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OM INVESTMENT AB ORESUND

Koncernen bestér av moderforetaget Investment AB
Oresund, ett rent investmentforetag som bedriver for-
valtningsverksamhet, samt dotterforetaget Ven Capital
AB, som ir rorelsedrivande i virdepappershandel.

Investment AB Oresund har sitt ursprung i Sjo-
forsikringsaktiebolaget Oresund som bildades 1890
med ett aktiekapital om 300 000 kronor. Ar 1956
skedde en omorganisation och AB Sjé-Oresund blev
moderforetag i en bolagsgrupp bestdende av de tre
sjoforsikringsbolagen Oresund, Agir och Stockholms
Sjo. Aktierna i dessa tre bolag saldes 1961 till Skandia,
mot likvid i borsnoterade aktier och kontanta medel
och AB Sj6-Oresund blev Investment AB Oresund
(”Oresund”).

Den 10 maj 1962 borsnoterades foretaget pa
Stockholms Fondbors.

Oresunds 6vergripande malsittning 4r att som
investmentforetag bedriva en verksamhet som ger
Oresunds aktiesgare en god langsiktig avkastning.
Strategin for att uppna denna mélséttning 4r att:

e Huvudsakligen investera i svenska viardepapper

e Ha en hog soliditet

¢ Ha l4ga forvaltningskostnader

¢ Ha en flexibel likviditetspolitik

KOMMANDE RAPPORTTILLFALLEN

Delérsrapport januari — mars 15 april 2008
Delérsrapport januari — juni 8 juli 2008
Deléarsrapport januari — september 8 oktober 2008

Till aktiedgarna distribueras endast arsredovisningen.
Ovriga rapporter under &ret kommer att finnas
tillgéngliga pa webbplatserna www.oresund.se och
www.huginonline.se samt p& Oresunds kontor.
Rapporter skickas till dem som s onskar.

SUBSTANSVARDEINFORMATION

Oresund redovisar aktuellt substansvirde per manads-
skiftet den andra arbetsdagen i ndstkommande ménad.
Detta géller dock ej manad vid kvartalsskifte, d& del-
arsrapport eller bokslutskommuniké i stillet limnas.
Substansvirdet avseende juli 2008 redovisas den

14 augusti 2008. Substansvérdet skickas till nyhetsbyraer
samt till storre dagstidningar och presenteras dessutom
pa Oresunds webbplats www.oresund.se samt pa
www.huginonline.se

Intellecta, Solna 2008 — 26060

ARSSTAMMA

Arsstimma i Investment AB Oresund kommer att
hallas onsdagen den 2 april 2008 klockan 11.00 pa
Moderna Museet (lokalerna Auditoriet och Biografen),
Skeppsholmen i Stockholm. Aktiedgare som dnskar
deltaga vid arsstamman skall;

e dels vara inford i av VPC AB ford aktiebok tors-
dagen den 27 mars 2008;

e dels anmiéila sin avsikt att deltaga senast torsdagen
den 27 mars 2008 klockan 12.00. Anmélan skall ske via
telefon, fax, e-post eller skriftligen till bolaget under
adress:

Investment AB Oresund

Box 7621

103 94 Stockholm

Telefon: 08-402 33 00

Fax: 08-402 33 03

e-post: bolagsstamma@oresund.se

Vid anmaélan bor uppges namn, personnummer/
organisationsnummer, adress, telefonnummer, aktie-
innehav samt eventuella bitrdden. Sker deltagande med
stod av fullmakt bor denna inséndas i samband med
anmaélan.

Aktiedgare som har sina aktier forvaltarregistrerade
maste, for att dga ratt att deltaga vid arsstaimman,
tillfalligt inregistrera aktierna i eget namn. Aktieégare
som Onskar sddan omregistrering maste underrétta for-
valtaren om detta i god tid fore torsdagen den 27 mars
2008. De som har forvaltarregistrerade aktier skall
séledes bade vidtala forvaltaren for att en omregistrering
skall ske och anméla sitt deltagande till Investment AB
Oresund direkt.

INFORMATIONSMOTE | MALMO

Ett informationsmote kommer att héllas i Malmo mén-
dagen den 21 april 2008 klockan 18.30 pa Hilton Malmo
City, Triangeln 2. Detta informationsmote 4r avsett for
de aktiedgare som inte har mojlighet att nérvara vid ars-
stimman.

Anmélan om deltagande vid informationsmotet
onskas senast torsdagen den 27 mars 2008 klockan 12.00.
Anmilan sker under samma adress, telefon, fax eller
e-postadress som anmélan till arsstimman.

UTDELNING

Foreslagen utdelning; 6,75 kronor per aktie.

Beréknad dag for avstimning; 7 april 2008.

Beriknad dag for utbetalning av utdelning; 10 april 2008.
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De finansiella rapporterna, enligt IAS 1 p. 8, omfattar sidorna 20-37.

2007 i korthet

e Styrelsen foreslér en utdelning om 6,75 (5,00) kronor per aktie. Den totala
utdelningen uppgar darmed till 437 (324) Mkr.

e Substansvirdet uppgick den 31 december 2007 till 138 (149) kronor per aktie.
Substansvirdet minskade under 2007, justerat for lamnad utdelning, med
4,2 (+35,8) procent. SIX Return Index sjonk under motsvarande period med
2,6 (+28,1) procent.

e Borskursen den 31 december 2007 var 131,00 (179,50) kronor, vilket mot-

svarar en nedgéng med 27 (+62) procent under aret. Oresundaktiens total-
avkastning (inklusive aterinvesterad utdelning) var 25 (67) procent.
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Sven Hagstromer, Stefan Dahlbo
och Mats Qviberg.

A ena sidan, & andra sidan...

BASTA AKTIEAGARE
Varje ér de senaste decennierna har innehallit ndgon form av dramatik — och 2007

var inget undantag. Arets drama tog sin borjan pa sensommaren och huvud-
personerna i det skddespel som foljde var USA:s finansinstitutioner. Slutet av
pjdsen har vi dnnu inte sett, men vi kan konstatera att utvecklingen for 2007 blev
en besvikelse. Substansvirdet sjonk under aret med 4,2 (+35,8) procent vilket
ar 1,6 procent simre 4n borsens index som minskade med 2,6 (+28,1) procent.
For oss aktiedgare var dock den negativa utvecklingen dn mer pétaglig, med en
avkastning pé aktien om -25 (+67) procent. Anledningen till att aktiekursen foll
s pass patagligt jimfort med substansvirdet var att Oresund under aret gick
fran att virderas med substanspremium om 20 procent till att vdarderas med en
substansrabatt om fem procent. Det kan dock noteras att Oresundaktien steg
hela 14 procent under de tvé sista veckorna i december 2006, trots att index
under samma period endast 6kade med 1,5 procent, vilket sannolikt forklarar
en del av aktiens nedgéng 2007.

Stockholmsborsen summerade 2007 som en av de sdmre borserna i vést-
virlden med en nedgdng om 2,6 procent. Dock kan man notera att om man
réknar bort Ericsson, som rasade som en berusad sjoman, ur index sé slutade
Stockholmsborsen pa plus. Vidare kan man konstatera att pa grund av dollarns
fall gav Stockholmsborsen amerikanska investerare en relativt god avkastning.

Ovriga borser i vistvirlden visade mattlig 6kning under 2007, medan flertalet
marknader i tillviaxtlander fortsatte att ge hog avkastning. Rdknat i dollar var
den ryska borsen upp 20 procent, den kinesiska 57 procent och den indiska hela
82 procent.

SUB- VADA SA’ DU?

Stockholmsborsen visade en positiv utveckling under forsta halvéret 2007.
Drivet av stark global konjunktur, god produktivitetsutveckling och fina vinster
for foretagen hade borsindex vid halvarsskiftet stigit med hela 13,5 procent. Vid
slutet av sommaren borjade dock ett ord som fé av oss tidigare hort att florera i
nyhetsrapporteringen; sub-prime. I korthet &r ett s& kallat sub-prime-lan ett lan
till personer med 14g kreditvardighet till relativt hog rénta. Det senaste decenniet
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har andelen sub-prime-lan 0kat kraftigt, och konstruktionen pa senare &r inne-
bar ofta att riantan justerades upp betydligt efter de forsta aren. Efter att huspris-
utvecklingen i USA under 20062007 borjade stagnera eller falla fick manga
lantagare problem att forldnga dessa 1an samt att klara rédntor och amorteringar.
Detta medforde att marknaden befarade kreditforluster for banker, bostads-
finansieringsinstitut och investerare. Dé riskdelen i lanestocken samlats ihop
och sélts vidare visade det sig svart att identifiera vem som var exponerad mot
dessa befarade kreditforluster, innebdrande att banker blev synnerligen ovilliga
att lana ut pengar till varandra.

Foljden blev kraftig negativ paverkan pa aktiemarknaderna runt om i virlden;
1) Marknaden befarar att konsumtionen i USA kommer att dimpas pa grund av
fallande huspriser, att personliga konkurser 6kar, att krediter blir dyrare samt
att framtidstron minskar; 2) D4 finansiella institutioner drabbas av kreditforluster
av denna storlek medfor det att finansiella instrument utstillda av dessa institu-
tioner minskar i viarde, viket medfor att oron sprids som ringar pé vattnet till nya
instrument och dgare till dessa; 3) Foretagen &r beroende av en vil fungerande
kapitalmarknad for att ha tillgéng till medel for bland annat expansion, tillvaxt
och forvérv. Storningar i kapitalmarknaden medfor att foretagen blir forsiktigare
och anpassar sig till tider med dyrare kapital; 4) Risken okar generellt, vilket
innebér att marknadens riskpremie och dirmed avkastningskrav okar.

“DRIVNA AV GIRIGHET VI VAR, NU VI ATS UPP AV DEN”

Barbossa Pirates of the Caribbean: The Curse of the Black Pearl

Aterigen kan vi konstatera bristen i att lita tjanstemén styra ett foretag utan
starka dgare. De anstéllda tjanstemédn som konstruerade, marknadsforde, salde
och kopte kreditinstrumenten var huvudsakligen anstéllda tjinstemén med
bonus pa rets resultat. En konstruktion som innebér att man l&nar ut stora
belopp till icke kreditvardiga hushéll, med en rénta som de precis kan bira,
medfor goda intdkter under de forsta dren. Det medfor naturligtvis samtidigt en
kraftig 0kning av kreditrisken aren darefter nir lanen skall amorteras samtidigt
som rantan okar. For en anstilld tjinsteman kanske det dr en bra kalkyl att
erhalla saftig premiering for de forsta arens goda resultat, och man forlorar foga
pa att lata det foretag man arbetar for béra stora risker darefter. Hur troligt ar
det att dessa tjanstemén hade lanat ut sina egna pengar pa samma premisser?
Ar det nigon som tror att de norska kommuntjinstemin som spekulerat bort
kommunens pengar genom investeringar i den amerikanska sub-prime-mark-
naden hade satsat sina egna pengar i samma instrument? Det kommer inte som
en Overraskning att man inte skéter andras pengar lika bra som sina egna.

»OM DU VILL VETA VAD PENGAR AR VARDA SA FORSOK ATT FA LANA”

Benjamin Franklin

Om man vill anslé en positiv ton i denna turbulens s medfor finansiell oro att
avarter séllas bort. Att krediter nu prissitts med realistisk risk medfor att
modeller som byggt pa transferering av underprissatt risk till externa parter nu
inte héller. Ett ganska sldende exempel &r islindska banker, vars erovringstag far
Njals Saga att framst& som en barnberéttelse. Med hjélp av komplicerade finan-
sieringslosningar och strukturer har dessa banker via forvarv vuxit kraftigt. Nu
har dock verkligheten hunnit i fatt. I skrivande stund lanar dessa banker pengar
vasentligt dyrare dn vad de sjdlva erhéller i rdnta frén sina kunder. Att 14na pengar
till tio procent rénta for att sedan ldna ut dem till fem procent &r en affirsmodell
som skulle 6verraska oss om den roner framgang ldngsiktigt.

En annan verksamhet som kommer att f& svarare att hdvda sig nér risk pris-
sétts korrekt &r riskkapitalbolagen. Med god konjunktur och 1ag riskpremie for
hog belaning ar det létt att erhélla en god avkastning dd man koper ut bolag fran
borsen. Med osdker konjunktur och korrekt prissittning pa l1an &r det betydligt

ORESUND ARSREDOVISNING 2007 3




svérare och, framfor allt, véasentligt mer riskfyllt. Lagre vinster i de foretag man
dger samt ett hogre avkastningskrav och krav péa okad soliditet kommer sanno-
likt att medfora bekymmer for flera aktorer i denna bransch. Investerare i denna
typ av verksamhet bor justera sina avkastningsforvéntningar.

Vidare kommer vissa finansiella instrument troligen att anvéndas i betydligt
mindre utstrdckning dn tidigare. Ménga har dyrkopt erhallit insikten att exempel-
vis kreditderivat dr synnerligen komplexa och svarvérderade instrument som
man inte skall handla med om man inte 4r helt sdker pa att man begriper risk-/
avkastningsprofilen.

”INGEN VILL VETA VAR DU PRODUCERAT DIN TROJA”

Raymond & Maria i fri tolkning av Oresund

Att vdrlden blivit mer global under det senaste artiondet har nog inte undgéatt
nagon. Var tillverkades bilen, trojan eller datorn du senast kopte? Du kanske
inte ens vet? Just detta dr en viktig utmaning for dagens foretag. Produktion
kan ske var som helst i viarlden, varfor motet mellan kund och foretag blir allt
mer centralt. Distributionskraft i ordets vidaste bemirkelse, att kunna leverera
det kunden vill ha, till rétt pris, i rétt tid och till rétt plats, blir ett allt starkare
konkurrensmedel inom bade industri-, tjdnste- och detaljhandel. Slarvigt
uttryckt kan vem som helst fa vad som helst producerat, men att veta vad som
skall produceras och hur det skall siljas &dr desto svarare. Produktutveckling och
distribution blir darfor en viktig nyckel till framgéng for foretag i vést, medan
foretagen i tigerekonomierna i Asien och Osteuropa alltmer beféster sin still-
ning som vérldens producenter. Fria kapitalfloden, fria arbetskraftsfloden och
fria varufloden har inneburit att linder kan specialisera sig efter sina styrkor
och svagheter, med okat globalt vilstdnd som foljd.

En visentlig frdga i sammanhanget dr dock hur linge konsumenter kommer
att acceptera vissa av den nya marknadens funktionssétt. Att fdnga torsk i
Nordatlanten, som sedan skickas till Kina for att rensas och paketeras, for att
darefter skickas tillbaka till Sveriges konsumenter dr sannolikt ndgot som
kommer att ifrdgasittas allt mer. Likasa kan man fraga sig hur ldnge ovanan att
dricka vatten som tappas i Italien och fraktas med lastbil till Sverige kommer
att halla i sig. Varje foretag méste i globaliseringens kolvatten fraga sig om
verksamheten &r acceptabel for foretagets kunder och det samhélle man verkar
i aven om alla skulle fé reda pa exakt hur det gar till. Miljohénsyn &r inte nagot
som ett foretag kan sirskilja ur den ordinarie verksamheten, detta skall vara
integrerat i foretagets ryggrad. Gott affarsmannaskap bestér av att hela tiden
agera pa ett for samhillet acceptabelt sétt. Inneborden ar sjalvklar; energieffek-
tivitet och miljohénsyn skall vara en naturlig del av varje foretags affarsbeslut.
Oresund verkar for detta i alla foretag dir vi 4r delaktiga. Det 4r dock inte ett
separat beslut som ses som en kostnad, utan en naturlig del av 1angsiktigt vérde-
byggande med kundens 6nskemal for 6gonen.

Oresund har dven under &ret analyserat miljoteknik som placeringsalterna-
tiv, men kunnat konstatera att det storsta miljotekniska kunnandet i dag finns i
de stora ingenjorsbolagen. Renodlade miljéinvesteringar har préglats av hoga
virderingar och stor exponering mot politiska beslut pa nationell, europeisk och
global niva.

PORTFOLJEN

Oresund gick in i 2007 med en forsiktigt positiv syn pa borsen. Under arets
forsta halvar gick borsen synnerligen starkt, for att sedan falla tillbaka, och
Oresunds substansvérde visade samma utveckling. Substansvirdet minskade
under 2007 med 4 (+36) procent, vilket medfor att bolagets substansvérde sedan
millennieskiftet 1999/2000 har 6kat med 335 procent. Stockholmsborsen har
under samma period stigit med 34 procent.
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De foretag som givit hogst bidrag till 6kningen av substansvérdet under
2007 var HQ (280 Mkr) och Volvo (164 Mkr) medan Nobia (363 Mkr),
Industrivdarden (136 Mkr) och Fabege (120 Mkr) gav storst negativt bidrag.

Vikan konstatera att vi trots allt gjorde ett antal lyckade afférer under
2007, vi minskade exempelvis var exponering mot Volvo och fastigheter till
mycket goda vérderingar. Exponeringen mot fastighetssektorn minskades
vésentligt, frdn 23 procent av substansvérdet vid ingdngen av aret till
tolv procent i slutet.

Mindre lyckade, for att inte séiga olyckliga, investeringar var att Oresund
investerade i Investor och Industrivirden under éret. Vi visade dessa foretag
vart fortroende da vi trodde att de skulle arbeta for aktiedgarnas basta genom
att aktivt verka for att rabatterna i bolagen skulle sénkas, eller dnnu hellre ater-
kopa egna aktier till kraftigt rabatterat pris. Tyvérr visade det sig att markna-
dens misstroende var mer korrekt dn vart fortroende; rabatterna 6kade under
aret och bolagen har dgnat foga intresse at att glddja sina dgare genom att
utnyttja de kraftiga substansrabatter bolagen viarderas med.

Oresunds investeringar i den finansiella sektorn fortsatte att utvecklas vil,
trots turbulensen pa marknaden. Tillsammans bidrog innehaven i Avanza och
HQ med en 6kning av substansvirdet om 370 Mkr. HQ Strategifond firade
20-arsjubileum och HQ Rysslandsfond firade 10 &r. Det dr gladjande att konsta-
tera att de kunder som satsat i dessa fonder fatt mycket god avkastning under
dessa ar. Rysslandsfonden ér till och med det senaste decenniets bista sverige-
baserade fond, med en uppgang pa over 700 procent.

Forra arets lyckopiller Nobia, som dé bidrog med 466 Mkr i 6kning av
Oresunds substansvirde, vinde under 2007 riktning och gav en negativ avkast-
ning om 363 Mkr. Oresunds syn #r dock fortsatt att bolaget 4r vilskott, utveck-
lingsbart och lagt viarderat relativt risken i investeringen.

Oresund genomforde under aret en investering i det onoterade foretaget
Kreditor som dr marknadsledande inom faktura- och delbetalningslosningar for
e-handeln. Oresunds ovriga onoterade innehav, frimst eWork och Acne Jeans,
har fortsatt att utvecklas vil, vilket inneburit en viss uppvérdering av innehaven.
eWork planerar en notering under 2008 om marknaden inte ytterligare forsdmras.

Utveckling 1 januari-31 december 2007

Avser virdepappersinnehav (inklusive utfardade optioner) med védrdeutveckling verstigande +/-20 Mkr
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1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007

Substansvarde
Per ar Ack.
% %
16 16

7 25

28 59
37 117
-3 111
51 219
26 303
15 365
-7 332
33 474
33 665
39 963
36 1344
-4 1284

SIX RX
Per ar Ack.
% %
7 7
21 29
43 83
28 134
13 165
70 350
-11 301
-15 242
-36 119
34 194
21 255
36 384
28 520
-3 504



"DRA LARDOM AV GARDAGEN, LEV FOR DAGEN, HA HOPP FOR MORGONDAGEN”
Albert Einstein

Att virldskonjunkturen kommer att bli simre framéver ser relativt tydligt ut.
Osékerheten ar dock stor, kraften och tidsutdrikten i konjunktursvackan ar
synnerligen svar att forutspa. Pa grund av den globaliserade ekonomin ser en
konjunkturcykel i dag inte ut som den i gr. Ar detta dramatiskt? Nej, s har
det faktiskt alltid varit, cyklerna é&r oftast lika 1dnga, men orsakerna till upp- och
nedgéng har varierat. Vidare kan man konstatera att det mesta oftast redan har
hint innan individen har hunnit reagera, vilket visar att kollektivet &r smartare
4n individen.

I den negativa vagskalen ligger instabilitet i det finansiella systemet, svik-
tande framtidstro hos den amerikanske konsumenten och spridningseffekter av
denna samt mojlig protektionism som f6ljd. I den positiva vagskalen finner vi
fallande rdvarukostnader, fortsatt goda vinster i foretagen och kraftigt 6kande
infrastrukturinvesteringar i Kina och Indien. En bedomning &r att utvecklings-
landerna kommer att spendera 21.000 miljarder USD pa infrastruktur de nér-
maste tio dren, varav 40 procent i Kina. I Kina planerar man bland annat att
bygga motorvédgar motsvarande fyra gdnger Frankrikes motorvigsnit under
innevarande ar. En prognos &r alltid bara en prognos, och kanske visar den sig
vara felaktig, men det dr en tydlig indikation pa att efterfragan pa investerings-
varor kommer att besta under lang tid framover. Investeringar i utvecklings-
landerna leder till forbattrad levnadsstandard och 6kad inhemsk efterfragan,
vilket ytterligare bidrar positivt till den globala ekonomin. Tydligt 4r att de
starkaste stralkastarna nu lyser pa Asien och Ryssland, vars ekonomi fér god
hjilp av de trots allt fortsatt hoga rdvarupriserna. Detta behover dock inte vara
negativt for foretagen i vist — tillvéxt i en region innebér néstan alltid draghjélp
for ovriga regioner, och alla storre foretag verkar i dag globalt.

Virderingarna pa vérldens borser har fallit markant i borjan av 2008. Mark-
naden har i vanlig ordning gatt fore den reella vinstutvecklingen och tagit hojd
for en betydande forsvagning av den globala ekonomin. Sammantaget innebar
detta att vi tror att det vérsta dr 6ver vad géller borsens svaghet. Osdkerheten ar
dock som sagt stor, men vi kan skymta ljus i slutet av tunneln.

ERT KAPITAL - ERT FORTROENDE - VART UPPDRAG

Efter 14 &r som verkstéllande direktor beslutade sig Mats for att avga i samband
med drsstimman i mars 2007 och Stefan tog efter sju ar som vice vd 6ver rollen.
Arbetet med Oresund dr dock fortsatt ett lagarbete dér Sven och Mats #r hogst
deltagande. Oresund har under &ret 4ven stirkt organisationen med nya med-
arbetare, vilket innebir att foretaget kan gora nya satsningar framéat. En av
dessa dr den under 2008 annonserade fonden, som vi kommer att dterkomma
med ytterligare information om under éret.

Vi tackar Er for att Ni har gett oss fortroendet att forvalta Ert kapital. Vi
kdnner ett ytterst stort ansvar infor detta. Trots det senaste arets nedgéng s& har
Oresund haft en god utveckling bade under slutet av det férra millenniet och
sedan millenieskiftet. Vi kénner en stor ddmjukhet infor det uppdrag Ni givit
oss, tack for Ert fortroende!

Sven Hagstrémer Stefan Dahlbo Mats Qviberg
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Substansvarde

Koncernens substansvarde uppgick den 31 december 2007 till 138 kronor per
aktie? (149 kronor den 31 december 2006). Under 2007 minskade substansvirdet
med 4,2 (+35,8) procent, justerat for limnad utdelning. Detta var 1,6 procentenheter

sdamre 4n SIX Return Index, som under &ret sjonk med 2,6 (+28,1) procent.

Borskursen den 31 december 2007 var 131,00 kronor (179,50 kronor den
31 december 2006), vilket innebar en totalavkastning (inklusive dterinvesterad

utdelning) om -25 (67) procent.

SUBSTANSVARDETS FORDELNING DEN 31 DECEMBER 2007

Andel av Andel av
Aktie Antal roster, % 2 kapital, % 2
HQ Bank 6 027 344 22,2 22,2
Nobia 14 605 000 8,4 8,4
Avanza 6 031097 22,0 22,0
Industrivirden C 6 906 800 0,2 1,8
Investor A 4300 000 1,2 0,6
Bilia 5360 937 25,0 25,0
Fabege 7 274 626 41 41
SkiStar 4015400 7,2 10,3
Electrolux B 3600 000 0,9 1,2
SCAB 3000 000 0,2 0,4
Ovriga vardepapper
Likvida medel
Ovriga tillgangar och skulder, netto
Totalt

Kopkurs, kr

173,00

57,50
134,75
104,75
142,75
102,00

66,25

98,50
108,25
114,00

Information om Oresunds stérre innehav finns att Iisa pa féretagens egna webbplatser.

Acne Jeans
Avanza
Bilia
Electrolux
eWork
Fabege
HQ Bank
Industrivarden
Investor
Klovern
Kreditor
Nobia

SCA
SkiStar
Wihlborgs

" Substansvirdet per aktie 4r beriknat pa 64.774.494 aktier, vilket motsvarar det totala antalet aktier i Oresund.

www.acnejeans.com
www.avanza.com
www.bilia.se
www.electrolux.com
www.ework.se
www.fabege.se
www.hg.se
www.industrivarden.se
www.investorab.com
www.klovern.se
www.kreditor.se
www.nobia.se
WWWw.sca.com
www.skistar.com
www.wihlborgs.se

2 Hansyn har ej tagits till eventuellt utstallda optioner, aterképta aktier eller teckningsoptioner.

3 Avser senaste betalkurs.
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Marknads-
virde, Mkr

1043
840
812
723
614
547
482
395
390
342

2187
572

-3

8944

Kr/aktie

16
13
13
11
10

Andel,

11,7
9,4
9,1
8,1
6,9
6,1
5,4
44
43
338
24,4
6,4
-0,0

100,0



2007
Senaste betalkurs,
kronor 131,00
Borsvarde, Mkr 8 485
Kursuppgang, % =27
Totalavkastning, % -25
Utdelning,
kronor per aktie " 6,75
Utdelning, tkr ! 437 228

Investment AB Oresund

——— Aktien (inkl. utdelningar)

---------- SIX Return Index
Kronor 225

2006

179,50
11627
62
67

5,00
323872

Oresundaktien

NOTERING

Oresundaktien noterades 1962 pa Stockholmsbérsens A-lista. Under 2000
flyttade Oresundaktien frn A-listan till O-listan, med anledning av den mer
gynnsamma arvs- och givobeskattningen pa O-listan. Eftersom Oresundaktien
var inregistrerad pd Stockholmsborsens A-lista den 29 maj 1997 var dock
Oresundaktien formégenhetsgrundande pa samma sitt som aktier pa A-listan,
det vill sdga aktien viarderades till 80 procent av noterat vérde, till och med
taxeringen 2007. Frén den 1 januari 2007 har riksdagen beslutat att avskaffa
formogenhetsskatten. En handelspost utgor 100 aktier.

Den 1 oktober 2006 startade den Nordiska Borsen. Dir dr svenska, finska och
danska noterade bolag indelade i tre segment baserade pa borsvirde; nordiska
stora bolag (1 miljard euro eller mer), medelstora bolag (mellan 150 miljoner
och 1 miljard euro) och sma bolag (understiger 150 miljoner euro). Segment-
indelningen uppdateras varje halvar och Oresundaktien ir sedan den 2 januari
2008 noterad pa medelstora bolag. Under 2007 var Oresundaktien noterad pa
stora bolag.

[J Omsatt antal aktier UTDELNINGSPOLICY
1000-tal .. e . 2 Y
(nkl. sferanm.) . Investmentforetag dr befriade frdn bolagsskatt sa
ntal

200 |..

175 1.

150 Lo

125 |

lange limnad utdelning minst uppgar till summan av;

¢ utdelningsintidkter och andra finansiella intékter,

¢ en schablonintdkt motsvarande 1,5 procent av
marknadsvérdet av aktierelaterade instrument i

| 2000 virdepappersportfoljen vid arets borjan 2,

¢ minskat med finansiella kostnader samt dvriga

| 1500 omkostnader.

1000 Oresunds utdelningspolicy innebir att Oresund till

sina aktiedgare delar ut minst s mycket att foretaget
[ 500

inte behover betala ndgon bolagsskatt.

© OMX AB

UTVECKLING AV ANTALET AKTIER OCH AKTIEKAPITALET SEDAN 1989

Okning/
. minskning av Totalt antal Totalt aktie-
Ar Foérandring antal aktier aktier kapital, kr
1989 4000 000 200 000 000
1990 Fondemission 4000 000 400 000 000
1990 Split 4:1 12 000 000 16 000 000 400 000 000
1995 Inlésen 1:7 -2 175882 13824118 345 602 950
1995 Inlésen 1:7 -1778 268 12 045 850 301 146 250
1999 Inlésen 1:8 -1505 731 10540 119 263502 975
2000 Inlésen av aktier —-345 987 10194 132 254 853 300
2001 Inlésen av aktier -272563 9921569 248 039 225
2002 Inlésen av aktier -355 786 9565 783 239 144 575
2004 Fondemission 9 565 783 286 973 490
2004 Split 3:1 19 131 566 28 697 349 286 973 490
2004 Nyemission ? 3689 898 32387 247 323872470
2006 Split 2:1 32387 247 64 774 494 323872470

) 2007: Féreslagen utdelning.
2 Schablonintékten beraknas i princip pa vardepappersportfolien exklusive sa kallade naringsbetingade andelar.
3) Avser fusionsvederlag till Custos aktiedgare.
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ORESUNDS STORSTA AGARE INKLUSIVE STYRELSEN ENLIGT VPC DEN 31 DECEMBER 2007

Aktiedgare

Styrelsen

Sven Hagstrémer (inklusive bolag)
Mats Qviberg (inklusive familj)
Stefan Dahlbo (inklusive bolag)
Pontus Bonnier

Matts Ekman (inklusive familj)

Erik Paulsson (via pensionsférsékring)
Dag Tigerschiold

Martha Josefsson (inklusive bolag)
Monica Caneman

Per-Olof Eriksson (inklusive bolag)

Totalt styrelsen

Storre dgare

Maths O. Sundqvist

Harry Gabrielsson (inklusive familj)
Fjarde AP-fonden

Sten Dybeck (inklusive familj)

Astrid Ohlin

The Nobel Foundation

Johan Piehl (inklusive bolag och familj)

Totalt storre dgare
Totalt styrelsen och stérre dgare
Ovriga dgare

Totalt

Antal aktier Andel, %
11 683 426 18,0
8424 967 13,0
223 400 0,3
210 000 0,3
120 350 0,2
120 000 0,2
100 000 0,2
44 300 0,1
3000 0,0

2 000 0,0
20931443 32,3
6 500 000 10,0
812 400 1,3
778 100 1,2
770710 1,2
620 000 1,0
530 000 0,8
498 675 0,7

10 509 885 16,2
31441328 48,5
33333166 51,5
64774 494 100,0

Koncernens vardepappersportfol]

FORANDRINGAR | VARDEPAPPERSPORTFOLJEN

Koncernen

Koncernens storre nettoforvirv respektive nettoforséljningar av virdepapper

under aret framgar av nedanstaende tabell.

STORRE NETTOFORVARV
UNDER 2007

SCAB

Assa Abloy
Electrolux B
Holmen B
SAAB

Avanza
Industrivarden C
SKFB?"

Ven Capital AB

Dotterforetaget Ven Capital AB ir rorelsedrivande i vardepappershandel.

Mkr

353
319
303
231
190
141
111
107

STORRE NETTOFORSALININGAR
UNDER 2007

Fabege "
Volvo "
Catena

Nettoomsittningen uppgick under aret till 177 (256) Mkr.

" Inklusive inlésen av aktier.
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Mkr

821
338
153

AGARSTATISTIK ENLIGT VPC
DEN 31 DECEMBER 2007

Andel av

Antal  aktiekapi-

Innehav aktiedgare talet, %
1-500 13 446 3,6
501 - 10000 6 683 21,0
10001 - 497 75,4
Totalt 20 626 100,0



KONCERNENS VARDEPAPPERSINNEHAV DEN 31 DECEMBER 2007

Tabellen visar koncernens exponering i virdepapper ".

Antal aktier och andelar 2

Exponering i koncernen

Vardepapper Moderforetaget Ven Capital Koncernen (marknadsvérde), tkr
Acne Jeans ® 714 000 714 000 95 676
Assa Abloy 2150 000 2 150 000 278 962
Atlas Copco B 600 000 600 000 52 950
Autobalance ¥ 1013625 1013625 13050
Avanza 6 031 097 6 031 097 812 690
Bilia 5 360 937 5 360 937 546 816
Billerud 30 000 30 000 1988
Casa de Suecia ¥ 33 33 2
Catena 45968 45 968 4873
Ekornes ¥ 434 550 434 550 49115
Electrolux B 3600 000 3600 000 389 700
Eniro -1 000 000 -1 000 000 -58 000
eWork Scandinavia ® 1197 030 1197 030 65 837
Explorica Inc. @ 1476 037 1476 037 4423
Fabege 7 274 626 7 274 626 481 944
Gant -94 100 -94 100 -30112
Handelsbanken A 60 000 60 000 12 390
Holmen B 800 000 800 000 191 600
HQ Bank 6 027 344 6027 344 1042 730
Husqgvarna A 3000 000 3000 000 228 750
Industrivirden C 6 871 800 35 000 6 906 800 723 487
Investor A 4 300 000 4 300 000 613 825
Klévern 11822878 11822878 300 301
Kreditor Europe ® 31470 31470 29 676
NCCB 25 600 25 600 3546
Nobia 14 605 000 14 605 000 839 787
Norcnys 2 335 563 335563 8 053
Nordnet 70 000 70 000 1344
Resurs CNC B 350 000 350 000 1365
SAAB 2 000 000 2 000 000 259 000
Sandvik 500 000 500 000 55500
SCAB 3000 000 3000 000 342 000
SKFB 850 000 850 000 93 075
SkiStar 4015400 4015 400 395517
Wihlborgs 2110000 2110000 243 705
Volvo A 7 977 500 30 000 8007 500 862 808
Volvo B -5 177 500 -5 177 500 -564 348
Totalt koncernen 8394 026
varav noterade innehav 8177 309
varav onoterade innehav 216717

" Exklusive utstllda optioner.

2 Avser vardepapper i svenska aktiebolag som har aktier inregistrerade eller noterade vid OMX den Nordiska Borsen Stockholm
eller vid annan svensk bors eller auktoriserad marknadsplats, om ej annat anges.

3 Avser onoterade vardepappersinnehav.
4 Avser vardepapper som &r noterade pa Oslo Bers.
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Bolagsstyrning

Begreppet “koncernens styrning” omfattar strukturen och processerna for verk-
samhetens styrning, ledning och kontroll i syfte att skapa virde for dgare och
andra intressenter. Denna rapport om koncernens styrning innebér en anpass-
ning till informationskravet enligt Svensk kod for bolagsstyrning, vilken giller
for foretaget frén och med den 1 juli 2005. Oresund foljer "Koden”.

STYRELSENS OCH VERKSTALLANDE DIREKTORENS ARBETE | ORESUND

Oresunds styrelse bestar av tio rsstimmovalda ledaméter. Bland ledaméterna
aterfinns tva av Oresunds tre huvudigare. Oresunds verkstillande direktor ingar
istyrelsen. Styrelsens ledamoter har 1dng och skiftande erfarenhet fran de verk-
samhetsomraden som &r av betydelse for foretaget och dess verksamhet som
investmentforetag.

Styrelsen har under ar 2007 haft sju sammantridden inklusive det konstitue-
rande sammantrédet samt fyra sammantraden per capsulam. Den genomsnitt-
liga ndrvaron har varit 93 procent och sekreterare vid styrelsemotena har varit
verkstéllande direktoren Stefan Dahlbo. Utover beslut som ror vardepappers-
portfoljen har inte ndgra storre affarsmassiga beslut fattats under aret.

Arligen antar styrelsen arbetsordningen for styrelsen och instruktionen for
verkstillande direktoren, informationspolicyn samt placerings- och riskpolicyn.

For att sdkerstélla styrelsens informationsbehov medverkar foretagets revi-
sor vid minst ett styrelsemote under aret. Revisorn rapporterar da iakttagelserna
fran arets granskning och bedomningen av foretagets rutiner.

STYRELSE

Namn Funktion Fodd Invald ~ Oberoende Aktier ! Képoptioner
Sven Hagstrémer Ordférande 1943 1992  Ngj 116834262 457000
Pontus Bonnier Ledamot 1954 2000 Ja 2100009 -
Monica Caneman Ledamot 1954 2002 Ja 3000 -
Stefan Dahlbo VD och ledamot 1959 2007 4 223 4002 300 000
Matts Ekman Ledamot 1946 1995 ¢ 127 050 9 -
Per-Olof Eriksson Ledamot 1938 2004 Ja 40002 -
Maértha Josefsson Ledamot 1947 2007 Ja 443002 -
Erik Paulsson Ledamot 1942 2007 Ja 120 000 © -
Mats Quiberg Vice ordférande 1953 1992 Nej 84249679 3330002
Dag Tigerschicld Ledamot 1942 1995 4 110 000 -

1) Aktieinnehav per den 31 december 2007 med darefter kénda férandringar.
2 Inklusive bolag.

3) Avser utstéllda kbpoptioner.

4 Jai forhallande till storre aktiedgare. Nej i forhallande till foretaget.

5) Inklusive familj.

6) Via pensionsforsakring.

Styrelseledamoternas huvudsysselsattning, andra vasentliga styrelseuppdrag,
utbildning och tidigare befattningar

Sven Hagstromer

Styrelseordférande.

Styrelseordférande i Avanza AB och eWork Scandinavia AB.
Styrelseledamot i Bilia AB och Skanditek Industriférvaltning AB.
Utbildning: Studier vid Stockholms Universitet.

Tidigare befattningar: Investor och Hagstromer & Qviberg.

Pontus Bonnier

Verkstallande direktor i AB Boninvest.

Vice styrelseordférande i Bonnier AB.

Styrelseledamot i Bonnier Business Press AB, Dagens Nyheter AB och Qbrick AB.
Utbildning: Civilekonom.

Tidigare befattningar: KemaNobel och Bonnierforetagen.
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Per-Olof Eriksson

Martha Josefsson

Erik Paulsson

Mats Qviberg

Dag Tigerschiold

Monica Caneman

Styrelseordférande i Electronic Transaction Group AB, Linkmed AB och SoS International AS.
Styrelseledamot i Citymail AB, EDB Business Partner ASA, Lindorff Group AB, Orexo AB,
Poolia AB, Schibsted ASA, Securia AB, SJ AB, SvD AB och Xpon Card Group AB.
Utbildning: Civilekonom.

Tidigare befattningar: Bl.a. stf koncernchef och vVD i SEB.

Stefan Dahlbo

Verkstéllande direktor.

Styrelseordférande i Acne Studios AB och Klévern AB.

Styrelseledamot i HQ AB och Nobia AB.

Utbildning: Civilekonom.

Tidigare befattningar: Bl.a. verkstallande direkt6r i Hagstromer & Qviberg AB.

Matts Ekman

Styrelseordférande i Ekman & Co AB, Géteborg.

Styrelseledamot i Intrum Justitia AB, Profoto AB och Spendrup Invest AB.
Utbildning: MBA, civilekonom.

Tidigare befattningar: Grénges, finansdirektor i Electrolux samt vice vd
och finansdirektor i Vattenfall.

Per-Olof Eriksson

Styrelseordférande i Callans Tra AB, Cross Country System AB

och Odlander Fredrikson & Co AB.

Styrelseledamot i AB Volvo, Assa Abloy AB, Elkem AS och Kamstrup-Senea AB.
Utbildning: Civilingenjor.

Tidigare befattningar: Bl.a. koncernchef i Sandvik.

Mirtha Josefsson

Fristdende investeringskonsult.

Styrelseordférande i Svenska Lararfonder AB.

Styrelseledamot i Andra AP-fonden, Anoto AB, Fabege AB, Luxonen S.A,,

Skandia Fonder AB, Telelogic AB och Upsala Nya Tidning AB.

Utbildning: Fil. kand., nationalekonomi.

Tidigare befattningar: Bl.a. investeringschef fér DnB (tidigare Skandia) Asset Management
och foér Carlson Investment Management AB.

Erik Paulsson

Styrelseordférande i Digs Fastigheter AB, Fabege AB, SkiStar AB
och Wihlborgs Fastigheter AB.

Styrelseledamot i Nolato AB.

Utbildning: Folkskola.

Tidigare befattningar: Bl.a. verkstallande direktor i Fabege AB,
Fastighets AB Storheden och Peab AB.

Mats Qviberg

Vice styrelseordférande.

Styrelseordférande i Bilia AB och HQ AB.
Styrelseledamot i Fabege AB och SkiStar AB.
Utbildning: Civilekonom.

Tidigare befattningar: SEB och Carnegie.

Dag Tigerschiold

Styrelseordférande i Skanditek Industriférvaltning AB.
Styrelseledamot i PartnerTech AB.

Utbildning: Fil. kand.

Tidigare befattningar: Grénges och finansdirektor Investment AB Bahco.

Erséattningar till styrelsen

Till styrelsens ordférande och ledaméter utgér arvode enligt drsstimmans beslut.
De av stdamman beslutade arvodena avser tiden fram till ndsta arsstimma. Sker
forandringar i personkretsen under mandattiden anpassas arvodenas storlek
hértill. Uppgift om arvoden framgar av Not 6, sid 30.

KOMMITTEER

Valberedning

Valberedningen skall besté av en representant for envar av de aktiedgare som
dger mer dn fem procent av roster och kapital i bolaget. Namnet pé valbered-
ningens ledamoter samt de dgare dessa foretrader skall offentliggoras senast sex

12 ORESUND ARSREDOVISNING 2007



manader fore drsstimman och baseras pé det kdnda 4gandet omedelbart fore
offentliggdrandet. Valberedningens mandatperiod stréicker sig fram till dess att
ny valberedning utsetts. Ordférande i valberedningen skall vara den ledamot
som representerar den storsta aktiedgaren, om inte valberedningen enas om
annat. Det skall &vila styrelsen att sammankalla valberedningen.

Om i4gare inte ldngre d4ger mer dn fem procent av roster och kapital i bolaget
skall dess representant stélla sin plats till forfogande, och aktiedgare som till-
kommit bland dem som dger mer &n fem procent av roster och kapital i bolaget
skall erbjudas plats i bolagets valberedning. Marginella fordndringar behover
dock ej beaktas. Agare som utsett representant i valberedningen har ritt att
entlediga sddan ledamot och utse en ny representant. Fordndringar i valbered-
ningen skall offentliggoras.

Enligt bolagets kinnedom hade f6ljande aktiedgare mer &n fem procent av
antalet aktier och réster i Oresund per den 28 september 2007: Sven Hagstromer
med familj och bolag, Mats Qviberg med familj samt Maths O. Sundqvist. Dessa
dgare har beslutat att valberedningen fortsatt skall bestd av Sven Hagstromer,
Mats Qviberg och Maths O. Sundqvist. Sven Hagstromer har utsetts till ord-
forande i valberedningen. Sven Hagstromer och Mats Qviberg ar i dag ord-
forande respektive vice ordférande i Oresunds styrelse. Anledningen till att val-
beredningen i detta avseende avviker frin ”Svensk kod for bolagsstyrning” ar
att Hagstromer och Qviberg tillsammans och var for sig har ett viasentligt 4gande
i bolaget. Att delta i valberedningen dr en central del i utovandet av dgande.

Valberedningen har for avsikt att i god tid fore &rsstimman, den 2 april 2008,
presentera forslag avseende val av styrelse samt 6vriga frdgor valberedningen
har att behandla. For ytterligare information hinvisas till Oresunds webbplats
www.oresund.se / Bolagsstyrning / Valberedning.

Erséttningsutskott

Ersittningsutskottet, som utses arligen, bestér oforédndrat av Monica Caneman,
Per-Olof Eriksson och Sven Hagstromer. Utskottet har till syfte att forbereda
beslutsunderlag till styrelsen avseende kompensation till verkstéllande direktoren.

Revisionsutskott

Négot revisionsutskott finns ej utsett. Alla fragor avseende revision och intern
kontroll &r av storsta vikt men styrelsen dr av den uppfattningen att den typen
av fragor, med beaktande av Oresunds storlek och ringa komplexitet, bést
behandlas av hela styrelsen.

BOLAGSORDNING
For aktuell bolagsordning hénvisas till sid 39.

REVISORER

Val av revisor sker pa arsstdmma. Vid arsstimman den 23 mars 2007 valdes det
registrerade revisionsbolaget Ernst & Young AB for tiden intill slutet av ars-
stimman 2011. Huvudansvarig revisor dr auktoriserade revisor Lars Tréaff.
Fram till arsstimman 2007 var foretagets valda revisorer Caj Nackstad och
Johan Dyrefors frin KPMG Bohlins AB.

Revisionsbyra Vald till &rsstamma Huvudansvarig revisor Fodd
Ernst & Young AB 2011 Lars Traff 1954

" Auktoriserad revisor.

Erséattningar till revisorer
Uppgift om arvoden och erséttningar till revisorerna framgér av Not 6, sid 31.
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PERSONAL

Namn Funktion Fodd Anstélld Aktier Kopoptioner
Stefan Dahlbo VD och ledamot 1959 2000 223 400 300 000
Stefan Charette Vice vd 1972 2007 35 600 200 000
Marika Eklund Ekonomichef 1966 2000 - 20 000
Anders Elsell Investeringsansvarig 1957 2004 8 400 120 000
Peter Laveson Investeringsansvarig 1973 2007 - 20 000
Daniel Nyhrén Analytiker 1981 2007 - 20 000
Per Ovrén Investeringsansvarig 1977 2007 1100 20 000
Hannele Qvennerstedt Assistent 1950 1998 2500 10 000
Erik Térnberg Investeringsansvarig 1970 2004 2000 80 000
Styrelseuppdrag

Anders Elsell

Styrelseledamot i Avanza AB.

Erik Tornberg
Styrelseledamot i eWork Scandinavia AB och Kreditor Europe AB.

Ersattningar till verkstédllande direktorer och 6vriga anstéllda
Uppgifter om utbetalda l6ner, andra erséttningar och sociala kostnader avseende
verkstillande direktorer samt 6vriga anstillda framgar av Not 6, sid 30.

KONCERNENS STRUKTUR OCH AFFARSIDE

Koncernen bestar av moderforetaget Investment AB Oresund, ett rent invest-
mentforetag som bedriver forvaltningsverksamhet, samt dotterforetaget

Ven Capital AB. Ven Capital 4r rorelsedrivande i virdepappershandel som ett
komplement till moderforetagets forvaltningsverksamhet.

Oresunds 6vergripande malsittning 4r att som investmentforetag bedriva en
verksamhet som ger Oresunds aktiesigare en god 1angsiktig avkastning. Strategin
for att uppna denna mélséttning 4r att:

e Huvudsakligen investera i svenska virdepapper

¢ Ha en hog soliditet

e Ha l4ga forvaltningskostnader

¢ Ha en flexibel likviditetspolitik

RISKSTRATEGI
Oresunds mal 4r att ge aktieigarna god langsiktig avkastning med beaktande
av risk. Riskerna i Oresunds investeringsverksamhet begrinsas av fem faktorer.

1) Oresund har som enda mal virdetillviixt for Oresunds aktiedigare. Detta
minskar risken att Oresund behaller eller investerar i portfoljforetag dir
avkastningspotentialen relativt risken ar lag.

2) Oresund investerar huvudsakligen i svenska noterade virdepapper. Fore-
tagets ledning dr vl fortrogen med den svenska aktiemarknadens foretag,
dynamik och aktorer.

3) Oresund tar en aktiv roll via styrelsen i ett flertal av sina investeringar.
Detta ger en djup forstéelse for foretagen och de branscher de verkar i och
medfor dessutom att Oresund kan bidra till att genomfora &tgérder som
ar positiva for aktiekursutvecklingen i portfoljforetagen.

4) Oresund skall ha en hog soliditet. Om portfoljforetagen ér ritt finansierade
ger detta en 14g finansiell risk for Oresund. Aktiesigare som dnskar kan dka
den finansiella risken genom att beldna sina Oresundaktier.

5) Oresund skall ha en god underliggande riskspridning i sin aktieportfol;.

For ytterligare beskrivning av risker hénvisas till Forvaltningsberittelsen, sid 17,
samt Not 23, sid 35.
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INTERN KONTROLL AVSEENDE DEN FINANSIELLA RAPPORTERINGEN
Beskrivningen dr begrénsad till hur den interna kontrollen avseende den
finansiella rapporteringen dr organiserad och innehaller inte nagot yttrande
over hur vél den har fungerat.

Definition av intern kontroll
Intern kontroll 4r en process som paverkas av styrelsen, foretagsledningen och
annan personal, och som utformats for att ge en rimlig forsdkran om att fore-
tagets mal uppnds inom foljande omréden:

* Andamalsenlig och effektiv verksamhet

e Tillforlitlig finansiell rapportering

¢ Efterlevnad av tillimpliga lagar och férordningar

Beskrivning av hur den interna kontrollen

avseende den finansiella rapporteringen dr organiserad

Kontrolimiljo

Grunden for den interna kontrollen avseende den finansiella rapporteringen
utgors av kontrollmiljon med organisation, beslutsvigar, befogenheter och
ansvar som dokumenterats och kommunicerats i styrande dokument sdsom
interna policies, riktlinjer, manualer och koder, exempelvis arbetsférdelningen
mellan den verkstillande direktoren och de andra organ som styrelsen inréttar
samt instruktioner for attestritt samt redovisnings- och rapporteringsinstruk-
tioner.

Riskbedomning och kontrollaktiviteter

Foretaget arbetar aktivt med riskbedomning och riskhantering for att séker-
stélla att de risker som foretaget dr utsatt for hanteras inom de ramar som fast-
stéllts. I riskbedomningen har exempelvis vésentliga balans- och resultatposter
beaktats, dar risken for visentliga fel skulle kunna uppsta. Utifran denna risk-
bedomning finns kontrollaktiviteter som sker manatligen, bdde i form av fore-
byggande (policies) och upptickande (avstdmningar).

Information och kommunikation
Lopande uppdateras och kommuniceras policies, riktlinjer och manualer internt
inom foretaget.

Uppfodljning

Styrelsen erhéller manatliga ekonomiska rapporter och vid varje styrelsesam-
mantride behandlas foretagets och koncernens ekonomiska situation. Vidare
medverkar foretagets revisor vid minst ett styrelseméte under aret. Revisorn
rapporterar da iakttagelserna fran arets granskning och bedémningen av fore-
tagets rutiner.

Utvardering och stéllningstagande betraffande sarskild granskningsfunktion

Med anledning av den begrdnsade verksamhet som bedrivs har styrelsen gjort
bedomningen att ndgon sirskild granskningsfunktion inte behovs utan den
interna kontrollen kan upprétthallas genom den organisation och de arbets-
former som har beskrivits ovan.

Denna rapport dr inte en del av den formella arsredovisningen och har inte
granskats av foretagets revisor.

Stockholm den 21 februari 2008
Styrelsen
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstillande direktdren for Investment AB Oresund (publ),
organisationsnummer 556063-9147, far hirmed avge redovisning over foretagets
och koncernens verksamhet under 2007.

KONCERNENS STRUKTUR OCH AFFARSIDE

Koncernen bestér av moderforetaget Investment AB Oresund, ett rent invest-
mentforetag som bedriver forvaltningsverksamhet, samt dotterforetaget

Ven Capital AB. Ven Capital 4r rorelsedrivande i virdepappershandel som
ett komplement till moderforetagets forvaltningsverksamhet.

Oresunds 6vergripande malsittning 4r att som investmentforetag bedriva en
verksamhet som ger Oresunds aktiefigare en god 1angsiktig avkastning. Strategin
for att uppna denna malsittning &r att:

e Huvudsakligen investera i svenska viardepapper

e Ha en hog soliditet

e Ha laga forvaltningskostnader

¢ Ha en flexibel likviditetspolitik

SUBSTANSVARDE OCH BORSKURS

Koncernens substansvirde uppgick den 31 december 2007 till 138 kronor per aktie

(149 kronor den 31 december 2006). Under 2007 minskade substansvirdet med

4,2 (+35,8) procent, justerat for lamnad utdelning. Detta var 1,6 procentenheter

sdamre 4n SIX Return Index, som under éret sjonk med 2,6 (+28,1) procent.
Borskursen den 31 december 2007 var 131,00 kronor (179,50 kronor den

31 december 2006), vilket innebar en totalavkastning (inklusive dterinvesterad

utdelning) om -25 (67) procent.

VARDEPAPPERSPORTFOLJEN

Koncernen

Marknadsvérdet pa koncernens viardepappersportfolj, med beaktande av inne-
havda och utstillda optioner, uppgick till 8.375 (8.853) Mkr vid utgéngen av 2007.

Forvaltningsverksamheten (moderforetaget)
Marknadsvérdet pd moderforetagets vardepappersportfolj, med beaktande
av innehavda och utstéllda optioner, uppgick den 31 december 2007 till
8.349 (8.813) Mkr, varav 217 (136) Mkr avser innehav i onoterade foretag.
Under aret forvarvades aktier och andelar for totalt 4.676 (2.296) Mkr. De
storsta nettoforvirven (inklusive inlosen av aktier) var SCA, 353 Mkr, Assa
Abloy, 319 Mkr, Electrolux, 304 Mkr, Holmen B, 231 Mkr, SAAB, 190 Mkr,
Avanza, 141 Mkr, Industriviarden C, 108 Mkr och SKF, 109 Mkr. De totala
aktieforsiljningarna (inklusive inlosen av aktier) uppgick till 4.411 (2.411) Mkr.
De storsta nettoforséljningarna var Fabege, 821 Mkr, Volvo, 340 Mkr och
Catena, 153 MKr.

Virdepappersrorelsen (dotterforetaget Ven Capital AB)
Vid utgéngen av 2007 uppgick marknadsvérdet pa viardepappersrorelsens virde-
pappersportfolj till 26 (40) Mkr.

RESULTAT
Koncernen

Koncernens resultat for ar 2007 (hanforligt till moderforetagets aktiedgare)
uppgick till -401 (2.619) Mkr, vilket motsvarar —6,19 (40,43) kronor per aktie.

16 ORESUND ARSREDOVISNING 2007



Forvaltningsverksamheten (moderforetaget)
Moderforetagets resultat for &r 2007 uppgick till -697 (2.233) Mkr, vilket mot-
svarar —10,75 (34,48) kronor per aktie. I koncernens resultat (virdeforiandring
virdepapper) ingar dven 310 (375) Mkr avseende andelar i intresseforetag, vilka
i moderforetaget redovisas enligt anskaffningsvardemetoden.
Forvaltningsverksamhetens storre resultatposter var vardeforandring vérde-
papper, —1.047 (1.963) Mkr och erhéllna utdelningar, 344 (270) Mkr. De storre
posterna i virdeforandring vardepapper var Volvo, 125 Mkr, Investor, —110 Mkr,
SAAB, —123 Mkr, Fabege, —152 Mkr, Industrivirden C, —-167 Mkr och Nobia,
—383 Mkr. Moderforetagets administrativa kostnader inklusive avskrivningar
uppgick till 24 (19) Mkr. Det positiva finansnettot uppgick till 29 (17) Mkr.

Virdepappersrorelsen (dotterforetaget Ven Capital AB)

Nettoomsittningen inom virdepappersrorelsen uppgick till 177 (256) Mkr
och virdepappersresultatet uppgick till 9 (8) Mkr. Orealiserade vardeforand-
ringar i virdepappersportfoljen ingdr i koncernens resultat.

LIKVIDITET, SOLIDITET OCH INVESTERINGAR

Koncernen

Koncernens likvida medel uppgick den 31 december 2007 till 572 (825) Mkr.
Soliditeten var 93 (97) procent den 31 december 2007. De totala bruttoinveste-
ringarna i finansiella anldggningstillgdngar under aret uppgick till 4.681 (2.296)
Mkr. Investeringar i materiella anlédggningstillgdngar uppgick till 0 (1) Mkr.

Moderforetaget

Moderforetagets likvida medel uppgick den 31 december 2007 till 565 (820) Mkr.
Soliditeten var 92 (97) procent den 31 december 2007. De totala bruttoinveste-
ringarna i finansiella anlédggningstillgdngar under aret uppgick till 4.681 (2.296)
Mkr. Investeringar i materiella anldggningstillgdngar uppgick till 0 (1) Mkr.

RISKER

Risker ir en central del i Oresunds verksamhet da foretagets investeringar inne-
bér att kalkylerade risker tas i syfte att generera en hog avkastning. Mélet 4r att
erhdlla s& hog avkastning som mgjligt med s begrénsad risk som mojligt, vilket
ocksé kan formuleras som att Oresunds mél &r att generera si hog avkastning
som méjligt per riskenhet. Oresund har en placerings- och riskpolicy som har till
syfte att ge riktlinjer fér hur Oresund skall hantera och kontrollera effekterna av
de risker som foretagets investeringar ger upphov till.

Gemensamt for flera risker 4r att de ocksa ar forknippade med mdojligheter.
Malet f6r Oresund &r att risker som inte 4r forknippade med méjligheter (till
exempel bristande rutiner) skall elimineras, medan risker som ar forknippade
med mojligheter skall vara kalkylerade och begrinsas i storsta mdjliga méan. Den
huvudsakliga risken som Oresund ér exponerad for 4r marknadsrisk, men fore-
taget dr dven exponerat for ranterisk, valutarisk, likviditets- och kreditrisk samt
operationell risk. Dessa risker kan vara savél direkta som indirekta via de foretag
Oresund investerar i. Riskerna beskrivs vidare i Not 23, sid 35. Se dven avsnittet
Riskstrategi, sid 14.

ORESUNDAKTIEN
Det registrerade aktiekapitalet per den 31 december 2007 omfattade 64.774.494
stamaktier. Innehavare av stamaktier ar beréttigade till utdelning som faststalls
efter hand och aktieinnehavet beréttigar till rostratt vid arsstimman med en
rost per aktie. Aktiedgare med overstigande tio procent av rostetalet i bolaget
ar Sven Hagstromer (inklusive bolag), Mats Qviberg (inklusive familj) och
Maths O. Sundqpvist.

Andring av bolagsordningen skall ske vid bolagsstimma (se sid 39).
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Syntetiska aterkop av egna aktier

Under arets fjarde kvartal genomfordes syntetiska dterkop av egna aktier, i enlighet
med beslut vid 2007 ars arsstimma. 10.200 aktier aterkoptes syntetiskt till en genom-
snittlig kopkurs om 128 kronor per aktie. Swapavtalet redovisas i resultatrdkningen
bland finansiella intdkter och i balansrédkningen bland ovriga fordringar.

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

I enlighet med beslut vid &rsstimman 2007 kopte Oresund, under &rets andra
kvartal, preferensaktier motsvarande 15 procent av kapitalet i dotterforetaget Ven
Capital AB for 5 Mkr av Stefan Dahlbo, verkstillande direktér i sivil Oresund
som Ven Capital. Ven Capital ir direfter ett heldgt dotterféretag till Oresund.

PERSONAL OCH RIKTLINJER FOR ERSATTNING

Antalet anstéllda i koncernen uppgick den 31 december 2007 till 9 (6), varav

2 (2) kvinnor. Uppgifter om utbetalda l6ner, andra erséttningar och sociala kost-
nader avseende styrelsen och verkstéllande direktorer samt ovriga anstéllda fram-
gér av Not 6, sid 30.

Ledningsforandringar

I samband med arsstimman den 23 mars 2007 avgick Mats Qviberg efter 14 ar
som verkstillande direktor for Oresund. Stefan Dahlbo, vice verkstéllande direk-
tor sedan &r 2000, utsdgs till ny verkstillande direktor. Dessférinnan var Stefan
verkstéllande direktor for Hagstromer & Qviberg AB mellan &ren 1995 och
2000. Vidare anstélldes Custos tidigare verkstéllande direktor Stefan Charette i
Oresund och han utsags till vice verkstillande direktor.

Riktlinjer for ersdttning till ledande befattningshavare
Vid éarsstimman 2007 fattades beslut om foljande riktlinjer f6r erséttning till
ledande befattningshavare:

Ledande befattningshavare i bolaget dr verkstillande direktoren och vice verk-
stdllande direktoren. Ledande befattningshavare skall erbjudas en marknadsmassig
totalkompensation som skall mojliggora att rétt person kan rekryteras och behallas.
Lonen skall beakta den enskildes ansvarsomraden och erfarenhet. Ersdttningen
skall besté av fast erséttning (ménadslon), rorlig ersiattning (bonus) och tjanste-
pension. Bonus skall arligen faststillas av styrelsen, dock maximalt till ett belopp
motsvarande sex ménadsloner. Pensionséldern dr 65 ar. Vid uppsdgning fran fore-
tagets sida skall ledande befattningshavare vara beréttigad till full I6n samt éta-
gande avseende tjanstepensionsforsdkring under tolv manader. Vid uppsédgning
fran den ledande befattningshavarens sida géller motsvarande i sex méanader.

Infor &rsstimman 2008 foreslar styrelsen att samma riktlinjer som antogs vid
arsstimman 2007 for erséttning till ledande befattningshavare skall gélla.

BOLAGSSTYRNING OCH STYRELSENS ARBETE

For information om hur foretaget styrs och kontrolleras exempelvis genom
styrelse och kommittéer samt styrelsens rapport om intern kontroll hdnvisas
till avsnittet Bolagsstyrning pa sid 11.

FORETAGETS FORVANTADE FRAMTIDA UTVECKLING

Med anledning av omojligheten i att bedoma den framtida borsutvecklingen kan
inte ndgon prognos lamnas om utvecklingen varken av koncernens eller moder-
foretagets substansvirden under 2008.

HANDELSER EFTER BALANSDAGEN
Arsredovisningen och koncernredovisningen godkindes for utfirdande av moder-
foretagets styrelse den 21 februari 2008.
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Oresund startar fond

Styrelsen i Oresund har, enligt pressmeddelande den 8 januari 2008, fattat beslut
om att starta en fond for att mojliggora en 6kad aktiv roll som dgare i noterade
nordiska foretag. Fondens malsittning &r att bli en aktiv dgare i 6-10 foretag
med borsvirde pé overstigande 10 miljarder kronor. Fonden vinder sig till
svenska och internationella institutioner samt privatpersoner och malet &r att

i ett forsta steg attrahera 5-10 miljarder kronor. Oresund avser att investera
upp till 2 miljarder kronor. Avsikten dr att fonden inleder sin verksamhet under
andra halvaret 2008.

ARSSTAMMA OCH UTDELNING

Arsstimma kommer att héllas onsdagen den 2 april 2008 p4 Moderna Museet i
Stockholm. Under 2007 utdelades 5,00 kronor per aktie, motsvarande 324 Mkr,
avseende riakenskapséret 2006. For rakenskapsaret 2007 foreslar styrelsen en
utdelning om 6,75 kronor per aktie, motsvarande 437 Mkr, vilket &r i linje med
utdelningspolicyn.

Styrelsens yttrande angaende foreslagen utdelning

Koncernens eget kapital hanforligt till moderforetagets aktiedgare per den

31 december 2007 uppgick till 8.944 Mkr och fritt eget kapital i moderforetaget
uppgick till 7.821 Mkr. Styrelsen foreslar drsstimman att utdelning limnas med
6,75 kronor per aktie, motsvarande totalt 437 Mkr. Som avstdmningsdag for
utdelningen foreslas den 7 april 2008 och som dag for utbetalning av utdelningen
foresléds den 10 april 2008.

Styrelsen lamnar f6ljande motiverade yttrande enligt 18 kapitlet 4 § aktie-
bolagslagen (2005:551):

Bolagets och koncernens stéllning dr god, vilket framgar av arsredovis-
ningen for 2007. Av moderforetagets respektive koncernens eget kapital utgor
25 respektive 32 procent orealiserade vardeforéndringar, till f6ljd av vardering
av finansiella tillgdngar till verkligt virde enligt IAS 39. Styrelsen bedomer att
foreslagen utdelning har tdckning i eget kapital och 4r i linje med bolagets utdel-
ningspolicy. Soliditet och likviditet kommer @ven efter foreslagen utdelning att
vara betryggande i relation till den bransch bolaget verkar inom och bolaget och
koncernen antas kunna fullgora sina forpliktelser pa kort och lang sikt.

Dirmed anser styrelsen att den foreslagna utdelningen &r vél forenlig med
hénsyn till de krav som bolagets och koncernens verksamhet, omfattning och
risker stéller pa storleken av det egna kapitalet, liksom bolagets respektive
koncernens konsolideringsbehov, likviditet och stéllning i 6vrigt.

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION
Styrelsen och verkstillande direktoren foreslér att de till &rsstimmans for-

fogande stdende vinstmedlen i moderforetaget disponeras enligt foljande:

Att utdelas till aktiedgarna

(6,75 kronor per aktie) 437.227.835 kronor
Att balanseras i ny rékning 7.383.416.599 kronor
Disponeras 7.820.644.434 kronor

Vad betriffar foretagets resultat och stillning i 6vrigt, hénvisas till efterfoljande
resultat- och balansrédkningar med tillhorande bokslutskommentarer.
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Resultatrakningar

Tkr

Férvaltningsverksamheten
Erhéllna utdelningar

Ovriga intakter
Véardeforandring vérdepapper

Resultat férvaltningsverksamheten

Vérdepappersrérelsen
Nettoomsattning vardepapper
Kostnader for salda vardepapper
Vérdef6randringar i lager av aktier

Resultat vérdepappersrorelsen

Administrationskostnader

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella investeringar
Finansiella intékter
Finansiella kostnader

Finansnetto

Resultat efter finansiella poster
Uppskjuten skatt

Arets resultat

Hénférligt till:
Moderforetagets aktiesgare
Minoritetsintresse

Arets resultat

Resultat per aktie hanférligt till moderféretagets aktiesgare (kr)
Fére utspédning
Efter utspadning

Genomsnittligt antal utestdende aktier

Not

Koncernen Moderforetaget
2007 2006 2007 2006
344 363 270 164 344 363 270 164
1538 2383 1538 2383
-737 325 2337 951 -1 047 410 1963 190
-391 424 2610498 -701 509 2235737
176 727 255 657 = -
-167 624 -247 440 - -
-18817 10609 - -
-9714 18 826 = -
-401 138 2629 324 =701 509 2235737
-27 421 —-22 936 -24 164 -18925
-428 559 2 606 388 =725 673 2216 812
28 163 15963 29 038 16 639
-100 -495 -3 -1
28 063 15 468 29 035 16 638
=400 496 2 621 856 -696 638 2233 450
39 - = -
=400 457 2 621 856 -696 638 2233 450
-401 252 2619 152 -696 638 2233 450
795 2704 - -
-400 457 2621856 -696 638 2233450
-6,19 40,43 -10,75 34,48
-6,19 40,43 -10,75 34,48
64 774 494 64 774 494 64 774 494 64 774 494
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Balansrakningar

Tkr

TILLGANGAR

Anldggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar
Inventarier

Finansiella anldggningstillgangar

Andelar i dotterforetag

Aktier och andelar, forvaltningsverksamheten
Langfristiga fordringar, férvaltningsverksamheten
Uppskjutna skattefordringar

Summa anlédggningstillgangar

Omsittningstillgangar

Aktier och andelar, vdrdepappersrérelsen
Kortfristiga fordringar

Fordringar hos dotterféretag

Ovriga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter
Likvida medel

Summa omsaéttningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital

Ovrigt tillskjutet kapital

Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat
Eget kapital hanforligt till
moderforetagets aktiedgare
Minoritetsintresse

Summa eget kapital

Bundet eget kapital
Aktiekapital

Summa bundet eget kapital

Fritt eget kapital
Balanserat resultat
Arets resultat

Summa fritt eget kapital
Summa eget kapital

Kortfristiga skulder

Leverant6rsskulder

Ovriga skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intékter
Summa kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

POSTER INOM LINJEN

Stéllda sidkerheter

Generell pantforskrivning av likvida medel och aktier
Varav utnyttjat som sékerhet for aktielan

Eventualforpliktelser

Not

10
11
12

13

14
15
16

17

18

18

19
20
17

21

Koncernen Moderforetaget

07-12-31 06-12-31 07-12-31 06-12-31

1814 1740 1814 1740

= - 16 431 11204

9 020 320 9104 045 8222 053 8615864

= 31422 = 31422

39 - = -

9022173 9137 207 8240 298 8660 230

26 166 52 653 = -

= - 15017 10 331

688 987 269 561

1329 1031 1292 999

571675 824 693 564 931 820319

599 858 879 364 581509 832210

9 622 031 10016 571 8 821 807 9 492 440
323872 323872
596 962 596 962
8023 545 8748 830
8944 379 9 669 664
= 5694
8944379 9 675 358

323872 323872

323872 323872

8517 283 6607 706

-696 638 2233 450

7 820 645 8841156

8144517 9 165 028

869 1139 869 1139

672977 336 838 672889 323429

3806 3236 3532 2844

677 652 341213 677 290 327 412

9 622 031 10016 571 8821807 9 492 440

8206 550 8843 268 8206 550 8843 268

362 971 295 168 362 971 295 168

0 0 0 0
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Redogodrelse for forandringar i eget kapital

KONCERNEN
Eget kapital hanforligt till moderforetagets aktiedgare

. Balanserade

Ovrigt till- vinstmedel inkl. Minoritets- Totalt eget
Tkr Aktiekapital skjutet kapital arets resultat Summa intresse kapital
Ingaende eget kapital 2006-01-01 323 872 596 962 6404 970 7 325 804 3620 7329424
Summa férmégenhetstérdandringar
redovisade direkt mot eget kapital,
exkl. transaktioner med foretagets dgare - - - - - -
Avrets resultat 2619152 2619 152 2704 2621856
Summa férmégenhetstérandringar,
exkl. transaktioner med féretagets dgare - - 2619152 2619 152 2704 2 621 856
Lamnad utdelning (4,25 kronor per aktie) -275 292 =275 292 =275 292
Lamnad utdelning till minoritetségare - -630 -630
Utgaende eget kapital 2006-12-31 323872 596 962 8748 830 9 669 664 5694 9 675 358
Ingaende eget kapital 2007-01-01 323 872 596 962 8748 830 9 669 664 5694 9 675 358
Fo6rvarvad minoritetsandel -160 -160 -5377 -5537
Summa férmégenhetsféréandringar
redovisade direkt mot eget kapital,
exkl. transaktioner med féretagets dgare - - -160 -160 -5 377 -5 537
Avrets resultat -401 252 -401 252 795 -400 457
Summa férmégenhetstérandringar,
exkl. transaktioner med féretagets dgare - - -401 252 -401 252 795 -400 457
Lamnad utdelning (5,00 kronor per aktie) -323 872 -323 872 -323 872
Lamnad utdelning till minoritetsagare - -1113 -1113
Utgéaende eget kapital 2007-12-31 " 323 872 596 962 8023 545 8944 379 - 8944 379

I Not 18, sid 34, framgar ytterligare information om det egna kapitalet.

Samtliga belopp angivna per aktie ovan har omréknats till féljd av genomférd split (2:1) under april 2006.

") Efter balansdagen har styrelsen féreslagit en utdelning om 6,75 kronor per aktie, totalt 437.228 tkr. Utdelningen blir fsremal fér faststéllelse pa &rsstdmman den 2 april 2008.
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Redogorelse for forandringar i eget kapital

MODERFORETAGET

Tkr

Ingaende eget kapital 2006-01-01
Summa férmégenhetsfordandringar
redovisade direkt mot eget kapital,

exkl. transaktioner med féretagets dgare
Arets resultat

Summa férmégenhetsférdndringar,

exkl. transaktioner med féretagets dgare
Omforing av f.g. ars resultat

Lamnad utdelning (4,25 kronor per aktie)
Minskning av reservfond "

Utgaende eget kapital 2006-12-31

Ingaende eget kapital 2007-01-01
Summa férmégenhetsféréndringar
redovisade direkt mot eget kapital,

exkl. transaktioner med féretagets dgare
Arets resultat

Summa férmégenhetstérandringar,

exkl. transaktioner med féretagets dgare
Omforing av f.g. ars resultat

Lamnad utdelning (5,00 kronor per aktie)
Utgaende eget kapital 2007-12-312

I Not 18, sid 34, framgar ytterligare information om det egna kapitalet.

Samtliga belopp angivna per aktie ovan har omréknats till féljd av genomférd split (2:1) under april 2006.

Bundet eget kapital

Fritt eget kapital

Aktie- Reserv- Balanserat Arets Totalt eget
kapital fond resultat resultat kapital
323 872 657 191 4209 089 2016717 7 206 869
2233450 2233 450

- - - 2233450 2233 450
2016717 -2016717 0

-275 292 =275 292

-657 191 657 191 0

323 872 - 6 607 706 2233 450 9 165 028
323 872 - 6 607 706 2233 450 9 165 028
-696 638 -696 638

- - - -696 638 -696 638
2233450 -2233450 0

-323 872 -323 872

323 872 - 8517 283 -696 638 8144 517

" Under juni 2006 beviliade Bolagsverket tillstand till minskning av reservfonden med 657.191 tkr. Minskningsbeloppet har éverférts till en fri fond (balanserat resultat).
2 Efter balansdagen har styrelsen féreslagit en utdelning om 6,75 kronor per aktie, totalt 437.228 tkr. Utdelningen blir féremal fér faststllelse pa arsstamman den 2 april 2008.
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Kassaflodesanalyser

Tkr

Den I6pande verksamheten

Rorelseresultat

Not

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet 22

Betalda och erhéllna réntor, netto

Erhéllen/betald skatt

22

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

fore forandringar av rorelsekapitalet

Forandringar av rorelsekapitalet

Féréandring av aktier och andelar av lagerkaraktar

Féréandring av kortfristiga fordringar
Férandring av kortfristiga skulder

Kassaflode fran forandringar av rorelsekapitalet

Kassafléde fran den I6pande verksamheten

Forvaltningsverksamheten

Forvarv av aktier och andelar

Forvarv av andelar i dotterféretag

Férsaljning av aktier och andelar

Forséljning av langfristiga fordringar
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar
Foérséljning av materiella anlaggningstillgangar

Kassaflode fran forvaltningsverksamheten

Utbetald utdelning till minoritetségare
Utbetald utdelning till aktieagare

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Arets kassaflode

Likvida medel vid arets borjan
Likvida medel vid &rets slut

Koncernen Moderféretaget
2007 2006 2007 2006
-428 559 2 606 388 -725673 2216812
702 531 -2373593 994 108 -1988223
28 063 15838 29 035 16 638
200 -210 193 -186
302 235 248 423 297 663 245 041
-5 462 -9 333 = -
-148 112 -4829 -4 227
16137 6 258 16 445 6475
10 527 -2963 11616 2248
312762 245 460 309 279 247 289
-4675713 -2295679 -4675713 -2295679
-5227 - -5227 -
4411 375 2411 386 4411 375 2411 386
29 000 1349 29 000 1349
-230 -847 -230 -847
= 11 = 11
-240 795 116 220 =240 795 116 220
-1113 -630 = -
-323 872 -275 292 -323 872 -275 292
-324 985 -275 922 -323 872 -275 292
-253 018 85758 -255 388 88217
824 693 738 935 820319 732102
571675 824 693 564 931 820319
-253 018 85758 -255 388 88217
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Noter till de finansiella rapporterna

» Not 1 Foretagsinformation

Investment AB Oresund &r ett svenskt registrerat aktiebolag med site i Stockholm. Aktierna ar inregistre-
rade pa OMX Nordiska Bérs i Stockholm, medelstora bolag, i segmentet finans och fastighet. Adressen
till kontoret &r; Box 7621, 103 94 Stockholm och bestksadressen &r Norrlandsgatan 15 D, 6 tr.

Koncernredovisningen for &r 2007 bestar av moderféretaget och dotterféretaget Ven Capital AB,
tillsammans benamnd koncernen.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkénts for utfardande av styrelsen den 21 februari
2008. Koncernens resultat- och balansrékning samt moderféretagets resultat- och balansrékning blir fore-
mal for faststallelse pé& arsstdmman den 2 april 2008.

» Not 2 Redovisningsprinciper
OVERENSSTAMMELSE MED NORMGIVNING OCH LAG
Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med de International Financial Reporting Standards (IFRS)
utgivna av International Accounting Standards Board (IASB) samt tolkningsuttalanden fran International
Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) sdsom de antagits av EU. Vidare har Redovisnings-
radets rekommendation RR 30:06 Kompletterande redovisningsregler fér koncernen tillampats.
Moderféretaget tillampar samma redovisningsprinciper som koncernen utom i de fall som anges nedan
under avsnittet Moderforetagets redovisningsprinciper, sid 29. De avvikelser som férekommer mellan
moderforetagets och koncernens principer féranleds huvudsakligen av begrénsningar i méjligheten att
tilimpa IFRS i moderforetaget fullt ut till foljd av arsredovisningslagens ("ARL”) regler avseende redovis-
ning av intresseféretag.

FORUTSATTNINGAR VID UPPRATTANDE AV FINANSIELLA RAPPORTER

Moderforetagets och koncernens funktionella valuta respektive rapporteringsvaluta &r svenska kronor.
Samtliga belopp, om inte annat anges, &r avrundade till ndrmaste tusental och avrundningsdifferenser kan
darfor forekomma. Tillgangar och skulder &r redovisade till historiska anskaffningsvérden, férutom vissa
finansiella tillgangar och skulder, som vérderas till verkligt varde. Finansiella tillgangar och skulder som vér-
deras till verkligt varde bestar av derivatinstrument och finansiella tillgangar klassificerade som finansiella
tillgangar varderade till verkligt vérde via resultatrakningen.

Att upprétta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kraver att foretagsledningen gér bedom-
ningar och uppskattningar samt gér antaganden som paverkar tillimpningen av redovisningsprinciperna
och de redovisade beloppen av tillgangar, skulder, intakter och kostnader. Féremal fér bedémningar &r
onoterade véardepapper, se Not 27, sid 36. Uppskattningarna och antagandena ar baserade pa historiska
erfarenheter och ett antal andra faktorer som under radande férhallanden synes vara rimliga. Resultatet av
dessa uppskattningar och antaganden anvands sedan fér att bedéma de redovisade vardena pa tillgangar
och skulder som inte annars framgar tydligt fran andra kéllor. Det verkliga utfallet kan avvika fran dessa
uppskattningar och bedémningar.

De nedan angivna redovisningsprinciperna fér koncernen har tillimpats konsekvent pa samtliga perio-
der som presenteras i koncernens finansiella rapporter, om inte annat framgar nedan.

Att tillampa vésentlighetsprincipen innebér att ett visst upplysningskrav i en standard eller tolkning inte
behover uppfyllas om informationen inte &r vasentlig.

Nya IFRS och tolkningar som tillaimpas fran och med den 1 januari 2007
Nedan anges endast de standarder och uttalanden som &r relevanta for foretaget. Féljaktligen kommen-
teras inte 6vriga nya standarder och uttalanden.

Standarden "IFRS 7 Finansiella instrument: Upplysningar” behandlar information avseende finansiella
tillgangar och finansiella skulder och ersatter de upplysningskrav som finns i IAS 32.

"Tillagg till IAS 1 Utformning av finansiella rapporter” behandlar information avseende upplysningar om
kapitalhantering.

Uttalandet "IFRIC 10 Delarsrapportering och nedskrivningar” fastslar att ett féretag inte far aterféra en
nedskrivning som redovisats i en tidigare delarsperiod med avseende pé goodwill eller investeringar i eget-
kapitalinstrument och finansiella tillgdngar redovisade till anskaffningsvérde.

Nya IFRS och tolkningar som kommer att tillaimpas under kommande perioder
Nedan anges endast kommande standarder och uttalanden som kan vara relevanta for féretaget. Folj-
aktligen anges inte 6vriga kommande standarder och uttalanden.

"Omarbetad IAS 1 Utformning av finansiella rapporter” behandlar bland annat presentation av eget
kapital-transaktioner med dgare. Den omarbetade IAS 1 skall tillimpas for rdkenskapsar som bérjar den
1 januari 2009 eller senare.
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SEGMENTSRAPPORTERING

Oresund upprittar inte ndgon segmentsredovisning, d all verksamhet bedrivs inom ramen fér ett och
samma segment. Savil moderféretaget som dotterforetaget Ven Capital AB placerar i princip uteslutande
i svenska noterade vardepapper, varfér nagon uppdelning i varken priméra eller sekundara segment kan
goras. Den enda skillnaden mellan de tva koncernféretagen galler placeringshorisonten, dér Ven Capitals
genomsnittliga omsattningshastighet pa vérdepappersinvesteringar ar hogre én dito i moderféretaget.
Den underliggande borsutvecklingen, vilken ger upphov till Oresunds risker och méjligheter, 4r densamma
oavsett placeringshorisont.

KLASSIFICERING M M

Anlaggningstillgdngar bestar i allt vésentligt enbart av belopp som férvantas atervinnas efter mer &n tolv
manader raknat fran balansdagen. Omséttningstillgangar och kortfristiga skulder bestar i allt vasentligt
enbart av belopp som forvantas atervinnas eller betalas inom tolv manader réknat fran balansdagen.

KONSOLIDERINGSPRINCIPER
Dotterforetag
Dotterforetag ar foretag som star under ett bestammande inflytande fran moderféretaget. Bestammande
inflytande innebar direkt eller indirekt en ratt att utforma ett foretags finansiella och operativa strategier i syfte
att erhalla ekonomiska fordelar. Dotterforetag redovisas enligt forvarvsmetoden. Metoden innebar att forvarv
av ett dotterforetag betraktas som en transaktion varigenom koncernen indirekt férvarvar dotterforetagets till-
gangar och 6vertar dess skulder och eventualforpliktelser. Det koncernméssiga anskaffningsvérdet faststalls
genom en forvdrvsanalys i anslutning till férvarvet. | analysen faststélls dels anskaffningsvérdet for andelarna
eller rérelsen, dels det verkliga véardet pa forvarvsdagen av férvarvade identifierbara tillgdngar samt 6vertagna
skulder och eventualférpliktelser. Anskaffningsvardet for dotterforetagsaktierna respektive rérelsen utgérs av
de verkliga vérdena per 6verlatelsedagen for tillgdngar, uppkomna eller 6vertagna skulder och emitterade
eget kapitalinstrument som lamnats som vederlag i utbyte mot de férvérvade nettotillgangarna samt trans-
aktionskostnader som &r direkt hanforbara till forvarvet. Vid rérelseforvarv dar anskaffningskostnaden éver-
stiger nettovérdet av forvarvade tillgangar och évertagna skulder samt eventualférpliktelser, redovisas skillna-
den som goodwill. N&r skillnaden &r negativ redovisas denna direkt i resultatrakningen.

Dotterforetags finansiella rapporter tas in i koncernredovisningen fran och med forvarvstidpunkten
till det datum d& det bestdmmande inflytandet upphor.

Intresseforetag

Intresseféretag &r de foretag for vilka koncernen har ett betydande, men inte ett bestdmmande, inflytande
over den driftsméssiga och finansiella styrningen, vanligtvis genom andelsinnehav mellan 20 och 50 procent
av rostetalet.

Vid varje bokslut gors en bedémning av huruvida innehaven skall klassificeras som intresseféretag.
Ett foretag klassificeras som ett intresseféretag om dgarforetaget har ett betydande inflytande utan att ett
dotterféretagsforhallande foreligger. Med betydande inflytande anses att man har mer &n 20 procent av
rosterna i féretaget eller att dgarfretaget kan utéva betydande inflytande, vilket normalt &r fallet om man
exempelvis innehar styrelserepresentation, deltar i arbetet med strategiska fragor eller har betydande
transaktioner med investeringsobjektet.

Oresund redovisar aktierelaterade investeringar till verkligt varde med vardeférandringar i resultat-
rakningen (IAS 39). | enlighet med IAS 28 p. 1, redovisas dven andelar i intresseféretag pé detta sitt.
Dérigenom gérs inte nagon konsolidering i enlighet med kapitalandelsmetoden.

Detta gérs mot bakgrund av att Oresund inte ser sina investeringar som varaktiga innehav utan [6pande
affarsmassiga bedémningar gors vad géller alla innehav i féretagets portfolj, némligen att man képer och
séljer till "ratt pris”, for att skapa maximalt varde for foretagets aktiedgare.

I moderforetaget redovisas andelarna i intresseféretag enligt anskaffningsvéardemetoden i enlighet
med ARL.

UTLANDSK VALUTA

Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till den funktionella valutan till den valutakurs som foreligger pa
transaktionsdagen. Monetira tillgdngar och skulder i utlindsk valuta raknas om till den funktionella valutan
till den valutakurs som foreligger pa balansdagen. Valutakursdifferenser som uppstar vid omrékningarna
redovisas i resultatrakningen.

INTAKTER, RORELSEKOSTNADER SAMT FINANSIELLA INTAKTER OCH KOSTNADER
Verksamhetens huvudsakliga intaktsslag &r erhéllna utdelningar, vilka redovisas pé avskiljningsdagen,
och vérdeférandring véardepapper.

Resultatraden vardeférandring vardepapper bestar av realisationsresultat, orealiserade véardeférand-
ringar, aktielansavgifter och lamnad utdelningskompensation fér lanade aktier. Vardef6randring varde-
papper kan redovisas antingen som intakt eller kostnad.

Varje vardepapperstransaktion har en affarsdag och en likviddag. Affarsdagen avser den dag trans-
aktionen genomférs och likviddagen den dag da likvid avseende affiren utvéxlas. Likviddagen intraffar
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i regel nagra dagar efter affarsdagen. Vid avyttring av vardepapper bokférs vardeférandringen och for-
saljningslikviden p4 affarsdagen. Vardeférandringen reduceras med de avgifter (frimst courtage) som
erlaggs i samband med affaren samt kostnader for eventuella aktielan.

Aktierelaterade investeringar redovisas till verkligt varde med vardeféréndringar i resultatrédkningen.
Férandringar i resultatrékningen rubriceras som vardeférandring vardepapper, vilket innebér att det inte
gors nagon atskillnad mellan vardeférandring for avyttrade vérdepapper och vardeférandring for kvar-
varande vérdepapper.

For vardepapper som innehades séval vid ingadngen som vid utgangen av perioden, utgérs vardefor-
andringen av skillnaden i vérde mellan dessa tillfallen. For vardepapper som realiserats under perioden
utgors vérdeforandringen av skillnaden mellan erhallen likvid och vardet vid ingdngen av perioden. For
vardepapper som férvarvats under perioden utgdrs vardeférandringen av skillnaden mellan vérdet vid
utgangen av perioden och anskaffningsvardet.

Ovriga intakter utgors bland annat av ranteintékter hanforliga till langfristiga fordringar, utdelnings-
kompensation och erhéllen erséttning fér utlanade aktier (férvaltningsverksamheten).

| vardepappersrérelsen (dotterféretaget Ven Capital) sker bruttoredovisning av intékter och kostnader.
De olika intdktsslagen redovisas i posten nettoomsattning vardepapper och inkluderar till exempel forsélj-
ningspriset for under aret sélda aktier, erhallen utdelning och konvertibelranta. Utdelningsintékt redovisas
ndr rétten att erhdlla betalning faststallts. Kostnader for salda vardepapper utgors bland annat av anskaff-
ningsvarde for sélda aktier, kostnader for aktielan och utdelningskompensation for Ianade aktier. | varde-
forandring i lager av aktier ingar vérdeférandring pé kvarvarande aktier inklusive skuld aktielan.

Finansiella intakter och finansiella kostnader bestar till exempel av ranteintékter pa bankmedel och
fordringar samt réntekostnader pa lan.

FINANSIELLA INSTRUMENT
Finansiella instrument vérderas och redovisas i koncernen i enlighet med reglerna i IAS 39.

Finansiella instrument som redovisas i balansrakningen inkluderar pa tillgangssidan likvida medel,
kundfordringar, aktier och andra eget kapitalinstrument samt lanefordringar. Bland skulder och eget kapital
aterfinns leverantorsskulder, utgivna skuld- och eget kapitalinstrument, skuld aktielan samt derivat.

Finansiella instrument redovisas initialt till anskaffningsvéarde motsvarande instrumentets verkliga varde
med tillagg for transaktionskostnader for alla finansiella instrument, férutom avseende de som tillhér
kategorin finansiell tillgdng som redovisas till verkligt vérde via resultatrakningen, vilka redovisas till verkligt
vérde exklusive transaktionskostnader. Redovisning sker darefter beroende av hur de har klassificerats
enligt nedan.

En finansiell tillgang eller finansiell skuld tas upp i balansrakningen nar féretaget blir part enligt instru-
mentets avtalsmassiga villkor. Kundfordringar tas upp i balansrakningen nér faktura har skickats. Skuld tas
upp ndr motparten har presterat och avtalsenlig skyldighet féreligger att betala, dven om faktura annu inte
har mottagits. Leverant6rsskulder tas upp nér faktura har mottagits.

En finansiell tillgang tas bort fran balansrakningen nér rattigheterna i avtalet realiseras, forfaller eller
foretaget forlorar kontrollen 6ver dem. Detsamma galler for del av en finansiell tillgang. En finansiell skuld
tas bort fran balansrakningen nér forpliktelsen i avtalet fullgors eller pa annat sétt utslécks. Detsamma
géller for del av en finansiell skuld.

Forvarv eller avyttring av finansiell tillgang redovisas pé affarsdagen, som utgdr den dag da foretaget
forbinder sig att férvérva eller avyttra tillgangen.

Verkligt varde pa noterade finansiella tillgdngar motsvaras av tillgdngens noterade képkurs pa balans-
dagen, dar sadan finns noterad. Faststéllandet av verkligt véarde for onoterade finansiella tillgangar har skett
genom anvindning av olika varderingsmetoder som &r lampliga for det enskilda innehavet, exempelvis kurs
vid senaste externa emission, kurs vid senaste kidnda forséljning av aktier till extern part eller jamférande
vérdering med liknande noterade foretag.

Vid varje rapporttillfalle utvarderar féretaget om det finns objektiva indikationer pa att en finansiell
tillgang eller grupp av finansiella tillgangar &r i behov av nedskrivning.

IAS 39 klassificerar finansiella instrument i kategorier. Klassificeringen beror pa avsikten med férvarvet
av det finansiella instrumentet. Kategorierna i Oresund ar foljande:

Finansiella tillgangar viarderade till verkligt varde via resultatrdkningen

Denna kategori bestar av tva undergrupper; finansiella tillgangar som innehas fér handel och andra finan-
siella tillgangar som féretaget valt att placera i denna kategori. | Oresund inkluderar denna kategori framst
noterade finansiella vardepapper.

Aktier och andelar, forvaltningsverksamheten. Koncernens forvaltningsverksamhet bedrivs i moder-
foretaget Investment AB Oresund. Virdering av samtliga aktierelaterade virdepapper sker till verkligt
varde via resultatrakningen, i enlighet med IAS 39.

Aktier och andelar, virdepappersrorelsen. Koncernens virdepappersrorelse bedrivs i dotter-
foretaget Ven Capital AB. | koncernen varderas samtliga aktierelaterade vardepapper till verkligt varde
via resultatrakningen, i enlighet med IAS 39.

Langfristiga fordringar, férvaltningsverksamheten. Langfristiga fordringar (exempelvis férlagsbevis
och konvertibla skuldebrev) virderas till verkligt vérde via resultatrdkningen, i enlighet med IAS 39.
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Likvida medel

Likvida medel bestar av kassamedel samt omedelbart tillgéngliga tillgodohavanden hos banker och
motsvarande institut. Likvida medel klassificeras som finansiella tillgangar vérderade till verkligt véarde via
resultatrakningen.

Lanefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar ar fordringar som uppkommer dé foretaget tillhandahaller pengar
utan avsikt att idka handel med fordringsratten och varderas till upplupet anskaffningsvarde. Om den
férvantade innehavstiden &r ldngre én ett ar utgor de langfristiga fordringar och om den &r kortare 6vriga
fordringar.

Leverantorsskulder
Leverant6rsskulder klassificeras i kategorin andra finansiella skulder. Leverantérsskulder har kort forvantad
|6ptid och vérderas utan diskontering till nominellt belopp.

Finansiella skulder varderade till verkligt vdarde via resultatrakningen

Denna kategori bestar av finansiella skulder som innehas fér handel och derivat som inte anvénds for
sékringsredovisning. Skulder i kategorin, till exempel skulder for aktielan (blankning), vérderas [6pande

till verkligt vérde (motsvarande noterad séljkurs) med vardeférandringar redovisade i resultatrakningen.
Vid utfardande av optioner skuldfors erhallen premie fram till optionsférfall/-Isen, och optionerna varderas
I6pande enligt Black and Scholes modell till verkligt varde via resultatréakningen. Vid I6sen redovisas den
skuldférda premien i resultatrakningarna som vardeférandring vardepapper (férvaltningsverksamheten)
eller nettoomséttning virdepapper (virdepappersrérelsen).

Skulder

Skulder klassificeras som andra finansiella skulder vilket innebér att de initialt redovisas till erhallet belopp
efter avdrag for transaktionskostnader. Langfristiga skulder har en forvantad [6ptid langre &n ett &r medan
kortfristiga har en 16ptid kortare &n ett ar. Kortfristiga skulder varderas utan diskontering till nominellt belopp.

MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Agda tillgangar

Materiella anlaggningstillgdngar redovisas i koncernen till anskaffningsvarde efter avdrag fér ackumule-
rade avskrivningar och eventuella nedskrivningar. | anskaffningsvardet ingar inkdpspriset samt kostnader
direkt hanférbara till tillgangen for att bringa den pa plats och i skick for att utnyttjas i enlighet med syftet
med anskaffningen. Redovisningsprinciper fér nedskrivningar framgar nedan.

Leasade tillgangar
Oresunds ingangna leasingavtal (lokalhyror) &r klassificerade som operationell leasing, vilket innebar att
leasingavgiften periodiseras linjart ver leasingperioden.

Avskrivningsprinciper
Avskrivning sker linjért 6ver tillgangens bersknade nyttjandeperiod. Inventarier skrivs av pa fem ar.

NEDSKRIVNINGAR

De redovisade vardena fér koncernens tillgangar (exklusive finansiella instrument) prévas vid varje balans-
dag for att bedéma om det finns indikation p& nedskrivningsbehov. Om n&gon sadan indikation finns
berzknas tillgangens atervinningsvarde.

AKTIEKAPITAL

Syntetiskt aterkdp av egna aktier (swapavtal)

I enlighet med beslut fran arsstamman har syntetiskt aterkp av egna aktier skett under ret. Oresund har
ingatt ett swapavtal med Svenska Handelsbanken AB som innebir ett byte av avkastning. Handelsbanken
erhaller ranta och visst courtage pa det kapital som atgar till att pa marknaden férvarva Oresundaktier

till marknadskurs. Oresund erhaller avkastningen pa Oresundaktien, det vill séga kursforandring samt
eventuell utdelning (s.k. utdelningskompensation, syntetiska aterkép). Swapavtalet redovisas i balans-
rakningen som évriga fordringar och i resultatrdkningen som finansiella intékter (se Not 7, sid 31).

Lamnad utdelning
Utdelning redovisas som skuld efter det att arsstdamman godként utdelningen.
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ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA

Avgiftsbestimda planer

Forpliktelser avseende avgifter till avgiftsbestdamda planer redovisas som en kostnad i resultatrakningen
nar de uppstar.

Avtal om pensionsutfastelser med foretagsagda kapitalplaceringar

Oresund 6vertog, genom fusionen 2004, pensionsutfastelser till tva anstillda (varav en inte lingre &r
verksam inom koncernen). Utfastelserna ar sékerstéllda genom att innehaven i tva virdepappersdepaer
ar pantforskrivna till forman for de pensionsberattigade. Depéerna forvaltas av de pensionsberéttigade
och utfastelserna, inklusive alla kringkostnader, &r beloppsbestamda till det véarde de tva vérdepappers-
depaerna har pa respektive utbetalningsdag. Oavsett utvecklingen fér de tva depaerna kommer Oresund
dérmed aldrig att belastas med nagra framtida pensionskostnader. | redovisningen nettoredovisas darfér
pensionsutfastelserna varfor de ej blir synliga varken i resultat- eller balansrakning.

SKATTER

Investmentforetag ar befriade fran bolagsskatt sé lange lamnad utdelning minst uppgér till summan av;
utdelningsintdkter och andra finansiella intékter, en schablonintakt motsvarande 1,5 procent av marknads-
vérdet av aktierelaterade instrument i vardepappersportféljen vid arets borjan minskat med finansiella kost-
nader samt &vriga omkostnader. Schablonintakten beréknas i princip pa vardepappersportfolien exklusive
sa kallade néringsbetingade andelar.

Mot bakgrund av dessa skatteregler och moderforetagets utdelningspolicy redovisar moderforetaget
en effektiv skattesats som, med undantag fér eventuell justering av skatt hénforlig till tidigare &r, b6r uppga
till noll. Av samma anledning redovisas ingen uppskjuten skatt hanférlig till temporara skillnader.

Dotterf6retaget &r i skattehénseende ett rérelsedrivande foretag.

EVENTUALFORPLIKTELSER

En eventualforpliktelse redovisas nér det finns ett mojligt tagande som harrér fran intraffade handelser
och vars férekomst bekraftas endast av en eller flera osékra framtida héndelser eller nér det finns ett
atagande som inte redovisas som en skuld eller avsattning pa grund av att det inte &r troligt att ett utflode
av resurser kommer att kravas.

MODERFORETAGETS REDOVISNINGSPRINCIPER

Moderforetaget har uppréttat sin arsredovisning enligt arsredovisningslagen (1995:1554) och Redovis-
ningsradets rekommendation RR 32:06 Redovisning for juridisk person. RR 32:06 innebar att moder-
foretaget i &rsredovisningen f6r den juridiska personen skall tillimpa samtliga av EU godkénda IFRS och
uttalanden sa langt detta ar majligt inom ramen for arsredovisningslagen och med hénsyn till sambandet
mellan redovisning och beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag och tilligg som skall géras
fran IFRS. Skillnaderna mellan koncernens och moderféretagets redovisningsprinciper framgar nedan.

Moderforetaget tillampar ARL 4 kap. 14 a—e § som tillater vdrdering av vissa finansiella instrument till
verkliga vérden.

Intressefdretag. Andelar i intresseforetag redovisas i moderforetaget enligt anskaffningsvardemeto-
den i enlighet med ARL. Som intékt redovisas erhalina utdelningar och realisationsresultat baserade pa
anskaffningsvérden.

Aktieinnehav som tidigare har klassificerats som évriga aktier och andelar, men som har omklassifice-
rats till intressef6retag, redovisas fran och med denna tidpunkt till anskaffningsvarde. Anskaffningsvardet
motsvaras av det verkliga vardet vid tidpunkten for omklassificering.

Aktieinnehav som tidigare har redovisats som intressefoéretag, men dar omklassificering har skett,
marknadsvérderas och redovisas som &vriga aktier och andelar fran och med tidpunkten for omklassifice-
ringen. | resultatrakningen redovisas véardeférandringar avseende tidigare intresseféretag som 6vriga aktier
och andelar fran och med tidpunkten for omklassificeringen.

Koncernbidrag och aktiedgartillskott for juridiska personer. Féretaget redovisar koncernbidrag
och aktiedgartillskott i enlighet med uttalandet fran Redovisningsradets Akutgrupp. Aktieagartillskott fors
direkt mot eget kapital hos mottagaren och aktiveras i aktier och andelar hos givaren, i den mén nedskriv-
ning ej erfordras.

» Not 3 Ovriga intikter

Koncernen Moderféretaget
2007 2006 2007 2006
Ranta forlagsbevis/konvertibler 437 2328 437 2328
Utdelningskompensation for utlanade aktier 781 52 781 52
Ersattning for utlanade aktier 320 3 320 3
Totalt 6vriga intédkter 1538 2383 1538 2383
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» Not 4 Vardeforandring vardepapper

Vardeférandring vardepapper !
Utdelningskompensation lanade aktier
Aktielansavgifter

Totalt vardeférandring vardepapper

Koncernen
2007 2006
-681881 2363177
-51 852 -23618
-3592 -1608
-737325 2337951

" Avser savil realiserade som orealiserade vérdeférandringar.
For under aret salda virdepapper uppgick realisationsresultatet (skillnaden mellan férséljningspris och ursprungligt
anskaffningsvarde) till 1.132.872 (858.062) tkr i saval koncernen som moderféretaget.

» Not 5 Resultat forvaltningsverksamheten

Andel av forvaltningsverksamheten som avser intresseféretag

Erhalina utdelningar "
Ovriga intakter
Viardeforandring véardepapper

Totalt Itat forvaltning

Koncernen
2007 2006
74 282 56 967
461 2043
301 634 404 405
376 377 463 415

12006: Darutéver erhélls en aktie i Catena per tva aktier i Bilia.

» Not 6 Administrationskostnader

Moderféretaget
2007 2006
-991966 1988416
-51852 -23618
-3592 —-1608
-1047410 1963190

| sdvél koncernens som moderféretagets administrationskostnader ingar avskrivningar med 156 (180) tkr.
Foretagsledningen bestar av tvd man och styrelsen bestar av atta mén och tva kvinnor.

Medelantalet anstallda

Moderforetaget
Dotterforetag

Totalt koncernen

Loéner, andra ersattningar Léner och
och sociala kostnader erséttningar
Moderféretaget 10 469
Dotterforetag 2135
Totalt koncernen 12604

Loner och andra erséttningar férdelade mellan
styrelseledaméter m.fl. och 6vriga anstéllda

Moderforetaget
Varav tantiem o dyl
Dotterforetag
Varav tantiem o dyl

Totalt koncernen
Varav tantiem o dyl

Ersattningar till verkstéllande direktorer

2007
6
2
8

2007

Varav
pensions-
kostnader

1277
527

1804

Sociala
kostnader

4943
1347

6290

Styrelse
och VD

6298

1652

7950

Varav mén
82%
38%
76%

Loner och
erséttningar

7785
2490

10275

2007
Ovriga
anstallda
4171

483

4 654

Moderféretaget
2007 2006
74 282 56 967
461 2043
-8 452 29 643
66 291 88 653
2006 Varav mén
4 71%
2 38%
6 63%
2006

Varav

Sociala pensions-
kostnader kostnader
3941 1224
1421 498
5362 1722

2006

Styrelse Ovriga
och VD anstallda
4784 3001
1922 568
6706 3569

Under &ret har byte skett av saval verkstillande direktr som vice verkstillande direktor i Oresund. Fram till rsstamman
var Mats Qviberg vd och darefter blev han vice ordférande. Stefan Dahlbo var vice vd fram till &rsstimman och dérefter vd.
Stefan Charette anstélldes som vice vd under mars ménad.

| enlighet med beslutade riktlinjer vid arsstimmorna 2006 och 2007 uppgick ersattningarna respektive pensionskostna-
derna (avgiftsbestédmda) till f6ljande: Mats Qviberg 511 (2.142) tkr respektive 64 (397) tkr, Stefan Dahlbo 3.672 (3.560) tkr
respektive 806 (794) tkr och Stefan Charette 1.513 (-) tkr respektive 207 (-) tkr.

Dérutdver har vd i dotterféretaget Ven Capital AB ("Ven") innehaft preferensaktier, motsvarande 15 procent i Ven, vilka
ger majlighet till utdelning beraknat som 15 procent av resultatet i vardepappersrérelsen och finansnettot. Utdelnings-
majligheten ar ackumulativ, vilket innebér att utdelning kan bli aktuell frst nér historiska forluster har tackts. Under 2007 har
utdelning om 1.113 (630) tkr utbetalats till vd. | enlighet med beslut vid &rsstdmman képte Oresund under arets andra kvar-
tal preferensaktierna motsvarande 15 procent av kapitalet i Ven fér 5 Mkr av Stefan Dahlbo, vd i saval Oresund som Ven.

Ersattningar till 6vriga anstillda

Det finns inga avtal med 6vriga anstallda avseende avgangsvederlag eller pensioner som kan medféra kostnader for foretaget

vid en anstallnings upphdrande.

Bonus/aktierelaterade kompensationer

Avtal om bonus férekommer, dock maximalt uppgéende till ett belopp motsvarande sex manadsléner.

Ersattningar till styrelsen

Till styrelsens ordférande och ledamoéter utgar arvode enligt arsstimmans beslut. De av stamman beslutade arvodena avser tiden

fram till nésta &rsstamma. Sker forandringar i personkretsen under mandattiden anpassas arvodenas storlek hartill.

I enlighet med beslut vid arsstdmman 2007 uppbar styrelsens ordférande, Sven Hagstrémer, ett arvode om 315 (300) tkr
och vice ordférande Mats Quiberg 1.200 (-) tkr. Ovriga ledaméter, som ej uppbar 16n av bolaget, uppbar ett arvode om
105 (100) tkr vardera. Det totala arvodet uppgick dérmed till totalt 2.250 (1.000) tkr, allt inom ramen fér vad stdmman beslutat.
Nagra pensionsutfastelser eller avgangsvederlag forekommer ej. Nagot sarskilt arvode fér kommittéarbete har ej utgatt.
Nagon rorlig ersattning, utéver milerséttning, har ej utgatt.
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Arvode och kostnadsersattning till revisorer

Koncernen Moderféretaget
2007 2006 2007 2006
Ernst & Young
Revisionsuppdrag 450 N 410 -
Andra uppdrag - - - -
KPMG
Revisionsuppdrag 10 496 10 453
Andra uppdrag 139 166 139 166
Totalt arvode och kostnadsersittning till revisorer 599 662 559 619

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokféringen samt styrelsens och verkstallande direktérens
férvaltning, 6vriga arbetsuppgifter som det ankommer pé bolagets revisor att utféra samt radgivning eller annat bitrade som
féranleds av iakttagelser vid sddan granskning eller genomférandet av sddana 6vriga arbetsuppgifter. Allt annat &r andra
uppdrag.

Operationella leasingavtal (lokalhyra)
Arets leasingkostnader avseende operationella leasingavtal uppgick till 1.605 (1.614) tkr. Framtida kostnader fér icke upp-
ségningsbara operationella leasingavtal uppgar till 530 tkr varav 530 tkr forfaller till betalning inom ett ar.

» Not 7 Finansnetto

Koncernen Moderféretaget

2007 2006 2007 2006
Ranteintékter fran dotterforetag N N 973 831
Rénteintakter 28 140 15254 28 042 15099
Resultat vid férsaljning av syntetiskt aterkopta aktier " - 709 - 709
Swapavtal 23 - 23 -
Raéntekostnader -100 -125 -3 -1
Nedskrivning av fordran - -370 - -
Totalt finansnetto 28 063 15468 29 035 16 638

" Det genomsnittliga anskaffningsvardet per aktie uppgick till 117 kronor och det genomsnittliga férsaliningspriset per aktie
uppgick till 134 kronor.

» Not 8 Inventarier

Koncernen Moderféretaget

071231 061231 071231 061231
Anskaffningsvérde
\!id arets borjan 2797 1961 2797 1961
Arets investeringar 230 854 230 854
Avyttringar och utrangeringar -119 -18 -119 -18
Totalt anskaffningsvérde 2908 2797 2908 2797
Avskrivningar
\/id arets borjan -1057 -888 -1057 -888
Arets avskrivningar -156 -180 -156 -180
Avyttringar och utrangeringar 119 1" 119 11
Totalt avskrivningar -1 094 -1 057 -1 094 -1057
Redovisat virde den 31 december 1814 1740 1814 1740

Av det redovisade vérdet pa inventarier utgdr 1.293 (1.251) tkr konst som ej skrivs av och 65 (75) tkr ombyggnad som
skrivs av pa 20 ar.

» Not 9 Andelari dotterforetag

Dotterforetag Org.nr Site Antal andelar Kapitalandel, % Bokfort varde
Ven Capital AB 556590-7549 Stockholm 10 000 100 16 431
Ven Capital AB 071231 061231
Eget kapital 17 263 13812
Arets resultat 4564 3036
2007 2006
Anskaffningsvarden
Vid érets bérjan 18477 18477
Arets forvarv 5227 -
Utgaende balans den 31 december 23704 18 477
Nedskrivningar
Vid érets borjan -7 273 -7 273
Ut de bal den 31d b =-7273 =7273
Redovisat virde den 31 december 16 431 11204

Under &rets andra kvartal férvarvades 15 procent av kapitalet i Ven Capital AB (se dven avsnittet Transaktioner med
nérstadende pé sid 18). Dotterforetaget dr dérefter helagt.
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» Not 10 Aktier och andelar, férvaltningsverksamheten

(Finansiella tillgangar vérderade till verkligt vérde via resultatrékningen)

Moderféretaget
Anskaffningsvarden

Vid arets borjan

Arets forvary

Arets forsaljningar

Utgaende balans den 31 december

Vardeforandringar via resultatrakningen
Vid érets bérjan

Arets vardeforandringar via resultatrakningen
Utgéende bal den31d b

Redovisat vdrde den 31 december

Koncernen  Koncernen

2007

4322 051
4190 847
—2 389 841

6 123 057

4293813
-2194 817

2098 996

8222 053

3
»
-1

2006

968 907
801519
448 375

4322 051

3
1

113378
180 435

4293 813

8615 864

Koncernen Moderféretaget

Ursprungligt Varde- Redovisat varde/  Redovisat varde/
Antal  anskaffningsvdarde”  férandring marknadsvarde  marknadsvérde ?
Noterade aktier och andelar

HQ Bank ¥ 6027 344 287 697 755 033 1042730 370 231
Volvo A 7 977 500 496 075 363 501 859 576 859 576
Nobia 14 605 000 403 175 436 612 839 787 839 787
Avanza ¥ 6 031 097 203 801 608 889 812690 712222
Industrivarden C 6871 800 698 945 20876 719 821 719 821
Investor A 4 300 000 659 777 —45 952 613825 613825
Bilia ® 5360937 398 531 148 285 546 816 546 816
Fabege 7274 626 222484 259 460 481 944 481 944
SkiStar 4015 400 122322 273195 395517 395517
Electrolux B 3600000 424 418 -34718 389 700 389 700
SCAB 3000000 353 346 -11 346 342000 342000
Klévern 11822878 230 263 70038 300 301 300 301
Assa Abloy 2150 000 318 852 -39 890 278 962 278 962
SAAB 2000 000 322802 -63 802 259 000 259 000
Wihlborgs 2110000 65 509 178 196 243 705 243 705
Husqvarna A 3000 000 284 098 —-55 348 228 750 228 750
Holmen B 800 000 231037 -39 437 191 600 191 600
SKF B 850 000 109 968 -16 893 93075 93075
Sandvik 500 000 49 531 5969 55 500 55 500
Atlas Copco B 600 000 52935 15 52 950 52 950
Ekornes 434 550 68 693 -19578 49115 49115
Catena 45 968 2143 2730 4873 4873
Resurs CNC B 350 000 1367 -2 1365 1365
6007 769 2795 833 8803 603 8030 635

Onoterade aktier och andelar ¥
Acne Jeans ¥ 714 000 70377 25299 95676 70377
eWork Scandinavia 1197 030 3118 62719 65 837 65837
Kreditor Europe @ 31470 29 676 (o] 29676 29 676
Autobalance 1013625 187 12863 13 050 13 050
Norcnys 335 563 7 406 647 8053 8053
Explorica Inc. 1476 037 4522 -99 4423 4423
Casa de Suecia 33 2 0 2 2
115 288 101 429 216717 191418
Ut de bal den 31d b 6123057 2897262 9 020 320 8222053

" Onoterade aktier och andelar anskaffade fére den 1 januari 2005: Avser bokfért varde den 1 januari 2005
(inklusive ackumulerade nedskrivningar), justerat fér eventuella kdp och férsaljningar darefter.

2 |ntresseforetag redovisas i moderforetaget till anskaffningsvarde.

3 Moderféretagets andelar i intresseforetag — se nedanstaende tabell. (Dotterféretaget dger inga andelar i intresseféretag.)
4 Fér upplysningar om varderingsmetoder — se definitionen for marknadsvarde (Not 24, sid 36).

Moderfére-
tagets rost-

Till-

Netto-
Eget  omsitt-

och kapital-  géngar, Skulder,  kapital, ning,
Intresseféretag " Org.nr Site andel, % Mkr Mkr Mkr Mkr
Acne Studios AB 2 556689-0843 Stockholm 20,7 126 60 66 266
Avanza AB 556274-8458 Stockholm 220 14449 13876 573 557
Bilia AB 556112-5690 Goteborg 25,0 7043 5536 1507 15405
HQAB 556573-5650 Stockholm 22,2 9116 7 934 1182 986
Kreditor Europe AB 556676-2356 Stockholm 26,0 85 63 22 31

Arets
resultat,
Mkr

24
233
100
290

5

" Under arets tredje kvartal omklassificerades Avanza till intresseféretag och férvérvet av Kreditor skedde i december 2007.

2 Uppgifterna avser arsbokslutet per den 31 augusti 2007.

» Not 11 Langfristiga fordringar, forvaltningsverksamheten

(Finansiella tillgangar virderade till verkligt vérde via resultatrdkningen)

Anskaffningsvarden

Vid érets bérjan

Arets forséljningar

Utgaende balans den 31 december
Vardeforandringar via resultatrakningen

Vid rets bérjan
Arets vérdef6randringar via resultatrakningen

Utgaende balans den 31 december

Redovisat vérde den 31 december
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2007

27 404
— 27 404

4018
-4018

2006

28 223
-819

27 404

1201
2817

4018

31422



» Not 12 Uppskjutna skattefordringar

Moderforetaget: Per den 31 december 2007 uppgick det berdknade skatteméssiga underskottsavdraget till omkring
2 Mkr. Dessutom finns skatteméssiga underskott som, med anledning av fusionen 2004, inte kan utnyttjas forrén under
beskattningséret 2010.

Dotterforetaget (Ven Capital AB): Per den 31 december 2007 uppgick det beridknade skatteméssiga underskottsavdraget
till omkring 1 Mkr, vilket medfér en uppskjuten skattefordran om 0 Mkr.

» Not 13 Aktier och andelar, virdepappersrorelsen

(Finansiella tillgangar vérderade till verkligt vérde via resultatrikningen)

Koncernen Koncernen Koncernen
Ursprungligt Vérde- Redovisat véarde/
Antal anskaffningsvarde férandring marknadsvérde
Noterade aktier och andelar

Handelsbanken A 60 000 9953 2437 12 390
Industrivarden C 35000 3899 -233 3666
NCCB 25 600 3691 -145 3546
Volvo A 30000 3739 -507 3232
Billerud 30000 2625 -637 1988
Nordnet 70 000 1534 -190 1344
Redovisat virde den 31 december 25441 725 26 166

» Not 14 Ovriga fordringar

Koncernen Moderféretaget

071231 061231 071231 061231
Skattefordran 662 862 243 436
Swapavtal 26 - 26 -
Ovriga fordringar 0 125 - 125
Redovisat virde den 31 december 688 987 269 561

» Not 15 Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

Koncernen Moderféretaget
071231 061231 071231 061231
Férutbetalda kostnader 1098 1031 1061 999
Upplupna intékter 231 - 231 -
Redovisat virde den 31 december 1329 1031 1292 999
» Not 16 Likvida medel
Koncernen Moderforetaget
071231 061231 071231 061231
Tillgodohavanden hos banker 571626 824 669 564 882 820 295
Tillgodohavanden hos fondkommissionérer 47 22 47 22
Handkassa 2 2 2 2
Redovisat vérde den 31 december 571675 824 693 564 931 820319

Samtliga tillgodohavanden kan l4att omvandlas till kassamedel inom mindre &n en manad och de &r inte utsatta for nagra
storre vardefluktuationer.

» Not 17 Klassificering av finansiella instrument

Redovisat virde uppdelat per varderingskategori enligt IAS 39.
Finansiella instrument vérderade till verkligt véarde via resultatrakningen. De identifieras vid férsta redovisningstillfallet till
denna kategori. Vérdering till verkligt vérde via resultatrékningen bedéms bést aterspegla verksamheten.
Leverantérsskulder klassificeras i kategorin andra finansiella skulder.

Koncernen

2007 2006
Tillgangar/skulder Tillgangar/skulder
varderade till varderade till
Redovisat verkligt vérde via Redovisat  verkligt varde via
varde resultatrakningen varde resultatrakningen
Aktier och andelar, forvaltningsverksamheten 9020 320 9020 320 9104 045 9104 045
Langfristiga fordringar, férvaltningsverksamheten - - 31422 31422
Aktier och andelar, vardepappersrorelsen 26 166 26 166 52653 52653
Likvida medel 571675 571675 824 693 824 693
Skuld aktielan -652 460 -652 460 -293910 -293910
Utstéllda optioner -18 470 -18 470 —40 730 —-40 730

Resultatrdkningar: Samtliga poster inom férvaltningsverksamheten, vardepappersrérelsen och finansiella investeringar
hérror fran kategorin finansiella instrument véarderade till verkligt varde via resultatrakningen. Ingen post har redovisats direkt
mot eget kapital.
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» Not 18 Eget kapital

Saval per den 1 januari 2007 som per den 31 december 2007 omfattade det registrerade aktiekapitalet 64.774.494 stam-
aktier med ett kvotvarde om 5 kronor per aktie. Innehavare av stamaktier &r berattigade till utdelning som faststalls efter hand
och aktieinnehavet beréttigar till réstratt vid arsstamman med en rost per aktie.

Forvaltning av kapital

Verksamheten i Oresund ir att forvalta det egna kapitalet (inklusive orealiserade vardeforandringar). For beskrivning av
kapital, mal, strategi, férandringar och annan information hénvisas till dvriga delar i denna arsredovisning.

Koncernen
Ovwrigt tillskjutet kapital

Avser eget kapital som ér tillskjutet fran dgarna. Har ingér 6verkursfonder som forts 6ver till reservfond per den 31 december
2005. Avsattningar till overkursfond fran den 1 januari 2006 och framéver redovisas ocksa som tillskjutet kapital.
Balanserade vinstmedel inklusive &rets resultat
| balanserade vinstmedel inklusive érets resultat ingar intjanade vinstmedel i moderféretaget och dess dotterforetag.
Tidigare avsattningar till reservfond, exklusive dverférda dverkursfonder, ingér i denna eget kapitalpost.

Moderforetaget
Bundet eget kapital

Bundet eget kapital utgérs i sin helhet av aktiekapitalet.

Fritt eget kapital
Balanserat resultat

Utgors av féregdende ars fria egna kapital efter att en eventuell vinstutdelning lamnats. Utgor tillsammans med érets resultat

summa fritt eget kapital, det vill sdga det belopp som finns tillgangligt fér utdelning till aktiedgarna.

» Not 19 Ovriga skulder

Skuld aktielan
Utstéllda optioner
Ovriga skulder

Redovisat viarde den 31 december

» Skuld aktielan

Volvo B
Eniro
Gant

Redovisat virde den 31 december

Ursprungligt anskaffningsvarde uppgick till 607.105 tkr i saval koncernen som moderforetaget.

2 Utstallda optioner

Utstéllda képoptioner

HQ Bank

HQ Bank

HQ Bank

Catena

Bilia

Bilia

Nobia

Totalt utstéllda képoptioner

Utstéllda séljoptioner
SKFB

Volvo B

Atlas Copco A

SkiStar

Totalt utstéllda séaljoptioner

Redovisat virde den 31 december

Losen

April 10
April 10
Dec 08
Maj 09
Maj 09
Mars 10
Maj 10

Jan 08
Jan 08
Jan 08
Aug 08

Antal

5177 500
1000 000
94 100

Losen-
pris, kr

170,00
160,00
160,00

94,50
110,00
120,00
101,67

112,19
109,54
89,13
44,50

Erhalina premier (ursprungligt anskaffningsvérde) uppgick till 16.942 tkr.

» Not 20 Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Upplupna styrelsearvoden
Ovriga upplupna kostnader

Redovisat vdrde den 31 december

» Not 21 Eventualforpliktelser

Koncernen Moderforetaget
071231 061231 071231 061231
652 460 293910 652 460 280778

18 470 40 730 18 470 40 730
2047 2198 1959 1921
672977 336 838 672 889 323 429
Koncernen Moderféretaget
Redovisat varde/ Redovisat varde/
marknadsvérde marknadsvérde

564 348 564 348

58 000 58 000

30112 30112

652 460 652 460

Koncernen Moderféretaget
Redovisat varde/ Redovisat vérde/
marknadsvérde marknadsvarde
5427 5427

4572 4572

3898 3898

609 609

533 533

348 348

9 9

15 396 15 396

1351 1351

1248 1248

474 474

1 1

3074 3074

18470 18470

Koncernen Moderforetaget

071231 061231 071231 061231
1352 905 1352 905
2454 2 331 2180 1939
3 806 3236 3532 2844

Under 2004 genomfsrde Oresund en avvecklingsprocess av dotterfretag inom koncernen (évertagna via fusionen med
Custos). | samband med avyttringarna lamnades sedvanliga garantier. Vid tidpunkten fér uppréttandet av denna arsredo-
visning bedéms det inte som att ndgon av dessa garantier kommer att behova infrias.
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» Not 22 Kassaflédesanalyser

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet

Koncernen Moderféretaget
2007 2006 2007 2006
Realisationsresultat, férvaltningsverksamheten -1132492 -858062 —1132492 -858 062
Viardeforandringar via resultatrakning, forvaltningsverksamheten 1814 755 -1 505 114 2124839 -1130353
Véardeforandringar via resultatrakning, vardepappersrorelsen 18817 -10 609 - -
Raénta férlagsbevis/konvertibler 1605 23 1605 23
Forvérv minoritetsandel -310 - - -
Avskrivningar 156 180 156 180
Férsaljning av materiella anldggningstillgangar - -11 - -1
Totalt justeringar for poster som inte ingar i kassafldet 702531 -2373593 994 108 -1988 223
Betalda och erhallna rantor, netto
Koncernen Moderféretaget
2007 2006 2007 2006
Erhallen rénta 28 163 15963 29 038 16 639
Betald ranta och liknande resultatposter -100 -125 -3 -1
Totalt betalda och erhallna rantor, netto 28 063 15838 29 035 16 638

» Not 23 Risker

Marknadsrisk

Marknadsrisk ar risken att vardet pa ett finansiellt instrument varierar pa grund av féréandringar i marknadspriser. Oresund
definierar inte risk som risken att avvika fran ett bérsindex, utan som risken att innehaven minskar i virde. Oresund minskar
exponeringen for marknadsrisk genom féljande faktorer:

Oresund har som enda mal vardetillvaxt for Oresunds aktiedgare. Detta minskar risken att Oresund behaller eller investe-
rar i portfoljféretag dar avkastningspotentialen relativt risken ar lag.

Oresund investerar huvudsakligen i svenska noterade féretag som bedéms som lagt vérderade. Foretagets ledning ar

val fortrogen med den svenska aktiemarknadens foretag, aktérer och dynamik. Dartill haller sig ledningen dagligen upp-
daterad vad géller nyheter, hindelser och information som direkt eller indirekt paverkar Oresunds investeringar.

Oresund tar en aktiv roll via styrelsen i ett flertal av sina investeringar. Detta ger en djup forstaelse for féretagen och den
bransch inom vilken de verkar, och medfér att Oresund kan bidra till att genomféra atgérder som ar positiva for aktiekursen
i portfliféretagen.

Oresund har en hog soliditet, vilket minskar exponeringen fér marknadsrisk. Aktieagare som Gnskar dka denna exponering
kan sjalva belana sina Oresundaktier.

Oresund har en spridd portfolj av vardepapper, vilket minskar risken att negativa utfall i ett vardepapper bidrar till ett stort
fall i Oresunds substansvarde.

Vidare har Oresund lag exponering for risk fran aktielan, optioner och andra derivatinstrument, da dessa normalt endast
nyttjas for att begrénsa risken och/eller nar Oresund har tickta positioner. Exempelvis kan Oresund utfirda kopoptioner pa
aktier som foretaget dger.

Rénterisk

Ranterisk ar risken att vardet pa ett finansiellt instrument varierar pa grund av forandringar i marknadsrantor. Oresunds lik-
vida medel &r normalt placerade som kontanta medel i bank, alternativt i réntebarande vardepapper med korta |6ptider, vilket
eliminerar rénterisken. Aktieportfoliens vérde &r ocksé exponerat for ranterisk, men denna bedéms som lag da stigande rén-
tor (och ddrmed stigande avkastningskrav) normalt férknippas med béttre konjunktur och ddrmed 6kande féretagsvinster.

Valutarisk

Valutarisk &r risken att vardet pa tillgangarna varierar pa grund av férandringar i valutakurser. Oresunds direkta exponering
mot férandringar &r lag. Indirekt paverkas Oresund av att forandringar i valutakurser kan paverka portféliféretagen. Dock
finns motverkande faktorer vad géller valutarisker; en valutakursférandring som momentant sénker ett féretags vinst kan ge
samma foretag 6kad konkurrenskraft och dérmed ett hogre virde. Sammantaget bedsms Oresunds valutakursrisk som lag,
varfor denna risk normalt inte sékras.

Likviditets- och finansieringsrisk

Likviditetsrisk ar dels risken att ett finansiellt instrument inte kan avyttras utan avsevarda merkostnader, dels risken att likvi-
ditet inte finns tillgénglig for att méta betalningsataganden. Vid investeringar i portféljféretag beaktas alltid likviditetsrisken.
Oresunds investeringsmodell innebr att en viss likviditetsrisk vad galler mjlighet att snabbt avyttra innehavet uppstar, men
detta ar kalkylerat och uppvégs av den bedémda avkastningspotentialen. Finansieringsrisken &r lag da Oresund har hig
soliditet och foretagets tillgdngar huvudsakligen bestar av marknadsnoterade instrument och likvida medel.

Operationell risk

Operationell risk &r risken for férluster pa grund av bristande interna rutiner eller system. Oresund uppdaterar I5pande rutiner
och tekniska system samt utbildar personalen for att eliminera dessa risker. Vidare granskar féretagets revisor foretagets
interna rutiner som en aterkommande del av revisonen. For att sakerstalla styrelsens informationsbehov rapporterar revisorn
sin bedomning av granskningen till styrelsen minst en gang per ar.

Se dven Férvaltningsberittelsen, sid 17, och avsnittet Riskstrategi, sid 14.

Kinslighetsanalys
Nedanstaende berékningar i kdnslighetsanalysen baseras pa balansrakningen och den aktuella vardepappersportfélien
per den 31 december 2007. Hansyn har dock ej tagits till utstéllda optioner.

| kénslighetsanalysen har endast de direkta effekterna av en valutakursférandring redovisats och avser i huvudsak inne-
havet i Ekornes (norska kronor).

Likviditeten ar placerad till rérlig ranta i bank.

Koncernen
+/-1% +/-5% +/-10%
Resultat / eget kapital Resultat / eget kapital Resultat / eget kapital
Forandring i Mkr kr/aktie Mkr kr/aktie Mkr kr/aktie
Aktiekurser +/-84 +/-1,30 +/-420 +/-6,48 +/-839 +/-12,96
Valuta +/-1 +/-0,01 +/-3 +/-0,05 +/-7 +/-0,10
Ranta +/-0 +/-0,00 +/-0 +/-0,00 +/-0 +/-0,00
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» Not 24 Definitioner

Direktavkastning — Lamnad kontantutdelning per aktie i férhallande till borskursen vid arets utgang.

Marknadsvérde — Noterade innehav vérderas enligt noterad kopkurs. Faststallandet av marknadsvarde avseende
onoterade innehav sker genom att anvinda olika virderingsmetoder som &r lampliga for det enskilda innehavet,
exempelvis kurs vid senaste externa emission, kurs vid senaste kénda forsiljning av aktier till extern part eller jamférande
vardering med liknande noterade foretag. Optioner vérderas enligt Black and Scholes modell.

OMX Stockholm_PI — Ett aktieindex for den Nordiska Bérsen i Stockholm dér samtliga aktier ingar.

Resultat per aktie — Resultat hanférligt till moderforetagets aktieégare dividerat med genomsnittligt antal utestaende aktier.

SIX Portfolio Return Index — Ett aktieindex for den Nordiska Borsen i Stockholm dar ingen aktie vager mer an 10 procent.

SIX Return Index - Ett aktieindex for den Nordiska Borsen i Stockholm beraknat pa kurstillvéxten och aterinvesterade
aktieutdelningar.

Soliditet — Eget kapital i forhallande till balansomslutningen.

Substansvirde — Eget kapital hanférligt till moderforetagets aktiesgare. Anger i princip vérdet av Oresunds netto-
tillgangar.

Syntetiskt aterkdp av egna aktier — Se Not 2, avsnittet Syntetiskt aterkop av egna aktier (swapavtal), sid 28.

Totalavkastning — Aktiens avkastning under aret inklusive aterinvesterad utdelning.

.

Utdelningskompensation, syntetiska aterkép — Se Not 2, avsnittet Syntetiskt aterkép av egna aktier (swapavtal), sid 28.

Verkligt varde — Se Marknadsvirde.

Virdepappersportfélj — Samtliga aktierelaterade vardepapper sdsom aktier och andelar, konvertibla skuldebrev,
forlagsbevis, innehavda och utstallda optioner, aktieterminer samt skuld aktielan.

Avrets resultat — Resultat fére minoritetsintresse.

Atervinningsvérde — Utgors av det hogsta av en tillgangs nettof6rséljningsvarde och nyttjandevarde.

» Not 25 Upplysningar om nédrstaende

Moderféretaget har narstaenderelation till sina koncernféretag och intresseforetag. Dessutom &r Oresunds styrelseleda-
méter och ledande befattningshavare narstaende till foretaget.

Mellan Oresund och dotterféretaget Ven Capital férekommer det inte nagra transaktioner av betydelse, utver lane-
finansiering till marknadsmaéssig rénta. For ytterligare information om transaktioner med koncernféretag hanvisas till noterna
7 och 9.

Koncernens féretag har virdepappersdepéer hos de bada intresseféretagen HQ AB ("HQ") och Avanza AB ("Avanza”).
Avgifter och rantor ar prissatta pa marknadsmassiga villkor. En vasentlig del av koncernens vardepapperstransaktioner
sker hos dessa foretag och under aret har sammanlagt 8 Mkr betalats i courtagekostnader till HQ och Avanza. Vidare har
koncernens féretag planavtal for tjdnstepension hos Forsakringsaktiebolaget Avanza Pension, ett dotterforetag till Avanza.

Foretagets styrelseledaméter och dess néra familiemedlemmar kontrollerar omkring 32 procent av rosterna i foretaget.
For ersattningar till styrelseledaméter och ledande befattningshavare hénvisas till Not 6, sid 30.

» Not 26 Handelser efter balansdagen

Styrelsen i Oresund har, enligt pressmeddelande den 8 januari 2008, fattat beslut om att starta en fond fér att méjliggsra en
6kad aktiv roll som &gare i noterade nordiska féretag. Fondens mélsattning &r att bli en aktiv dgare i 6—10 foretag med bors-
varde pa Gverstigande 10 miljarder kronor. Fonden vander sig till svenska och internationella institutioner samt privatperso-
ner och malet ar att i ett forsta steg attrahera 5-10 miljarder kronor. Oresund avser att investera upp till 2 miljarder kronor.
Avsikten &r att fonden inleder sin verksamhet under andra halvaret 2008.

» Not 27 Viktiga uppskattningar och bedémningar

Oresunds balansrakning bestar framst av finansiella tillgangar vérderade till verkligt varde via resultatrakningen samt likvida
medel. Mindre 4n tre procent av det totala virdet pa virdepappersportfélien avser innehav i onoterade vardepapper. Ovriga
virdepapper bestér nistan uteslutande av svenska aktier inregistrerade eller noterade p4 OMX Nordiska Bérs i Stockholm
och dessa vérderas i enlighet med IAS 39 Finansiella instrument, vilket innebér redovisning till verkligt varde, motsvarande
kopkurs. Med anledning av ovanstdende bedéms de uppskattningar och antaganden som har skett ej kunna ha nagon bety-
dande effekt pa de finansiella rapporterna om antagandena andras i kommande perioder.
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Forslag till vinstdisposition

Till arsstimmans forfogande stér foljande vinstmedel i moderforetaget:

Balanserade vinstmedel 8.517.282.658 kronor
Arets resultat —696.638.224 kronor

7.820.644.434 kronor

Styrelsen och verkstillande direktoren foreslar att de till arsstimmans for-
fogande stdende vinstmedlen i moderforetaget disponeras enligt foljande:

Att utdelas till aktiedgarna
(6,75 kronor per aktie) 437.227.835 kronor
Att balanseras i ny rakning 7.383.416.599 kronor

Disponeras 7.820.644.434 kronor

Undertecknade forsidkrar att koncern- och drsredovisningen har upprittats i
enlighet med internationella redovisningsstandarder IFRS, sddana de antagits av
EU, respektive god redovisningssed och ger en rittvisande bild av koncernens
och foretagets stillning och resultat, samt att koncernforvaltningsberéttelsen
och forvaltningsberittelsen ger en rattvisande oversikt 6ver utvecklingen av
koncernens och foretagets verksamhet, stillning och resultat samt beskriver
vésentliga risker och osidkerhetsfaktorer som de foretag som ingér i koncernen
stér infor.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkints for utfirdande
av styrelsen den 21 februari 2008. Koncernens resultat- och balansrakning samt
moderforetagets resultat- och balansrdkning blir féremal for faststéllelse pa
arsstdmman den 2 april 2008.

Sven Hagstromer Mats Qviberg
Ordfoérande Vice ordférande
Pontus Bonnier Monica Caneman
Ledamot Ledamot
Matts Ekman Per-Olof Eriksson
Ledamot Ledamot
Mairtha Josefsson Erik Paulsson
Ledamot Ledamot
Dag Tigerschiold Stefan Dahlbo
Ledamot Verkstillande direktor och ledamot

Vir revisionsberittelse har limnats den 22 februari 2008.
Ernst & Young AB

Lars Traff
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till drsstimman i Investment AB Oresund (publ)
organisationsnummer 556063-9147

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokforingen samt
styrelsens och verkstillande direktdrens forvaltning i Investement AB Oresund
(publ) for &r 2007. Bolagets &rsredovisning ingdr i den tryckta versionen av detta
dokument pa sidorna 16-37. Det &r styrelsen och verkstillande direktoren som
har ansvaret for rdkenskapshandlingarna och férvaltningen och for att rsredo-
visningslagen tillimpas vid uppréttandet av drsredovisningen samt for att inter-
nationella redovisningsstandarder IFRS sdsom de antagits av EU och arsredo-
visningslagen tillimpas vid uppréttandet av koncernredovisningen. Vart ansvar
dr att uttala oss om arsredovisningen, koncernredovisningen och foérvaltningen
pé grundval av vér revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det inne-
bér att vi planerat och genomfort revisionen for att med hog men inte absolut
sdkerhet forsidkra oss om att arsredovisningen och koncernredovisningen inte
innehéller vasentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska ett urval
av underlagen for belopp och annan information i rdkenskapshandlingarna. I
en revision ingar ocksé att prova redovisningsprinciperna och styrelsens och
verkstéllande direktorens tillaimpning av dem samt att bedoma de betydelsefulla
uppskattningar som styrelsen och verkstéllande direktoren gjort nir de uppréttat
arsredovisningen och koncernredovisningen samt att utvdrdera den samlade
informationen i arsredovisningen och koncernredovisningen. Som underlag for
vart uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat visentliga beslut, dtgérder och
forhallanden i bolaget for att kunna beddma om nédgon styrelseledamot eller
verkstéllande direktoren dr ersiattningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat
om négon styrelseledamot eller verkstédllande direktoren pa annat sitt har hand-
lat i strid med aktiebolagslagen, rsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att var revision ger oss rimlig grund for vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprittats i enlighet med arsredovisningslagen och
ger en rittvisande bild av bolagets resultat och stéllning i enlighet med god
redovisningssed i Sverige. Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet
med internationella redovisningsstandarder IFRS sasom de antagits av EU
och drsredovisningslagen och ger en réttvisande bild av koncernens resultat
och stillning. Forvaltningsberéttelsen &r forenlig med &rsredovisningens och
koncernredovisningens dvriga delar.

Vi tillstyrker att arsstaimman faststiller resultatrdkningen och balansrédkningen
for moderbolaget och for koncernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt
forslaget i forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verk-
stdllande direktoren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Stockholm den 22 februari 2008
Ernst & Young AB

Lars Traff
Auktoriserad revisor
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Bolagsordning

§1.

§2.

§3.

§4.

§5.

§o.

§7.

§8.

§9.

Firma. Bolagets firma ir Investment AB Oresund.
Bolaget dr publikt (publ).

Styrelsens sdte. Bolagets styrelse skall ha sitt sdte i
Stockholm. Bolagsstimma skall hallas i Stockholm.

Verksamhet. Bolaget har till foremal for sin verksam-
het att dga och forvalta fast och 16s egendom samt idka
annan ddarmed forenlig rorelse.

Aktiekapital. Bolagets aktiekapital skall utgora lagst
kronor 200.000.000 och hogst kronor 800.000.000.

Akties antal. Antalet aktier skall vara lagst 40.000.000
och hogst 160.000.000.

Styrelse. Bolagets styrelse skall bestd av minst fem
och hogst tio ledamoter med hogst fem suppleanter.

Revisorer. En eller tvé revisorer med eller utan
suppleanter eller registrerat revisionsbolag skall
utses pa arsstimman.

Rékenskapsar. Kalenderar skall vara bolagets ridken-
skapsér.

Arsstimma. P4 arsstimman skall féljande drenden

forekomma till behandling:

. Val av ordforande vid stimman.

. Upprittande och godkénnande av rostlangd.

. Godkénnande av dagordning.

. Val av en eller tva justeringsmén.

. Provning av om stimman blivit behorigen

sammankallad.

6. Framldggande av arsredovisningen och revisions-
berittelsen samt, i forekommande fall, koncern-
redovisningen och koncernrevisionsberittelsen.

7. Beslut om;

a) faststédllande av resultatrdkningen och balans-
rakningen samt, i forekommande fall, kon-
cernresultatrdkningen och koncernbalans-
ridkningen,

b) dispositioner betriffande bolagets vinst eller
forlust enligt den faststédllda balansrdkningen,

c) ansvarsfrihet at styrelseledamoterna och verk-
stdllande direktoren.

N AW N =

§ 10.

§11.

§12.

8. Bestimmande av antalet styrelseledamoter och
styrelsesuppleanter samt, i forekommande fall,
revisorer och revisorssuppleanter eller registrerat
revisionsbolag som skall véljas av stimman.

9. Faststéllande av arvoden at styrelsen och, i fore-
kommande fall, revisorerna.

10. Val av styrelseledamoter och styrelsesuppleanter
samt, i forekommande fall, revisor och revisors-
suppleanter eller registrerat revisionsbolag.

11. Annat drende, som ankommer pa stimman enligt
aktiebolagslagen eller bolagsordningen.

Kallelse till bolagsstamma. Kallelse till bolagsstimma
skall ske genom annonsering i Post- och Inrikes
Tidningar samt i Svenska Dagbladet.

Kallelse till ordinarie bolagsstimma samt till extra
bolagsstamma dér fraga om dndring av bolagsord-
ningen kommer att behandlas skall utfdrdas tidigast
sex och senast fyra veckor fore stimman. Kallelse till
annan extra bolagsstimma skall utfiardas tidigast sex
och senast tvé veckor fore stimman.

Aktiedgares ritt att delta i bolagsstimma. Aktieédgare
som vill delta i forhandlingarna vid bolagsstimma,
skall dels vara upptagen i utskrift eller annan fram-
stillning av hela aktieboken avseende forhallandena
fem vardagar fore stdimman, dels anméla sig hos
bolaget senast klockan 12.00 den dag, som anges i
kallelsen till stimman. Sistndmnda dag fér inte vara
sondag, annan allmén helgdag, 16rdag, midsommar-
afton, julafton eller nyérsafton och inte infalla tidigare
an femte vardagen fore stimman.

Aktiedgare far vid bolagsstimma medfora ett eller
tvé bitrdaden, dock endast om aktieédgaren till bolaget
gjort anmilan hdrom enligt foregédende stycke.

Avstamningsforbehall. Bolagets aktier skall vara
registrerade i ett avstamningsregister enligt lagen
(1998:1479) om kontoféring av finansiella instrument.

Investment AB Oresund (publ)
org.nr. 556063-9147

Denna bolagsordning har antagits vid rsstimman
den 30 mars 2006
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Koncernen i sammandrag

Mkr (dar ej annat anges) 2007
RESULTATRAKNINGAR | SAMMANDRAG "

Resultat forvaltningsverksamheten -391
Resultat vardepappersrorelsen -10
Resultat fére skatt ? -401
Arets resultat 2 -401
BALANSRAKNINGAR | SAMMANDRAG ")

Viardepappersportfoljens marknadsvérde 8375
Balansomslutning 9622
Eget kapital 8944
NYCKELTAL

Substansvarde 8944
Soliditet, % ? 93
Lamnad utdelning 4374
Borsvarde den 31 december 8485
Forandring av substansvérdet per aktie

justerat for lamnade utdelningar, % -4,2
SIX Portfolio Return Index, % -2,6
SIX Return Index, % -2,6
OMX Stockholm_PlI, % -6,0
Direktavkastning, % 5,2
Totalavkastning, % -25
Antal anstillda den 31 december 9
ANTAL AKTIER

Antal utestdende aktier den 31 december 64 774 494
Antal syntetiskt aterkopta aktier den 31 december 10 200
Genomsnittligt antal utestdende aktier 64 774 494
KRONOR PER AKTIE

Redovisat resultat per aktie 2 -6,19
Lamnad utdelning 6,754
Borskurs den 31 december ® 131,00
Substansvirde 138,08

Ovanstaende uppgifter har, dar sa &r tillampligt, justerats for;

— den split (3:1) som Oresund genomforde i april 2004.

— den split (2:1) som Oresund genomforde i april 2006.

2006

2610

19
2619
2619

8 853
10017
9675

9670
97
324
11627

35,8
28,7
28,1
23,6
28
67

64 774 494

64 774 494

40,43

5,00
179,50
149,28

2005

2123

2134
2134

6590
8 034
7 329

7 326
91
275
7 190

39,0
36,7
36,3
326
38
25

64 774 494

64 774 494

32,94

4,25
111,00
113,10

" Inklusive orealiserade vérdeforandringar i vérdepappersportféljen, till folid av redovisning enligt IFRS fran och med 2005.
Observera att jamférelsetalen avseende tidigare &r ej & omriknade.

2) Baserat pa moderforetagets aktiedgares resultat.
3) Soliditetstalen ar baserade pa marknadsvarden.
4 Enligt styrelsens forslag.

9 Avser senaste betalkurs.
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2004

544

535
535

4410
3 884
3725

5446
97
243
5992

334
21,3
20,8
17,6
41
55

64 774 494

59 713 486

8,97

3,75
92,50
84,08

2003

411

403
403

3580
2739
2709

3769
99
201
3587

32,7
34,2
34,2
29,8
56
27

57 394 698
944 850
57 394 698

7,03

3,50
62,50
65,68
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