

" fore goodwillavskrivningar och jamforelsestérande poster
2 fore goodwillavskrivningar

Tillvaxt och avmattning under 2001
Nettoomsattningen uppgick under aret till 1773 MSEK
(139), en 6kning med 24 procent (14) jamfért med
foregaende ar. Rorelseresultatet var -6 MSEK (-1).

Den negativa resultatutvecklingen beror bland
annat pa att Xdins organisation varit anpassad for
fortsatt tillvaxt, samtidigt som marknaden utvecklats
betydligt samre an forvantat. Extra kannbart blev
det inom omréadet inbyggda system. Atgérder for att
uppna Iénsambhet initierades under aret och organi-
sationen anpassades till det nya marknadslaget.
Fokus for 2002 ar att forbattra Ionsamheten.

Xdin investerade under 2001 cirka 4 MSEK i interna
utvecklingsprojekt. Denna strategiska satsning ar
grunden till Xdins Innovation Center — en viktig del
av foretagets verksamhet som forvantas spela en
betydande roll framover.

Xdins verksamheter inom produktutveckling och
IT géar fortsatt bra och helt enligt plan.



Aret i korthet

e | juli inleddes ett partnerskap med det franska
industriféretaget EADS Matra Datavision, vilket
ger Xdin ett bredare utbud av tjanster inom dator-
stodd konstruktion och service for bland annat
automotive och telekom varlden 6ver.

® Under 2001 utvecklade Xdin sakerhetskonceptet
PAPAI, en heltackande process for god informa-
tionssdkerhet med framtidspotential. Konceptet

lanserades med framgang under COMDEX Nordic-

massan i januari 2002.

XDIiN

e Xdin har under aret starkt sin position hos viktiga
kunder inom automotive. De nya kontoren i Detroit
och Greensboro ar ett led i satsningen pa globala
utvecklingsprojekt, en projektform som efterfragas
alltmer av Xdins kunder.

Bures engagemang

Xdin ags till 35 procent av Bure
medan resterande 65 procent

som en attraktiv investering pa
basis av bolagets innovations-
formaga och starka position
inom svensk fordonsindustri

och gick in som agare under
oktober 2001. Med Bure som en
ags av Xdins grundare och med- aktiv partner ges Xdin forutsatt-
arbetare. Bure identifierade Xdin  ningar att vaxa och att bli en

ett viktigt steg pa vdgen mot
detta mal. Ambitionen &ar att
expandera verksamheten ytter-
ligare genom organisk tillvaxt

ledande aktor inom sin verksam-  och kompletterande forvarv.

hetsnisch i Sverige och USA.
Partnerskapet med EADS

Matra Datavision under aret var

Huvudsparet for exit ar en
borsnotering eller forsaljning
under 2003-2004.
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Citat satter marknadskommunikation i system

genom att forse foretag med tjanster och systemlos-
ningar som effektiviserar kommunikationsprocessen.

Satter marknadskommunikation i system

Citat grundades 1989 och har
sedan dess arbetat med att forse
sina kunder med tjanster och
systemldsningar som effektivi-
serar processen for marknads-
kommunikation. Bolaget har
cirka 250 medarbetare och
kontor i Géteborg, Stockholm
Magnus Lundblad, vD  och Vasteras. Bland kunderna

finns Ericsson, Volvo Lastvagnar,
H&M, Skandia, Fritidsresor och Canal+.

Effektiviserar processen for marknads-
kommunikation
Grunden for Citats erbjudande och unikitet ligger i
en kombination av kompetenser inom processen for
marknadskommunikation, systemutveckling och
avancerad systemintegration samt traditionellt
grafiskt kunnande.

Verksamheten ar inriktad péa tre huvudsakliga
omraden; verksamhetsutveckling, systemlésningar
och produktion.

e Inom verksamhetsutveckling arbetar Citat med
analys- och processutveckling for att bygga struk-
turkapital kring kundens marknadskommunikation.

o Omradet systemldsningar tillhandahaller IT-
I6sningar som stod for kommunikation.

@ Produktion effektiviserar kundens produktion av
marknads- och informationsmaterial.

Stabil resultatutveckling

Citats nettoomsattning uppgick under aret till 280
MSEK (303). Justerat for avyttrade enheter 6kade
omsattningen med 16 procent. Rorelseresultatet
uppgick till 8 MSEK (-10).

(MSEK) 2001 2000 1999
Nettoomsattning 280 303 209
Tillvaxt (%) -8* 45 25
Rorelseresultat’ 8 -10 6
Rorelsemarginal’ (%) 3 -3

Rorelseresultat? 24 -12 7

Operativt kassaflode

efter investeringar 4 -24 21
Balansomslutning 195 220 139
Nettolaneskuld/fordran -58 =77 -39
Medelantal anstallda 262 280 182
Foradlingsvarde/anstalld 0,6 0,5 0,5

"fore goodwillavskrivningar och jamférelsestérande poster
2fore goodwillavskrivningar
*Justerat for avyttrade enheter 6kade omséattningen med 16 procent.

Bolagets erbjudande om att spara tid och kostnader
genom att effektivisera processen for marknadskom-
munikation har fatt starkt gensvar pa marknaden.

Inriktningen péa renodling och l6nsam tillvaxt har
givit utdelning och bolagets utveckling ar tillfreds-
stallande mot bakgrund av konjunkturlaget.



Aret i korthet

o Citat tecknade under forsta kvartalet "preferred
supplieravtal” inom IT och marknadskommunika-
tion med Ericssonkoncernen samt ett nytt ram-
avtal med Skandia.

e Dotterbolagen Stark och Convenio avyttrades
under april till Bure.

e | maj tilltradde Magnus Lundblad som ny VD i
Citat. Samma manad tecknade Citat avtal med
Forsvarets materielverk om en fortsatt utveckling
av kommunikationssystem till svenska forsvaret.

e | oktober forvarvades Digitized AB, ett foretag
verksamt inom digital fotografering.

citat00D)

e Nya kunder under tredje kvartalet var bland annat
Klinidrape inom Molnlycke Health Care och
AstraZeneca.

e | november skrev Citat avtal med Gustavsberg om
hantering av katalogproduktion, annonser till ater-
forsaljare samt lagring av bilder.

e Citat forvarvar resterande aktier i Reptil och ager
darmed 100 procent av aktierna.

e DFDS Seaways Sverige outsourcar hela sin grafiska
produktion till Citat.

Bures engagemang

Bure ar huvudagare i Citat med
en agarandel om 74 procent.

Bure forvarvade innehavet i
Citat 1996. Sedan dess har Citat
vuxit snabbt, saval organiskt
som via forvarv. Bure har
bidragit till bolagets expansion
genom att tillfora saval erfaren-
het inom infomedia-sektorn

som finansiella resurser for
strukturaffarer.

Under hosten 1999 kopte Citat
DaCapo, en ledande leverantor
av e-lésningar inom marknads-
foring och forsaljning. Forvarvet
starkte Citats erbjudande av hel-
hetskommunikation. DaCapo
bytte i borjan av 2000 namn till

> 4
'
X4
4
UTVECKLING ’

p  TILLVAXT
Forvarv av
Data Unit

Forvarv av

Forvarv av
da Capo

Reptil

Forvarv av

Digitized
Forsaljning av
Startup  Convenio och Stark
av Mods

1996 1999

2000 2001

Citat Solutions.

I mars 2000 startade Citat ett
nytt bolag for hogteknologisk
bildhantering som majliggor
okad integration mellan Internet
och 6vriga media. Bolaget,
Mods, ingar i Citats dotterbolag
Reptil.

For att ytterligare starka kom-
petensen inom IT-sektorn for-
varvades Data Unit under hosten
2000, ett IT-konsultforetag verk-
samt inom systemutveckling,
databashantering, webb och e-
I6sningar for business to busi-
ness.

| april 2001 avyttrades event-
foretaget Convenio och film-
produktionsforetaget Stark till
Bure. Forséljningen innebar en
renodling av verksamheten
kring systemldsningar for mark-
nadskommunikation.

Huvudstrategin for exit av
Citat ar en borsintroduktion
inom tva till tre ar.
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Nytt navomrade inom InfoMedia

Business Communication Group
utgor ett nytt navomrade inom
InfoMedia. Omradet bestar av
tre bolag som vart och ett ar en
av Sveriges ledande aktorer inom
sin nisch — kommunikationsbyran
Journalistgruppen, Stark Film-
produktion som producerar film
for intern och extern foretags-
kommunikation samt Appelberg
Publishing Agency som ar inriktat pa foretagstid-
ningar med internationell pragel.

Gruppen sysselsatter cirka 250 medarbetare och
har kontor i Stockholm, Géteborg, Malmo, Lund,
Hongkong och Shanghai. Exempel pa kunder ar
Volvo, Pharmacia, Telia, SEB, Ericsson, WM-data,
ABB och Vin & Sprit.

Erik Strand, VD

Spetskompetens i samverkan

Foretag har idag ett vaxande behov av professionell,
intressentanpassad kommunikation distribuerad
genom flera olika typer av media. Fokus for Business
Communication Group ar spetskompetens i samver-
kan, dar respektive ingaende bolag arbetar var for sig
under eget varumarke, men ocksa via gemensamma
erbjudanden for att skapa 6kad kundnytta.

Prioriteringar narmaste aret

De ingaende bolagen kommer att fortsatta att arbeta
sjalvstandigt med strategier for tillvaxt och [6nsam-
het. Samtidigt pagar arbetet med att inom ramen
for navomradet skapa kombinationserbjudanden
och samverkan mellan bolagen. Andra prioriterade
aktiviteter for omradet innefattar expansion bade
vad galler nya kompetensomraden och geografiskt.
Stort fokus ligger pa strukturerad forsaljning, och att

BUSINESS COMMUNICATION GROUP

Business Communication Group hjalper sina upp-
dragsgivare na sina mal genom intressentanpassad
kommunikation oberoende av media.

(MSEK) 2001 2000 1999
proforma* proforma* proforma*
Nettoomsattning 264 214 172
Tillvaxt (%) 24 24 29
Rorelseresultat’ 4 10
Rorelsemarginal’ (%) 2 5 5
Rorelseresultat? 3 1
Balansomslutning 137 69 52
Nettolaneskuld/fordran 25 8 -3
Medelantal anstallda 251 154 -
Foradlingsvarde/anstalld 0,5 0,6 -

"fore goodwillavskrivningar och jamforelsestérande poster

2fore goodwillavskrivningar

*Proforma inklusive Journalistgruppen, Appelberg och Stark som om
bolagen varit helagda 1999-2001.

etablera kunskap om Business Communication
Groups existens och erbjudande till prioriterade
intressenter.

2001 praglat av osaker marknad

Nettoomsattningen (proforma) for aret uppgick till
264 MSEK (214), motsvarande en 6kning pa 24 pro-
cent (24). Tillvaxten kan bland annat hanforas till nya
uppdrag fran stora kunder sdésom ABB (Appelberg)
och Telia (Stark Filmproduktion).

Trots att 2001 praglats av osdkerhet pa marknaden
har Business Communication Group lyckats uppratt-
hélla positiva marginaler, samtidigt som man befin-
ner sig i ett uppbyggnadsskede.

Gruppens l6nsamhet paverkades dock negativt av
konjunkturen med 6kad priskonkurrens pa markna-
den som foljd. Rorelseresultatet uppgick till 4 MSEK
(10).



JOURNALISTGRUPPEN,

Affarsidé: "Hjalper kunder att na sina
mal med hjalp av kommunikation, base-
rad pa den journalistiska metoden”

Etableringsar: 1989
Nettoomsattning: 115 MSEK
Rorelseresultat™ 2,2 MSEK
Antal medarbetare: 125

STARK"

Affarsidé: "Hjalper kunder att na sina
kommunikativa mal med hjalp av den
rorliga bildens oslagbara forméaga att
paverka, underhalla och informera”

Etableringsar: 1991
Nettoomsattning: 59 MSEK
Rorelseresultat™ 2,1 MSEK

Antal medarbetare: 45

' fore goodwillavskrivningar och jamférelsestérande poster

Aret i korthet

APPELBERG PUBLISHING AGENCY

Affarsidé: "Hjalper internationella
foretag och organisationer att utveckla
kreativa plattformer och aktiviteter for
att nd kommunikativa mal”

Etableringsar: 1990
Nettoomsattning (proforma): 90 MSEK
Rorelseresultat’ 0,1 MSEK

Antal medarbetare: 81

e Under juli férvarvade Appelberg Communicate, en
producent av kundtidningar med kontor i Hongkong
och Shanghai och under november forvarvades
Magazine Design, som ar inriktat pa tidningsdesign.

e Stark Filmproduktion nar en finalplats pa Lion
Award i Cannes, varldens storsta tavling inom
bland annat reklamfilm.

e Journalistgruppen forvarvade under tredje kvarta-
let Webbpennan, en webbplats for kommunikato-

e Den legala strukturen for Business Communication
Group tradde i kraft under november.

e Journalistgruppen far tva forstapris via Svenska
Publishingpriset, dels for basta kundtidning
(Anamma), dels for basta samhallswebb
(Barncancerfonden).

e Erik Strand, tidigare forsaljnings- och marknads-
direktor for SAS, rekryteras som VD for Business
Communication Group.

rer inom webb och intranat.

Bure ager 100 procent i
Business Communication
Group. Gruppens agarandel i de
ingaende bolagen uppgar till
100 procent for Journalist-
gruppen respektive Stark Film-
produktion och till 34,4 procent
for Appelberg Publishing Group,
(dar grundaren Olle Appelberg
samt del av personalen ager
resterande andel).

Forvarvet av Appelberg blev
den forsta byggstenen i
Business Communication Group
och ett forsta steg i Bures sats-

e Fran och med februari 2002 ingar eventforetaget
Convenio i Business Communication Group.

Bures engagemang

ning inom foéretagstidningar.
Appelberg forvarvade senare
Communicate med kontor i
Hongkong och Shanghai och
verksamhet pa en av varldens
mest expansiva marknader.
Narvaron i Asien innebar dess-
utom utokad service for Appel-
bergs globala kunder.

Genom forvarven av Stark och
Propello, vilka senare fusionera-
des under namnet Stark Film-
produktion, tillfordes kompetens
inom filmproduktion for reklam,
information och Internet.

Kopet av kommunikations-
byran Journalistgruppen inne-
bar en viktig forstarkning inom
bland annat strategisk radgiv-
ning, internkommunikation, PR
samt produktion av interna och
externa publikationer.

Malsattningen ar att expandera
foretagsgruppen genom orga-
nisk tillvaxt och kompletterande
forvarv. Huvudspar for exit
innebar en forsaljning till en
industriell part inom tre till
fyra ar.
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En internationell utbildningskoncern

Mercuri International har sedan
starten for nastan fyrtio ar
sedan, utvecklats fran ett familje-
foretag till en koncern som kan
mota globala foretags hela
behov av kompetensutveckling
inom salj-, chefs-, marknads- och
servicefunktioner. Mercuri ar
verksamt i cirka 40 lander och

Wolfgang Bussmann,
VD antalet medarbetare uppgér till
cirka 700 personer. Varje ar genomfor bolaget totalt
cirka 5 000 utvecklingsprojekt.

Utvecklar kundens affarer

Mercuris erbjudande syftar till att hjalpa kunder att
uppna eller befasta ledande positioner pa marknaden.
Bolaget tar ansvar for hela utvecklingsprocessen;
fran nulagesanalys och val av utvecklingsinsatser till
implementeringsstod och resultatmatning. Mercuri
fungerar i allt hogre utstrackning som en strategisk
partner till kunderna, vilket ar positivt for bolagets
langsiktiga intjaningsférmaga.

Ambitionen ar att 6ka andelen multinationella
uppdrag dar Mercuri har konkurrensfordelar, dels
genom sitt omfattande geografiska natverk, dels
genom sina arbetsmodeller som ar anpassade till
stora organisationer.

Fokus pa fortsatt tillvaxt
Utvecklingen under aret har kdnnetecknats av en viss
nedgang i efterfragan pa generell saljutbildning.
Marknaden for utveckling av effektiva saljprocesser i
stora foretag har daremot varit god. Mercuri har
under aret erhallit ett flertal stora prestigefyllda upp-
drag som visar att satsningen pa storre kunder/upp-
drag ar framgangsrik.

Nettoomsattningen under aret 6kade med 104 MSEK
jamfort med foregaende ar till 773 MSEK (669).
Ackumulerat ar omsattningsokningen 16 procent

MERCURI INTERNATIONAL

Mercuri International ar marknadsledande i Europa

inom utbildning och konsultation inom férsaljning
och ledarskapsutveckling.

(MSEK) 2001 2000 1999
Nettoomsattning 773 669 433
Tillvaxt (%) 16 54
Rorelseresultat’ 27 -1 37
Rorelsemarginal’ (%) 4 0 8
Rorelseresultat? 28 2 37
Operativt kassaflode

efter investeringar 20 48 55
Balansomslutning 766 689 673
Nettolaneskuld/fordran -131 -118 -133
Medelantal anstallda 736 652 525
Foradlingsvarde/anstalld 0,7 0,7 0,6

' fore goodwillavskrivningar och jamforelsestérande poster
2 fore goodwillavskrivningar

(54), varav huvuddelen avser nya forvarv. Rorelse-
resultatet uppgick till 27 MSEK (-1).

Mercuri arbetar nu mycket aktivt med att 6ka for-
saljningen, genom att dra nytta av det omfattande
produkt- och konceptutvecklingsarbete som genom-
forts under de senaste tva aren. Samtidigt har den
interna kostnadskontrollen skarpts avsevart under
aret. Flera av Mercuris mest betydande marknader,
exempelvis Finland, Tyskland och Frankrike, uppvi-
sar god tillvaxt och marginal, samtidigt som nagra
marknader har paverkats kortsiktigt negativt av
bland annat férandringar i ledningsorganisationen.

Omsattning per marknad

Asien
37 %

Norden
46,1 %

Ovriga Europa
50,2 %




Aret i korthet

e Under januari forvarvades Mercuris verksamheter i
Ungern, Polen, Tjeckien, Kroatien, Slovenien, Slova-
kien och Rumanien. Bolaget har darmed en starkt
position pa dessa viktiga utvecklingsmarknader.

e Konceptet Strategic Competence Management
lanserades under forsta kvartalet och starker
Mercuris position som strategisk partner till storre
internationella kunder.

e Under andra kvartalet slot Mercuri ett omfattande
trearsavtal med Lloyds TSB, en ledande bank i
Storbritannien. Programmet syftar till att gora
bankens saljutbildning mer effektiv och mindre

Mercuri

INTERNATIONAL

resurskravande. Utbildningen genomfdérs som en
kombination av instruktorsledd undervisning och
e-learning. E-learningdelen levereras av Bures
delagda bolag Boxer Technologies.

Det nyligen inledda samarbetet mellan Mercuri
International och det Buredelagda Celemi, har
redan resulterat i gemensamma prestigefyllda
internationella uppdrag.

Under aret har svagare enheter inom koncernen
genomgatt omstrukturering. Arbetet har varit fram-
gangsrikt och kommer att bidra till att 0ka stabili-
teten i bolagets intjaningsformaga framgent.

Bures engagemang

Bure ager 98 procent av aktierna  6vertogs och integrerades
successivt enheterna Mercuri
International Western Europe,
Mercuri International Australia
och Mercuri International Fin
Mercuri International Group och  East, det sistnamnda med verk-
Mercuri International Scan Asia, sambhet i Finland, Estland,

med verksamhet i Skandinavien Lettland, Litauen, Ryssland,
Moldavien, Ukraina och

i Mercuri International.

Bures byggande av Mercuri
inleddes i slutet 1998 med for-
varvet av holdingbolaget

och Asien.

Med Bure som aktiv dgare Vitryssland.

UTVECKLING
Fokus pa forsdljning ¢
och ld6nsamhet
Forvarv av
Mercuri-
enhet
Nya koncept

Mercuri

1999 2000 2001

Mercuri forvarvade under
1999 ocksa Scandinavian Retail
Center, ett konsult- och utbild-
ningsforetag som specialiserat
sig pa kunder, leverantorer och
butikskedjor inom snabbrorliga
konsumentvaror.

Efter forvarven av Mercuri-
verksamheterna i Ungern, Polen,
Tjeckien, Kroatien, Slovenien,
Slovakien och Rumanien under
aret, finns Mercuri etablerat i
cirka 40 lander med sarskilt
fokus pa Europa. Endast ett fatal
mindre Mercuri-verksamheter
utanfor Europa ags idag lokalt.

Malsattningen framover ar att
starka och kommunicera
Mercuri som det internationellt
ledande foretaget inom saljut-
bildning genom fortsatt expan-
sion pa befintliga marknader.
Mercuri har nu mycket bra
produkter och koncept som moj-
liggor en stark organisk tillvaxt.
Samtidigt kan det starka varu-
market Mercuri utgora en platt-
form for ytterligare forvarv.

TILLVAXT

AR
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Leder kompetensutveckling inom IT

Informator har varit verksamt i
drygt tio ar och har utbildat stor-
re delen av Sveriges elit av tek-
niker inom IT och projektledning.
Bolaget har cirka 85 medarbetare
vid kontor och kurslokaler i
Stockholm, Goteborg och Oslo.
Bland kunderna finns Ericsson,
Peter Gudmunsson, VD Electrolux, Cap Gemini, Ernst &
(fr o m april 2002) Young, Handelsbanken och
Sveriges Riksdag.

Ett brett produktutbud
Informator har ett heltdackande utbildningsutbud
inom IT och projektkunskap, daribland:

e Hogkvalitativa spjutspetskurser och grundlaggande
utbildning inom avancerad IT-utbildning for saval
systemutvecklare, programmerare och natverks-
tekniker som for administrativ och ledande perso-
nal inom IT-funktioner.

e Anvandarutbildning som innefattar saval grund-
laggande kurser for mindre vana datoranvandare,
som mer avancerade kurser for kvalificerade
anvandare.

Forutom utbildning tillhandahaller Informator ocksa
tjanster och produkter inom strategisk kompetens-
utveckling inom IT-omradet. Utbudet bestar framst
av egenutvecklade kurser, partnerutbildningar fran
bland annat Microsoft och Novell samt ett stort
utbud av marknadens framsta e-learningprodukter.

Svara marknadsférhallanden

Nettoomsattningen for 2001 uppgick till 166 MSEK
jamfort med 212 MSEK ar 2000. Rorelseresultatet
uppgick till -19 MSEK (22).

INFORMATOR

W
i N
Informator ar Sveriges mest kompletta utbildnings-
hus inom IT och projektledning. Informator genom-
for utbildningar for att starka foretags IT-kompetens
pa alla nivaer, fran den mest avancerade spetskun-
skapen, till certifieringar och breddkunskap.

(MSEK) 2001 2000 1999
Nettoomsattning 166 212 189
Tillvaxt (%) -22 13
Rorelseresultat’ -19 22 11
Rorelsemarginal’ (%) -1 10 6
Rorelseresultat? -30 22 11
Operativt kassaflode

efter investeringar -23 20 17
Balansomslutning 184 264 223
Nettolaneskuld/fordran -95 -84 -91
Medelantal anstallda 114 142 94
Foradlingsvarde/anstalld 0,3 0,6 0,7

' fore goodwillavskrivningar och jamforelsestorande poster
? fére goodwillavskrivningar

Informator har paverkats starkt av nedgangen
inom IT-konsult- och telekombranschen under aret.
Aret har inneburit ett flertal utslagningar bland
Informators konkurrenter pa den svenska marknaden.

Omsattning per anstalld

MSEK
2,0

1,5
1,0

0,5

1999 2000 2001
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Aret i korthet

® Under december forvarvades Prokoda Training &
Services, ett ledande IT-utbildningsforetag i
Tyskland. Prokoda omsatter drygt 100 MSEK, har
cirka 100 anstéllda och har verksamheter pa ett
tiotal orter i Tyskland. Verksamheten ar Ionsam och
forvantas ge produktsynergier med Informator i
Sverige och marknadssynergier med Mercuri i
Tyskland.

o Olika kostnadsreduceringsprogram samt en om-
fattande rekonstruktionsplan har inforts for att
anpassa bolagets kapacitet och resurser efter
radande marknadsforhallanden. Atgarderna for-
vantas ge full effekt fran starten av 2002. Antalet
anstallda i Sverige har under aret minskats fran
som mest 120 till cirka 80 personer.

e Tf VD ar sedan i oktober Arne Leeb-Lundberg.
Under varen 2002 tilltrader Peter Gudmunsson
som ny VD for Informator.

Bures engagemang

Bures agarandel i Informator
uppgar till 100 procent.

Informator har expanderat
avsevart sedan Bure gick in som
agare under hosten 1998. Upp-
byggnaden har till stor del skett
genom forvarv av foretag med
kompletterande inriktningar
inom IT-utbildning.

Fama Datautbildning, Nordisk
Datautbildning AB och Infor-
mator Utbildning Svenska AB
forvarvades 1998.

Under 1999 koéptes Network
Management, Net Center
Svenska och Scribona Education
Center.

Bure har, genom att tillfora
affarskompetens och erfarenhet

av integrationsarbete, bidragit
till att sammanfora de forvarva-
de verksamheterna. Arbetet
resulterade under ar 2000 i
saval god tillvaxt som resultat-
niva. Vidare har Bure medverkat
till att initiera investeringar for
att starka foretagets beredskap
infor en kommande internatio-
nell expansion.

Bures bedémning av bransch-
ens langsiktigt goda potential har
inte forandrats till foljd av mark-
nadsnedgangen. Forutsattningar
har givits for en konsolidering i
segmentet och for gynnsammare
prisnivaer i samband med for-
varv. Arbetet med att identifiera
och utvardera potentiella for-

varvsobjekt har varit intensivt
under aret och har bland annat
resulterat i att Bure under
december forvarvade Prokoda
Training & Services, ett ledande
IT-utbildningsforetag i Tyskland.

Forberedelser pagar for att
under 2002 kunna genomfoéra
ytterligare, framst nordiska, for-
varv, och darmed vasentligen
oka Informators affarsvolym.
Mojligheter till synergieffekter,
framst inom produktutvecklings-
omradet, beddoms vara omfat-
tande.

Huvudsparet for exit ar en
strukturaffar inom tva ar.
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Snabbvaxande pionjar

Vittras friskoleverksamhet har
expanderat snabbt sedan starten
1993. For narvarande driver bola-
get 14 skolor i Stor-Stockholm,
Goteborg, Kungsbacka och
Helsingborg och antalet med-
arbetare uppgar till cirka 330.
Malsattningen ar att starta minst
sex till tio nya skolor varje ar
och att 2004 ha cirka 10 000 ele-
ver, 40 skolor och 500 medarbetare.

Utvecklingen baseras pa en stark efterfragan pa
friskolealternativ fran foraldrar och elever. Idag gar
cirka fem procent av eleverna i Sverige i friskola.

2Pk

Stig Johansson, VD

Framgangsrik utbildningsmodell

Vittra har sedan starten utvecklat en pedagogisk
modell, som bygger pa en individuell utvecklings-
plan for varje enskild elev. Den individuella utveck-
lingsplanen innehaller tre delar, personlig utveck-
ling, kunskap och att lara sig lara. Delarna ar lika vik-
tiga och varandras forutsattningar for ett livslangt
larande.

All verksamhet drivs utifran denna grundlaggande
idé — att tillgodose manniskors behov av larande for
att oka livschanserna under livets olika skeenden.
P& sa vis vill Vittra bidra till saval individens, arbets-
marknadens som samhallets utveckling.

Utover kommunernas och Skolverkets kontroller
och kvalitetsmatningar genomfor Vittra egna kvalitets-
kontroller bland foéraldrar, elever och medarbetare.
Arets matning visar att foraldrars, elevers och med-
arbetares upplevelse av verksamhetens kvalitet har
hojts. Hojts fran redan tidigare hoga nivaer.

Vittra Utbildning (Vittra) ar med 3 400 elever
Sveriges storsta friskoleforetag. Bolaget har skolor

inom savil forskola, grundskola som gymnasium.
Visionen ar att bidra till 6kade livschanser for elever.

Nettoomsattning 205 133 85
Tillvaxt (%) 53 57
Rorelseresultat’ -6 2 4
Rorelsemarginal’ (%) -3 2 5
Rorelseresultat? -6 3 4
Operativt kassaflode

efter investeringar -14 -1 6
Balansomslutning 95 67 58
Nettolaneskuld/fordran 0 6 9
Medelantal anstallda 251 190 159
Foradlingsvarde/anstalld 0,4 0,4 0,3

' fore goodwillavskrivningar och jamforelsestorande poster
2 fore goodwillavskrivningar

Friskolornas intaktsstruktur

Priset for Vittras tjanster ar politiskt faststallt och
baseras pa kommunernas genomsnittliga kostnader
for skolverksamhet. Vittra erhaller motsvarande
90-95 procent av kommunens genomsnittskostnad
per elev i form av skolpeng.

Hég etableringstakt praglade aret
Nettoomsattningen for 2001 uppgick till 2056 MSEK
(133). Okningen pa 53 procent (57) jamfort med fore-
gaende ar har uppnatts genom en fortsatt stark orga-
nisk tillvaxt.

Rorelseresultatet pa -6 MSEK (2) ar bland annat en
foljd av det stora antalet nystartade skolor. De sedan
tidigare etablerade skolenheterna uppvisar god 16n-
samhet och utvecklas inom vissa omraden battre an
plan.



Aret i korthet

e Vittra expanderade under aret med fyra nya skolor
och 950 nya elever. Under aret har Vittra bedrivit
ett intensivt pedagogiskt utvecklingsarbete och har

N7 VITTRA UTBILDNING

Formellt resultat, nationella prov ar 9

100% )
Riket

80% [ vittra

flera foretagsOvergripande projekt pa gang.
Projekt som handlar om metodutveckling for 60% |
larande, personlig utveckling, kunskap, case och

examination.

e S k amnesintegrerade digitala “case” — ett peda-
gogiskt verktyg utvecklat av Vittra — introducerades
under hostterminen pa Sjolins gymnasium i

Goteborg.

e Resultatet av den arliga SIFO-matningen av upp-
levd kvalitet bland foraldrar, elever och larare,
forbattrades ytterligare under lasaret 2000/2001.

40%

20%

Svenska

Trots Vittras snabba expansion har den upplevda

kvaliteten hojts.

Matematik Engelska

Diagrammet visar andelen elever som péa de nationella proven
i ar 9 uppnadde betyget val godkant eller mycket val godkant.
Resultaten saval i riket som i Vittra ar i stort sett oférandrade
jamfort med foregaende ar.

Bures engagemang

Bure ager 85 procent av Vittra
Utbildning. Resterande 15 pro-
cent ags av grundaren Stig
Johansson.

Bure gick in som agare i Vittra
under 1999. Bolaget drev da
skolverksamhet i Stockholms-
omradet.

Genom investeringen i Capio
(fd Bure Halsa & Sjukvard) och
medverkan i omstruktureringen
av den svenska sjukvardssektorn
i slutet av 1990-talet, fick Bure
viktiga erfarenheter kring
uppbyggnaden av nya mark-
nadsstrukturer inom tidigare

samhallsagda sektorer. Dessa
kunskaper ar mycket vardefulla
i utvecklingen av Vittra pa den
avreglerade marknaden for
skolverksamhet.

1999 etablerades Vittra
Kompetens, vars syfte ar att
utbilda foretagets pedagoger.
Genom denna utbildning kan
den kvalitativa nivan pa under-
visningen sakerstallas, samtidigt
som bolaget vaxer mycket
snabbt.

2000 tilltog expansionen
avsevart, till stor del beroende
pa den betydande efterfragan

fran foraldrar, elever och kom-
muner. Denna utveckling for-
starktes ytterligare under 2001.
Infér skolstarten 2002 kom-
mer sju nya skolor att etableras
i Alingsas, Goteborg, Halmstad,
Linkoping, Norrképing, Malmo
och Stockholmsomradet.
Malsattningen ar att fortsatta
att expandera genom huvudsak-
ligen organisk tillvaxt. Ar 2004
avser Vittra att vara etablerat
internationellt med minst en
skola till exempel i London.
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Verksamhet och strategisk inriktning
Bure Equity AB ar ett investmentbolag. Bure har
som inriktning att investera i kunskapsintensiva
foretag med hog tillvaxtpotential. Malet med inves-
teringarna ar att utveckla de forvarvade foretagen
med sikte pa att skapa 6kat varde pa foretaget och
darmed ockséa for Bure och dess aktiedgare. Bure
verkar som aktiv agare och har en dokumenterad
erfarenhet av att bygga industriella strukturer.
Under ar 2000 paborjades en period av omfat-
tande avyttringar och utdelningar till aktiedgarna.
Denna period avslutades i borjan av 2001 genom
borsnoteringen av Dimension och utdelningen av
Observer. Bure har genomfort omfattande investe-
ringar under 2001, och har fortfarande utrymme for
framtida investeringar.

Moderbolagets resultat och stallning
Moderbolagets resultat efter skatt uppgar till 74
MSEK (1 767). Forklaringen till nedgangen i resul-
tatet ar framst att Bure gatt in i en investeringsfas
efter att under 2000 gjort omfattande utférsaljningar
av innehav. Exitvinsterna uppgick till 590 MSEK
(2 677) och nedskrivningar och kostnadsférda aktie-
agartillskott belastar resultatet med 497 MSEK (-848).
Moderbolaget hade vid arsskiftet en nettolane-
skuld pa 91 MSEK (-1 149). Okningen i nettolane-
skulden ar primart hanforlig till de omfattande inve-
steringarna. Soliditeten uppgick till 72 procent (92).
Bures skuldsattningsgrad, definierad i enlighet med
av styrelsen faststalld finanspolicy, uppgick till 0,36.

Forvarv
Bure har under ar 2001 genomfort investeringar for
sammanlagt 1 276 MSEK (893). Under aret har fyra
nya navbolag etablerats. Forvarvstakten har varit
hogre under aret an genomsnittet for de senaste
aren. Den hogre aktiviteten forklaras av att Bure
medvetet okat investeringstakten i samband med
att konkurrensen om investeringsobjekt sjunkit sam-
tidigt som varderingsnivaerna blivit mer attraktiva.
Av éarets investeringar pa 1 276 MSEK avser
617 MSEK fyra nya navbolag, Carl Bro, Svenska PA
koncernen, Xdin samt Business Communication
Group. Inom riskkapitalfonden Nordic Capital har

for Bures del ytterligare 128 MSEK investerats i
MolInlycke Health Care. Bures agarandel uppgar dar-
med till 16,7 procent.

Exits

| Bures investeringsverksamhet har under ar 2001
avyttringar gjorts for ett sammanlagt varde om 871
MSEK (3 850). Avyttringarna har medfort exitresultat
om 590 MSEK (2 677). | borjan av aret saldes delar
av Bures innehav i Dimension i samband med att
bolaget borsnoterades. Exitresultatet uppgick till
379 MSEK. Infor utdelningen av Observer i april
avyttrades under mars knappt tre miljoner aktier i
Observer som gav ett exitresultat om 186 MSEK.
Tillsammans utgor dessa poster merparten av
moderbolagets exitresultat under 2001.

Koncernen

Koncernens resultat efter finansiella poster uppgick
till -187 MSEK (2 550). | resultatet ingar exitresultat
med totalt 668 MSEK (2 948).

Personal och loner
Uppgifter om medelantal anstéllda, 16ner och ledande
befattningshavares formaner framgar av not 29-31.

Leo-lagsarenden

Vid Bures bolagsstamma i april 2001 godkandes
utfardande av hogst 208 000 personaloptioner till
de anstallda i dotterbolaget Cygate AB och dess
dotterbolag, innebarande ratt att forvarva aktier i
dotterbolaget Cygate AB. Utfardandet gallde hogst
34 780 personaloptioner till ledande befattnings-
havare, hogst 17 390 personaloptioner till nyckel-
personer, hogst 3 130 till 6vriga anstallda. Utsedda
styrelseledamoter inom Cygate-koncernen skulle
ej erhalla personaloptioner. Garanterad tilldelning
skulle ej forekomma. Maximal utspadning blir
0,88 procent.

Styrelsen och dess arbetsordning

Bures styrelse bestar av sex ordinarie ledamoter.
Verkstallande direktoren ar ledamot av styrelsen.
Styrelsens arbetsordning, som faststalls for ett ar i
taget, innehaller bland annat uppgifter om ansvars-
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fordelningen mellan styrelsen, ordféranden, verk-
stallande direktoren och styrelsens kompensations-
kommitté.

Enligt arbetsordningen ska styrelsen ta beslut i
fragor som ej ingar i den lopande forvaltningen eller
ar av stor betydelse sdsom vasentliga finansiella
ataganden och avtal samt betydande forandringar av
organisationen. Bolagets finanspolicy och placerings-
instruktion ska ocksa beslutas av styrelsen.

Styrelsens arbete foljer en arlig foredragningsplan
med en fast dagordning for varje styrelsemoéte. Vid
styrelsemotena deltar tjdnsteman i bolaget som fore-
dragande och sekreterare.

Under aret hade styrelsen 15 sammantraden. Vid
motena har stor insats lagts pa bolagets strategiska
utveckling samt kvalitetssakring av de forslag till
investeringar som styrelsen haft att ta stallning till.

Bolagets revisorer deltar minst en gang per ar i
samband med arsbokslutssammantradet och vid
behov oftare. Revisorerna rapporterar sina iakttag-
elser fran arets granskning direkt till styrelsen.

Nominerings- och kompensationskommitté
Styrelsens sammansattning beslutas av bolags-
stamman. En nomineringskommitté ar tillsatt for att
ta fram ett forslag pa ledamoter for beslut av bolags-
stamman. Infér bolagsstamman ar 2002 bestar
nomineringskommittén av Jan-Erik Erenius, Christer
Mattsson, Caroline af Ugglas och Ola Uhre.
Styrelsens kompensationskommitté ska behandla
och besluta i frdgor om ersattningar i form av 16n,
pensioner och bonus eller andra anstallningsvillkor
for VD och personal som rapporterar direkt till VD.

Skattefragor
Bure har under aret natt framgang i en skattetvist
avseende rakenskapsaret 1993 (taxeringsaret 1994)
som gallde vid vilken tidpunkt Bures status som
investmentforetag infoll. Bure hade tidigare vunnit
malet i saval lansratten som i kammarratten. Nar
Regeringsratten inte medgav Riksskatteverket (RSV)
provningstillstdnd, kunde Bure avskriva en ansvars-
forbindelse pa 187 MSEK samt intaktsfora reserverad
skatt och ranta med 37 MSEK.

Skattemyndigheten har for rakenskapsaren 1998

och 1999 meddelat att de omprovat Bures taxering
pa grund av att Bure under dessa ar inom ramen for
likviditetsforvaltningen bedrivit kop och forsaljning
av borsnoterade vardepapper. Skattemyndigheten
ifragasatter om Bure under 1998 och 1999 uteslutande
eller sa gott som uteslutande forvaltat vardepapper,
vilket ar ett av kriterierna som investmentforetag
ska uppfylla.

Bure anser att alla kriterier for att betraktas som
investmentforetag ar uppfyllda, och far stod for
detta fran ledande skatteexperter. | oktober 2001 fick
Bure ytterligare stdd i sin uppfattning genom att
Skatterattsnamnden ldmnade ett positivt forhands-
besked i denna fragestallning avseende rakenskaps-
aret 2001. RSV har 6verklagat beslutet till Regerings-
ratten som under varen 2002 férvantas behandla
arendet. Skulle Skattemyndigheten fa ratt ar Bures
skatteskuld per 31 december 2001 till f6ljd av beslu-
ten 888 MISEK inklusive ranta. Beloppet redovisas
som en ansvarsforbindelse (not 28).

Innehav av egna aktier
Bure har genomfort aterkdp av egna aktier for 99,9
MSEK under ar 2001. Detta motsvarar 3,0 procent
av registrerat aktiekapital eller 3 300 000 aktier, vars
nominella belopp ar 10 SEK per aktie eller totalt
33,0 MSEK. 2 300 000 av de aterkopta aktierna har
aterkOpts via ett avtal med bank, ett sa kallat syn-
tetiskt arrangemang. Finansieringskostnaderna for
detta avtal redovisas i resultatrakningen och mots
av utdelningsintakter pa aterkopta aktier.
Forvarven har skett i enlighet med bolagsstam-
mans beslut och riktlinjer och ar en del av Bures
utdelningspolitik.

Efter rakenskapsarets utgang

Den 30 januari fullféljde Bure sitt forvarv av 16 pro-
cent i det sammanslagna Teleca / AU-System. Bure
har darmed deltagit i bildandet av ett konsultbolag
som ar ledande i norra Europa inom avancerade
tjanster for produktutveckling av mjukvara.
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Forslag till vinstdisposition

Fritt eget kapital i koncernen uppgick till 928,7 MSEK per balansdagen.
Inga avsattningar till bundna reserver erfordras.

Till bolagsstammans forfogande star enligt moderbolagets balansrakning (MSEK):

Balanserade vinstmedel 1086,0
Arets resultat 73,5
1159,5

Styrelsen foreslar att vinstmedlen disponeras
enligt foljande:

Till aktiedgarna utdelas 1,75 SEK per aktie  190,9

I ny rakning fores 968,6
1159,5

Styrelsen foreslar vidare att bolagsstdmman ger styrelsen mandat att intill tiden for nasta ordinarie stamma
aterkOpa egna aktier om maximalt 10 procent (10 910 000 aktier). Priset for de aktier som aterkdps far ej av-
vika fran vid var tidpunkt gallande aktiekurs.

Goteborg den 20 februari 2002

Gosta Wiking, ordférande Maria Lilja Erling Gustafsson

Leif Edvinsson Hans Wilandh Peter Sandberg, VD och koncernchef

Var revisionsberattelse har avgivits den 20 februari 2002

Bertel Enlund Lars Traff
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
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Femarsoversikt

Nyckeltal

1997 1998 1999 2000 2001
Data per aktie
Substansvarde, SEK 44,00 43,50 65,00 69,00 38,00
Aktiekurs, SEK 52,25 57,50 58,00 51,50 29,70
Aktiekurs i procent av substansvardet, % 119 132 89 75 78
Antal aktier, tusental’ 109 100 109 100 109 100 109 100 105 800
Genomsnittligt antal aktier 109 100 109 100 109 100 109 100 107 553
Moderbolagets vinst per aktie, SEK 5,66 5,37 4,69 16,19 0,68
Moderbolagets eget kapital per aktie, SEK 35,93 38,55 40,37 39,51 31,60
Avkastning
Lamnad utdelning, SEK per aktie 2,75 2,88 27,502 19,502 1,753
Direktavkastning, % 5,3 5,0 47,4 36,6 59
Totalavkastning, % 35,2 15,3 5,9 36,2 -7,2
Borsvarde, MSEK 5700 6 273 6 328 5619 3142
Avkastning pa eget kapital, % 16,5 14,4 11,9 40,6 1,9
Moderbolagets resultat och stallning
Exitresultat, MSEK 561,3 463,9 529,3 2743,0 590,4
Resultat fore skatt, MSEK 617,3 585,4 511,8 1766,8 73,5
Balansomslutning, MSEK 4474 4 951 6 361 4 690 4 649
Eget kapital, MSEK 3920 4 206 4 404 4 310 3342
Soliditet, % 88 85 69 92 72

1Justerat for fondemission 1:1 under 1999.
2 Utdelningarna inkluderar utdelning av dotterbolagen Capio respektive Observer.
3Foreslagen utdelning.

Definitioner, se flik sidan 74.

Direktavkastning Aktiedagarnas totalavkastning
% %
100 — 100 —+
80 —+ 80 —+
60 —+ 60
40 — 40 +
20 | I I
Il == [ ] o . [ |
1997 1998 1999 2000 2001 -
Bures direktavkastning har varit Uthé“lg over fem 20 + 1997 1998 1999 2000 2001

procent de senaste fem aren. | direktavkastningen
for ar 2000 ingéar utdelningen av Capio till noterings-

dagens kurs. Bure har under en langre period uthélligt visat en battre total-

avkastning an Stockholmsbdrsen som helhet.
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Resultatrakning
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Moderbolaget
MSEK Not 2001 2000
Investeringsverksamheten
Utdelningar 7 47,3 78,2
Exitresultat b) 590,4 2676,7
Nedskrivningar, reserveringar och kostnadsforda tillskott 4 -497,2 -847,8
140,5 19071
Kapitalforvaltningen
Utdelningar 7 = 15,8
Realisationsresultat och nedskrivningar b - 66,3
- 82,1
Forvaltningskostnader
Personalkostnader 30, 31, 32 -69,1 -98,3
Ovriga externa kostnader -86,4 -103,4
Ovriga rorelsekostnader - -0,1
Avskrivningar -1,6 -1,6
-157,1 -203,3
Resultat fore finansiella intakter
och kostnader -16,6 1785,9
Finansiella intakter och kostnader
Réanteintakter 2 80,6 34,6
Rantekostnader 2 -19,9 -53,7
60,7 -19,1
Resultat fore skatt 441 1766,8
Skatter 8 29,4 -
Arets resultat 73,5 1766,8
Genomsnittligt antal aktier, tusental 107 553 109 100
Resultat per aktie, SEK 0,68 16,19



Resultatrakning

Koncernen

MSEK Not 2001 2000
Rorelsens intakter

Fakturerad forsaljning 3949,5 7 478,0
Ovriga intakter 47,2 75,4
Summa nettoomsattning 1 3996,7 7 553,4
Exitresultat 5 668,1 29479
Ovriga rorelseintakter 23,4 21,5
Resultatandelar i intresseforetag 3 -142,3 99,1
Summa rorelsens intakter 45459 10 621,9

Rorelsens kostnader

Réavaror och fornédenheter -184,5 -399,0
Handelsvaror -1048,6 -2 022,8
Ovriga externa kostnader -955,4 -1883,2
Personalkostnader 30, 31, 32 -1765,8 -3033,3
Avskrivningar och nedskrivningar -248,0 -577,4
Jamforelsestorande poster 4 -464,5 -181,5
Ovriga rorelsekostnader -20,9 -11,8
Summa rorelsens kostnader -4 687,7 -8109,0
Rorelseresultat -141,8 25129

Finansiella intakter

Utdelningar 7 23,6 28,0
Realisationsresultat 5 -45,0 107,3
Ranteintakter 48,1 76,2
Ovriga finansiella intakter 6,0 1,0
Summa finansiella intakter 32,7 212,5

Finansiella kostnader

Réantekostnader -77,7 -174,5
Ovriga finansiella kostnader - -1,0
Summa finansiella kostnader =71, -175,5
Resultat efter finansiella poster 1,8 -186,8 2 549,9
Minoritetsintresse 8 15,6 -328,9
Skatter 8 -22,0 -220,7
Arets resultat -193,2 2000,3
Genomsnittligt antal aktier, tusental 107 553 109 100
Resultat per aktie, SEK -1,80 18,33
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Balansrakningar

Moderbolaget Koncernen
MSEK Not 2001 2000 2001 2000
Anlaggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar
Patent, licenser mm 9 46,6 74,9
Goodwill 10 1803,6 2937,2
Summa immateriella anlaggningstillgangar 1850,2 30121
Materiella anlaggningstillgangar
Byggnader, mark och markanlaggningar 11 391,8 180,9
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 12 7,2 9,0
Inventarier, verktyg och installationer 13 4,2 3.1 287,4 259,0
Pagaende nyanlaggningar 14 0,8 -
Summa materiella anlaggningstillgangar 4,2 3.1 687,2 448,9
Finansiella anlaggningstillgangar
Andelar i koncernforetag 16, 17, 18 16319 1826,3
Andelar i intresseforetag 19, 20 892,9 714,2 916,3 740,9
Andelar och konvertibla skuldebrev 21 822,8 680,8 1467,1 1516,3
Andra langfristiga vardepappersinnehav 9,1 29,4
Andra langfristiga fordringar 2,9 0,9 45,7 53,4
Uppskjuten skattefordran 8 52,9 83,9
Summa finansiella tillgangar 33505 3 222,2 24911 24239
Summa anlaggningstillgangar 3354,7 3 225,3 5 028,5 5 884,9
Omsattningstillgangar
Varulager mm
Ravaror och férnddenheter 4,4 3,3
Fardiga varor och handelsvaror 141,9 519,5
Pagaende arbete 27,8 14,4
Forskott till leverantorer 247,6 0,1
Summa varulager mm 421,7 537,3
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 0,1 0,5 1105,2 1081,2
Fordran hos koncernféretag 809,1 1012,6
@vriga kortfristiga fordringar 150,0 395,5 236,3 230,7
Skattefordran 4,5 4,5 28,1 56,1
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 22 7.8 5,3 2441 172,7
Summa kortfristiga fordringar 971,5 1418,4 1613,7 151556
Kortfristiga placeringar 250,0 - 322,8 325,4
Kassa och bank 73,1 46,3 404,2 842,5
Summa omsattningstillgangar 1294,6 1464,7 2762,4 3 220,7
Summa tillgangar 4 649,3 4 690,0 7 790,9 9 105,6
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Balansrakningar

Moderbolaget Koncernen
MSEK Not 2001 2000 2001 2000
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital (109 100 000 aktier a nom. 10 kr) 23 1091,0 1091,0 1091,0 1091,0
Bundna reserver 23 1091,0 1091,0 1075,1 1190,4
Summa bundet eget kapital 2182,0 2182,0 2 166,1 22814
Fritt eget kapital
Balanserade vinstmedel/fria reserver 1086,0 361,3 1121,9 1111
Arets resultat 73,5 1766,8 -193,2 2 000,3
Summa fritt eget kapital 23 1159,5 21281 928,7 2111,4
Summa eget kapital 33415 43101 3094,8 43928
Minoritetsintressen 195,7 1106,3
Avsattningar
Avsattningar for pensioner 19,8 29,1
Avsattningar for uppskjutna skatter - 37,0 55,4 125,6
Avsattningar for omstruktureringsreserver 24 41,8 120,3
Ovriga avsittningar = 70,0 19,6 103,0
Summa avsattningar - 107,0 136,6 3780
Skulder
Langfristiga skulder
Skuld till kreditinstitut 1000,0 - 1705,8 404,0
Ovriga langfristiga skulder 7,2 20,1 416,3 869,6
Summa langfristiga skulder 25 1007,2 20,1 21221 12736
Kortfristiga skulder
Skuld till kreditinstitut 244,7 129,7
Forskott fran kunder 306,3 76,4
Leverantorsskulder 16,1 10,3 475,8 871,6
Skuld till koncernféretag 75,8 165,0
Skatteskulder 19,4 120,2
Ovriga kortfristiga skulder 155,6 30,1 456,8 291,6
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 26 53,1 47,4 738,7 465,4
Summa kortfristiga skulder 300,6 252,8 22417 1954,9
Summa skulder 1300,6 2729 4 363,8 32285
Summa eget kapital, avsattningar och skulder 4 649,3 4 690,0 7 790,9 9 105,6
Stallda sékerheter 27 57,5 24,9 1033,3 2 165,9
Ansvarsforbindelser 28 1038,1 936,0 1478,0 1105,4
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Kassaflodesanalyser
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Moderbolaget Koncernen
MSEK 2001 2000 2001 2000
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 44,1 1766,8 -186,8 2 550,0
Avskrivningar och nedskrivningar 2131 628,0 248,0 833,7
Resultatandelar i intressebolag 142,3 -130,8
Erhallna utdelningar fran intressebolag 38,9 46,3
Realisationsresultat, investeringsverksamheten -579,9 -1902,2 -645,6 -2.180,7
Betald skatt -10,4 -219,7
Kassafl6de fran den l6pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapital -322,7 492,6 -413,6 898,8
Kassaflode fran férandring av rorelsekapital
Férandring av varulager 21,6 -235,3
Forandring av kortfristiga fordringar 446,9 -1270,1 -215,5 -480,4
Forandring av aktier och obligationsportfolj - 982,5 187,7 124,3
Foérandring av avsattningar -77,6 70,0 -76,9 -42,0
Foérandring av kortfristiga skulder -39,6 -92,4 86,3 684,3
Kassaflode fran férandring av rorelsekapital 329,7 -310,0 3,2 50,9
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 7,0 182,6 -410,4 949,7
Investeringsverksamheten
Forvarv av dotterforetag -812,6 -688,8 -711,3 -162,1
Forvarv av Ovriga anlaggningstillgangar -2,9 -1,0 -247,4 -186,3
Foérvarv av immateriella anlaggningstillgangar -132,2 -51,8
Forvarv av intressebolag och 6vriga aktier -382,2 -136,1 -125,6 -136,1
Forsaljning av dotterféretag 776,8 704,5 671,1 1171,7
Forsaljning av intresseforetag och 6vriga aktier 120,6 1736,7 - 1741,6
Kassaflode fran investeringsverksamheten -300,4 1615,3 -545,4 23717,0
Finansieringsverksamheten
Upptagna lan / amortering av skulder 1000,0 -1555,3 1365,3 -2 883,1
Ldmnade l&n / amortering av fordringar -14,2 -117,7
Kontantutdelning samt kostnad for utdelning -329,9 -399,6 -753,6 -400,5
Aterkép av egna aktier -99,9 = -99,9 -
Utbetalning till minoritet 17,4 467,1
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 570,2 -1954,9 515,0 -2 934,2
Arets kassaflode 276,8 -157,0 -440,8 392,5
Likvida medel vid arets borjan 46,3 203,3 1167,9 775.4
Likvida medel vid arets slut 3231 46,3 7271 1167,9



Redovisningsprinciper

Boksluten for Bure Equity AB, Burekoncernen och
dari ingaende dotter- och intresseféretag ar upprat-
tade i enlighet med god redovisningssed. Detta
innebar att boksluten i alla vasentliga avseenden ar
upprattade i enlighet med Redovisningsradets
rekommendationer, uttalanden och Arsredovisnings—
lagen.

Koncernredovisning

Koncernbokslutet har upprattats enligt Redovisnings-
radets rekommendation nr 1 om koncernredovisning
och med tillampning av forvarvsmetoden. Koncern-
redovisningen omfattar, forutom moderbolaget,
samtliga bolag i vilka moderbolaget har ett bestam-
mande inflytande. | normalfallet galler detta for fore-
tag dar Bures rostetal direkt eller indirekt uppgar till
mer an 50 procent.

Bolag som forvarvats under aret konsolideras fran
och med forvarvsdagen. Dotterbolag som avyttrats
under aret ingar i koncernens rakenskaper till och
med avyttringsdagen.

Konsolidering av intresseforetag sker i enlighet
med Redovisningsradets rekommendation nr 13.
Intressebolag redovisas i koncernredovisningen
enligt kapitalandelsmetoden. Som intresseforetag
behandlas foretag vari Bure har ett betydande infly-
tande, vanligen nar rostetalet uppgar till mellan 20
och 50 procent. Kapitalandelsmetoden innebar att
anskaffningskostnaden for aktierna, med tillagg for
koncernens andel av intresseforetagens resultat
efter avdrag for erhallna utdelningar, redovisas
under rubriken “Kapitalandelar i intresseforetag” i
koncernens balansrakning.

| koncernens resultatrakning utgors “Resultatan-
delar i intresseforetag” av Bures andel av intresse-
foretagens resultat efter finansiella poster med
avdrag for, i forekommande fall, goodwillavskrivning.
Avskrivning for goodwill gors enligt plan, vilken
faststalls enligt samma principer som tillampas for
koncernforetag. Andelen i intresseforetagens skatter
sarredovisas och ingar i koncernens skatter.

De utlandska dotterbolagens tillgangar och skul-
der i balansrakningen omraknas enligt dagskurs-
metoden, vilket innebar att omrakning sker i balans-
rakningen till valutakursen pa balansdagen och att
samtliga poster i resultatrakningen omraknas till
arets genomsnittskurs. De harvid uppkomna kurs-

differenserna har forts direkt till det egna kapitalet.
Aven 6ver- och undervarden uppkomna i samband
med forvarvsanalysen och som avser tillgangar i
utlandsk valuta omraknas enligt dagskursmetoden.

| de fall kurssakring skett av investeringar i
utlandska dotterforetag genom upptagande av lan i
utlandsk valuta har uppkomna kursdifferenser pa
lanen redovisats direkt mot eget kapital till den del
de motsvaras av omrakningsdifferens hanforlig till
det utlandska dotterforetaget.

Immateriella anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangarna redovisas till
anskaffningskostnad med avdrag for ackumulerade
avskrivningar enligt plan.

Goodwill hanforlig till forvarvade dotterbolag
redovisas som anlaggningstillgang och skrivs av
enligt plan 6ver den beraknade ekonomiska livs-
langden. Den ekonomiska livslangden faststalls
enligt individuell provning. Livslangderna inom
koncernen varierar mellan 5 och 20 ar.

Ekonomisk livslangd 6verstigande fem ar kan
asattas langsiktigt strategiskt forvarvade bolag med
en stabil verksamhet och god tillvaxt. Bure har ofta
en investeringshorisont i sina investeringar pa
omkring fem ar, varefter syftet ar att gora en lycko-
sam exit. Bures forutsattningar skiljer sig darmed
fran en normal rorelsedrivande koncern, dar den for-
varvade enheten ofta integreras med 6vriga enheter.
Under innehavstiden ar avsikten att affarsvardet pa
det forvarvade bolaget normalt ska 6ka. Detta moti-
verar att avskrivningstider kan sattas hogre an fem ar
och i manga fall till 20 ar. En individuell utvardering
sker regelmassigt, och nedskrivning av goodwill sker
nar individuellt behov foreligger.

Materiella anlaggningstillgangar

De materiella anlaggningstillgangarna redovisas till
anskaffningsvarde med avdrag for ackumulerade
avskrivningar enligt plan. Avskrivningar har berak-
nats pa det avskrivningsbara beloppet, vilket normalt
utgors av tillgdngarnas ursprungliga anskaffnings-
varden i tillampliga fall med beraknat restvarde vid
nyttjandeperiodens slut. Avskrivning sker linjart
over nyttjandeperioden for tillgangarna. Bure har
dotterbolag vars verksamhet ar vitt skilda. Detta
innebar att det inte ar lampligt att satta upp gene-
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rella regler for vilka avskrivningstider som ska galla.
Som riktmarken anges emellertid:

Maskiner och inventarier 3-7 ar
Byggnader 50 ar
Markanlaggningar 20-27 ar

Leasing

| enlighet med Redovisningsradets rekommendation
nr 6 redovisas finansiella leasingavtal som anlagg-
ningstillgdngar respektive finansiella skulder i kon-
cernens balansrakning. Hyreskostnaden fordelas i
koncernresultatrakningen ut pa avskrivning av den
hyrda tillgdngen respektive rantekostnad som om
tillgangen hade varit forvarvad direkt. Vissa mindre
finansiella leasingavtal avseende tjanstebilar och
kontorsutrustning kan i ovasentliga fall redovisas
som operationella leasingavtal.

Ett stort antal hyresavtal av normal karaktar
avseende verksamhetslokaler forekommer inom
koncernen. Med hansyn till koncernens heterogena
karaktar har uppgifter ej sammanstallts pa det satt
som anges i ovan namnda rekommendation.

Finansiella anlaggningstillgangar
I moderbolagets balansrakning varderas Bures in-
vesteringar till anskaffningsvarde inklusive kostnader
direkt hanforliga till forvarvet. Andelarna varderas till
det lagsta av anskaffningsvardet och verkligt varde.
Aktier i noterade och onoterade bolag som ej ar
dotter- eller intresseféretag redovisas till anskaff-
ningsvarden under posten “Andelar och konvertibla
skuldebrev” bland de finansiella anlaggningstill-
gangarna. Vardering av de noterade aktierna sker
utifrdn en kollektiv bedémning av det samlade inne-
havet. Ovriga aktier virderas till det lagsta av
anskaffningsvardet och verkligt varde post for post.
Placeringar i rantebarande vardepapper med en
I6ptid upp till ett ar redovisas som omsattningstill-
gangar under "Kortfristiga placeringar”. Placeringar
med en |6ptid langre an ett ar redovisas som anlagg-
ningstillgdngar under “Andra langfristiga vardepap-
persinnehav”.

Omsattningstillgangar

Varulagret varderas enligt lagsta vardets princip till

det lagsta av anskaffningsvardet och det verkliga

vardet. Avdrag for bedomd faktisk inkurans har gjorts.
Fordringar och skulder i utlandsk valuta har

varderats enligt balansdagens kurs eller till ter-
minskurs i de fall terminssakring har skett. Kurs-
vinster och kursforluster pa finansiella fordringar
och skulder redovisas bland finansiella poster.
Rorelserelaterade kursvinster och kursforluster redo-
visas i rorelseresultatet.

For pagaende arbete tillampas successiv vinst-
avrakning, innebarande att pagaende arbete varde-
ras till ett berdknat forsaljningsvarde med avdrag
for befarade forluster.

Avsattningar

Forpliktelser som ar hanfoérliga till rakenskapsaret och
som pa balansdagen ar sannolika till sin forekomst
men ovissa till belopp eller tidpunkt har redovisats
som avsattningar.

Obeskattade reserver

Eget kapitalandelen av obeskattade reserver ingar i
bundna reserver. Skatteandelen av obeskattade
reserver har redovisats som uppskjuten skatteskuld
ingaende i avsattningarna.

Minoritetens andel

| koncernens resultatrakning anges minoritetens
andel i koncernens nettovinst. Minoritetens andel i
koncernens eget kapital redovisas i sarskild post
mellan langfristiga skulder och eget kapital.

Skatt
Koncernredovisningen har under aret anpassats till
Redovisningsradets rekommendation nr 9, Skatter.
Den andrade principen innebér for Burekoncernens
del att uppskjutna skattefordringar som ar balansgilla
aktiverats, och inte bara som tidigare uppskjutna
skatteskulder. Jamforelsetalen har anpassats i enlig-
het med den andrade principen.

Arets skattekostnader avser skatt att betala pa
arets beskattningsbara resultat (aktuell skatt), upp-
skjuten skatt samt andel av intressebolagens skatt.

Kassaflodesanalys

Koncernen tillampar Redovisningsradets rekommen-
dation nr 7 Redovisning av kassafloden. Med likvida
medel avses banktillgodohavanden samt kortfristiga
placeringar med l0ptid understigande tre manader.

Aterkép av egna aktier
Aterkép av egna aktier har reducerat fritt eget kapital.



NOT 1 - Nettoomsattningens férdelning/Rérelsegrensredovisning

NOT 4 - Jamforelsestérande poster

Resultat efter

MSEK Nettoomsattning finansiella poster
Nettoomsattning och 2001 2000 2001 2000
resultat fran bolag inom:

IT Solutions & Services 2 062 3068 -55 28
InfoMedia 710 1439 -6 526
Training & Education 1170 1057 -142 -15
Venture Capital & Incubators - - -46 42
Halsa och sjukvard - 1705 - 197
Ovriga investeringar 55 284 -238 26
Bures goodwillavskrivningar -34 -218
Moderbolaget justerat for

koncernjusteringar 334 1964
Summa 3997 7 553 -187 2 550

Nettoomsattningens fordelning per intaktsslag:

MSEK 2001 2000
Varufoérsaljning 1434 2573
Tjansteuppdrag 2 438 4 827
Ovrig forsaljning 125 153
Summa 3997 7 553

Nettoomsattningen férdelar sig pa geografiska marknader
enligt foljande:
Nettoomsattning

MSEK 2001 2000
Sverige 2015 4904
Ovriga Norden 1240 1341
Europa exkl Norden 665 1047
Nordamerika 8 20
Asien 49 109
Ovriga marknader 20 132
Summa 3997 7 553

NOT 2 - Inkép och forsaljning mellan koncernfoéretag

Inkdp och forséljning mellan moderbolag och koncernforetag ar
av obetydlig omfattning. Koncerninterna rénteintékter och rénte-
kostnader ingar i moderbolagets resultat med 45,0 MSEK (10,5)

respektive -1,9 MSEK (-2,3).

NOT 3 - Resultatandelar i intresseféretag

MSEK Koncernen Moderbolaget
2001 2000 2001 2000

Investeringsverksamheten

Nedskrivningar och

kostnadsforda tillskott -280,4 -444,8 -497,2  -847,8

Kapitalférvaltningen

Nedskrivningar -107,4 - - -

Resultat fran dotterbolag

éterférda medel fran Alecta - 204,4 - -

Ovrigt -76,7 58,9 - -

Summa -464,5 -181,5 -497,2 -847,8

NOT 5 - Exitresultat och realisationsresultat, netto

MSEK Koncernen Moderbolaget
2001 2000 2001 2000

Exitresultat, investerings-

verksamheten 668,0 2564,1 590,4 2676,7

Exitresultat fran dotter-

foretag 0,1 383,8 - -
668,1 2947,9 590,4 2676,7

Realisationsresultat,

kapitalforvaltningen -39,9 66,3 - 66,3

Realisationsresultat,

dotterforetag -5,1 41,0 - -

Totalsumma 623,1 3055,2 590,4 2743,0

NOT 6 - Arvode till revisorer

MSEK Koncernen Moderbolaget
2001 2000 2001 2000

Arvoden till Ernst & Young

Revisionsarvoden 3,9 6,7 0,3 0,3

Konsultationsarvoden 11,4 12,6 6,0 2,7

Totala arvoden 15,3 19,3 6,3 3,0

Arvoden till 6vriga revisorer

Revisionsarvoden 0,3 0,8 - -

Konsultationsarvoden 0,5 0,4 - -

Totala arvoden, dvriga revisorer 0,8 1,2 - -

| noten Arvode till revisorer ingar inte uppgifter avseende dotter-
bolag som avyttrats/utdelats under aret.

MSEK Koncernen
2001 2000
Gunnebo - 38,9 )
Systeam 39  -138 NOT 7 - Utdelningar
CR&T -41,8 13,4
Dimension 9,8 _ MSEK Koncernen Moderbolaget
Customer Group -11,4 - 2001 2000 2001 2000
;:(zlleml gg = Investeringsverksamheten
in a7h -
Innkap Management 1.0 29 1 Utdelning fran intresseféretag - - 38,9 46,3
Newmad 4.0 - Utdelning fran dotterféretag - - = 20,0
Scribona 483 68.3 Utdelning fran évriga bolag 8,4 11,9 8,4 11,9
Buyonet -4,0 -6,6 Summa 8,4 11,9 47,3 78,2
Ovriga -4,7 1,5
Summa -142,3 130,8 Kapitalférvaltningen
Utdelning fran aktier
Sérredovisning av i bérsportfolj 15,2 15,8 - 15,8
jamforelsestorande post -31,7 Utdelningar fran dotterforetag - 0,3 - -
Summa -142,3 99,1 Totalsumma 23,6 28,0 47,3 94,0
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NOT 8 - Skatter

NOT 10 - Goodwill

MSEK Koncernen MSEK Koncernen
2001 2000 2001 2000
Aktuell skatt -24,0  -143,1 Ingdende anskaffningsvarde 3537,0 4716,3
Uppskjuten skatt -2,6 -32,1 Anskaffning under aret 1003,0 251,9
Andel i intressebolagens skatter 4,6 -45,5 Forsaljning under aret -2 398,5 -1513,0
Summa 220 -2207 Ombklassificeringar -2,3 -1,2
Omrakningsdifferenser 23,9 83,0
Bure Equity har status som investmentbolag, vilket bland annat Utgaende anskaffningsvarde 2 163,1 3537,0
innebar att exitresultat ar undantagna fran skatteplikt samt att av-
drag erhalls for lamnad kontantutdelning. Moderbolaget redovisar Ingdende avskrivningar -429,7 -523,5
under aret en skatteintakt pa 29,4 MSEK hanforlig till ett under aret Avskrivningar dvertagna vid forvarv -36,2 -3,5
vunnet skattemal avseende rakenskapsaret 1993. Se dock avsnittet Forséljning/Utrangering 258,9 490,6
om skattefragor i forvaltningsberattelsen. Ombklassificeringar 2,3 -
Arets avskrivningar -111,2 -386,3
Burekoncernen redovisar totalt en uppskjuten skattefordran om Omrakningsdifferenser 2,1 7,0
52,9 MSEK (83,9), vilken sa gott som uteslutande ar hanforlig till = =
forlustavdrag i dotterféretagen som bedéms kunna utnyttjas mot Utgaende ackumulerade avskrivningar  -313,8 -429,7
framtida Overskott. Harutover finns forlustavdrag och temporéra
skillnader mellan bokférda varden och skatteméssiga varden till ett Ingdende nedskrivningar -170,1 -
sammanlagt varde av 169,5 MSEK, for vilka uppskjuten skatteford- Nedskrivningar dvertagna vid forvarv -17,6 -
ran ej har beaktats. Framtida skattelattnader pa cirka 47 MSEK kan Eérséljning/Utrangering 170,1 -
forvantas om forlustavdragen utnyttjas. Arets nedskrivningar -27,2 -170,1
N ol itat eften fi - t A Omrékningsdifferenser -0,9 =
inoritetens andel av resultat efter finansiella poster uppgar ti " .
-11,4 MSEK. Minoritetens andel av skatt uppgar till 27,0 MSEK. Utgaende ackumulerade nedskrivningar  -45,7 -170.1
Harledning av koncernens skattekostnad ska ske enligt Redovis- Bokfért virde 1803,6 2937,2

ningsradets rekommendation RR 9 Inkomstskatter. Burekoncernens
redovisade resultat efter minoritet uppgar till -171,2 MSEK och pa
detta utfaller det en skattekostnad pa 22,0 MSEK. Burekoncernen
bestar av 6ver hundratals bolag som var for sig har olika skattepo-
sition. Darutover har moderbolaget skattebefrielser for exitvinster.
Orsaken till att skattekostnad uppstar netto i koncernen éar att resul-
tat ar ojamnt fordelat mellan olika bolag och mellan olika lander.
Av ovanstaende skal ar det inte meningsfullt att gora en detaljerad
harledning av koncernens skattekostnad.

NOT 9 - Patent, licenser m m

MSEK Koncernen

2001 2000
Ingdende anskaffningsvarde 125,8 150,3
Anskaffning under aret 66,5 51,8
Forséljning under aret -103,7 -78,1
Omklassificeringar 0,6 0,4
Omréakningsdifferens 1,0 1,4
Utgaende anskaffningsviarde 90,2 125,8
Ingdende avskrivningar -50,9 -57,0
Anskaffning under aret -10,7 -
Forsaljning/Utrangering 45,7 26,0
Omklassificeringar -0,9 0,5
Arets avskrivningar -10,6 -19,3
Omréakningsdifferens -0,4 -11
Utgaende ackumulerade avskrivningar -27,8 -50,9

Ingdende nedskrivningar
Anskaffning under aret
Omrakningsdifferens

-15,6 =

Utgaende ackumulerade nedskrivningar  -15,8 -

Bokfort varde 46,6 74,9

De storsta goodwillposterna ar hanforliga till:

Bokfort Av- och

varde nedskrivning

Mercuri 4555 -49,4
Svenska PA-System 344,6 -8,0
Cygate 294,4 -22,0
Carl Bro 261,7 -1,1

Den laga avskrivningen pa Carl Bro och Svenska PA-System
forklaras av att bolagen forvarvades sent under aret.

NOT 11 - Byggnader, mark och markanlaggningar

MSEK Koncernen
2001 2000
Ingéende anskaffningsvérde 192,2 628,4
Anskaffning under aret 402,0 14,0
Forsaljning under aret -129,7 -454,0
Omklassificeringar 0,4 0,0
Omrakningsdifferenser 4,8 3,8
Utgaende anskaffningsvarde 469,7 192,2
Ingdende avskrivningar -11,3 -69,1
Fran forvarvade bolag -39,6 -
Forséljning/Utrangering 6,2 64,4
kalassificeringar -0,4 -
Arets avskrivningar -6,1 -6,5
Omrakningsdifferens -1,3 -0,1
Utgaende ackumulerade avskrivningar -52,5 -11,3
Fran forvarvade bolag -25,0 -
Omrakningsdifferens -0,4 -

Utgaende ackumulerade nedskrivningar -25,4 -

Bokfort varde 391,8 180,9

Taxeringsvarden byggnader 159,1 158,7
Taxeringsvarden mark 4,5 17,8




Forts. not 11

Alla fastigheter har ej asatts taxeringsvarden.

| redovisade varden ingar fastigheter som innehas enligt finansiella

leasingavtal med féljande belopp:

NOT 15 - Andelar i bostadsrattsforeningar

MSEK Koncernen

2001 2000
Ingédende anskaffningsvarde - 15,6
Anskaffning under aret - =
Forsaljning under aret - -15,6
Omiklassificeringar = -
Omrakningsdifferenser - -
Utgaende anskaffningsvarde - -
NOT 16 - Andelar i koncernforetag
MSEK Moderbolaget

2001 2000
Ingédende anskaffningsvarde 2 140,7 3201,6
Anskaffning under aret 822,1 688,8
Forséljning och utdelning* -1 066,6 -1749,7
Omeklassificering -131,2
Utgaende anskaffningsvarde 1765,0 2 140,7
ngéende nedskrivningar -314,5 -91,6
Arets nedskrivningar -66,3 -264,5
Forséljning 247,7 41,7
Utgaende ackumulerade
nedskrivningar -133,1 -314,4
Bokfort varde 16319 1826,3

* | beloppet ingar utdelning av Observer med 612 MSEK.

NOT 17 - Andelar i koncernféretag, uppgifter om arets forvarv

Forvarv under aret

MSEK Koncernen
2001 2000

Ingdende anskaffningsvarde 115,1 150,2
Anskaffning under aret 206,0 -
Forséaljning under aret -60,5 -35,8
Omréakningsdifferenser - 0,7
Utgaende anskaffningsvarde 260,6 115,1
Ingéende ackumulerade avskrivningar -6,0 -5,6
Arets avskrivningar -5,3 -1,9
Forséljning under aret 3,3 1,4
Omréakningsdifferenser 0,0 0,1
Utgaende ackumulerade avskrivningar -8,0 -6,0
Bokfort varde 252,6 109,1
NOT 12 - Maskiner och andra tekniska anlaggningar
MSEK Koncernen

2001 2000
Ingdende anskaffningsvarde 21,2 290,9
Anskaffning under aret 0,2 2,5
Forséljning under aret -0,6 -272,2
Omklassificeringar - -
Omrakningsdifferenser - -
Utgaende anskaffningsvérde 20,8 21,2
Ingdende avskrivningar -12,2 -130,2
Forséaljning/Utrangering 0,6 140,2
Omklassificeringar - -
Arets avskrivningar -2,0 -22,2
Omréakningsdifferens - -
Utgaende ackumulerade avskrivningar -13,6 -12,2
Bokfort varde 7.2 9,0

NOT 13 - Inventarier, verktyg och installationer

Under aret har forvarv av koncernféretag genomférts med sam-
manlagt 711,3 MSEK. De vasentligaste forvarven ar Carl Bro A/S

244 MSEK och Svenska PA-System AB 199 MSEK.

Summa av vardet av forvarvade tillgangar och skulder

for samtliga forvarv under aret:

MSEK Koncernen Moderbolaget

2001 2000 2001 2000
Ingdende anskaffningsvarde 654,4 1125,4 9,2 8,4
Anskaffning under aret 469,6 169,8 2,9 1,1
Forséaljning under aret -341,1 -653,7 -0,1 -0,3
Omklassificeringar 6,3 3,9 - -
Omrakningsdifferenser 11,7 9,0 - -
Utgaende anskaffningsvarde 800,9 654,4 12,0 9,2
Ingdende avskrivningar -395,4 -700,0 -6,1 -4,8
Anskaffning under aret -234,6 -0,3 - -
Forsaljning/Utrangering 214,5 463,5 - 0,1
Omklassificeringar 2,4 -6,0 - -
Arets avskrivningar -92,2 -143,1 -1,6 -1,4
Omrakningsdifferens -8,2 -9,5 -0,1 -
Utgaende ackumulerade
avskrivningar -513,5 -395,4 -1.8 -6,1
Bokfort varde 287.4 259,0 4,2 3.1
NOT 14 - Pagaende nyanlaggningar
MSEK Koncernen

2001 2000

Ingdende anskaffningsvarde - 21
Anskaffning under aret 0,8 -
Forséljning under aret - -2,1
Ombklassificeringar - -
Omréakningsdifferenser - -
Utgaende anskaffningsvarde 0.8 -

MSEK

Immateriella anlaggningstillgangar 952,5
Materiella anlaggningstillgangar 264,7
Finansiella anlaggningstillgangar 137,2
Omesaéttningstillgangar 1114,5
Skulder -1591,3
Summa képeskilling for arets samtliga forvarv

inom Burekoncernen 877,6
Likvida medel i dotterbolag som forvarvats -86,3
Betalningsfloden 6ver arsskiften -
Nyemissioner i dotterbolag -80,0
Paverkan pa koncernens likvida medel 711,3
Summa av virdet av salda och utdelade tillgangar

och skulder for samtliga avyttringar under aret:

Immateriella anlaggningstillgangar 2 095,4
Materiella anlaggningstillgangar 1771
Finansiella anlaggningstillgangar -101,0
Omséttningstillgangar 1715,0
Skulder -3046,8
Realisationsresultat 588,2
Summa kopeskilling for arets samtliga

avyttringar inom Burekoncernen 14279
Likvida medel i dotterbolag som avyttrats -478,3
Nyemissioner i dotterbolag -
Paverkan pa koncernens likvida medel 949,6
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NOT 18 - Aktier i dotterbolag

MSEK Antal Andel av kapital/ Bokfort varde i Bors- Organisations-
aktier roster i % moderbolaget varde nummer Sate
IT Solutions & Services
Cygate AB 17 943 187 74 389,1 556364-0084 Stockholm
Erda Technology AB 1000 100 19,5 556606-6931 Uppsala
Retea AB 402 100 28,9 556536-7918 Stockholm
Svenska PA System AB 20 000 100 199,3 556346-2646 Stockholm
Carl Bro AS 110 006 50 2439 48233511 Glostrup, Danmark
Lania Material AB’ 1000 100 20,0 556548-1289 Goteborg
900,7
InfoMedia
Citat AB 6 629 973 74 53,0 556382-3656 Goteborg
Business Communication
Group Scandinavia AB 1000 100 129,4 556548-1297 Goteborg
Citat/Project AB? 5000 100 17,6 556559-1186 Goteborg
200,0
Training & Education
Informator Training Group
International AB 5 000 100 111,0 556561-0408 Goteborg
Mercuri International Group AB 982 98 3375 556518-9700 Goteborg
Vittra AB?® 10 000 100 47,9 556402-8925 Stockholm
AB Grundstenen 93897 una
PT & S Svenska AB* 1000 100 27,5 556619-4873 Goteborg
523,9
Ovrigt
Axnet Holding AB (vilande) 1000 100 0,1 556566-3357 Goteborg
Bure Halsa och Sjukvard AB
(vilande) 1000 100 0,1 556548-1230 Goteborg
Bure Information Group AB
(vilande) 1000 100 0,1 556548-8169 Goteborg
Bure Information, Technology
& Services AB (vilande) 1000 100 0,1 556535-0740 Goteborg
Bure Interactive Group AB
(vilande) 1000 100 0,1 556551-7355 Goteborg
Bure Utvecklings AB (vilande) 10 000 100 1,2 556472-7112 Goteborg
Capio Halsa o Sjukvard AB
(vilande) 1000 100 0,1 556566-4512 Goteborg
Cindra AB (vilande) 1000 100 0,1 556542-7415 Goteborg
Cintera AB (vilande) 1000 100 0,1 556554-6958 Goteborg
AB Cypressen nr 3768 (vilande) 510 51 0,1 556616-3795 Goteborg
Garda Aldrevard Holding AB 1000 100 0,9 556548-8144 Goteborg
Investment AB Bure (vilande) 1000 100 0,1 556561-0390 Goteborg
Sancera AB® 1000 100 41 556551-6910 Goteborg
SG Intressenter AB (vilande) 1000 100 0,1 556508-6211 Goteborg
7.3
Totalt 16319

Agd andel av rérelsedrivande dotterbolag:

" Simonsen Sverige AB, 80 %

2 Convenio Communication AB, 100 %

¢ Vittra Utbildning AB, 70 %

*Prokoda Training & Services GmbH, 100%

*Bure Kapital, 100 %



NOT 19 - Andelar i intresseforetag

MSEK Antal Andel kapital/ Bokfort varde Bokfort varde Bors- Organisations-
aktier rosteri % i moderbolaget i koncernen varde nummer Sate
IT Solutions & Services
Dimension i Stockholm AB 10 096 550 34 91,1 1791 2221 556328-2754 Stockholm
SYSteam Aktiebolag 7 500 500 30 259,5 241,9 556237-3877 Jonkoping
XDIN AB 7 049 411 39/41 44,8 37,6 556420-7453  Vastra Frolunda
Buyonet International Inc 221 209 24 - - Washington
395,4 458,6
Traning & Education
Celemiab Group AB 119 039 30 44,1 36,6 556562-3997 Malmo
Customer Group AB 177 171 42 15,2 13,0 556543-0146 Stockholm
Boxer Technologies AS 741584 20 = = NO 935021979 Kristiansand
59,3 49,6
Venture Capital & Incubators
Carlstedt Research &
Technology CRT Holding AB 235 814 65/49 56,0 33,9 556524-3176 Goteborg
InnovationsKapital Fond 1 AB 228 23 - 0,1 556541-0056 Goteborg
InnovationsKapital
Management i Géteborg AB 4 000 40 0,4 1,8 556541-0064 Goteborg
Newmad Technologies AB 510 000 27 28,0 24,0 556576-6705 Goteborg
84,4 59,8
Ovriga
Scribona AB 17 757 089 35/28 353,8 304,8 202,6 556079-1419 Solna
Nordic Capital Svenska AB 9 375 19/32 0,0 556475-7044 Stockholm
6vriga indirekta kapitalandelar - 435
Bokfort varde 892,9 916,3

Kapitalandelsgoodwill vid forvarv av Xdin uppgick till 22 MSEK och for Celemi till 33 MSEK.
Skillnaden mellan bokfort varde i koncernen och moderbolaget beror pa att resultatandelar i intresseféretag medréknas enligt kapitalandels-
metoden. Skillnaden, 23,4 MSEK, bestar dels av ackumulerade andelar i intresseféretags resultat med avdrag for avskrivningar p& 6vervarden
och erhéllna utdelningar, dels av inrapporterade kapitalandelar fran dotterbolag. Beloppet har forts till kapitalandelsfond som ar en del av

koncernens bundna reserver.

NOT 20 - Andelar i intresseforetag

NOT 21 - Andelar och konvertibla skuldebrev

MSEK Moderbolaget MSEK Koncernen Moderbolaget
2001 2000 2001 2000 2001 2000
Ingdende anskaffningsvarde 1077,6 1232,0 Ingdende anskaffningsvarde 1636,0 1 654,6 791,5 1656,8
Anskaffning under aret 94,6 136,1 Anskaffning under aret 1069,3 1921,9 362,1 1850,0
Forsaljning - -295,4 Forséljning -1131,8 -1935,7 -228,8 -2710,4
Ombklassificering 131,3 4,9 Omdklassificering 4,4 -4,8 4,5 -4,9
Utgaende anskaffningsvarde 13035 1077,6 Omrékningsdifferens 0.1 0,0 - -
Utgaende anskaffningsvarde 1578,0 1 636,0 929,3 7915
ngéende nedskrivningar -363,4 -

caotp negskrivpingar -AL2 = Ingdende nedskrivningar  -119,7  -90  -1107 -
Fanng Arets nedskrivningar 1109 -1107  -1065 -110,7
Utgaer}de_ackumulerade Forsaljning 119,7 _ 110,7 _

nedskrivningar -410,6 -363,4 Utgasnde ackurhulerade
Bokfért virde 892,9 714,2 nedskrivningar -110,9 -119,7 -106,5 -110,7
Bokfort varde 1467,1 15163 822,8 6808

65



66

NOT 22 - Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

NOT 25 - Langfristiga skulder

MSEK Koncernen Moderbolaget MSEK Koncernen Moderbolaget
2001 2000 2001 2000 2001 2000 2001 2000

Forutbetalda hyror 39,9 28,2 1,0 1.1 Totala langfristiga skulder 2 122,1 1273,6 1007,2 20,1

Upplupna rénteintékter 2, 0,8 0.2 1.4 Varav férfaller till betalning

Upparbetad intakt 21,5 9,3 senare an fem ar efter

Upplupen erséttning balansdagens utgang 282,5 - - -

fran leverantor 2,6 1,2

Ovriga poster 1780 1332 6.6 28 Moderbolaget har avtal med banker om kreditfaciliteter pa

Summa 2441 172,7 7.8 53 2 150 MSEK pa l6ptider mellan ett och fem ar. For upptagna

NOT 23 - Forandring av eget kapital

MSEK Aktie- Bundna Fria
Koncernen kapital reserver reserver
Belopp vid arets ingang 1091,0 1190,4 2 075,9
Effekt av andrad

redovisningsprincip 35,5
Justerat belopp vid arets ingdng 1 091,0 1190,4 2111,4
Forskjutning mellan fria

och bundna reserver -115,3 115,3
Omréakningsdifferens 27,3
Kontantutdelning till

aktiedgarna -327,3
Utdelning av dotterbolag -704,9
éterké’)p av egna aktier -99,9
Arets resultat -193,2
Belopp vid arets utgang 1091,0 1075,1 928,7

Aktie- Reserv- Fritt eget
Moderbolaget kapital fond kapital

Belopp vid arets ingang 1091,0 1091,0 2128,1
Kontantutdelning till
aktiedgarna -327,3
Utdelning av dotterbolag -614,9
Aterkép av egna aktier -99,9
Arets resultat 73,5
Belopp vid arets utgang 1091,0 1091,0 1159,5
NOT 24 - Avsattningar for omstruktureringsreserv
MSEK Koncernen
2001 2000
Ingaende omstruktureringsreserv 120,3 155,3
Okning under aret i samband med forvarv:
Observer - 76,8
Informator Training Group AB - 1,5
Summa - 78,3
6kning under aret i samband med
omstruktureringar inom dotterbolag:
Carl Bro / Sycon 39,0 -
Upplost under aret enligt fastlagd plan:
Chematur - -17,9
Observer - -59,9
Informator Training Group AB -0,5 -2,4
Mercuri International Group AB -3,6 -7,4
Summa -4,1 -87,6
Avgar avyttrade och utdelade verksamheter -113,6 -29,6
Omrakningsdifferens 0,2 39
Utgaende omstruktureringsreserv 41,8 120,3

krediter under dessa faciliteter behdver moderbolaget ej stélla
sakerhet sa lange Burekoncernens soliditet inte understiger
30 procent. Moderbolaget har samtidigt forbundit sig att inte
stalla sakerhet till andra langivare.

NOT 26 - Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

MSEK Koncernen Moderbolaget

2001 2000 2001 2000
Semesterloneskuld 238,2 88,1 1,5 1,9
Sociala avgifter 76,4 71,9 4,8 5,0
Ovriga upplupna kostnader  382,9 234,8 46,8 40,5
Forutbetalda intakter 41,2 70,6 - -
Summa 738,7 465,4 53,1 47,4

NOT 27 - Stallda sakerheter

MSEK Koncernen Moderbolaget

2001 2000 2001 2000

For egna skulder och avsattningar

Avseende avsattningar

for pensioner och liknande

forpliktelser

Fastighetsinteckningar - -
Foretagsinteckningar - 51,9

Avseende langfristiga skulder
till kreditinstitut

Foretagsinteckningar 148,1 195,2
Aktier i dotterbolag 407,7 16471
Fastighetsinteckningar 112,6 -
Sparrade bankmedel 15,3 0,7

Pantsatta kundfordringar - ,
Pantfoérskrivna fastigheter 256,4 109,1

Ovrigt 0,5 22,8

Summa 940,6 2 036,3

Ovriga

Pantsatta kundfordringar 6,9 -
Foretagsinteckningar 19,2 60,0
Fastighetsinteckningar - -

Aktier mot utstallda optioner 57,5 24,9 57,5 24,9
Aktier i dotterbolag - 7,0

Spéarrade bankmedel 0,3 35,5

Ovrigt 8,8 2,2

Summa 92,7 129,6

Summa stallda sakerheter 1033,3 2 165,9 57,5 24,9



NOT 28 - Ansvarsforbindelser

NOT 29 - Medelantal anstallda

MSEK Koncernen Moderbolaget 2001 2000
2001 2000 2001 2000 Antal Varav Antal Varav
Pensionsforpliktelser som inte anstédllda kvinnor anstillda kvinnor
har upptagits bland skulderna Moderbolaget 40 17 35 17
faller avséttning_z?\rna_och som Dotterbolag 2 557 1189 4 253 2228
i) T PLETR 2oL L) Koncernen totalt 2597 1206 4288 2245
pensionsstiftelses
formogenhet - 2,0 - -
ol Geografisk fordelning av anstallda:
Garantiforbindelser 310,3 10,1 - -
A . Moderbolaget
Pagéaende skattetvister 888,1 936,0 888,1 936,0 -
Sverige 40 17 35 17
Borgensatagande for
dotterforetag = L 150,0 L Dotterbolag
. Sverige 1552 822 2198 1102
Ovriga ansvarsforbindelser 279,6 157,3 - - Danmark 248 91 273 142
Summa 14780 11054 10381  936,0 England g2 28 ey gl
Finland 188 60 310 151
Norge 37 12 213 126
Tyskland 61 21 352 184
USA - - 28 6
Ovriga lander 389 155 241 100
Koncernen totalt 2597 1206 4288 2245
NOT 30 - Loner, andra ersattningar och sociala kostnader
MSEK 2001 2000
Loner och andra Sociala Pensions- Loner och andra Sociala Pensions-
ersattningar kostnader kostnader’ ersattningar kostnader kostnader
Moderbolaget 41,0 13,7 9,3 34,5 11,4 18,3
Dotterbolag 1041,9 235,6 83,4 1381,0 237,9 73,6
Koncernen totalt 10829 249,3 92,7 14155 249,3 91,9
Styrelse (varav Ovriga Styrelse (varav Ovriga
och VD tantiem) anstallda och VD tantiem) anstallda
Moderbolaget
Sverige 4,7 0,9 36,3 6,3 2,6 28,2
Dotterbolag?
Sverige 23,3 1.3 496,8 31,4 4,8 638,5
Danmark 51 0,1 151,1 3.8 09 100,0
England 5,3 0,2 42,6 9,5 0,0 158,2
Finland 4,8 0,4 97,9 5,9 0,5 109,5
Norge 1,5 0,0 23,2 3.9 0,4 70,6
Tyskland 7.2 0,9 33,8 9,8 0,7 113,1
QSA - - - 1,4 0,0 19,7
Ovriga lander 24,1 3,2 125,2 17,0 1,6 88,7
Koncernen totalt 76,0 7,0 1006,9 89,0 11,5 1326,5

Vid bolagsstdamman 2001 beslutades att arvodet till styrelsen skulle utgad med 870 KSEK, varav styrelsens ordférande erhéllit 300 KSEK.
Ovriga styrelseledamoter som ej ar fast anstéllda har erhallit ett arsarvode om 140 KSEK vardera.

" Av moderbolagets pensionskostnader avser 0,8 MSEK styrelse och VD. Pensionskostnader ar angivna inklusive I6neskatt, fordelat per land
mellan styrelse och VD samt 6vriga anstallda.

2| uppgiften om I6ner och andra ersattningar har ej inkluderats bolag som salts/utdelats under aret.
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NOT 31 - Formaner till ledande befattningshavare

NOT 32 - Syntetiska optioner

Kostnaden for 16n och ersattningar till verkstallande direktéren,
Peter Sandberg, har uppgatt till 2,6 MSEK inklusive bonus pa

0,9 MSEK. Uppgiften avser tiden fran Bures bolagsstamma 2001.
Peter Sandberg har ratt till pension fran 60 ars alder, vilket 16fte
tacks genom en pensionsforsakringspremie om ett fast arligt
belopp pa 450 000 SEK samt en arlig premie motsvarande 32,5
procent av vid var tid utgaende fast |6n. Ersattning till tidigare VD,
Roger Holtback, har under aret utgatt med 1,3 MSEK. For styrel-
sens ordférande har arvode utgatt med 0,3 MSEK.

Ovrig personal i moderbolaget och koncernen har marknadsmas-
siga anstallningsvillkor och inga avtal avseende avgangsvederlag
eller uppsagningsloner uppgaende till mer an tva arsloner finns.
Under aret har funnits ett bonusprogram for Bures moderbolags-
ledning baserat pa bland annat moderbolagets tillvaxt av eget
kapital, substansvérde och realiserade investeringar 6ver viss
avkastningsniva.

Styrelsen har beslutat inféra ett nytt incitamentssystem for ar 2002
som syftar till att attrahera, utveckla och behalla de basta medarbe-
tarna i branschen samt skapa grund for gemensamma varderingar.

Systemet ska ha direktkoppling till aktiedgarvarde, skapat som en
funktion av avkastning och tid samt av Bureaktiens utveckling.

Systemet bygger pa att en pool skapas for ledning, investerings-
personal samt administrativ nyckelpersonal. Poolen kan tillféras
medel om exiterade investeringars resultat éverstiger en arlig
avkastning om minst 12 procent (for indirekta investeringar minst
15 procent) efter avdrag for realiserade investeringar med en
avkastning understigande 12 procent samt nedskrivningar.
Forvaltningskostnadernas storlek paverkar aven utfallet.

Bonus utbetalas till halften kontant och till halften till en stiftelse,
som koper aktier i Bure for placering i minst tre ar.

Bonus kan maximalt utbetalas med fyra arsloner beroende pa
befattning, vilket ska ses mot bakgrund av att Bures affar innebar
att en investering normalt vardeutvecklas 6ver flera ar innan exit
kan ske.

Bonusutbetalning kan dessutom aldrig 6verstiga 10 procent av
moderbolagets resultat fore skatt.

1997 utfardades 1 540 000 syntetiska optioner som tecknades av
ledande befattningshavare i koncernen och moderbolagets personal.
Per 31 dec 2001 var 217 500 optioner utestaende.

Losenpriset ar 10,50 SEK med slutdag den 15 mars 2002. Omvarde-
ringen av optionerna har medfort en resultateffekt 2001 pa 3,8 MSEK
i moderbolaget. Denna intékt ingar som kostnadsreduktion bland
moderbolagets personalkostnader.

Bure inforde under 2001 ett personaloptionsprogram fér moder-
bolagets medarbetare. Programmet omfattar sammanlagt 750 000
optioner, motsvarande cirka 0,7 procent av bolagets utestaende
aktier. Verkstéllande direktoren har tilldelats 80 000 optioner, 6vriga
ledande befattningshavare har tilldelats 50 000 optioner per per-
son och dvriga medarbetare 1 500 — 30 000 optioner. Loptiden for
optionerna uppgar till 5 &r med mojlighet att utnyttja optionerna
efter utgangen av en inledande 3 ars inlasningsperiod. Losenpriset
har faststallts till 36 SEK. For att sékerstalla leverans av aktier och
for tackande av sociala avgifter i anledning av programmet har
bolaget traffat avtal med en svensk bank om ett s k aktiederivat-
arrangemang. Genom arrangemanget sakras vidare att bolaget
inte drabbas av kostnader for personaloptionsprogrammet. Bure
kan drabbas av en kostnad for programmet om Burekursen
understiger 32 SEK.



Revisionsberattelse

Till bolagsstamman i Bure Equity AB (publ)
Org.nr. 556454 - 8781

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovis-
ningen och bokféringen samt styrelsens och verk-
stallande direktorens forvaltning i Bure Equity AB
(publ) for rakenskapsaret 2001. Det ar styrelsen
och verkstallande direktéren som har ansvaret for
rékenskapshandlingarna och forvaltningen. Vart
ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen,
koncernredovisningen och forvaltningen pa grund-
val av var revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisions-
sed i Sverige. Det innebar att vi planerat och
genomfort revisionen for att i rimlig grad forsakra
oss om att arsredovisningen och koncernredovis-
ningen inte innehéller vasentliga fel. En revision
innefattar att granska ett urval av underlagen for
belopp och annan information i rakenskapshand-
lingarna. | en revision ingar ocksé att prova redovis-
ningsprinciperna och styrelsens och verkstallande
direktorens tillampning av dem samt att bedoma
den samlade informationen i &rsredovisningen och
koncernredovisningen. Som underlag for vart utta-
lande om ansvarsfrihet har vi granskat vasentliga
beslut, atgarder och forhallanden i bolaget for att
kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller
verkstallande direktoren ar ersattningsskyldig mot
bolaget. Vi har dven granskat om nagon styrelse-
ledamot eller verkstéllande direktoren pa annat satt
har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredo-
visningslagen eller bolagsordningen. Vi anser att
var revision ger oss rimlig grund for vara uttalanden
nedan.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har
upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och

ger darmed en rattvisande bild av bolagets och kon-
cernens resultat och stallning i enlighet med god
redovisningssed i Sverige.

Vi tillstyrker att bolagsstamman faststaller resultat-
rakningen och balansrakningen for moderbolaget och
for koncernen, disponerar vinsten i moderbolaget
enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar
styrelsens ledamoter och verkstallande direktoren
ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Goteborg den 20 februari 2002

Lars Traff
Auktoriserad revisor

Bertel Enlund
Auktoriserad revisor

Information om revisorer

Ordinarie revisorer

Bertel Enlund, Auktoriserad revisor
Ernst & Young AB, Goteborg

Fodd 1950

Lars Traff, Auktoriserad revisor
Ernst & Young AB, Stockholm
Fodd 1954

Revisorssuppleanter

Staffan Landén, Auktoriserad revisor
Ernst & Young AB, Goteborg

Fodd 1963

Clas Blix, Auktoriserad revisor
Ernst & Young AB, Stockholm
Fodd 1942
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Fran vanster: Leif Edvinsson, Erling Gustafsson, Hans Wilandh, Gosta Wiking, Peter Sandberg och Maria Lilja.

Gosta Wiking*
Ordforande

Malmo, fodd 1937
Ledamot sedan 1992

Ovriga styrelseuppdrag:

Ordférande i Molnlycke Health Care,
Tribon Solutions och AngioGenetics.
Vice ordforande i SEB.

Ledamot i Bong Ljungdahl,
Karlshamns och XCounter.

Aktieinnehav Bure, egna samt narsta-
endes: 20 000

Leif Edvinsson*
Stockholm, fodd 1946
Ledamot sedan 2000

Ovriga styrelseuppdrag:
Ledamot i bland annat Novacast,
Intellectual Capital Sweden och
Centrum for Molekylar Medicin.

Adj professor i Intellektuellt Kapital vid
Lunds Universitet.

Aktieinnehav Bure, egna samt narsta-
endes: 1 000

Erling Gustafsson*
Kungsbacka, fodd 1958
Ledamot sedan 2000

VD i 6:e AP-fonden.

Aktieinnehav Bure, egna samt narsta-
endes: 2 000

Maria Lilja
Stockholm, fodd 1944
Ledamot sedan 1997

Ovriga styrelseuppdrag:

Vice ordférande i Stockholms
Handelskammare,

Ledamot i Bilia, Cell Network,
Observer, Poolia, Vasakronan,

E Ohman Jr, Intrum Justitia BV och
Diageo Plc.

Aktieinnehav Bure, egna samt narsta-
endes: 2 000

Hans Wilandh
Goteborg, fodd 1956
Ledamot sedan 2000

Aktieinnehav Bure, egna samt narsta-
endes: 1 600

Peter Sandberg

VD och koncernchef
Torslanda, fodd 1959
Ledamot sedan 2001

Ovriga styrelseuppdrag:
Ledamot i Green Cargo och AU-
system.

Aktieinnehav Bure, egna samt narsta-

endes: 201 000 samt 80 000 kdpoptio-
ner

*Ingar i styrelsens ersattningskommitté.



Benny Averpil
Ekonomi- och finans-
direktor

Fodd 1948

Anstalld sedan 2000

Aktieinnehav Bure,
egna samt nérstaen-
des: 0 samt 50 000
képoptioner

Koncernledning

Peter Sandberg
VD och koncernchef
Fodd 1959

Anstalld sedan 2001

Aktieinnehav Bure, egna
samt narstaendes: 201 000
samt 80 000 képoptioner

Borje Bengtsson
Ansvarig for investerings-
omradet IT Solutions &
Services

Fodd 1947

Anstalld sedan 2001

Aktieinnehav Bure, egna
samt narstaendes: 4 000
samt 50 000 képoptioner

Sven-Ake Lewin
Ansvarig for investerings-
omradet Training &
Education

Fodd 1952

Anstalld sedan 1998

Aktieinnehav Bure, egna
samt narstaendes: 0 samt
50 000 képoptioner

Per-Henrik Berthelius
Ansvarig for strategifragor
samt Ovriga investeringar
Fodd 1944

Anstalld sedan 1997

Aktieinnehav Bure, egna
samt narstaendes: 5 000
samt 50 000 kdpoptioner

Iréne Axelsson
Investor Relations och
Information

Fodd 1962

Anstalld sedan 1993

Aktieinnehav Bure, egna
samt narstadendes: 2 400
samt 50 000 képoptioner

Orjan Serner
Ansvarig for investerings-
omradet InfoMedia

Fodd 1964

Anstélld sedan 2001

Aktieinnehav Bure, egna
samt narstaendes: 10 000
samt 50 000 képoptioner

Bjorn Boldt-Christmas
Ansvarig for investerings-
omradet Venture Capital &
Incubators samt VD:s stallfore-
tradare i sérskilda fragor och
projekt

Fodd 1945

Anstalld sedan 1998

Aktieinnehav Bure, egna

samt narstaendes: 2 000
samt 50 000 képoptioner
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Adresser

Appelberg Publishing
Agency AB

Box 1255

111 82 Stockholm

Telefon: 08-406 54 00

VD: Lynn Howell-Wiklander
www.appelberg.com

Carl Bro A/S
Granskoven 8

DK-2600 Glostrup
Danmark

Telefon: +45 43 48 60 60
VD: Jesper Rasmussen
www.carlbro.com

Citat AB
Magasinsgatan 22

411 18 Goteborg
Telefon: 031-701 56 00
VD: Magnus Lundblad
www.citat.se

CR&T AB

Stora Badhusgatan 18-20
411 21 Goteborg
Telefon: 031-701 42 00
VD: Jesper Vasell
www.carlstedt.se

CR&T Ventures

Stora Badhusgatan 18-20
411 21 Goteborg
Telefon: 031-701 42 00
www.crtventures.com

Cygate AB

Box 749

182 17 Danderyd
Telefon: 08-630 50 00
VD: Goéran Marby
www.cygate.se

Informator AB
Karlavagen 108

115 26 Stockholm
Telefon: 08-587 116 10
VD: Peter Gudmunsson
(fr o m april 2002)
www.informator.se

Innovationskapital
Kungsportsplatsen 1
411 10 Goteborg
Telefon: 031-60 90 91
VD: Staffan Ingeborn
www.innkap.se

Journalistgruppen AB
Gavlegatan 12A

113 30 Stockholm

Telefon: 08-610 20 00

VD: Anders Lugn
www.journalistgruppen.se

Mercuri International
Group AB
Molndalsvagen 81

412 63 Goteborg
Telefon: 031-68 72 00
VD: Wolfgang Bussmann
www.mercuri-int.com

Newmad Technologies AB
Thorildgatan 7

411 25 Goteborg

Telefon: 031-774 11 00
VD: Fredrik Ljungberg
www.newmad.se

Nordic Capital Fonder
Stureplan 4A

114 35 Stockholm
Telefon: 08-440 50 50
VD: Robert Andreen
www.nordiccapital.se

Stark Filmproduktion AB
Gamlestadens Fabriker
Hus B15
Gamlestadsvagen 2-4
415 02 Goteborg
Telefon: 031-707 74 00
VD: Magnus Boldyn
www.stark.se

Svenska PA System AB
Box 1264

164 29 Kista

Telefon: 08-703 47 00
VD: UIf Ericsson
www.svenska-pa.se

Systeam AB

Box 439

561 25 Huskvarna
Telefon: 036-14 91 00
VD: Niclas Ekblad
www.systeam.se

Vittra Utbildning AB
Box 27703

115 91 Stockholm
Telefon: 08-545 87 250
VD: Stig Johansson
www.vittra.se

Xdin AB

Gustaf Werners Gata 12
421 32 Vastra Frolunda
Telefon: 031-725 10 00
VD: Hans Norén
www.xdin.se



Ordlista och definitioner, var god vand

Bolagsstamma i Bure

Ordinarie bolagsstamma halles tisdagen den
23 april 2002 kl 15.00 i Kongresshallen, Svenska
Massan i Goteborg.

Deltagande
Berattigad att deltaga i bolagsstamman ar varje
aktiedgare som den 12 april 2002 ar inford i den av
VPC férda aktieboken. Aktiedgare som har sina
aktier forvaltarregistrerade maste fore den 12 april
2002 ha omregistrerat aktierna i eget namn.
Anmalan om deltagande ska ha inkommit till
Bure senast den 16 april 2002 kl 12.00 per post,
Box 5419, 402 29 Goteborg, info@bure.se,
fax 031-778 58 38 eller tel 031-335 76 81/ 335 76 92.
Vid anmalan ska aktiedgare uppge namn, person/
organisationsnummer, adress och telefonnummer.
Bekraftelse utsands per post efter den 16 april 2002.



| arsredovisningen forekommer att antal begrepp och nyckeltal,
vars innebdérd definieras nedan:

Aktiens direktavkastning
Foreslagen utdelning dividerad med aktiekursen vid arets utgang.

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

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

Blended learning

Ett begrepp som anvands inom investeringsomradet Training &
Education och som star for lararledd utbildning i kombination med
interaktiva digitala kurser.

Eget kapital per aktie
Moderbolagets egna kapital dividerat med antalet utestdende aktier.

EVCA-rekommendationer (European Venture Capital Association)
EVCA éar en europeisk organisation som skapar rekommendationer
och uttalanden kring vilka principer private equity-foretag ska var-
dera sina innehav.

Exitresultat

Realisationsresultat vid avyttring av ett bolag beraknat som erhallen
kopeskilling minskat med bokfért varde och minskat med forsalj-
ningskostnader.

Fragmenterad marknad
En marknad med manga aktorer dar ingen ar dominant.

HR (Human Resources)
Funktion vars roll ar att stodja ledningen inom en organisation i
personalfragor.

Infomedia
Infomedia innebar skapande av information samt distribution av
denna via nagon typ av media.

Inkubatorforetag

Inkubatorféretag erbjuder en process for utveckling av idéer till
foretag. Inkubatorn bistar idégivaren med aktiv och anpassad
management-, finansiell-, teknisk- och kommersiell kompetens.

IP-teknologi

IP star for Internet Protokoll och &r i grunden en rad kommunika-
tionsregler for att ett natverk ska kunna kommunicera med ett
annat. Internet ar egentligen manga ihopkopplade natverk, dar
varje natverk har givits en specifik IP-adress for att kunna kommu-
nicera med ovriga delar av natverket. IP-teknologi ar saledes all
den teknik som pa nagot séatt baseras pa IP-protokollet.

Navbolag
Ett foretag som ska utgora basen, "navet”, for Bures fortsatta sats-
ningar inom branschen eller ett branschsegment.

Nettolaneskuld

Finansiella rantebarande tillgangar med avdrag for rantebarande
skulder och avsattningar. | moderbolagets réantebarande tillgangar
har aven medraknats den Overlikviditet som fran tid till annan pla-
cerats i moderbolagets aktieportfol].

Private equity

Private equity anvands ibland som synonym till venture capital.
Private equity ar, liksom venture capital, riskkapitalinvesteringar i
foretag som inte ar marknadsnoterade. Skillnaden ligger i att pri-
vate equity vanligtvis ar investeringar i foretag som befinner sig i
senare skeden.

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

Skuldséattningsgrad
Moderbolagets egna och garanterade skulder relaterat till moder-
bolagets eget kapital.

Ordlista och definitioner

Soliditet
Eget kapital i férhallande till summa tillgangar.

Start-ups

Start-ups ar nystartade foretag. Ofta anvands detta uttryck for bolag
som tar hjalp av externt kapital for att paskynda utvecklingen av
sin verksamhet.

Substansrabatt
Substansrabatten utgors av skillnaden mellan borskursen och sub-
stansvardet per aktie, dividerat med substansvardet per aktie.

Substansvérde

Bures substansvérde utgors av moderbolagets egna kapital justerat
for de 6vervarden som finns i moderbolagets investeringar. Overvar-
den har faststéllts enligt ett bestamt regelsystem, dar noterade inne-
hav varderas till senaste betalkurs per balansdagen och onoterade
innehav varderas genom anvandande av EVCAs rekommendationer.
Se vidare avsnittet om investeringsportfdljen pa sidan 20-21.

Uplift

Uplift ar ett matt pa skillnaden mellan en tillgangs substansvarde
vid ingangen av rékenskapsaret jamfort med vérdet vid borsnote-
ring eller forsaljningsvardet. Uplift ger darmed en indikation pa till-
forlitligheten i det redovisade substansvardet. Nyckeltalet redovisas
bade som ett indextal, dar allt dver 1,00 visar att tillgangen realise-
rades till ett battre varde an substansvéardet, och som absoluta tal,
dar allt 6ver 0 indikerar ett battre varde an substansvéardet.

Venture capital

Venture capital ar investeringar i foretag som inte ar marknads-
noterade. Venture capital ar dock inte enbart en kapitalinsats utan
forutsatter aven att investeraren (venture-capitalforetaget) tar ett
aktivt &garengagemang, till exempel genom representation i fore-
tagets styrelse.

Vinst per aktie
Resultat efter skatter dividerat med under aret genomsnittligt ute-
staende antal aktier.

Aterk(")p av egna aktier

Svenska foretag har sedan ett antal ar tillbaka méjligheten att for-
varva upp till tio procent av egna utestaende aktier, forutsatt att
bolagsstdamman godkéanner detta inom ramen for det fria egna
kapitalet. Aterkdp anvands som ett instrument att forbattra nyckel-
tal per aktie och ar darigenom ett instrument att dverfora varde till
aktiedgarna.

Nyckeltal som anvands vid presentationen av navbolagen:

Rorelsemarginal fore goodwillavskrivningar

Rorelseresultat fore goodwillavskrivningar, d v s exklusive exit-
resultat och resultatandelar i intresseforetag, i forhallande till netto-
omsaéttningen.

Rorelsemarginal fére goodwillavskrivningar och jamforelsestoéran-
de poster

Rorelseresultat fore goodwillavskrivningar och jamférelsestorande
poster, d v s exklusive jamforelsestérande poster, exitresultat och
resultatandelar i intresseforetag, i forhallande till nettoomsattningen.

Foradlingsvarde/anstalld

Rorelseresultat fore goodwillavskrivningar och jamforelsestérande
poster med tillagg for personalkostnader stallt i relation till medel-
antal anstallda. Foradlingsvardet ger ett uttryck for foretagets
underliggande utvecklingspotential och forméaga att omvandla indi-
viders kunskaper till varde.

Tillvéaxt

Okning i nettoomsattningen i relation till foregdende ars netto-
omsattning. Nyckeltalet inkluderar darmed saval organisk som for-
varvad tillvaxt.
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® Bure ar ett av Sveriges ledande private equity-foretag.

Bures idé ar att ga in som aktiv agare i kunskapsintensiva

tjansteforetag som har potential att bli marknadsledande
inom sina branscher.

® Genom att bidra med kapital, kunskap, erfarenhet
och Burekoncernens natverk utvecklar vi foretag och
omstrukturerar hela branscher.

¢ Bure hjalper foretagen att vaxa sig starka och star kvar
som engagerad agare till dess att foretagen natt ledande
positioner. Under de senaste aren har vi bland annat fort
vardféretaget Capio samt IT-integratoren Dimension till
Stockholmsborsen.

® Bure har sin bas i Sverige — med investeringsteam i
Goteborg och Stockholm — men perspektivet for oss och
vara portfoljbolag ar internationellt.

® Bure startades 1992 och ar noterat pa Stockholms-
borsens A-lista.

BurefpEquity

Box 5419, 402 29 Goteborg
Massans Gata 8
Tel 031-335 76 35

Birger Jarlsgatan 13, 111 45 Stockholm
Tel 08-407 06 60

Org.nr. 556454-8781

info@bure.se
www.bure.se
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