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ARSSTAMMA 2020

Bures styrelse har beslutat att skjuta upp arsstamman till
ett senare datum. Arsstamman var ursprungligen pla-
nerad att hdllas den 6 maj 2020 pa IVA Konferenscenter,
Wallenbergsalen, Grev Turegatan 16, Stockholm.

Bure dterkommer med en kallelse till arsstdmma senast fyra
veckor fore det nya datumet. Stamman kommer att hallas
senast den 30 juni i enlighet med gallande lagstiftning.
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Bure ar ett investeringsbolag som noterades pa Nasdaq Stockholm 1993. Bures investeringar, vilka varderades till 13,6 mdkr
per 31 december 2019, bestar av elva portfoljbolag - flertalet teknikbaserade med starkt fokus pa internationella marknader.

Bure ar en bra dgare som i samarbete med sina portféljbolag arbetar for att identifiera, vidareutveckla och realisera potentialen
i respektive bolag. Investeringarna gors 6ver lang sikt, med djupt engagemang, stort kunnande, idérikedom och aktivt
deltagande for att skapa hallbart varde och framgangsrika bolag.

2019 | KORTHET

TOTALAVKASTNING, % AKTIEAGARVARDE
«  Substansvérdet 0kade med 43,5 procent till 196,6 kr per
+97 9 aktie (137,1). Substansvardet per aktie inklusive aterlagd
J utdelning pa 2,0 kr per aktie 6kade med 44,9 procent
under 2019.
 Totalavkastningen for Bure-aktien var 97,9 procent.

SUBSTANSVARDET « Styrelsen foreslar att arsstdmman beslutar om en ordinarie
PER AKTIE, % utdelning om 2,00 kr (2,00) och en extra utdelning om
0,50 kr (0,00) per aktie.

——43 5 INVESTERINGSVERKSAMHETEN
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« Forvarv av ytterligare aktier i Cavotec for 74 Mkr och
okning av dgarandel till 27,1 procent.

FORESLAGEN UTDELNING, « Forvarv av aktier i Mentice for 120 Mkr i samband med
KR PER AKTIE bolagets borsintroduktion, vilket motsvarar en dgarandel
pa 10,1 procent.

2 5 O « Forvarv av ytterligare aktier i Ovzon fér 113 Mkr och
J okning av dgarandel till 14,3 procent.
«  Forvarv av aktier i ScandiNova Systems for 81 Mkr,
vilket motsvarar en dgarandel pa 27,8 procent.

«  Forvarv av ytterligare aktier i Yubico fér 54 Mkr.

- Nettoavyttring av aktier i Mycronic fér 270 Mkr vilket
gav ett exitresultat pa 245 Mkr.

« Avyttring av aktier i Vitrolife for 384 Mkr vilket gav
ett exitresultat pa 370 Mkr.

SUBSTANSVARDE PER AKTIE OCH
BORSKURS 2011 - 2019 BORS- 21 2 O
KURS, KR J
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BURES PORTFOLJBOLAG

Bures portféljbolag

Att bygga bolag
ar var passion och
vart fokus

Bure har elva portféljbolag varav sju ar
noterade. Flertal bolag ar teknikbase-
rade verksamheter med starkt fokus pa
internationella marknader.

Bure investerar pa lang sikt i noterade
och onoterade bolag.

CAVOTEC &ren varldsledande verkstadskon-
cern som designar och tillverkar automatise-
rade anslutnings- och elektrifieringssystem
for hamnar, flygplatser och industriella
applikationer.

MEDCAP &ger och utvecklar marknadsle-
dande nischbolag inom Life Science.

MENTICE utvecklar och séljer nyckelférdiga
simuleringslosningar pa den snabbvaxande
marknaden for endovaskuléra ingrepp.
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MYCRONIC skapar varldsledande produk-
tionsutrustning for elektronik- och bild-
skarmstillverkning.

OVZON erbjuder en revolutionerande mobil
bredbandstjanst via satellit som kombinerar
hég datahastighet med hég mobilitet.

VITROLIFE &r en internationellt verksam
medicinteknik-koncern. Bolaget utvecklar,
producerar och marknadsfor produkter for
fertilitetsbehandling.

XVIVO PERFUSION é&r en internationellt
verksam medicinteknik-koncern fokuserad
pa att utveckla I6sningar for organ, vavnader
och celler i samband med transplantation.

ATLE INVESTMENT MANAGEMENT ar ett
heldgt dotterbolag som investerar i finansiella
verksamheter och tillgangar.

BURE GROWTH éar ett heldgt dotterbolag
som investerar i tillvaxtbolag.

INVESTMENT AB BURE &r ett heldgt dotter-
bolag som dger och bedriver uthyrning av
lok.

MERCURI INTERNATIONAL é&r ett ledande
konsult- och utbildningsféretag inom for-
sédljning och ledarskap med internationell
verksamhet.



ORDFORANDE OCH VD HAR ORDET

Ordforande och vd har ordet

Ordforande Patrick Tigerschiéld och verkstdllande direktdor Henrik Blomquist i digitalt méte
infor arets vd- och ordférandeord.

2020

SCENFORANDRING

I skrivandes stund befinner sig védrlden i ndgot av

ett kristillstand. Spridningen av viruset COVID-19

har fatt stora delar av varlden att praktiskt taget

helt stanna upp. USA har infort inreseférbud fran
Europa, flera lander i Europa har stangt sina granser
samt forbjudit storre folksamlingar och méngder av
méanniskor ombeds att arbeta hemifran och att inte
Idmna sina hem. De ekonomiska konsekvenserna

av detta kommer troligtvis bli mycket omfattande.
Under de senaste veckorna har vi ocksa sett ett av de
mer dramatiska fallen pa varldens aktiemarknader.
Stockholmsborsen har sedan toppen i manadsskiftet
januari/februari fallit med ndrmare en tredjedel. Att
inleda 2019 ars vd och ordférande ord med en beskriv-
ning av vad som skett 2020 kan uppfattas som omvant
men den omfattande nedgang vi sett sa har langt
samt ovissheten framat satter givetvis perspektiv pa
forra arets vardeuppgang.

TILLBAKABLICK PA 2019 | KORTHET

Henrik: 2019 visade sig bli annu ett rekordar for Bure.
Substansvardet per aktie steg med 43,5 procent och
Bures totala substansvarde 6kade till 13,5 miljarder
kronor. For Bures aktiedgare kan man nog pasta att

aret var fantastiskt med en totalavkastning pa 97,9 pro-
cent. Jamforelseindex, SIXRX, steg under samma
period med 34,5 procent.

EN FORSIKTIGT NEGATIV START OCH

ETT POSITIVT AVSLUT PA ARET

Henrik: Om vi ser tillbaka pa vad vi skrev i vd och
ordforande ordet forra aret sa kan jag konstatera att
2019 inte riktigt blev som vi trodde. Flera av portfolj-
bolagen redovisade nya rekordresultat. For Bure var
den fortsatta framgangen for de tva vardemassigt
mest betydelsefulla innehaven Mycronic och Vitrolife
av storsta vikt. Vitrolifes omsattning vaxte under
2019 med 29 procent och vinst per aktie steg med
24 procent.

Patrik: Mycronic hade d@nnu ett rekordar med 6kad
omsattning och vinst. Bolagets nye vd Anders
Lindqyvist tilltradde sin roll i maj och eftertrddde Lena
Olving som efter ndrmare sju framgangsrika ar gick i
pension. Gladjande dr att dven inledningen av 2020
har varit positiv med ett flertal nya viktiga order.

Vart att sarskilt ndmna ar tva order fran Intel Corp.

pa Mycronics nya ritare for fotomasker till halvledar-
industrin, som &r en av bolagets nya satsningar.

Henrik: Det ar ocksa roligt att konstatera att de
tidigare lite mindre noterade innehaven sdsom
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ORDFORANDE OCH VD HAR ORDET

MedCap, Xvivo och Ovzon under aret utvecklades val
och ddrmed paverkade Bures substansvarde positivt.
For mig ar det viktigt att de bolag vi engagerar oss i
ocksa skall kunna paverka Bures totala substansvarde.
Vardeuppgangen vi sag under forra aret ar ett kvitto pa
attvi ar pa ratt vag men for oss ar det givetvis portfolj-
bolagens tillvéxt och vinstutveckling som star i fokus.

NAGRA SPECIELLA FRAMSTEG -
UTMANINGAR UNDER ARET?

Henrik: Aret inleddes intensivt da vi i januari genom-
forde nyemissioner i bade Cavotec och Ovzon.
Nyemissionen i Ovzon utgjorde det forsta steget i
finansieringen av bolagets egna geo-stationdra satellit
- Ovzon 3. Senare under aret sakrade bolaget dven
resterande del av finansieringen genom ett externt
laneavtal. Syftet med nyemissionen i Cavotec var att
finansiera det omstruktureringsprogram som bolaget
fattade beslut omislutet av 2018.

Patrik: Ja, forra aret skrev viom motgangarna i
Cavotec som bland annat ledde till en nyemission
iffol. Det &r med stor glddje som vi kan konstatera att
Cavotec med start i andra kvartalet i fjol successivt
forbattrade sina marginaler. Resultat efter skatt for
heldret blev EUR 7,5m med ett starkt kassaflode. Efter
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ett omfattande omstruktureringsarbete dr nu grunden
lagd for Cavotec att fortsdtta pa den tillvaxtresa som
bolaget tidigare haft. Hotet mot varldsekonomin som
Coronaviruset innebar kan komma att paverka Cavotec
negativt under innevarande ar, aven om bolaget
langsiktigt star starkt med sina hallbara I6sningar for
hamnar och flygplatser.

Henrik: En liknande forandringsresa haller vi dven pa
med i Mercuri International. Ambitionen ar att kunna
forbattra styrningen av verksamheten och darigenom
skapa forutsattningar for tillvaxt och marginalfor-
battringar. Bolagets interna processer har under aret
forstarkts genom inférandet av nya systemstod och
arbetsrutiner. Dartill har dven erbjudandet till kund
uppdaterats framforallt genom att tillféra digitala
utbildningsverktyg och granssnitt. Om inte det var
nog sa forvarvade Mercuri dven svenska ProSales i
november. ProSales &r en research- och konsultverk-
samhet inom vad vi kallar Sales Excellence och kom-
mer att ytterligare forstarka Mercuris kunderbjudande
och marknadsposition. Sammantaget ar det valdigt
kul att se hur Mercuris nya ledningsgrupp arbetar med
dessa fordndringar och jag ser fram emot att se resul-
tatet av detta arbete framover.

FLERA FORANDRINGAR | PORTFOLJEN

UNDER ARET

Henrik: Under 2019 genomforde vi faktiskt nagon typ
av transaktion i ndstan alla portféljbolag. Vissa av dem
var givetvis valdigt sma och darav av mindre betydelse.
Bland de storre transaktionerna ingar de ovan namnda
nyemissionerna i Cavotec och Ovzon dér vi 6kade Bures
dgarandel genom att investera 113 Mkr i Cavotec och
76 Mkr i Ovzon. | februari avyttrade vi mindre andelar

i bade Mycronic och Vitrolife vilket sammantaget
inbringade c. 650 Mkr. Syftet med dessa avyttringar var
att skapa finansiellt utrymme for nya investeringar.

MENTICE OCH SCANDINOVA -

ARETS TILLSKOTT

Henrik: Det var véldigt kul att redan i juni kunna pre-
sentera tva nyinvesteringar. Den forsta investeringen
skedde vid bérsintroduktionen av medtechbolaget
Mentice. Mentice har utvecklat egen programvara

och I6sningar for att kunna simulera och trdana pa s.k.
endovaskular kirurgi. Den andra investeringen gjordes
i ScandiNova vilket &r ett onoterat bolag fran Uppsala.
ScandiNova dr marknadsledande inom s.k. pulsgene-
ratorer vilket férenklat kan beskrivas som avancerade
stromforsorjningsaggregat. Dessa produkter ar viktiga
komponenter i ett antal industriella applikationer
sasom radioterapi-maskiner for cancerbehandling.

Bade Mentice och ScandiNova ar mindre tillvaxt-
bolag grundade pa patenterad teknologi. De har visat
att affarsmodellerna fungerar och de har ledande
positioner i globala marknadsnischer. Sammantaget
har de ménga av de faktorer vi tror ar nddvéndiga for
att nad framgang och darmed kunna ge god langsiktig
avkastning.



ORDFORANDE OCH VD HAR ORDET

"l dag ar vi tacksamma for att vi alltid har
haft en konservativ syn pa finansiell risk”

Patrik Tigerschiold

LYCKAD SJOSATTNING AV "NYGAMMAL”
SATSNING

Henrik: Det "nygamla” bestar i den namnandring vi
gjorde av Bure Financial Services till Atle Investment
Management. Atle och Bure grundades bada for 27 ar
sedan i samband med upplésningen av de statliga
I6ntagarfonderna. Atle férvdrvades senare av tva
branschkollegor och varumarket férsvann men har
nu ateruppstatt som varumarke fér Bures satsning
inom aktiv kapitalforvaltning. Inom ramen for Atle
var vi med och sjosatte TIN Fonder tillsammans med
forvaltarna Carl Armfelt och Eric Sprinchorn. En lyckad
satsning dar deras fond Core Ny Teknik attraherade
over 3 miljarder kronor i kapital frdn c. 70 000 kunder.

HUR ARBETAR BURE MED HALLBARHET?

Henrik: Sedan tre ar tillbaka sammanstaller Bure
arligen en héllbarhetsrapportiarsredovisningen. En av
slutsatserna i denna ar att den paverkan pa klimat och
miljo som Bures organisation har ar relativt liten. Vi har
endast ett kontor och en liten organisation. Daremot ar
det min uppfattning att Bure har ett storre hallbarhets-
ansvar som agare. Med dgande kommer ansvar och
detta galler sjalvklart dven hallbarhetsfragor som
klimatpaverkan, jamlikhet, etik och moral. Ansvarsfullt
dgande dr och kommer dven fortsattningsvis vara en
viktig del i Bures dgarfilosofi och affarsmodell. P4 lite
langre sikt kommer detta hallbarhetsarbete vara helt
avgorande for att kunna uppratthalla Bures konkur-
renskraft. Under 2020 kommer vi darfor arbeta med att
fardigstalla vasentlighetsanalyser i samtliga portfolj-
bolag samt vidareutveckla uppféljningen av bolagens
hallbarhetsarbete. Som en viktig del av denna

satsning kommer jag att arrangera utbildning inom
hallbarhetsfragor for Bures representanter i portfolj-
bolagens styrelser for att sakerstélla att de har kunskap
och verktyg att driva dessa fragor.

STRATEGIN INFOR 2020 - VAKSAMHET

OCH MOD

Henrik: Som vi namnde i inledningen har vi under det
forsta kvartalet 2020 sett en enorm scenforandring.
Férutsattningarna vi upplevde for en dryg manad

sen géller inte langre. Efterfrdgan minskar just nu i
hdg hastighet vilket gor att vinstestimat fordndras
och féretagsvarderingar justeras ned. Osakerheten

ar fortfarande véldigt stor kring var detta kommer

att sluta men perioden fram till midsommar kommer
att bli mycket kritisk. Fér de flesta bolag handlar det
forhoppningsvis om en fordréjning dér efterfragan
kommer tillbaka ndr spridningen av viruset lagt

sig. Men det galler tyvarr inte for alla. Jag tror att vi
kommer se fler och storre interventioner och atgarder

fran centralbanker och politiker. Férhoppningsvis kan
det hjélpa till att ddmpa den akuta krisen sa att féretag
och ménniskor ges méjlighet att dterhamta sig.

I svara tider &r det annu viktigare att vara en bra dgare.
Halsa och sdkerhet ar nu hégsta prioritet for vara port-
foljbolag, anstallda och kunder och min ambition ar att
gora allt vi kan for att stotta vara bolag.

Patrik: | forra drets vd och ordférande ord sa vi att
detnog snartvar”... dags for en ny stjarnsmall”.

Denna smaéll har verkligen kommit med besked under
2020. Varje kris har sina unika fortecken och de kom-
mer valdigt ofta som “en blixt fran klar himmel”.
Coronapandemin och konsekvenserna den har fort
med sig ar lika 6verraskande som chockerande. Stangda
granser mellan europeiska lander, utegangsforbud och
total ekonomisk forlamning. | dagslaget ar det svart att
tain och 6verblicka vilka konsekvenser detta kommer
att fa pa ekonomin. Idag ar vi pa Bure tacksamma for
att vi alltid har haft en konservativ syn pa finansiell risk.
Men tyvarr ar det en klen trost om intdkterna uteblir.
Enda sattet att hantera detta ar att verkligen vara alert,
forsoka se majligheter och inte bli handlingsférlamad
av radsla och oro. Vi uppmanar vara bolag att sénka
kostnaderna, vara kloka men att ocksa vaga vara
modiga och inte rygga for offensiva satsningar.

Stockholm i mars 2020
Henrik Blomquist, Verkstdllande direktér

Patrik Tigerschiold, Styrelseordférande
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Nybrogatan 6

Bures verksamhet

VERKSAMHET

AFFARSIDE OCH MAL

Bure ar ett investeringsbolag och en bra dgare. Genom
att aktivt och langsiktigt bygga framgangsrika foretag
skapar Bure god avkastning till aktiedgarna.

Malsattningen ar:

- Att skapa langsiktig totalavkastning till Bures
aktiedgare och ddrigenom vara ett konkurrenskraftigt
investeringsalternativ pd aktiemarknaden.

VERKSAMHETSMODELL

Utgangspunkten i Bures verksamhet ar att aktivt vara
med och utveckla heldgda eller delagda foretag och
verksamheter for att 6ver tid 6ka vardet pa dessa
tillgadngar. Verksamhetsmodellen inleds med en
investeringsanalys och ett transaktionsarbete. Som
en del av investeringsanalysen utvérderas foretagets
strategi, framtidsutsikter och évergripande malbild.
Denna malbild eller ambition konkretiseras hos Bure
i nagot som kallas dgaragenda. Efter genomférd
transaktion &r det portféljbolagets styrelse som har
till uppdrag att uppna denna malbild. Formen for
arbetet i portfoljbolagens styrelser foljer Svensk Kod
for Bolagsstyrning.

Det ar framgangarna for Bures portfoljbolag som
ligger till grund for Bures vardetillvaxt och avkastning.

ORGANISATION

Bures organisation har tva tydliga enheter; investering
och affarsstod. For att skapa effektivitet, konkurrens-
fordelar och fokus pa ratt uppgifter har tydliga
arbetsprocesser definierats for bada enheterna. Utéver
dokumenterade processer har Bure dven upprattat en
uppforandekod. Denna uppférandekod bygger pa tre
karnvarden;

* affairsmdssighet * beslutsamhet * respekt *

1 2

Bure investerar i
verksamheter med
utgangspunkt

9
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styrelsen.
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Avsikten med uppforandekoden dr att tydliggora
Bures grundldggande varderingar samt kommunicera
vad Bure langsiktigt star for.

Investeringsenheten i Bure arbetar med kdrnfragorna
i Bures verksamhetsmodell. Uppdraget kan beskrivas
utifran tva roller:

Rollen som dgare:

—skapa, utvirdera och genomféra dgaragendor,
styrelserepresentation, utvdrdering av ledande
befattningshavare, valberedningar, dgarméten, etc.

Rollen som investerare:

- sourcing/dealflow, bolagsanalys, marknadsbevakning,
transaktionsprocesser, vérdering etc.

Rollen som dgare omfattar arbete i portfoljbolagens
styrelse och generell corporate governance eller
bolagsstyrning. Bures dvergripande malsattning ar
attvara en bra dgare. Darfor allokeras merparten av
tiden och kraften inom investeringsenheten till att
supportera och utveckla portfoljbolagen. Att stodja
och utveckla portféljbolagen utgor grunden i Bures
agarfilosofi, vilken bolaget har format och dokumen-
terati 27 ar.

Rollen som investerare har fokus pa bolagstransak-
tioner och portféljsammansattning. Bures ambition
ar att ha en intressant portfélj av tillgdngar med en
diversifierad risk och avkastningsprofil. Investerings-
enheten foreslar nya investeringar eller avyttringar
for Bures styrelse vilka ar ytterst ansvariga for Bures
portféljsammansattning. Samtliga portfoljforandr-
ingar utvarderas och beslutas av Bures styrelse
vilken darmed kan likstéllas med en traditionell
investeringskommitté.

Organisationen inom Affarsstod ansvarar for forvalt-
ningen och administrationen av Bure. | denna ingar
redovisning, ekonomisk rapportering, IR, etc.

3 4

Portfoljbolaget blir
framgangsrik i sina
afférer.

il

Bures substans-
varde vaxer.

/)
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VERKSAMHET

Bure — en bra agare

Utgangspunkten i Bures verksamhetsmodell &r den
dgarfilosofi som vuxit fram genom bolagets 27-ariga
historia. Agarfilosofin bygger pa ett djupt engage-
mang och hég narvaro i portféljbolagen. Pa sa satt
kan Bure tillgodogora sig bred kompetens om de
branscher dar portféljbolagen ar verksamma. | dagens
portfélj finns flera bolag dar Bure varit involverad
under lang tid och bidragit till en framgangsrik
utveckling. Bures dgarfilosofi bygger pa féljande
overgripande grundstenar:

Bygga pa lang sikt

Langsiktighet ar en viktig ingrediens for att lyckas
bygga framgangsrika bolag. Kortsiktig spekulation
kan leda till felaktiga beslut i portféljbolagen pa lang
sikt. Att vaga investera, ha talamod och visa respekt
skapar goda forutsattningar for att lyckas bygga
industriellt framgangsrika bolag och darmed dven
skapa betydande varden. Att bygga pa lang sikt skall
inte forknippas med att arbeta langsamt. Tvartom,
langsiktigt arbete staller storre krav pa processuellt
arbete och affarsmaéssig uppféljning vilket bygger
strukturkapital och konkurrensfordelar.

Anpassat ledarskap

Ett bolags olika mognadsfaser kraver olika typer av
ledarskap for att skapa framgang over tid. Att en typ
av ledarskap kan fungera for alla situationer &r inte
troligt. Detta staller krav pa Bure som huvudégare. Det
handlar om att standigt vara lyhord och férandrings-
bendgen genom att kontinuerligt utvardera vilken typ
av ledarskap portfoljbolagen ari behov av. Att forsta
vilken typ av ledarskap ett visst bolag har i sin situation
ar kritiskt for att lyckas.

Engagemang och ansvar

Som huvudégare arbetar Bure efter en tydlig agenda
med fokus pa respektive innehavs langsiktiga
affarsstrategi och vardedrivare. Det kraver en hog
ndrvaro i portfoljbolagen, fraimst genom ett aktivt
styrelsearbete. Med dgarskap foljer ansvar. | Bures
uppférandekod finns formulerat hur bolaget ser pa
ansvarsfullt agerande och dgande vilket portfolj-
bolagen férvantas respektera. Uppférandekoden
innehaller tydliga dtaganden avseende bland annat
etik, manskliga rattigheter och arbetsrattsliga fragor
och miljopaverkan.

Finansiell styrka

En bra dgare besitter finansiell styrka och kapacitet for
att alltid kunna stotta och hjalpa sina portfoljbolag att
na deras uppsatta mal.

Anpassat
ledarskap

Langsiktighet

Finansiell
styrka

Engagemang
och ansvar

Styrelse-
Bures engagemang i Agar- Bure enskilt Ledamoter ordfgrande Investerings-
portféljbolagen andel storsta dgare fran Bure fran Bure tidpunkt
Noterade
Cavotec 27,1% Ja 1 Ja 2014
MedCap 22,3% Nej 1 Nej 2013
Mentice 10,1% Nej 1 Nej 2019
Mycronic 27,9% Ja 1 Ja 1986/2009 "
Ovzon 14,3 % Nej 1 Nej 2018
Vitrolife 19,0 % Nej 1 Nej 1984/2000?
Xvivo Perfusion 15,8% Ja 1 Ja 2000/2012%
Onoterade
Atle Investment Management 93,0% Ja 3 Ja 2014
Bure Growth 100,0% Ja 2 Ja 2015
Investment AB Bure 100,0% Ja 2 Ja 20124
Mercuri International 90,4 % Ja 1 Ja 1998

1) Tidpunkt fér ursprunglig investering i Mydata och dess samgaende med Micronic.

2) Tidpunkt for ursprunglig investering i Fermentech Medical och dess samgdende med Vitrolife.

3) Tidpunkt for investering och Lex Asea utdelning fran Vitrolife.
4) Tidpunkt for lokinvestering.
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Bure — en ansvarsfull investerare

VERKSAMHET

SITUATIONSBASERAD INVESTERARE

Bure identifierar och féljer intressanta branscher och
foretag samt utvarderar potentiella investeringar
opportunistiskt. Bure soker bland annat efter speci-
ella situationer som faller utanfor andra investerares
modeller, i olika branscher, tillgdngsslag, cykler och
utvecklingsfaser. Ambitionen &r att hitta annorlunda
vagar till [blnsamma investeringar och att utvardera
potentiella bolag utifran de unika situationer som
bolagen befinner sig i vid investeringstillfallet.

For att lyckas kravs ett langsiktigt arbete avseende
relationer och natverk. Det ar en férutsattning for att
kunna hamna i "ratt lage” nar tiden & mogen att gora
en bra investering. Som investerare behdver bolaget
samtidigt vara snabbroérligt och ha ett aktivt besluts-
fattande for att ta vara pa mojligheter nar ratt tillfalle
bjuds.

Vid utvarderingen av verksamheter och potentiella

investeringar analyserar Bure affarsmojligheter med
utgangspunkt fran struktur, marknad, affarsmodell,
finansiell stallning samt ledning och styrelse. Det &r

vidare betydelsefullt att tydligt identifiera vilken roll
Bure ska spela pa kort och pa lang sikt.

OVERGRIPANDE INVESTERINGSKRITERIER
Vid saval nya som befintliga investeringar anvander sig
Bure av ett strukturerat arbetssatt med bland annat
tydlig identifiering av olika vardedrivare.

Malbild for portfoljen

Bures investeringskriterier ar:

« Varje investering ska ge en arlig avkastning som
overstiger 12 procent (IRR).

+ Innehavet ska vara betydande och ha en tillrackligt
stor vardedkningspotential for att kunna bidra till
den langsiktiga vardetillvaxten i Bure.

+ Bureskavara en tillrackligt stor &gare med en tydlig
roll for att aktivt kunna paverka pa kort och lang sikt.

AKTIVT OCH LANGSIKTIGT AGANDE UTAN
DEFINIERAD EXITSTRATEGI

Bure beddmer varje investering och affarsmajlighet
over en tidsperiod om 3-5 ar, men investerings-
horisonten kan vara langre. Om nya intressanta affars-
mojligheter uppstar med tiden kan Bure fortsatta att
dga bolaget. | dagens portfolj finns flera verksamheter
dér Bure varitinvolverad under 1ang tid och bidragit till
att bygga framgangsrika bolag.

Bure har darmed ingen faststalld exitstrategi och &r
inte tvingad att avyttra portfdljbolag inom en viss tid.
Avyttringar kan istallet exempelvis ske nar en ny dgare
kan tillféra nagot till respektive bolags utveckling. Det
ar viktigt att Bure som dgare har en langsiktig strategi
och dgaragenda, det vill sdga tydliga malsattningar
och aktivitetsplaner, for respektive portféljbolag.
Dessa utvarderas kontinuerligt av Bure med betoning
pa varde, potential och risk.

Inom ramen for Bures affarsmodell har en malbild for portféljsammansattningen identifierats.
Denna malbild ar satt framforallt utifran ett avkastningsperspektiv och portféljbolagens avkastningsprofil.

Bilden beskriver hur Bures portfélj av bolag skulle kunna se ut.

De tre olika kategorierna bestar av:

]
1) Bolag med hog potentiell
avkastning: Har ett IRR 6ver
20%, med mojlighet att
flerdubblas. Kédnnetecknas av
hdg tillvaxt och ny teknologi.
Ar ofta mindre bolag
med entreprendrsledda
strukturer.

—
2) Kassaflodesgenererande bolag:
Relativt mogna bolag och har en
historisk stabil direktavkastning.

Bure kontrollerar kassaflodet.

3) Malavkastande bolag: Forvantad
IRR pé 12 %. Beprovade afférsmodeller med
stabila kassafléden och utdelningskapacitet.

BUREEQUITYAB 11



HALLBARHET

Aktivt agande skapar
grund for langsiktighet
och hallbarhet

Bure stravar efter en tydlig position pa
investeringsmarknaden som en bra dgare
som tar pa sig huvudansvaret for att bygga
bolag pa lang sikt.

Det finns en stark koppling mellan hallbarhet och lang-
siktigt vardeskapande. Att bidra till en hallbar utveckling
ingdr i bolagets investeringsfilosofi och innefattar arbetet
med att skapa medvetenhet kring hallbarhetsfragori
vara portféljbolag och i den egna verksamheten.

BURES VERKSAMHET OCH MOJLIGHET

ATT PAVERKA

Grundstenarna i affarsmodellen &r ett djupt engage-
mang och en hdg nérvaro i portféljbolagen. | dagens
portfélj finns flera verksamheter dar Bure varit invol-
verad under lang tid och bidragit till en framgangsrik
utveckling.

Bure har som dgare ett betydande inflytande 6ver port-
foljbolagen och arbetar aktivt via styrelserepresentation
for att etablera relevanta policyer fér respektive bolag
och tillse att verksamheterna bedrivs pa ett ansvarsfullt
och etiskt satt. Bures direkta hallbarhetsarbete ar viktigt,
men med ett fatal anstallda och endast ett kontor ar det
mindre betydelsefullt utifran ett paverkansperspektiv.

Detta ar Bures tredje hallbarhetsrapport, vilken foljer
GRI Standards (se sid 82-83 for referensindex). Arbetet
med att folja upp och malsatta arbetet fortgar.

RIKTLINJER, POLICYER OCH STYRNING

Bures styrelse har fattat beslut om ett internt ram-
verk som satter riktlinjerna for Bures agerande som

for ansvarsfullt dgande och ansvarsfulla investeringatr,
miljépolicy och visselbldsarpolicy riktlinjerna for hur
Bure ska agera som ett ansvarfullt féretag, dgare och
arbetsgivare. Dokumenten finns tillgdngliga pa Bures
hemsida: www.bure.se/hallbarhet.

Anstéllda och 6vriga representanter for Bure har ett
ansvar att folja policyerna och riktlinjerna och vad
dessa innebar i relevanta sammanhang. Det interna
regelverket foljs upp arligen och uppdateras vid
behov.

VASENTLIGHETSANALYS

Bure har genomfort en fordjupad vasentlighetsanalys
med Bures styrelse, medarbetare och externa intres-
senter daribland aktieagare, portféljbolag med flera.

Analysen fokuserade dels pa aspekter av Bures direkta
verksamhet dels pa Bure som dgare och investerare.
Syftet med vésentlighetsanalysen var att sakerstalla
att Bure har ratt fokus i hallbarhetsarbetet och att
beakta intressenters synpunkter.

Analysen resulterade i en matris dar Bures mest vasent-
liga hallbarhetsfragor internt och externt framgar.

Baserat pa vasentlighetsanalysen star foljande
hallbarhetsmal i Agenda 2030 i fokus utifran ett
paverkansperspektiv:

Inom ramen f&r Bures roll som dgare bendmnt som
Ansvarsfullt dgande och ansvarsfulla investeringar och
for Bures egen verksamhet bendmnt som

Hallbarhet i moderbolaget Bure Equity:

ANSTANDIGA
sglzl;v’[;@jd:.h‘:;ﬁ Anstandiga arbetsvillkor och
1B ekonomisk tillvaxt
9 tusosm . . .. .
~~| Hallbar industri, innovationer och
& infrastruktur
12 oo o .
~i1  Hallbar konsumtion och
QO produktion
5 JAMSTALLDHET

Jamstalldhet

@,

16 Pomome
DRADESURHLLEN

Fredliga och inkluderande

i

ett ansvarsfullt foretag och som aterspeglar Global &< samhallen
Compacts tio principer* och Agenda 2030.
Vara riktlinjer och policyer beskrivs i var uppférande-
kod. Uppférandekoden séatter tillsammans med policy
* Global Compacts tio principer
MANSKLIGA RATTIGHETER ARBETSKRAFT MILJO
Princip 1: Féretagen Princip 2: se Princip 3: Foéretagen Princip 4: Princip 5: Princip 6: Princip 7 : Féretag
bor stodja och respek- till att de inte &r ombeds att uppratthalla  avskaffandeav  avskaffande avskaffande av ombeds att stodja

tera skydd for inter- delaktiga i brott foreningsfrihet och ett alla former av av barnarbete;  diskrimineringvid  forsiktighetsprincipen
nationella manskliga mot manskliga faktiskt erkdnnande tvangsarbete; och anstallning och vad géller miljorisker;
rattigheter; och rattigheter. av ratten till kollektiva och yrkesutdvning. och

férhandlingar; och
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HOG

\
Attrahera och utveckla
talangfulla medarbetare

Hallbarhetsfaktorer
i portfoljbolag

Betydelse for Bures intressenter

Elanvandning
& Uppvarmning —_

A

—

LAG
Betydelse for Bures affarsverksamhet

Bures prioriterade héllbarhetsfragor baserat pa vasentlighetsanalysen. | gruppen
Bures intressenter ingar dgare, styrelsen, portféljbolagen och medarbetare (y-axel).
I gruppen betydelse for Bures affarsverksamhet ingar vd och cfo (x-axel).

ANTI-KORRUPTION

Princip 8: ta Princip 9: upp- Princip 10: Foretag
initiativforatt  muntra utveckling skaarbeta mot
framja storre och spridning av korruption i alla dess

miljdansvar; miljovanlig former, inklusive
och teknik. utpressning och
bestickning.

Kalla: www.unglobalcompact.org
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HALLBARHET

ANSVARSFULLT AGANDE OCH
ANSVARSFULLA INVESTERINGAR

Hallbarhetsfaktorer i investeringsprocessen

Bures ambition &r att skapa varden pa lang sikt genom
att dga och utveckla bolag med starka marknadsposi-
tioner. Analys av risker och mgjligheter kopplat till
hallbarhet &r en viktig del av investeringsprocessen
och avgorande for Bures fortsatta framgang, framférallt
fran ett riskminimeringsperspektiv. Forvantningar
fran Bures dgare ingar i detta stallningstagande.
ESG-faktorer blir dérmed en sjélvklar del i Bures process
for analys av nya investeringsmojligheter. ESG-faktorer
(Environmental, Social och Governance) mater hur vl
bolag arbetar med etik och anvands for att bestamma
hur hallbara och ansvarstagande foretag ar.

Alla investeringsobjekt utvarderas i forhallande till de
tio principerna i FN:s Global Compact och Bures Policy
for ansvarsfullt dgande och ansvarsfulla investeringar
som upprdttats for stod till detta arbete. | investerings-
policyn beskrivs bland annat Bures exkluderande
kriterier.

Bure investerar inte i bolag:

«  med eninte obetydlig verksamhet inom
utveckling och produktion av vapen

« som bidrar till allvarlig miljéskada

«  med globala leverantorskedjor med betydande
risker avseende arbetsmiljé och arbetsvillkor
(framst textilindustrin och enklare mekanisk
bearbetning)

«  som producerar eller distribuerar pornografi
+  inom tobaksindustrin

Riktlinjerna for nya investeringar ingar som en del
av Bures arliga strategigenomgang. | genomgangen
ingdr detta som en del avomvérldsbevakningen dér
globala trender och marknadslaget analyseras.

Indikatorer och resultat 2019

- Samtliga potentiella och genomférda investe-
ringar har genomgatt en ESG-screening.

Hallbarhetsfaktorer i portféljbolagen

Bure bygger bolag pa ldng sikt och star for ansvarsfullt
dgande. Det finns ett tydligt samband mellan langsik-
tigt vardeskapande och hallbara affarsmodeller. Malet
ar att framja en hallbar utveckling i koncernen och i de
bolag som Bure &r deldgare i. Bure dr en dgare som tar
ansvar och verkar for att gallande lagar och regleringar
efterfoljs. Hallbarhetsarbetet ar av storsta vikt for
bolaget da eventuella brister kan resultera i lagre
avkastning och pa sikt skada anseende och fortroende.
Detta kan i sin tur medfdra forlorade affarsmajligheter
for Bure. Samtidigt géller det omvanda - hallbarhet i
portféljbolagen kan skapa konkurrensfordelar och i
forlangningen hogre avkastning for Bures aktiedgare.

Bure paverkar portféljbolagen genom sin bolags-
styrning. Bure har styrelserepresentanter i alla bolag
och innehar ofta posten som styrelseordférande. Bure
framjar en transparent foretagskultur i portféljbolagen.
| uppdraget som styrelserepresentant for Bure

ingar att aktivt driva ESG-fragor. Portféljbolagens
miljdarbete och 6vrigt hallbarhetsarbete ska enligt
Bures policyeringd i respektive styrelses agenda

och utvarderas I6pande. Vilka fragor som drivs i de
olika bolagen avgors av bolagets specifika stallning
och verksamhetsinriktning, det vill séga med fokus

pa respektive bolags vasentliga hallbarhetsfragor. |
de heldgda bolagen finns utrymme att paverka det
dagliga arbetet i hdgre utstrackning.

Bures uppférandekod, policy fér ansvarfulla investe-
ringar, miljépolicy och visselbldsarpolicy har kommu-
nicerats till bolagen. Bure ser vidare en méjlighet till
aterkommande aktiviteter med portfoljbolagen dar
bolagsstyrningsfragor, inklusive hallbarhet, avhandlas
och erfarenheter utbyts.

Arbetet i portfoljbolagen féljs upp genom styrelse-
representationen och under Bures [6pande moten
med ledningsgrupperna for bolagen.

Portféljbolag med aktivt hallbarhetsarbete 2019 2018 2017
Ett aktivt héllbarhetsarbete 69 % 57% 50%
Ansvarig/dedikerad person for hallbarhetsarbete 75% 43% 33%
Genomfdrt materialitetsanalys 63 % n/a n/a
Publicerar hallbarhetsredovisning 56 % n/a n/a
ESG malsattning och uppfdljning 50% 40% 42%

Portfoljbolagen bedéms var och en for sig varefter resultatet aggregeras.
2019 ingar Cavotec, MedCap, Mentice, Mycronic, Ovzon, Vitrolife, Xvivo Perfusion och Mercuri International.

2018 ingar Cavotec, MedCap, Mycronic, Ovzon, Vitrolife, Xvivo Perfusion och Mercuri International.

2017 ingar Cavotec, MedCap, Mycronic, Vitrolife, Xvivo Perfusion och Mercuri International.

De portfoljbolag som inte ingar ar mindre bolag eller bolag med relativt nyetablerad verksamhet.
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HALLBARHET

Bure rapporterar status av portfoljbolagens hallbarhets-
arbete enligt nedan.

Indikatorer och resultat 2019

«  Bureharunder 2019 interagerat med samtliga
portfoljbolag avseende hallbarhet (100 %).

«  Portféljbolag med aktivt hallbarhetsarbete.
Se tabell pa féregaende sida.

HALLBARHET | MODERBOLAGET
BURE EQUITY

Affarsetik och anti-korruption

Arbetet med god afférsetik och anti-korruption ar

de viktigaste omradena for saval Bures interna som
externa intressenter (se vasentlighetsanalys). Att
uppréatthalla en god affarsetik och nolltolerans mot
korruption a@r avgdrande faktorer for Bures fortsatta
framgang. Missbruk av insiderinformation ingar i detta
omrade dar det finns storst risker, da Bures verksam-
het har véldigt begransade inkdp och reguljara
leverantdrsforhallanden.

Styrelsen i Bure Equity har antagit en uppférandekod
och visselblasarpolicy. Nyanstallda informeras och
skriver pa dessa policyer vid anstallningstillfallet, till-
sammans med en insiderpolicy som reglerar anstalldas
handel med finansiella instrument. Anstallda utbildas
I6pande av externa jurister om lagar och regler for
kapitalmarknaden inklusive marknadsmissbruk.
Anstallda pa Bure har ytterligare restriktioner utdver
gallande lagstiftning avseende handel med noterade
finansiella instrument vilka regleras i Bures insider-
policy och som i vissa fall kraver godkdnnande

av bolagets vd. Bure har vidare sedan 2017 en
anonym visselblasarfunktion med hjalp av en extern
advokatbyra.

Arbetet inom omradet utvarderas kontinuerligt

och samtliga misstankar om korruption och oetiskt
beteende tas pa storsta allvar. Varje ar genomfors
ocksa en utvardering varvid policydokument och
interna processer ses 6ver och uppdateras vid behov.

Indikatorer och resultat (GRI 205-2, 205-3)

- Samtliga anstdllda har under 2019 informerats om
av styrelsens antagna policyer och utbildats om
forandringar i gallande lagstiftning (100 %).

. Under 2019 har inga incidenter om korruption
intraffat. Bures visselblasarfunktion har under
2019 inte tagit emot nagra anmalningar.

Konkurrenskraftig avkastning

Bures férmaga att uppna konkurrenskraftig avkastning
ar enligt vasentlighetsanalysen det nast viktigaste
omradet. Malsdttningen ar att skapa en langsiktig
totalavkastning till Bures aktiedgare och vara ett
konkurrenskraftigt investeringsalternativ pa aktie-
marknaden. Avkastningen &r ett resultat av Bures
verksamhet och skapar moéjligheter fér Bure att
fortsatta sitt arbete med att utveckla portféljbolagen
och genomfora nya investeringar. God avkastning

ar en forutsattning for bolagets agenda som en "Bra
dgare”. Enligt Bures definition ska en bra dgare ha
finansiell styrka och kapacitet for att alltid kunna stotta
och hjalpa portféljbolagen att na deras uppsatta mal.
En bra dgare ska enligt Bures verksamhetsmodell vara
langsiktig, visa engagemang och ansvar, tillse att port-
foljbolagen har ett ledarskap anpassat for respektive
bolags utvecklingsfas och ha finansiell styrka.

Bures strategi for att uppna konkurrenskraftig avkast-
ning ar att investera i en balanserad portfélj av bolag
med ett generellt avkastningskrav pa 12 procent fér
varje bolag. Bure har ingen exitstrategi utan utvard-
erar i det arliga strategiarbetet dgaragendan for
respektive bolag. Agaragendan r den malsattning
Bure har for respektive bolag och fokuserar pa de
viktigaste fragorna de kommande tre till fem aren.
Genom aktivt styrelsearbete genomfors dgaragendan
i respektive bolag.

Bure har styrelserepresentanter i varje bolag och
innehar ofta posten som styrelseordférande. Med en
aktiv rolli styrelsearbetet och regelbunden uppfol;j-
ning av arbetet i portfoljbolagen kan man snabbt ga
till handling vid behov. Arbetet rapporteras manadsvis
till Bures styrelse. De publika bolagen har dven god
transparens genom kvartalsrapporteringen.

Indikatorer och resultat 2019

Bure lyfter fram tva relevanta matt for att mata
konkurrenskraftig avkastning - tillvaxt i substansvarde
samt totalavkastning. Tillvéxten i substansvardet visar
hur framgéngsrik forvaltningen av Bures tillgangar
varit. Marknadens bedémning av bolagets arbete
mats i sin tur av totalavkastningen fér Bure-aktien.
Totalavkastningen &r aktiekursens utveckling inklusive
aterinvesterade utdelningar. Se Bure-aktien sid 28 och
Femarsoversikt sid 37.
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HALLBARHET

Attrahera och utveckla talangfulla
medarbetare

Bures nuvarande och framtida framgang avgors av
bolagets medarbetare. Darfor dr det av storsta vikt att
kunna attrahera personer med rdtt kompetens och ge
anstallda mojlighet till vidareutveckling.

Bure &r en liten organisation med sju anstallda och
seniora investeringsradgivare. [dag finns inga formella
strukturer eller riktlinjer pa plats avseende tréning och
vidareutbildning. Istallet ges anstallda mojlighet att pa
eget initiativ soka upp utbildningar vilket sker [6pande.
Anstallda har till exempel genomgatt Executive
Education program, utbildning inom styrelsearbete
samt deltar i olika seminarier. Samtliga anstéllda har
arliga utvecklingssamtal, vilka framst fokuserar pa de
anstalldas utveckling och ersattning.

Bure har 2019 infort utbildningsbehov som en del i
den arliga utvarderingen av verksamheten och som en
staende punkt i utvecklingssamtalen. For att hantera
uppfdljningen av detta har Bure dven tagit fram rikt-
linjer for fortbildning.

Indikatorer och resultat 2019 (GRI 404-3)

- Samtliga anstéllda (100 %) har under 2019 fatt
utvardering och uppfdljning av sin prestation och
karriarsutveckling.

Jamstalldhet och mangfald

I vasentlighetsanalysen lyfte Bures intressenter fram
jamstalldhet och mangfald som en viktig del av hall-
barhetsarbetet. Respekt ar ett av Bures kdrnvarden och
i uppforandekoden faststalls att koncernen ska vara en
arbetsplats som erbjuder alla individer lika mojlig-
heteter i en foretagskultur fri fran diskriminering och
trakasserier. Det finns medvetenhet om risken att en
alltfor homogent sammansatt personalstyrka kan leda
till ett ensidigt perspektiv pa mojligheter och risker.
Bure arbetar for att fa in fler kvinnor i sin verksamhet.

Idag bestar Bures styrelse och organisation av bade
kvinnor och man, med en majoritet av man. Andelen
kvinnor i styrelserna var 30 procent under 2019 jamfort
med 40 procent féregdende ar.
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Indikatorer och resultat 2019 (GRI 405-1, 102-7)

Mangfald Kvinnor Méan
Styrelsen i Bure Equity 2 4
Medarbetare i Bure Equity 2 5

Styrelser i noterade
portfoljbolag

Cavotec 1 5
MedCap 1 4
Mentice 0 7
Mycronic 3 5
Ovzon 0 5
Vitrolife 2 3
Xvivo Perfusion 2 4

Miljo

Moderbolaget Bure Equitys paverkan inom miljo-
omradet kan beskrivas som icke-vasentlig i forhallande
till den paverkan som bolaget harinom andra omraden
via sin dgarstyrning. Bolaget och dess sju anstalldas
direkta paverkan ar begransad till paverkan fran
kontorsverksamheten samt affarsresor. Vidare framgar
det av vasentlighetsanalysen att bolagets miljopaverkan
ej ar att betrakta som vasentlig.

Manskliga rattigheter

Bure stddjer FN:s Global Compact principer och driver
frdgan om manskliga rattigheter hos sina dotter- och
portféljbolag via dgarstyrning och styrelserepresen-
tation. Eftersom Bures direkta verksamhet bedrivs i
Sverige med de krav och regler som finns hdr bedéms
just médnskliga rattigheter inte som ett vasentligt
fokusomrade.



REVISORNS YTTRANDE AVSEENDE DEN LAGSTADGADE HALLBARHETSRAPPORTEN

Revisorns yttrande avseende den lagstadgade
hallbarhetsrapporten

Till bolagsstimman i Bure Equity AB (publ), org.nr 556454-8781

Uppdrag och ansvarsfordelning

Det ar styrelsen som har ansvaret for héllbarhetsrapporten for ar 2019 pa sidorna 12—16 och for att den ar
upprittad i enlighet med arsredovisningslagen.

Granskningens inriktning och omfattning

Var granskning har skett enligt FARs rekommendation RevR 12 Revisorns yttrande om den lagstadgade
hallbarhetsrapporten. Detta innebar att var granskning av hallbarhetsrapporten har en annan inriktning och en
vésentligt mindre omfattning jamfort med den inriktning och omfattning som en revision enligt International
Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger oss tillracklig grund
for vart uttalande.

Uttalande
En héllbarhetsrapport har upprattats.

Stockholm den 31 mars 2020
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Magnus Svensson Henryson
Auktoriserad revisor
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SUBSTANSVARDETS UTVECKLING

Substansvardets utveckling 2019

Substansvardet 6kade med 4 108 Mkr och uppgick till 13 563 Mkr vid 2019 ars slut.
Okningen var 43,5 procent jamfér SIX RX index som steg med 35,0 procent.

Bures portfélj bestar framst av noterade innehav och onoterade innehav. Darutdver férvaltar Bure investerings-
bara medel i det som bendmns som Treasury.

Atle
86 Mkr (0,6 %)

Investment '] 28 Mkr Treasury

AB Bure
(0,9%) 809 mr 6,0%)
So== 180y £

11320 0

(8,4%)
MYCRONIC

180 mkr 1,39%) 5056 wmk 73%

Ovzon 31 7 Mk 2,3%)

@
MEDCAP
41 8 Mkr @CAVOTEC
619 476w

(3,5%)

~
XVIVO

PERFUSION

715 wie

(5,3%)

Vitrolife 7

4 063 Mkr (30,0 %)

B Noterade portfoljbolag 11 2019 Mkr (82,7 %)
B Onoterade portfoljbolag 1535 Mkr (11,3 %)
I Treasury 809 Mkr (6,0 %)
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SUBSTANSVARDETS UTVECKLING

Substansvardets férandring under 2019 foérdelades enligt foljande:

Mkr
14 000 +3 287
12 000
10000 9454 -
8000
6000
4000
2000
0
Substansvarde Noterade
31 december 2018 portféljbolag

NOTERADE PORTFOLJBOLAG

Vardet pa noterade portféljbolag 6kade med

3287 Mkr till 11 219 Mkr. Av vardedkningen svarade
vardeférandringar fran dandrade aktiekurser for

3 016 Mkr, exitresultat for 613 Mkr, forvarv for 316 Mkr
och avyttringar for -659 Mkr.

Vardeutveckling

Vardeforandringen fran andrade aktiekurser under
2019 var 3 016 Mkr. Flertalet bolag hade en stark kurs-
utveckling under aret. Bures jamforelseindex SIX RX
visade en uppgang pa 35,0 procent.

Vardeforandring och aktiekursutveckling

Mycronic 1611 Mkr 56,7 %
Vitrolife 757 Mkr 34,4 %
MedCap 175 Mkr 75,1 %
Xvivo Perfusion 150 Mkr 28,8 %
Cavotec 140 Mkr 40,4 %
Ovzon 124 Mkr -12,5%
Mentice 60 Mkr 50,0 %
Summa 3016 Mkr

Forvarv

Under 2019 tillkom ett bolag, Mentice, da Bure férvarvade
aktier i bolaget for 120 Mkr i samband med dess notering
pa First North Premier. Tva portféljbolag genomférde
nyemissioner i borjan av 2019 varvid Bure tecknade aktier
i Cavotec for 76 Mkr och i Ovzon for 120 Mkr.

Avyttringar

Exitresultatet fran noterade portféljbolag var 613 Mkr.

I borjan av aret genomfdrde Bure tva storre placeringar
av aktier Mycronic och Vitrolife i syfte att skapa utrym-
me for nya investeringar. | Vitrolife avyttrades aktier for
384 Mkr vilket resulterade i ett exitresultat pa 370 Mkr.
Nettoavyttringen av aktier i Mycronic var 263 Mkr och
exitresultatet 245 Mkr.

Erhallna utdelningar

Bure erhdll utdelningar pa 99 Mkr fran noterade port-
foljbolag varav Mycronic 82 Mkr och Vitrolife 17 Mkr.
Noterade portfdljbolag svarade fér 82,7 procent av sub-
stansen jamfort med 83,9 procent vid utgangen av 2018.

Onoterade Treasury
portféljbolag

+643 +178 13563
—

Substansvarde
31 december 2019

ONOTERADE PORTFOLJBOLAG

Vérdet pa onoterade portfoljbolag 6kade med
643 Mkr till 1 535 Mkr.

Vardeutveckling

Vérdeférandringen under 2019 var 527 Mkr. Merparten
av vardeuppgangen kommer fran omvarderingen av
innehavet i Yubico. Under 2019 genomforde Yubico

en nyemission till Meritech Capital Partners som Bure
deltogi.l enlighet med IFRS 9 varderades innehavet
upp med 507 Mkr.

Forvarv

Investeringar i onoterade portféljbolag var 142 Mkr.
Bure Growth investerade 81 Mkr i ScandiNova Systems
och 54 Mkr i Yubico. Atle Investment Management
investerade 7 Mkr i Teknik Innovation Norden Fonder
och Atle Investment Services.

Avyttringar

Bure avyttrade aktier i Mercuri till bolagets ledning for
7 Mkr vilket motsvarar bokfort vérde och det upptagna
substansvdrdet.

Erhallna utdelningar

Atle Investment Management erholl aktieutdelning pa
10 Mkr fran Fondita samt 3 Mkr i utdelning fran Alcur
Fonder.

Onoterade portfoljbolag svarade for 11,3 procent av sub-
stansen jamfort med 9,4 procent vid utgangen av 2018.

TREASURY

Vérdet pa tillgdngar i Treasury 6kade med 178 Mkr

till 809 Mkr. Under 2019 har Bure avyttrat finansiella
tillgangar for 668 Mkr och forvarvat finansiella till-
gangar fér 464 Mkr. Koncernen har erhallit utdelningar
fran noterade portféljbolag och intressebolag pa

109 Mkr samt betalat utdelning p& 138 Mkr. Ovriga
forandringar pa 4 Mkr hérror fran garantiprovisioner,
vardeférandringar pa kortfristiga placeringar samt
administrativa kostnader.

Tillgdngar i Treasury svarade for 6,0 procent av substan-
sen jamfort med 6,7 procent vid utgangen av 2018.

BURE EQUITY AB
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SUBSTANSVARDETS UTVECKLING

Bures substansvarde tabell

Substansvardet per aktie uppgick till 196,6 kr (137,1) vid arets utgang motsvarande en 6kning med 43,5 procent. Dartill har
aktiedgarna erhallit en ordinarie utdelning pa 2,00 kr per aktie.

Substansvardet 6kade med 4 108 Mkr till 13 563 Mkr under 2018. Vardeuppgangen inklusive ldmnad utdelning pa 138 Mkr
uppgick till 4 246 Mkr.

2018-12-31 2019-12-31
. Substans-
Agar- Substans- Vérde- Substans- Andelav viarde per
Mkr andel vérde foréndring” Investering Avyttring viarde substans  aktie, kr
Cavotec® 27,1% 264 138 76 -2 476 35% 6,9
MedCap? 22,3% 245 176 - -3 418 31% 6,1
g Mentice® 10,1% 0 60 120 - 180 1,3% 2,6
E Mycronic® 27,9% 3462 1857 8 -270 5056 37,3% 73,3
2 Ovzon” 14,3% 75 124 113 - 311 2,3% 4,5
o Vitrolife® 19,0% 3321 1126 - -384 4063 30,0% 58,9
| Xvivo Perfusion? 15,8% 566 148 - - 715 53% 10,4
Summa noterade portféljbolag 7933 3630 316 -659 11219 82,7% 162,7
Atle Investment 93,0% 89 -3 7 -7 86 0,6 % 1,2
¢ Management'
CT> Bure Growth™ 100,0% 490 507 135 - 1132 8,4% 16,4
: Investment AB Bure' 100,0% 178 11 - - 189 1,4% 2,7
M Mercuri International 90,4 % 135 - - -7 128 0,9% 1,9
N Group™
Summa onoterade portféljbolag 892 515 142 -14 1535 11,3% 22,3
Summa portféljbolag 8824 4144 458 -673 12754 94,0 % 184,9
Likvida medel, kortfristiga
placeringar och
ovriga tillgangar' 630 178 809 6,0% 11,7
Summa treasury 630 178 809 6,0 % 11,7
Totalt substansvarde 9454 4144 637 -673 13563 100,0% 196,6

1) Vardeférandring inklusive exitresultat.

2) Bures innehav av aktier per 31 december 2019: Cavotec 25 579 935, MedCap 3 006 017, Mentice 2 448 000, Mycronic 27 317 163, Ovzon 4 799 698, Vitrolife 20 573 285 och Xvivo
Perfusion 4 205 504.

3) Cavotec genomférde en foretrddesemission pa 204 Mkr i januari 2019. Bure nettoférvarvade aktier for 74 Mkr.
4) Bure avyttrade 75 000 aktier fér 3 Mkr i samband med optionsldsen vilket gav ett exitresultat pa 2 Mkr.

5) Bure forvdrvade 2,45 miljoner aktier fér 120 Mkr i juni 2019.

6) Bure nettoavyttrade 2 miljoner aktier i Mycronic for 263 Mkr vilket gav ett exitresultat pa 245 Mkr under 2019.
7) Ovzon genomférde en foretradesemission pa 748 Mkr i januari 2019. Bure tecknade aktier for 113 Mkr.

8) Bure avyttrade 2 miljoner aktier i Vitrolife for 384 Mkr vilket gav ett exitresultat pa 370 Mkr i mars 2019.

9) Bure avyttrade 85 979 aktier i samband med optionsldsen vilket gav ett exitresultat pa -2 Mkr.

10) Bure avyttrade 7 procent av aktierna i Atle Investment Management (f.d. Bure Financial Services) till den tilltradande vd:n f6r 6,6 Mkr - en vardering motsvarande bolagets
substansvérde. Atle Investment Managements substansvarde minskade med 3 Mkr till 86 Mkr. Under 2019 gjordes tilldggsinvesteringar i Atle Investment Services och Teknik
Innovation Norden Fonder. | koncernens balansrdkning vérderas intressebolagen Alcur Fonder, Fondbolaget Fondita och Teknik Innovation Norden Fonder i Atle till 75 Mkr
enligt kapitalandelsmetoden.

11) Bure Growths substansvarde 6kade med 642 Mkr till 1 132 Mkr efter forvarv av aktier i ScandiNova Systems och Yubico samt omvéardering av innehavet i Yubico i enlighet
med IFRS 9. | koncernens balansrdkning vérderas intressebolagen BioLamina, Life Genomics, My Driving Academy och ScandiNova Systems i Bure Growth till 138 Mkr enligt
kapitalandelsmetoden.

12) Avser nettotillgangar.
13) Avser bokfért varde pa eget kapital och rantebdrande fordringar.

14) Likvida medel, andelar i fonder, kortfristiga placeringar i marknadsnoterade tillgdngar, vriga onoterade bolag, rdntebédrande fordringar och évriga nettotillgangar.
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INNEHAV

Noterade innehav

@CAVOTEC prdelaviure: 3,5 %
www.cavotec.com

Cavotec dr en ledande verkstadskoncern som designar och
tillverkar automatiserade anslutnings- och elektrifieringssystem
for hamnar, flygplatser och industriella applikationer varlden over.

D
.
N
Andel av Bures
MEDCAP substansvarde 3,1
www.medcap.se

MedCap dger och utvecklar bolag inom Life Science som
har betydande utvecklingspotential.

%

Nyckeltal Nyckeltal
EURm 2019 2018 2017 Mkr 2019 2018 2017
Nettoomsattning 196 197 212 Nettoomsattning 757 709 596
Rorelsens kostnader -184 211 -230 Rorelsens kostnader -673 -665 -574
EBIT 12,3 -13,9 -18,0 EBIT 84,6 44,4 21,4
EBIT-marginal 6,3% -71% -8,5% EBIT-marginal 11,2% 6,3% 3,6%
Finansnetto -1,6 -1,4 -49 Finansnetto -1,4 -4,2 2,0
Resultat fore skatt 10,7 -15,3 -23,1 Resultat fore skatt 73,2 40,2 19,4
Skatt -3,2 -31 -8,7 Skatt -14.1 -13,8 -4,3
Arets resultat 7,5 -18,5 -31,8 Resultat fran kvarvarande verksamhet 59,1 26,4 15,1
Resultat fran avvecklad verksamhet -1,5 -23,8 -7,5
Nettolaneskuld(-)/fordran(+) -4 -32 -20 Arets resultat 576 2,7 76
Balansomslutning 211 230 211
Eget kapital 108 100 104 Nettolaneskuld(-)/fordran(+) -305 -145 -105
Kassaflode fran I6pande verksamhet 14 1 13 Balansomslutning 849 669 600
Medeltal anstéllda 769 896 970 Eget kapital 334 274 267
Kassaflode fran I6pande verksamhet 15 90 93
Fakta per 31 december 2019 Bolagets storsta aktiedgare Medeltal anstallda 278 270 324
Substansvarde: 476 Mkr Bure Equity 271%
Forvarvstidpunkt: Ar 2014 Iijéirde AP-fonden 9,8% Fakta per 31 december 2019 Bolagets storsta aktiedgare
Styrelseledamot fran Bure: Ovriga 631% Substansvérde: 418 Mkr Bengt Julander 228%
Patrik Tigerschiéld, ordférande Forvarvstidpunkt: Ar 2012 Bure Equity 22,3%
. Karl Tobieson 41%
Styrelseledamot fran Bure: .
ARET | KORTHET Ovriga 50,8%

+ Orderingdngen minskade med 7 procent till EUR 196m
(212). Orderboken uppgick till EUR 100m (100) vid arets
utgang.

« Nettoomsattningen pa EUR 196m var oférandrad jamfort
med foregaende ar.

« Rorelseresultatet uppgick till EUR 12,3m (-13,9).
Rorelseresultatet exklusive jamforelsestorande poster
var EUR 15,7m (3,9).

« Aktiekursen steg med 40,4 procent under 2019.

Cavotec utveckling, 5 ar

Henrik Blomquist, ledamot

ARET | KORTHET

+ Nettoomsattningen for 2019 6kade med 7 procent till
757 Mkr (709).

« Rorelseresultatet 6kade med 91 procent till 84,6 Mkr (44,4).

+ Aktiekursen steg med 75,1 procent under 2019.

MedCap utveckling, 5 ar
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Andel av Bures
substansvarde

1,3%

Mentice utvecklar och saljer nyckelfardiga simuleringslésningar
med fokus pa den snabbvéaxande marknaden for endovaskulara
ingrepp.

www.mentice.com

Andel av Bures
substansvarde

MYCRONIC

Www.mycronic.com

37,3%

Mycronic skapar vérldsledande produktionsutrustning for
elektronik- och bildskarmstillverkning.

Nyckeltal Nyckeltal

Mkr 2019 2018 2017 Mkr 2019 2018 2017
Nettoomsattning 153 166 n/a Nettoomsattning 4307 3781 3000
Rorelsens kostnader -177 -150 n/a Rorelsens kostnader -3183 -2761 -2156
EBIT -24,5 16,1 n/a EBIT 1124 1020 844
EBIT-marginal -16,0% 9,7 % n/a EBIT-marginal 26,1% 27,0% 28,1%
Finansnetto -1,8 -2,3 n/a Finansnetto -2 -9 -9
Resultat fore skatt -26,2 13,8 n/a Resultat fore skatt 1122 101 836
Skatt 5,6 6,3 n/a Skatt -263 -219 -212
Arets resultat 20,6 20,1 n/a Arets resultat 859 793 623
Nettolaneskuld(-)/fordran(+) 33 18 n/a Nettolaneskuld(-)/fordran(+) 337 827 800
Balansomslutning 187 131 n/a Balansomslutning 4800 4199 3244
Eget kapital 126 67 n/a Eget kapital 2978 2379 1780
Kassaflode fran I6pande verksamhet -38 16 n/a Kassaflode fran I6pande verksamhet 545 702 984
Medeltal anstallda 88 69 n/a Medeltal anstallda 1349 1175 962

Fakta per 31 december 2019 Bolagets storsta aktiedgare

Fakta per 31 december 2019 Bolagets storsta aktiedgare

Substansvarde: 180 Mkr Karin Howell- 36,0%
Forvarvstidpunkt: Ar 2019 Bidermann

Bure Equity 10,1%
Styrelseledamot fran Bure: Priveq Investment Fund 5,0%
Gosta Johannesson, ledamot Ovriga 48,9%

Substansvarde: 5 056 Mkr Bure Equity 279%
Forvarvstidpunkt: Ar 2010 via Fjérde AP-fonden 89%
Skanditek SEB Fonder 8,6%
Styrelseledamot fran Bure: Ovriga 54,6 %

Patrik Tigerschiold, ordférande

ARET | KORTHET
« Orderingangen uppgick till 139 Mkr (174).

« Nettoomsattningen under 2019 var 153 Mkr (166)
vilket motsvarar en minskning med 8 procent.

« Aktiekursen steg med 50,0 procent sedan noteringen
ijuni 2019.

Mentice utveckling, fran juni 2019

ARET | KORTHET

- Orderingangen under 2019 var 4 567 Mkr (3 642). Den
sammanlagda orderstocken vid arets utgang var 2 164 Mkr
(1904).

» Nettoomsattningen under 2019 var 4 307 Mkr (3 781)
vilket motsvarar en 6kning med 14 procent.

+ Rorelseresultatet uppgick till 1 124 Mkr (1 020), vilket
motsvarar en rérelsemarginal pa 26,1 procent (27,0).

« Aktiekursen steg med 56,7 procent under 2019.

«+ Under aret nettoavyttrades 2,0 miljoner aktier for 263 Mkr
med ett exitresultat pa 245 Mkr.

Mycronic utveckling, 5 ar
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Andel av Bures
substansvarde

Ovzon

www.ovzon.com

2,3%

Ovzon erbjuder en revolutionerande mobil bredbandstjanst via
satellit som kombinerar hog datahastighet med hog mobilitet.

Andel av Bures
substansvarde

Vitrolife

www.vitrolife.com

30,0%

Vitrolife dr en internationellt verksam medicinteknikkoncern.
Vitrolife utvecklar, producerar och marknadsfér produkter for
fertilitetsbehandling.

Nyckeltal” Nyckeltal

Mkr 2019 2018 2017 Mkr 2019 2018 2017
Nettoomsattning 232 208 201 Nettoomsattning 1480 1151 1046
Rorelsens kostnader -220 -225 -177 Rorelsens kostnader -992 -757 -705
EBIT 11,4 -17,5 24,0 EBIT 4879 3939 340,9
EBIT-marginal 4,9% -8,4% 11,9% EBIT-marginal 330% 342% 32,6%
Finansnetto 274 71 -16,2 Finansnetto 47 4,7 0,1
Resultat fore skatt 38,8 -24,6 7.8 Resultat fore skatt 492,7 398,6 340,9
Skatt -9,6 -1,0 -1,7 Skatt -108,9 -879 -76,3
Arets resultat 29,2 25,6 6,1 Arets resultat 3838 3107 2646
Nettolaneskuld(-)/fordran(+) 250 40 -119 Nettolaneskuld(-)/fordran(+) 660 491 396
Balansomslutning 892 131 95 Balansomslutning 2139 1697 1422
Eget kapital 796 73 -121 Eget kapital 1798 1496 1229
Kassaflode fran I6pande verksamhet 10 -60 35 Kassaflode fran I6pande verksamhet 413 349 312
Medeltal anstéllda 25 19 14 Medeltal anstéllda 398 363 355
Fakta per 31 december 2019 Bolagets storsta aktiedgare Fakta per 31 december 2019 Bolagets storsta aktiedgare
Substansvarde: 311 Mkr Investment AB Oresund 14,9% Substansvarde: 4 063 Mkr William Demant 259%
Forvarvstidpunkt: Bure Equity 14,3% Forvarvstidpunkt: Ar 2010 Invest A/S

Ar2018 AFA Forsakring 11,6% via Skanditek Bure Equity 19,0%
Styrelseledamot fran Bure: Ovriga 59,2% Styrelseledamot fran Bure: Capital Group 4,6%
Patrik Tigerschiold, ledamot Henrik Blomquist, ledamot Ovriga 50,5%

1) Kapitalstrukturen per 31 december 2017 avser situationen fére noteringen i maj 2018.

ARET | KORTHET

+ Nettoomsattningen under 2019 6kade med 11 procent till
232 Mkr (208).

« Rorelseresultatet uppgick till 11,4 Mkr (-17,5), motsvarande en
rorelsemarginal om 4,9 procent (-8,4).

« Ovzon ingick ett avtal om lanefinansiering vilket sakerstéllde
finansieringen av bolagets forsta egna satellit Ovzon 3.

« Aktiekursen féll med 12,5 procent under 2019.

« Ovzon genomférde en riktad emission pa 84,5 Mkr till
Stena Finans i februari 2020.

Ovzon, fran maj 2018

ARET | KORTHET

« Nettoomsattningen under 2019 6kade med 29 procent till
1480 Mkr (1 151). I lokala valutor 6kade omsattningen med
22 procent.

» Rorelseresultatet uppgick till 487,9 Mkr (393,9), motsvarande
en roérelsemarginal om 33,0 procent (34,2). Rorelseresultatet
fore avskrivningar (EBITDA) uppgick till 587 Mkr (479),
motsvarande en marginal om 40 procent (42).

+ Aktiekursen steg med 34,4 procent under 2019.

« Bure avyttrade 2 miljoner aktier i Vitrolife for 384 Mkr vilket
gav ett exitresultat pa 370 Mkr i februari 2019.

Vitrolife utveckling, 5 ar
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/N
Xv I vo Andel av Bures 5 3 (y
PERFUSION substansvarde 7 0
www.xvivoperfusion.com
Xvivo Perfusion ar en internationellt verksam medicinteknik-

koncern fokuserad pa att utveckla optimerade I6sningar for organ,
vavnader och celler i samband med transplantation.

Nyckeltal

Mkr 2019 2018 2017
Nettoomsattning 221 188 148
Rorelsens kostnader -217 -174 -141
EBIT 39 14,0 71
EBIT-marginal 1,8% 75% 4,8%
Finansnetto 14 3,5 0,3
Resultat fore skatt 53 17,5 7,5
Skatt -0,4 -4,8 -1,2
Arets resultat 49 12,7 6,3
Nettolaneskuld(-)/fordran(+) 154 187 195
Balansomslutning 634 587 539
Eget kapital 578 540 504
Kassaflode fran Iopande verksamhet 30 24 22
Medeltal anstéllda 53 37 30
Fakta per 31 december 2019 Bolagets storsta aktiedgare
Substansvarde: 715 Mkr Bure Equity 15,8%
Forvarvstidpunkt: Lex Asea Robur Fonder 6,1%
utdelning fran Vitrolife 2012 Eccenovo AB 5,6%
Styrelseledamot fran Bure: Ovriga 72,5%

Gosta Johannesson, ordférande

ARET | KORTHET

« Nettoomsattningen under 2019 uppgick till 221 Mkr (188)
vilket &r en 6kning med 18 procent. | lokala valutor 6kade
omsattningen med 10 procent.

« Rorelseresultatet var 3,9 Mkr (14,0) motsvarande en
marginal om 1,8 procent (7,5). Rorelseresultatet fore
avskrivningar (EBITDA) uppgick till 28,8 Mkr (30,9)
motsvarande en marginal om 13 procent (16).

« Aktiekursen steg med 28,8 procent under 2019.

Xvivo Perfusion utveckling, 5 ar
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Onoterade innehav

Atle

www.atle.se

Andel av Bures (y
substansvarde 0,6 0

Atle Investment Management &r ett helagt dotterbolag som
investerar i finansiella verksamheter och tillgangar. Bolaget dger
32,5 procenti Alcur Fonder, 100 procent i Atle Investment Services,
20,1 procent i Fondbolaget Fondita och 37,4 procent i Teknik

Innovation Norden Fonder.

Nyckeltal - Atle Investment Management koncern

B WWRE=
I GROW TH I

www.bure.se

Andel av Bures O/
substansvarde 8,4 0

Bure Growth ar ett heldgt dotterbolag som investerar i utvecklings-
bolag. Bolaget dger 28,9 procent i BioLamina, 23,7 procent i Life
Genomics, 25,1 procent i My Driving Academy Sweden, 27,8 procent
i ScandiNova Systems och 18,7 procent i Yubico.

Nyckeltal - Bure Growth koncern

Mkr 2019 2018 2017 Mkr 2019 2018 2017
Intdkter/vardeforandring 33,6 14,3 11,0 Intakter/vardeférandring 486,2 235,4 1,0
Rorelsens kostnader -15,1 -4,7 0,0 Rorelsens kostnader 0,0 0,0 0,0
EBIT 18,5 9,7 11,0 EBIT 486,2 235,4 1,0
EBIT-marginal 55,0% 676% 100,0% EBIT-marginal 100,0% 100,0% 100,0%
Finansnetto 0,0 0,0 0,0 Finansnetto 0,1 0,0 0,5
Resultat fore skatt 18,5 9,7 11,0 Koncernbidrag - - -0,5
Skatt 0,0 -0,1 0,0 Resultat fore skatt 486,3 235,4 1,0
Arets resultat 18,5 9,6 11,0 Skatt 0,0 0,0 0,0
Arets resultat 4863 2354 1,0
Nettolaneskuld(-)/fordran(+)" 8 133 135
Balansomslutning 88 201 187 Nettolaneskuld(-)/fordran(+)" -353 -218 -177
Eget kapital 87 199 187 Balansomslutning 1127 482 197
Kassaflode fran I6pande verksamhet 8 12 17 Eget kapital 755 264 20
Medeltal anstéllda 4 4 0 Kassaflode fran [6pande verksamhet 0 0 0
1) Varav 0,2 Mkr skuld till moderbolaget per 31 december 2019. Medeltal anstallda 0 0 0

Fakta per 31 december 2019

Bolagets storsta aktiedgare

Substansvéarde: 86 Mkr
Forvarvstidpunkt: Etablerat 2014

Styrelseledamot fran Bure:
Patrik Tigerschiold, ordférande
Henrik Blomquist, ledamot
Max Jonson, ledamot

93,0%
7,0%

Bure Equity
Gustav Ohlsson

1) Varav 353,6 Mkr skuld till moderbolaget per 31 december 2019.

Fakta per 31 december 2019
Substansvarde: 1 132 Mkr
Forvarvstidpunkt: Etablerat 2015

Styrelseledamot fran Bure:
Henrik Blomquist, ordférande
Max Jonson, ledamot

Bolagets storsta aktiedgare
100,0%

Bure Equity

ARET | KORTHET

« Intdkterna/vardeforandringen om 33,6 Mkr avser
resultatandelar fran Alcur Fonder, Fondbolaget Fondita och
Teknik Innovation Norden Fonder, intdkter i dotterbolaget
Atle Investment Services och exitresultat pa -1,6 Mkr fran
avyttringen av andelar i Idevall & Partners Holding.

+ Bure Equity avyttrade 7,0 procent av aktierna i Atle
Investment Management till den tilltradande vd:n
for 6,6 Mkr — en vardering motsvarande bolagets
substansvdrde. Transaktionen resulterade i ett exitresultat

pa 6,6 Mkr.
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ARET | KORTHET

- Intakterna/vardeforandringen om 486,2 Mkr avser
resultatandelar fran BioLamina, Life Genomics, My Driving
Academy och ScandiNova Systems, reservering for utstéllda
kdpoptioner samt omvardering avinnehavet i Yubico med
507 Mkr till beddmt marknadsvarde.

« Bure Growth har under 2019 férvarvat aktier i Yubico for
54 Mkr och i ScandiNova Systems for 81 Mkr.



Investment
AB Bure

www.bure.se

Andel av Bures
substansvarde

1,4%

Investment AB Bure &r ett heldgt dotterbolag som dger och
bedriver uthyrning av lok. Verksamheten etablerades 2012.

Andel av Bures
substansvarde

0,9%

Mercuri International &r ett ledande konsult- och utbildnings-
foretag inom forséljning och ledarskap med internationell
verksamhet.

www.mercuri.se

Nyckeltal Nyckeltal
Mkr 2019 2018 2017 Mkr 2019 2018 2017
Nettoomsattning 22,2 16,2 11,2 Nettoomsattning 347 402 443
Rorelsens kostnader -11,4 -17,5 22,1 Rorelsens kostnader -337 -376 -411
EBIT 10,8 -1,3 -10,9 EBITA 99 26,5 31,9
EBIT-marginal 48,8% -81% -973% EBITA-marginal 29% 6,6 % 72%
Finansnetto -3,4 -2,9 -29 Nedskrivning immateriella - - -1,4
Resultat fore skatt 74 -4,2 -13,8 anlaggningstillgangar
Skatt 0,0 0,0 0,0 EBIT 99 26,5 20,5
Arets resultat 74 -4,2 13,8 EBIT—marginaI 2,9% 6,6% 4,6%
Finansnetto -2,5 -1,4 -13,6
Nettolaneskuld(-)/fordran(+)" -87 -103 -102 Resultat fore skatt 74 251 6,9
Balansomslutning 195 183 186 Skatt -5,1 -4,1 -5,8
Eget kapital 71 63 68  Arets resultat 2,3 21,0 1,1
Kassaflode fran [opande verksamhet 21 1 -9
Medeltal anstillda 0 0 0 Nettolaneskuld(-)/fordran(+)" -80 2 -35
1) Varav 113,9 Mkr skuld till moderbolaget per 31 december 2019. Balansomslutning 354 315 338
Eget kapital 163 156 130
Fakta per 31 december 2019 Bolagets storsta aktiedagare Kassaflode fran I6pande verksamhet -13 20 14
Medeltal anstéllda 216 225 265

Substansvarde: 189 Mkr"
Forvarvstidpunkt: Etablerat 2012

Styrelseledamot fran Bure:
Henrik Blomquist, ordférande
Philip Nyblaeus, ledamot

Bure Equity 100,0%

1) Avser nettotillgangar i Investment AB Bure.

ARET | KORTHET

« Nettoomsattning uppgick till 22,2 Mkr (16,2) och bestod
av intdkter fran uthyrning av lok till RailCare samt
forsakringsersattningar.

« Rorelseresultatet fore avskrivningar var 17,7 Mkr (5,6).
« Rorelseresultatet var 10,8 Mkr (-1,3).

1) Varav 29,8 Mkr skuld till moderbolaget per 31 december 2019.

Fakta per 31 december 2019
Substansvarde: 128 Mkr"

Bolagets storsta aktiedgare
90,4 %
9,6 %

Bure Equity
Forvarvstidpunkt: Ar 1998 Ovriga
Styrelseledamot fran Bure:

Henrik Blomquist, ordférande

1) Avser bokfort varde pa eget kapital och rantebarande fordringar.

ARET | KORTHET

+ Nettoomsattningen var 347 Mkr (402) under 2019.

- EBIT var 9,9 Mkr (26,5) och EBIT-marginalen var 2,9 procent
(6,6).

- Kassaflodet under 2019 var -13 Mkr.

+ Bure avyttrade aktier i Mercuri till bolagets ledning
till bokfort varde vilket motsvarar det upptagna
substansvardet. Mercuri forvarvade vidare Prosales, en
ledande svensk forsknings- och konsultfirma, specialiserad
inom B2B sdljtraning. | samband med detta forvdrvade
Prosales ledning nyemitterade aktier i Mercuri. Bures
dgarandel i Mercuri uppgar till 90,4 procent efter
transaktionerna.

« Okningen i nettoladneskulden &r frimst hanforlig till
inférandet av IFRS 16 samt forvarvet av ProSales.

BUREEQUITY AB 27
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BURE-AKTIEN

Bure-aktien

Utveckling totalavkastning 10 ar
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MV Bure Totalavkastning MV SIX Return Index

Ett av Bures framsta mal ar att skapa hog uthallig total-
avkastning till Bures aktiedgare.

Totalavkastningen &r ett matt pa hur aktiemarknaden
varderar Bure-aktien och dess substansvdrde samt
utskiftningar av tillgangar till Bures aktiedgare.
Utskiftningarna kan ske genom utdelning av kontanta
medel och aktier i bolag eller genom inl6sen och
aterkop av aktier.

Totalavkastning per 31 december 2019

Bure Equity OMX Stockholm GI

1 ar 97,9% 34,6 %
ar 115,6% 41,6%

ar 551,8% 71,3%
10 ar 883,2% 222,1%

Total utskiftning till Bures aktiedgare 1993-2019: 12,4 mdkr

Aterkt’)p: 1,9 mdkr

B Utdelning, kontant:
3,6 mdkr

M Inlosen:

1,7 mdkr

[ Utdelning, aktier:
5,2 mdkr

TOTALAVKASTNING

Bure definierar totalavkastning inklusive utdelning

av bolag som en kombination av Bure-aktiens kurs-
utveckling, kontant utdelning samt vardet pa de
bolag som delats ut. Metodiken baseras pa att kontant
utdelning aterinvesteras i Bure-aktien.

28 ARSREDOVISNING 2019

TILLVAXT | SUBSTANSVARDET

Substansvardet & summan av Bures nettotillgdngar
och kan sdgas vara resultatet av ett langsiktigt bolags-
byggande. | substansen ingar noterade och onoterade
tillgangar som varderas till marknadsvarde.

AKTIEAGARVANLIGA ATGARDER

Bure anvander sig av ett antal aktiedgarvanliga atgarder
for att Over tid mojliggora att aktiedgarna far ta del av
vardet pa Bures tillgangar utéver aktiemarknadens
vardering av Bure-aktien.

Vid kontanta utdelningar skiftas kontanta medel ut
medan vid utdelning av bolag skiftas aktier i ett speci-
fikt bolag ut till aktiedgarna. Sedan 1993 har Bure delat
ut 3,6 mdkr i kontanta medel samt aktier i bolagen
Capio, Observer (senare Cision) och AcadeMedia till
ett varde av 5,2 mdkr vid utdelningstillfallet - totalt

8,8 mdkr.

Ytterligare en form av utskiftning ar inldsen av aktier
och aterkop av aktier. Férenklat 6kar detta forfarande
vardet pa kvarvarande aktier. Under arens lopp har
Bure genomfort inlésenprogram och aterkdpt aktier
och optioner fér 3,6 mdkr.

Totalt har Bure sedan start skiftat ut 12,4 mdkr till
sina aktiedgare att jamféra med Bures borsvédrde den
31 december 2019 pa 14,6 mdkr.

Bure-aktien dr noterad pa Nasdaq Stockholm under
Mid Cap-segmentet.

AKTIESTRUKTUR

Aktiekapitalet i Bure uppgick per den 31 december
2019 till 535,5 Mkr fordelat pa 68 971 921 stamaktier.
Varje aktie har ett kvotvarde pa 7,76 kr. Samtliga aktier
ager lika rostratt samt rétt till bolagets tillgangar och
vinst.



BURE-AKTIEN

AKTIEAGARE

Antalet aktiedgare i Bure uppgick per den 31 december
2019 till 34 830 (26 623) enligt Euroclear Sweden.

Av Bures aktiedgare dgde 84,6 procent (80,0) farre an
500 aktier. Andelen utldndska investerare uppgick

till 29,8 procent (27,0). De tio storsta dgarnas innehav
vid arsskiftet var 57,0 procent (60,0) av kapitalet och
rosternai Bure.

KURSUTVECKLING

Under 2019 steg aktiekursen med 95,6 procent. Bures
aktiekurs vid utgdngen av aret var 212,0 kr (108,4).

Som hogst betalades Bures aktie med 218,0 kr och som
lagst med 104,8 kr. Under 2018 uppgick totalavkastning-
en for Bure-aktien till 97,9 procent. Totalavkastningen

ar ett matt pa den totala aktieutvecklingen inklusive
aterinvesterad utdelning.

Totalavkastningen i Bures aktie kan jamforas med
totalavkastningsindex SIX Return Index som uppgick
till 35,0 procent. Vid utgangen av 2019 uppgick Bures
borsvérde till 14 622 Mkr.

HANDELSVOLYM

Under 2019 omsattes 38 525 425 aktier (23 561 247) pa
Nasdaq Stockholm till ett varde av 6 150 Mkr (2 453),
vilket innebér att 56 procent (34) av Bures aktier
omsattes. | genomsnitt handlades 154 721 aktier

(94 245) per handelsdag. Under aret gjordes 285 126
avslut (136 352) i Bure-aktien.

UTDELNING

Under 2019 utbetalades en ordinarie utdelning om
2,00 kr per aktie for rakenskapsaret 2018. Styrelsen
foreslar arsstamman 2020 att besluta om en ordi-
narie utdelning om 2,00 kr per aktie (2,00) och en
extra utdelning om 0,50 kr per aktier (0,00) avseende
rakenskapsaret 2019.

ATERKOP AV AKTIER

Arsstamman 2019 beslutade att ge styrelsen mandat
att fram till néstkommande arsstdmma forvarva upp
till 10 procent av det totala antalet aktier. Inga aktier

har aterkopts efter arsstamman.

MEDARBETARNAS AKTIEAGANDE

Bures anstallda uppmuntras till en samsyn med
bolagets aktiedgare. Fér samtliga medarbetare

ges mojlighet att inom ramen for det langsiktiga
incitamentsprogrammet investera ett belopp
motsvarande 7,9 procent av den fasta baslénen (fore
skatt) i Bure-aktier. Samtliga medarbetare deltog i
programmet 2019 med ett sammanlagt investerings-
belopp om 0,75 Mkr som matchades av Bure. Egen
investering innebar att programmen har en varde-
massig upp- och nedsida, vilket likstaller intresset hos
anstéllda med 6vriga aktiedgares. Den 31 december
2019 uppgick anstélldas dgande till 98 465 aktier. For
mer information om anstélldas aktieinnehav se avsnittet
Medarbetare.

Agarstruktur

M Ovriga vérlden: 0,7 %

USA: 11,6 %
| M Sverige: 70,2 %
M Ovriga Europa: ,
11,7 %
B Ovriga Norden: .
5,7 %

Agare Antal aktier Andel
Patrik Tigerschitld samt narstaendes 7 733 405 11,2%
Familjen Bjorkman inkl. stiftelser 6226012 9,0%
Nordea Investment Funds 5586 688 8,1%
Fjarde AP-fonden 4959 660 72%
Ted Tigerschiold 3746 052 54%
Stephanie Tigerschiold 3712073 54%
SEB Fonder 2432509 3,5%
Dimensional Fund Advisors 2164479 3,1%
Vanguard 1437321 2,1%
Norges Bank 1349160 2,0%
Summa 10 storsta dgare 39347 359 57,0%
Ovriga 29 624 562 43,0%
Totalt 68 971 921 100,0%

Aktiedagarstruktur per den 31 december 2019
Storleksklasser Antal dgare Andel  Antal aktier
1- 500 29480 84,6 % 2723017
501 - 1000 2629 7,5% 2080244
1001 - 5000 2175 6,2% 4 644 626
5001 - 10 000 275 0,8% 2038149
10001 - 15000 83 0,2% 1050861
15001 - 20000 31 0,1% 566 061
20001 - 157 0,5% 55868 963
Summa 34830 100,0 % 68971921
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BOLAGSSTYRNING

Bolagsstyrning

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT 2019
Bolagsstyrningen i Bure Equity AB utgar fran svensk
lagstiftning, framst den svenska Aktiebolagslagen
samt Regelverk for emittenter utfardat av Nasdaq
Stockholm. Bure tillampar vidare reglerna i Svensk

kod for bolagsstyrning ("Koden”). Reglerna tillampas
successivt i den omfattning som féreskrivs i Koden
ochiden takt radgivande organ (exempelvis Kollegiet
for svensk bolagsstyrning) utfardar uttalanden och
rekommendationer i specifika fragor rérande Koden.
Bure tillampar Koden och redovisar inte ndgra avvi-
kelser fran Koden for rakenskapsaret 2019 forutom

vad avser bolagets sdrskilda granskningsfunktion (se
avsnitt "Avvikelser fran bolagsstyrningskoden” nedan).
For ytterligare information angaende bolagsstyrnings-
fragor som inte behandlas i denna bolagsstyrnings-
rapport hanvisas till www.bure.se.

AKTIEKAPITAL

Bure ar sedan 1993 noterat pa Nasdaq Stockholm. Aktie-
kapitalet uppgick till 535,5 Mkr vid arsskiftet fordelat pa
68971 921 stamaktier. Bolagets stamaktier ger ratt till
en rost per aktie. Alla aktier medfor samma ratt till andel
av bolagets tillgangar och berattigar till lika utdelning.

Vid utgangen av 2019 hade Bure 34 830 aktiedgare
enligt statistik fran Euroclear Sweden. De tio storsta
dgarna svarade for 57,0 procent av aktierna. Patrik
Tigerschidld var Bures enskilt storsta aktiedgare
med 11,2 procent av aktierna. Andelen aktier som
dgdes av fysiska eller juridiska personer utanfor
Sverige uppgick till 29,8 procent. Pa drsstdamman 2019
bemyndigades, fram till och med néasta arsstamma,
styrelsen att férvarva upp till 10 procent av utesta-
ende aktier i bolaget. Inga aktier har aterkopts efter
arsstamman.

BOLAGSSTAMMA

Arsstamman ar Bures hogsta beslutande organ och ska
sammankallas i Stockholm eller Géteborg en gdng om
aret fore juni manads utgang. Kallelsen till arsstamma
ska enligt gallande bolagsordning offentliggdras
tidigast sex veckor och senast fyra veckor fore stamman
och till extra bolagsstdmma tidigast sex veckor och
senast tre veckor fore stamman. Kallelse ska alltid ske
genom annonsering i Post- och Inrikes Tidningar samt
genom kungoérelse i Svenska Dagbladet.

For att fa ett drende behandlat vid en arsstdamma
ska aktiedgaren inkomma med en skriftlig begdran
till styrelsen i sa god tid att drendet kan tas upp i
kallelsen till stamman. Bures bolagsordning inne-
haller inga begransningar i frdga om hur manga
roster varje aktiedgare kan avge vid bolagsstamman.
Samtliga aktiedgare som &r registrerade i Euroclear
Swedens aktiedgarregister och som till bolaget
anmadlt deltagande i tid har ratt att delta i stamman
och rosta for sitt totala innehav av aktier. Bitrade at
aktiedgare far medverka pa stimman om aktiedgare
anmaler sadan.

ARSSTAMMAN 2019

Arsstamman 2019 dgde rum den 7 maj i Stockholm.
Vid stdmman var 191 foretradda aktiedgare narvar-
ande som sammantaget representerade 51,4 procent
av rosterna och kapitalet. Bures styrelse, ledning samt
revisor var narvarande. Verkstdllande direktérens
anférande publicerades i sin helhet pa hemsidan
dagen efter stamman. Revisorer valdes pa arsstdmman
2019 fér en mandatperiod pa ett ar.

Valberedning

Forslag

¢

T

Utser Revisorer

Ersattningsutskott <<}:'
Revisionsutskott <<):'

Placeringsutskott <<):'
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BOLAGSSTYRNING

VALBEREDNING

Den 18 september 2019 offentliggjordes valbered-
ningens sammansattning. Valberedningen har tillsatts
i enlighet med den instruktion for valberedningen
som faststalldes av Bures arsstamma 2019. Enligt
denna instruktion ska styrelsens ordférande senast vid
utgangen av tredje kvartalet varje ar tillse att bolagets
tre storsta aktiedgare eller dgargrupper erbjuds att
vardera utse en ledamot att inga i valberedningen. Om
en av de tre aktiedgarna avstar fran att utse ledamot

i valberedningen kontaktas nastfoljande aktiedgare

i dgarandel med uppdrag att utse ledamot i valbe-
redningen. Mandatperioden &r ett ar. Dessutom ska
styrelsens ordférande ingd i valberedningen. Ingen
ersattning utgar for arbetet i valberedningen.

Valberedningen bestar av:

+ PerBjorkman foretradande familjen Bjérkman.
Per Bjorkman utsags av valberedningen till
valberedningens ordférande.

« Erik Durhan foretradande Nordea
Investment Funds.

« Patrik Tigerschiold foretradande familjen
Tigerschidld.

Valberedningen ska bereda och till bolagsstamman
lamna forslag till:

« Val avordférande pa stamman.

« Valav och arvode till styrelsens ordférande
respektive ledamoter i bolagets styrelse.

« Valavoch arvode till revisor och revisorssuppleant
(i forekommande fall).

« Principer for tillsattande av kommande
valberedning.

Infor arsstamman 2020 har valberedningen haft tva
protokollférda moten. For att bedéma de krav som
kommer att stéllas pa styrelsen till foljd av bolagets
nuldge och framtida inriktning har valberedningen
diskuterat styrelsens storlek och sammanséttning,

vad avser till exempel branscherfarenhet, kompetens,
internationell erfarenhet och mangfald. En viktig
utgangspunkt har varit principen att styrelsens samm-
ansattning ska spegla och ge utrymme at de olika
kompetenser och erfarenheter som krévs for Bures
langsiktiga verksamhet. Valberedningen har darutéver
ocksa beaktat fragan om kdnsfordelning i styrelse-
sammansattningen. Valberedningen efterstravar en
jamn konsfordelning i styrelsesammansattningen.
Valberedningens forslag innebar att andelen kvinnor

i styrelsen uppgar till 33 procent. Valberedningens
forslag, redogorelse for valberedningens arbete infor
arsstamman samt 6vrig information om féreslagna
styrelseledaméter, kommer att finnas tillganglig pa
hemsidan i samband med kallelsen till arsstamman.

STYRELSEN

Samtliga ledamoter i styrelsen utses av aktiedgarna
vid arsstimman med en mandatperiod fran ars-

stamman fram till och med slutet av nasta arsstamma.

Enligt bolagsordningen ska Bures styrelse besta av
lagst fem och hogst nio ledaméter.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och
forvaltning av bolagets angelagenheter, dock ej i den
I6pande verksamheten. | styrelsens uppgifter ingar att
beddma bolagets ekonomiska situation, fortlopande
kontrollera arbetet, faststélla en arbetsordning, utse
en vd samt ange arbetsfordelningen.

P& arsstamman den 7 maj 2019 valdes Patrik
Tigerschiold (omval) till ordférande, Carl Bjérkman
(omval), Carsten Browall (nyval), Bengt Engstréom
(omval), Charlotta Falvin (omval) och Sarah McPhee
(omval) till ledamoter. Mathias Uhlén undanbad sig
omval. Uppgifter om styrelseledaméterna och verk-
stallande direktoren presenteras i slutet av bolags-
styrningsrapporten. Cfo Max Jonson har fullgjort
styrelsens sekreterarfunktion. Verkstallande direk-
toren dr inte ledamot av styrelsen. Av bolagets sex
ledamoter ar fyra oberoende i forhallande till bolaget,
bolagsledningen och till bolagets storre aktiedgare, en
aroberoende i forhallande till bolaget, bolagsledning-
en och beroende till bolagets storre aktiedgare och en
ar beroende i forhdllande till bolaget, bolagsledningen
och till bolagets storre aktiedgare.

En beskrivning av styrelseledamoternas samt verkstall-
ande direktorens aktieinnehav och andra uppdrag
redovisas i avsnitten Styrelsen och Medarbetare.

Styrelsens arbete

Styrelsens arbete innefattar att utveckla bolagets
strategi och affarsplan pa ett sadant satt att aktiedgar-
nas intressen langsiktigt tillgodoses pa basta mojliga
satt. Styrelsens arbete regleras enligt en arbetsord-
ning, vilken faststalldes vid styrelsens konstituerande
sammantrade den 7 maj 2019. Styrelsens arbete foljer
en arlig plan med fasta beslutspunkter som fast-
stélls i anslutning till konstituerande styrelsemote.
Arbetsordningen innebdr i korthet att styrelsen
ansvarar for bolagets organisation och forvaltning av
bolagets angeldgenheter. Styrelsens arbetsordning
innehaller bland annat uppgifter om ansvarsfordel-
ningen mellan styrelsen, ordféranden, verkstallande
direktoren och styrelsens utskott.

Styrelsen kontrollerar fortldpande bolagets och
koncernens ekonomiska situation sa att styrelsen

kan fullgéra den uppféljningsskyldighet som foljer

av lag, Regelverk for emittenter utfardat av Nasdaq
Stockholm och god styrelsesed. Enligt arbetsord-
ningen ska styrelsen ta beslut i fragor som inte ingari
den I6pande forvaltningen eller ar av stor betydelse,
sasom vdsentliga finansiella dtaganden och avtal samt
betydande forandringar av organisationen.

Bures styrelse faststaller och dokumenterar arligen
bolagets mal och strategier. Arligen behandlas
dessutom marknadsfragor, strategifragor och budget.
Styrelsen faststaller bolagets finanspolicy, attestratt,
delegeringsordning och beslutsordning. Styrelsen
har upprattat en sarskild instruktion om ansvar och
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Narvaro vid styrelsemoten under 2019

befogenheter for vd i Bure samt far kontinuerligt
rapporter och uppdateringar om verksamheten fran
ledningen. Informationsmaterial och beslutsunderlag
infor styrelsemotena utsdnds normalt en vecka fore
varje styrelsemdéte.

Bolagets revisorer deltar minst en gang per ar vid
styrelsemotena for att lamna en redogdrelse fran arets
revision samt ge sin syn pa bolagets interna kontroll-
system. Revisorerna rapporterar sina iakttagelser fran
arets granskning direkt till styrelsen. Minst en gang per
ar traffar revisorn styrelsen utan nérvaro fran nagon i
bolagsledningen.

Styrelsens arbete under 2019

Enligt arbetsordningen sammantrader styrelsen minst
sex ganger per ar samt darutdver vid behov. Under det
gangna verksamhetsaret hade styrelsen nio moten
varav atta ordinarie méten och ett konstituerande
mote. Se styrelsendrvaro i tabell nedan.

Viktigare fragor som behandlades under verksamhets-

aret var bland annat:

+  Ekonomisk uppféljning av verksamheten

« Diskussioner och beslut avseende portféljen

« Beredning av utdelningsforslag

- Utveckling av bolagets strategiska inriktning

« Mandat for aterkop av egna aktier

+ Revisions-, placerings- och ersattningsutskotts-
arenden, som beskrivs under "Utskottsarbete”
nedan.

Bolagets revisor har medverkat i tva styrelseméten,

delvis utan att representanter fran bolagsledningen

varit ndrvarande.

Det totala styrelsearvodet i Bure Equity AB enligt
beslut pa arsstamman 2019 ar 3 500 000 kr, varav sty-
relsens ordférande erhaller 2 000 000 kr.

Utvardering av styrelsen

En extern systematisk utvardering genomférs med
regelbundna intervall. | utvdrderingen far ledamoterna
mojlighet att ge sin syn pa arbetsformer, styrelsema-
terial, sina egna och 6vriga ledamoters insatser i syfte
att utveckla styrelsearbetet samt forse valberedningen
med ett relevant beslutsunderlag.

UTSKOTTSARBETE

I styrelsens arbetsordning ingar instruktio-
ner for revisionsutskott, ersattningsutskott och

Styrelsemoten

placeringsutskott. Revisionsutskottets och ersatt-
ningsutskottets arbete fullgors av hela styrelsen.

Revisionsutskott

Revisionsutskottet ansvarar for fragor om revision,
intern kontroll och genomgdng av bokslut och deldrs-
rapporter. Utskottet ska dven utvardera revisorernas
arbete samt férbereda for val av nya revisorer nar det
ar aktuellt. Revisionsutskottet har sas mmantratt med
bolagets revisor vid tva tillfallen under aret.

Ersattningsutskott

Ersattningsutskottet ska bereda fragor om ersattningar
iform av 16n, pensioner och bonus eller andra anstall-
ningsvillkor for vd och personal som rapporterar direkt
till vd. Beslut om principer for ersattningar till vd och
bolagsledningen faststalldes pa arsstdamman 7 maj 2019.

Placeringsutskott

For att aktivt forvalta Bures likvida medel och kort-
fristiga placeringar har styrelsen tillsatt ett placerings-
utskott. Placeringsutskottets huvudansvar ar att
fortlopande utvérdera forvaltningen av placeringarna
med hansyn till risk och avkastning. | placerings-
utskottet ingdr Patrik Tigerschiold, Sarah McPhee
samt verkstallande direktor Henrik Blomquist.
Placeringsutskottets mandat regleras av bolagets
finanspolicy. Under det gdngna verksamhetsaret hade
placeringsutskottet ett mote pa vilka samtliga delta-
gare varit ndrvarande.

PRINCIPER FOR ERSATTNING TILL

LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Arsstamman faststiller principer for ersittning till
ledande befattningshavare. Forslag tas fram av
ersattningsutskottet. Huvudprincipen ar att erbjuda
marknadsmadssiga ersattningar och anstallningsvillkor.
Den totala ersattningen utgors av fast grundlon, rorlig
16n, pensionsformaner samt 6vriga formaner. En redo-
gorelse for de principer som gallt under 2019 finns i
forvaltningsberattelsen. Information om ersattningen
till verkstdllande direktdren samt 6vriga ledande
befattningshavare under 2019 redogors i not 35.

FINANSIELL RAPPORTERING

Bures redovisning dr baserad pa lagar, férordningar,
regler, avtal och rekommendationer som galler for
noterade bolag pa Nasdaq Stockholm. En ndrmare
beskrivning av redovisningsprinciperna finns i not 1

Ersattning, tkr Innehav aktier

Patrik Tigerschiold, ordférande

Carl Bjorkman

Carsten Browall

Bengt Engstrom

Charlotta Falvin

Sarah McPhee

9/9 2000 7733 405
9/9 300 2945412
6/6 300 3000
9/9 300 7000
8/9 300 0
9/9 300 10000
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i arsredovisningen. Revisionsberattelsen for verk-
samhetsaret 2019 ingar vidare i arsredovisningen.
Styrelsen utvérderar I6pande att ekonomi- och
finansorganisationen &r ratt dimensionerad och har
tillrackligt med resurser.

Moderbolaget ger varje ar ut instruktioner om vilken
information som ska rapporteras fran dotterbolagen
samt dvriga portféljbolag. | informationen ingar
bland annat resultat- och balansrékningar, kassa-
flodesanalyser samt viktiga nyckeltal. Vid drsbokslut
rapporteras ett mer omfattande rapportpaket av
dotterbolagen. Rapporteringen sker i ett gemensamt
koncernredovisningssystem.

I enlighet med de krav som anges i noteringsavtalet
med Nasdaq Stockholm rapporterar bolaget finansiell
information i form av delarsrapporter, boksluts-
kommuniké, arsredovisning samt pressmeddelande i
samband med vdsentliga hdndelser.

AVVIKELSER FRAN
BOLAGSSTYRNINGSKODEN

Enligt Kodens bestammelser punkt 7.3 ska styrelsen
arligen utvérdera behovet av en sarskild gransknings-
funktion (internrevision). Styrelsens uppfattning ar
att det for narvarande inte foreligger nagot behov av
en sadan funktion i verksamheten. Det finns instrukt-
ioner och det sker en I[dpande utvdrdering av organi-
sationen for att tillse att ansvariga har kompetens och
resurser for att fullgora arbetet med framtagandet av
finansiella rapporter. | portfoljbolagens styrelser finns
Bure representerat via bolagsansvarig for innehavet.
Beroende pa dgarandel finns dven mojlighet att utse
mer an en ledamot som representerar Bure.

Bures innehav finns idag representerade i olika
branscher med geografisk spridning. Darfér bedoms
det lampligare att besluta for varje enskilt innehav
separat an att inratta en internrevision pa koncern-
niva. Behovet att inféra en internrevisionsfunktion for
moderbolaget maste dérfor betraktas som litet.

INFORMATION OM REVISORER
Revisionsbolaget Ohrlings PricewaterhouseCoopers
AB ("PwC") dr utsedda till revisorer i Bure. PwC har
utsett Magnus Svensson Henryson, 50 ar, till huvudan-
svarig revisor. Magnus dar utdver revisor i Bure Equity
AB aven revisor i bland annat Sandvik och Sjatte
AP-fonden. Fér information om ersattningar till PwC,
senot9.

STYRELSENS BESKRIVNING AV INTERN
KONTROLL AVSEENDE DEN FINANSIELLA
RAPPORTERINGEN FOR RAKENSKAPSARET
2019

Styrelsen ansvarar enligt den svenska Aktiebolags-
lagen och Svensk kod foér bolagsstyrning for den
interna kontrollen. Denna beskrivning har uppréttats
i enlighet med Svensk kod for bolagsstyrning,

punkt 7.4 och dr ddrmed avgransad till intern

kontroll avseende den finansiella rapporteringen.

Denna beskrivning utgor inte del av de formella
arsredovisningshandlingarna.

KONTROLLMILJO

I styrelsens arbetsordning och instruktioner for
verkstéllande direktoren sakerstélls en tydlig roll- och
ansvarsférdelning till gagn for en effektiv hantering av
verksamhetens risker. Styrelsen har vidare faststallt ett
antal grundlaggande riktlinjer av betydelse for arbetet
med den interna kontrollen, bland annat markerar
styrelsen vikten av att det finns tydliga och doku-
menterade instruktioner och policyer i saval moder-
bolag som dotterbolag. Bolagsledningen rapporterar
regelbundet till styrelsen utifran faststallda rutiner.
Bolagsledningen ansvarar for det system av interna
kontroller som krévs for att hantera vasentliga risker

i den I6pande verksamheten. Har ingar bland annat
riktlinjer for olika befattningshavare for att de ska
forsta och inse betydelsen av sina respektive roller for
uppréatthdllandet av god intern kontroll.

RISKBEDOMNING OCH
KONTROLLAKTIVITETER

Bolaget har utarbetat en modell fér bedémning av
risken for fel i den finansiella rapporteringen i vilken
man har identifierat ett antal omraden dar risken for
vasentliga fel &r forhojd. Sarskild vikt har lagts vid att
utforma kontroller for att forebygga och upptéacka
brister pa dessa omraden. Omraden dar vasentliga
brister noteras atgardas lopande.

INFORMATION OCH KOMMUNIKATION
Vasentliga riktlinjer, manualer med mera, av betydelse
for den finansiella rapporteringen uppdateras och
kommuniceras till berérda medarbetare I6pande. Det
finns saval formella som informella informationskan-
aler till bolagsledningen och styrelsen for vasentlig
information frdn medarbetarna. Fér extern kommunik-
ation finns riktlinjer som sakerstaller att bolaget lever
upp till hégst stallda krav pa korrekt information till
marknaden.

UPPFOLJNING

Styrelsen utvarderar kontinuerligt den information
som bolagsledningen lamnar. Arbetet innefattar
bland annat att sakerstalla att dtgdrder vidtas rérande
de eventuella brister och forslag till dtgarder som
framkommit vid den interna och externa revisionen.

Stockholm den 31 mars 2020
Styrelsen Bure Equity AB (publ)

BURE EQUITY AB
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Styrelsen

Patrik Tigerschiold, Stockholm, fodd 1964, civilekonom

Styrelseordférande sedan 2013 (dven under perioden 2004 -2009)
Verkstallande direktor 2010-april 2013*

Styrelseordférande i Cavotec SA, Mycronic AB, Féreningen for god sed
pa aktiemarknaden, Aktiemarknadsbolagens Férening och
Atle Investment Management AB.

Styrelseledamot i Fondbolaget Fondita Ab och Ovzon AB.
Ledamot av Ingenjorsvetenskapsakademien (IVA).
Aktieinnehav Bure, egna samt narstaendes: 7 733 405 st.

Beroende i forhallande till bolaget och bolagsledningen.
Beroende i forhallande till bolagets storre aktiedgare.

Carl Bjorkman, Stockholm, fédd 1970, civilingenjor
Ledamot sedan 2010
Styrelseordférande i Cality Invest AB.

Styrelseledamot i Béllsta Mekaniska AB, FPG Media AB, Hermanders AB,
Johan Bjérkmans Allmédnnyttiga Stiftelse for Ekonomisk Forskning,
Motus Weighing AB, Staketsholms Forvaltnings AB och Svenska Haland
Teknik AB.

Aktieinnehav Bure, egna samt narstaendes: 2 945 412 st.

Oberoende i férhallande till bolaget och bolagsledningen.
Beroende i forhallande till bolagets storre aktiedgare.

Carsten Browall, Goteborg, fodd 1958, civilekonom
Ledamot sedan 2019

Styrelseordférande i GHP Specialty Care AB och Cellink AB.
Styrelseledamot i Osstell AB och S2 Medical AB.
Aktieinnehav Bure, egna samt narstaendes: 3 000 st.

Oberoende i forhdllande till bolaget och bolagsledningen.
Oberoende i forhdllande till bolagets storre aktiedgare.

* Anstalld i Skanditek 1999-2010

34 ARSREDOVISNING 2019



BOLAGSSTYRNING

Bengt Engstrom, Stockholm, fédd 1953, civilingenjor KTH
Ledamot sedan 2014

Styrelseordférande i Nordic Flanges Group AB, Real Holding AB och
BEngstrém Forvaltning.

Styrelseledamot i ScandiNova Systems AB, Scanfil Oy,
KTH Executive School, BEngstrém AB och CBF Holding Aps.

Aktieinnehav Bure, egna samt narstaendes: 7 000 st.

Oberoende i forhéllande till bolaget och bolagsledningen.
Oberoende i forhallande till bolagets storre aktiedgare.

Charlotta Falvin, Genarp, fodd 1966, civilekonom
Ledamot sedan 2015

Styrelseordférande i Lunds Tekniska Hogskola (LTH), Malm& Ground AB,
Malmé Startups och SHB sédra regionbank.

Styrelseledamot Boule Diagnostics AB, Invisio Communications AB, Minc
AB, Netlnsight AB, Sydsvenska Handelskammaren och Tobii AB.

Aktieinnehav Bure, egna samt nérstaendes: O st.

Oberoende i férhallande till bolaget och bolagsledningen.
Oberoende i forhallande till bolagets storre aktiedgare.

Sarah McPhee, Stockholm, fodd 1954, BA, MA och civilekonom HHS
Ledamot sedan 2016

Styrelseordférande i SNS, Fjarde AP-fonden och Houdini Sportswear AB.
Styrelseledamot i Klarna AB och Axel Johnson Inc.

Ledamot av Ingenjérsvetenskapsakademien (IVA).

Aktieinnehav Bure, egna samt narstaendes: 10 000 st.

Oberoende i forhéllande till bolaget och bolagsledningen.
Oberoende i forhallande till bolagets storre aktiedgare.
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Medarbetare

Fran vanster: Trolle Sahlstrom, Oskar Hornell, Sophie Hagstromer, Henrik Blomquist, Elisabet Hellman och Gosta Johannesson. Philip Nyblaeus och Max Jonson ar ej med pa bild.

Henrik Blomquist
Stockholm, fédd 1971, ekonomutbildning

Verkstallande direktor
Anstalld sedan 1999 *

Erfarenhet fran investeringsverksamhet
samt foretagsutveckling.

Styrelseordférande i Bure Growth AB,
Mercuri International Group AB och
Investment AB Bure.

Styrelseledamot i MedCap AB, Vitrolife AB
och Atle Investment Management AB, m.fl.

Aktieinnehav Bure, egna samt
narstaendes: 57 807 st.

Oskar Hornell
Stockholm, fodd 1987

Investment Manager
Anstélld sedan 2015

Styrelseledamot i My Driving Academy
Sweden AB.

Aktieinnehav Bure, egna samt
narstaendes: 4 575 st.
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Max Jonson
Stockholm, fodd 1968

CFO
Anstalld sedan 2013

Styrelseledamot i Atle Investment
Management AB, BioLamina AB och

Bure Growth AB.

Aktieinnehav Bure, egna samt
narstaendes: 20 786 st.

Elisabet Hellman
Stockholm, fédd 1957

Executive assistant
Anstalld sedan 2016

Aktieinnehav Bure, egna samt
narstaendes: 2 817 st.

Philip Nyblaeus
Stockholm, fodd 1982

Investment Manager
Anstalld sedan 2011

Styrelseledamot i Investment
AB Bure.

Aktieinnehav Bure, egna samt
nérstaendes: 7 811 st.

Sophie Hagstromer
Stockholm, fodd 1980
Investment Director
Anstalld sedan 2019

Aktieinnehav Bure, egna samt
narstaendes: 1449 st.

Gosta Johannesson
Stockholm, fodd 1959

Senior Advisor
Konsult sedan 2013
Styrelseordférande i Xvivo Perfusion AB.

Styrelseledamot i Atle Investment
Services AB, Axiell Group AB, Interflora
AB, Mentice AB, ScandiNova Systems AB
och Yubico AB, m fl.

Aktieinnehav Bure, egna samt
ndrstaendes: 5 000 st.

Trolle Sahlstrom
Stockholm, fodd 1988

Investment Manager
Anstalld sedan 2017

Adjungerad styrelseledamot i Mercuri
International Group AB och ScandiNova
Systems AB.

Aktieinnehav Bure, egna samt
narstaendes: 3 220 st.

* Anstalld i Skanditek fram till 2010



FEMARSOVERSIKT

Femarsoversikt

Data per aktie" 2019 2018 2017 2016 2015
Substansvarde, kr? 196,6 137,1 111,7 101,7 87,4
Aktiekurs, kr 212,0 108,4 98,3 103,5 68,8
Aktiekurs i procent av substansvardet 108 % 79% 88% 102% 79%
Moderbolagets eget kapital per aktie, kr 183,6 129,1 108,4 98,4 82,9
Moderbolagets eget kapital per aktie exkl. aterkopta aktier, kr 183,6 129,8 108,4 98,4 84,7
Koncernens eget kapital per aktie, kr 196,8 136,5 112,5 1024 85,6
Koncernens eget kapital per aktie exkl. aterkdpta aktier, kr 196,8 137,2 112,5 102,4 87,5
Moderbolagets resultat per aktie, kr® 55,8 23,2 12,0 15,7 40,4
Koncernens resultat per aktie, kr¥ 61,3 26,3 12,0 16,9 42,0
Antal aktier, tusental 68 972 69333 69333 69333 70834
Antal aktier exkl. aterkdpta aktier, tusental 68972 68972 69333 69333 69333
Genomsnittligt antal aktier, tusental 68972 69 245 69333 69333 70042
Nyckeltal

Utdelning, kr per aktie 2,0 2,0 2,0 2,0 1,0
varav extra utdelning, kr per aktie - 0,5 0,5 1,0 -
Direktavkastning 0,9% 1,8% 2,0% 1,9% 1,5%
Totalavkastning 97,9% 12,7% -3,3% 54,7 % 95,4%
Borsvarde, Mkr 14 622 7516 6812 7176 4870
Substansvarde, Mkr 13563 9454 7743 7054 6 060
Avkastning pa eget kapital 35,6% 19,5% 11,6% 17,1% 62,2%
Forvaltningskostnad/substansvarde 0,33% 0,55% 0,55% 0,66 % 0,68 %

Moderbolagets resultat och stéllning

Exitresultat, Mkr 609 46 117 0 417
Resultat efter skatt, Mkr 33850 1609 834 1086 2829
Balansomslutning, Mkr 12688 8976 7528 6835 5895
Eget kapital, Mkr 12662 8950 7517 6822 5874
Soliditet 100% 100% 100% 100% 100%
Likvida medel och kortfristiga placeringar, Mkr 800 461 799 873 1040

Koncernens resultat och stallning

Nettoomsattning, Mkr 382 416 443 455 486
Exitresultat, Mkr 607 45 228 2 416
Nettoresultat efter skatt, Mkr 4229 1821 834 1173 2940
Balansomslutning, Mkr 13786 9624 7971 7271 6281
Eget kapital, Mkr 13573 9462 7 802 7101 6 065
Soliditet 98% 98% 98 % 98 % 97 %
Nettolaneskuld (-)/fordran (+), Mkr 648 373 678 669 986
Medeltal anstallda, antal 226 234 272 262 280

1) Samtliga historiska tal per aktie r justerade for emissioner med korrektionsfaktor enligt IAS 33.
2) Substansvérdet bestar av marknadsvérde av Bures noterade innehav samt bokfért varde i moderbolaget pa onoterade innehav, nettotillgdngar samt likvida medel.
3) Ingen utspadningseffekt per den 31 december 2019.
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktoren i Bure Equity AB (publ), org. nr. 556454-8781, med séte i Stockholm, avger harmed
arsredovisning och koncernredovisning for verksamhetsaret 2019.

Verksamhet och
inriktning

Bure dr en langsiktig huvuddgare av rorelsedrivande verksamheter. Bure etablerades 1992 och
noterades pa Nasdaq Stockholm 1993. Genom att aktivt utveckla en diversifierad portfélj av
professionellt forvaltade bolag och verksamheter ar det Bures malsattning att skapa vérde och
avkastning till sina aktiedgare.

Viktiga handelser 2019

Koncernens forvarv och
avyttringar

Bure nettoférvarvade 5,7 miljoner aktier i Cavotec for 74 Mkr och 6kade dgarandelen till

27,1 procent.

Bure avyttrade 75 000 aktier i MedCap for 3 Mkr i samband med optionsldsen vilket gav

ett exitresultat 2 Mkr.

Bure forvarvade 2,45 miljoner aktier i Mentice for 120 Mkr i samband med bolagets
borsintroduktion, vilket motsvarar en dgarandel pa 10,1 procent.

Bure nettoavyttrade 2,0 miljoner aktier i Mycronic for 270 Mkr vilket gav ett exitresultat pa 245 Mkr.
Bure forvarvade ytterligare 3,8 miljoner aktier i Ovzon for 113 Mkr och 6kade dgarandelen till
14,3 procent.

Bure Growth férvdrvade 27,8 procent av aktierna i ScandiNova Systems fér 81 Mkr.

Bure avyttrade 2,0 miljoner aktier i Vitrolife for 384 Mkr vilket gav ett exitresultat pa 370 Mkr.
Bure avyttrade 85 979 aktier i Xvivo Perfusion i samband med optionsldsen vilket gav ett
exitresultat pa -2 Mkr.

Bure Growth férvarvade 0,2 miljoner aktier i Yubico for 54 Mkr.

Bure avyttrade 7,0 procent av aktierna i Atle Investment Management till den tilltrddande vd:n
for 6,6 Mkr — en vardering motsvarande bolagets substansvarde. Transaktionen resulterade i
ett exitresultat pa 6,6 Mkr.

Bure avyttrade aktier i Mercuri till bolagets ledning till bokfort varde vilket motsvarar det
upptagna substansvardet. Mercuri férvarvade vidare Prosales, en ledande svensk forsknings-
och konsultfirma, specialiserad inom B2B saljtraning. | samband med detta férvarvade Prosales
ledning nyemitterade aktier i Mercuri. Bures dgarandel i Mercuri uppgar till 90,4 procent efter
transaktionerna.

Koncernens resultat och finansiell stallning

Resultat for helaret

Finansiell stallning
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Koncernens intdkter fran den operativa och investeringsverksamheten var 4 648 Mkr (2 281).
Dotterbolagens nettoomséattning var 382 Mkr (416).

Utdelningar uppgick till 99 Mkr (94) varav Mycronic 82 Mkr och Vitrolife 17 Mkr.

Exitresultatet var 607 Mkr (45) varav 245 Mkr fran avyttring av aktier i Mycronic, 370 Mkr fran
avyttring av aktier i Vitrolife och -7 Mkr fran évriga avyttringar.

Realisationsresultat fran kortfristiga placeringar var -43 Mkr (-49).

Verklig vérdeférandring uppgick till 3 576 Mkr (1 754) varav noterade portféljbolag 3 016 Mkr
fordelat pa Cavotec 140 Mkr, MedCap 175 Mkr, Mentice 60 Mkr, Mycronic 1 611 Mkr, Ovzon
124 Mkr, Vitrolife 757 Mkr och Xvivo Perfusion 150 Mkr, omvardering av Yubico med 507 Mkr
samt vardeforandring fran 6vriga bolag och kortfristiga placeringar pa 53 Mkr.
Resultatandelar i intressebolag uppgick till 21 Mkr (11).

Koncernens rorelseresultat var 4 235 Mkr (1 826).

Finansnettot var -1 Mkr (-1).

Koncernens resultat efter finansiella poster var 4 234 Mkr (1 825).

Resultatet efter skatt var 4 229 Mkr (1 821).

| 6vrigt totalresultat ingick omrdkningsdifferenser med 19 Mkr (17).

Eget kapital i koncernen uppgick vid arets utgang till 13 573 Mkr (9 462) och soliditeten till

98 procent (98). Koncernen hade vid utgangen av perioden en redovisad nettolanefordran pa
648 Mkr (373), vilken bestod av rantebdrande tillgdngar pa 715 Mkr (403) och rdntebarande
skulder pa 67 Mkr (30). Vid arets utgang uppgick koncernens eget kapital per aktie till 196,79 kr
jamfort med 136,48 kr per aktie per den 31 december 2018.
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Moderbolagets resultat och finansiell stallning

Resultat for helaret

Finansiell stallning

Personal och I6ner

Koncernens férlustavdrag

Vasentliga risker och
osakerhetsfaktorer

Finansiell
riskhantering

Kénslighetsanalys for
koncernen

Resultat efter skatt var 3 850 Mkr (1 609).

Utdelningar uppgick till 231 Mkr (94) varav Atle Investment Management 132 Mkr,
Mycronic 82 Mkr och Vitrolife 17 Mkr.

Exitresultatet uppgick till 609 Mkr (46) varav 245 Mkr fran avyttring av aktier i Mycronic, 370 Mkr
fran avyttring av aktier i Vitrolife och -6 Mkr fran 6vriga avyttringar.

Realisationsresultatet fran kortfristiga placeringar var -43 Mkr (-49).

Verklig vérdeférandring uppgick till 3 088 Mkr (1 566) varav noterade portféljbolag 3 016 Mkr
fordelat pa Cavotec 140 Mkr, MedCap 175 Mkr, Mentice 60 Mkr, Mycronic 1 611 Mkr, Ovzon

124 Mkr, Vitrolife 757 Mkr och Xvivo Perfusion 150 Mkr, samt vardeférandring fran 6vriga bolag
och kortfristiga placeringar pa 72 Mkr.

Forvaltningskostnaderna uppgick till 45 Mkr (52). Finansnettot var 9 Mkr (3).

Moderbolagets eget kapital uppgick vid arets utgang till 12 662 Mkr (8 950) och soliditeten till
100 procent (100). Moderbolaget hade vid utgangen av aret en redovisad nettolanefordran pa
803 Mkr (345), vilken bestod av rantebarande tillgangar pa 806 Mkr (345) och rantebarande
skulder pa 3 Mkr (0). Externa rantebarande fordringar uppgick till 4 Mkr (6). Fordringar pa
dotterbolag uppgick till 497 Mkr (362).

Uppgifter om medelantal anstdllda och ledande befattningshavares I6ner och férmaner
framgar av not 33 -35.

Burekoncernens forlustavdrag var vid utgangen av aret 985 Mkr varav 673 Mkr avsag moder-
bolaget. | Sverige uppgick underskotten till 907 Mkr, samtliga eviga. Uppskjuten skattefordran
baserad pa forlustavdrag i koncernen har varderats till 7 Mkr (6).

Mot bakgrund av de snabba forandringarna pa de finansiella marknaderna laggs sarskild vikt
vid att folja effekterna pa Bures investeringar och deras vardering.

Likviditetsrisk ar risken att koncernen inte kan finansiera lanebetalningar eller andra finansiella
ataganden i den takt de forfaller till betalning antingen med egna medel eller ny finansiering.
Inga vésentliga fordndringar av moderbolagets och koncernens risker och osdkerhetsfaktorer
har skett under aret. Koncernen hade vid arets utgang en nettolanefordran pa 648 Mkr (373).

Koncernen &r exponerad for ett antal olika finansiella risker daribland prisrisk pa aktier,
valutarisk, rénterisk och likviditetsrisk. Bure har ett antal grundldggande principer fér hantering
av risker. Enligt Bures finanspolicy ska moderbolaget i princip vara skuldfritt. Darutover ska
varje portfoljbolag vara sjélvstandigt fran moderbolaget, vilket innebar att moderbolaget inte
har ansvar for portfoljbolagens forpliktelser och att portfoljbolagen har ett sjdlvstandigt ansvar
for sin egen finansiering. Respektive portféljbolags finansiering ska vara val anpassad efter
bolagets individuella situation. Utforligare beskrivning av den finansiella riskhanteringen
aterfinns i not 21, Finansiella instrument.

For att aktivt forvalta Bures likvida medel och kortfristiga placeringar har styrelsen tillsatt ett
placeringsutskott. Placeringsutskottets huvudansvar ar att fortlopande utvardera
forvaltningen av placeringarna med hénsyn till risk och avkastning. | placeringsutskottet
ingar Patrik Tigerschitld, Sarah McPhee samt verkstéllande direktér Henrik Blomquist.
Placeringsutskottets mandat regleras av bolagets finanspolicy.

Den underliggande kostnaden dr som regel genererad i samma valuta som intdkterna, varfor
transaktionsexponeringen ar begransad. Da koncernen via dotterbolag har investeringar i
utlandet &r koncernens rapport éver finansiell stallning samt rapport 6ver totalresultat utsatt
for omrakningsdifferenser vid omrakning av de utlandska dotterbolagens rakenskaper.

Koncernens resultat paverkas av en rad faktorer. Nedan redovisade faktorer ska endast ses som
indikationer och inkluderar ej till ndgon del kompenserande atgarder som kan vidtas vid en viss
handelseutveckling. Bures kanslighet for finansiella faktorer kan framst indelas i prisrisk pa aktier,
rantekanslighet och valutakanslighet. Med prisrisk pa aktier avses risken att vardet pa aktier
noterade pa marknadsplats kan forandras. Baserat pa marknadsvardet pa noterade innehav per
den 31 december 2019 om 11 219 Mkr skulle en genomsnittlig férandring av priset pa noterade
portféljbolag med 1 procent paverka koncernens substansvarde med 112 Mkr. En fordandring i
rantan med 1 procent bedoms i det korta perspektivet paverka koncernens resultat med 6 Mkr.

BUREEQUITY AB 39



FORVALTNINGSBERATTELSE

Kénslighetsanalys for
koncernen forts.

Finansiella mal och
strategi

Agarférhallanden och
Bure-aktien

Aktiekapital och
antal aktier

Innehav av egna aktier

Mandat for aterkop av
egna aktier

Principer om
ersattning och andra
ersattningsvillkor for
bolagsledningen

40 ARSREDOVISNING 2019

Valutakdnsligheten gentemot olika valutor bedoms vara relativt begrénsad. Den viktigaste
valutan, utéver den svenska kronan, dr euron. Andelen av koncernens dotterbolags nettom-
sattning i euro uppgar till 64 procent. En forandring i euron pa 5 procent bedéms paverka
resultatet med 1 Mkr till foljd av omrakningsdifferenser. Resultatpaverkan av en forandring i Bures
omsattning varierar beroende pa vilket av bolagen som férandringen avser. | en del av bolagen ar
marginaleffekten av en omsattningsférandring i det korta perspektivet relativt hog. Det beror pa
orsaken till omsattningsforandringen, exempelvis ar det stor skillnad pa en volymdkningseffekt
jamfort med en priseffekt. Noterade portféljbolag med betydande internationell forséljning har
en valutaexponering mot framst euro och amerikanska dollar.

Bures affarsidé ar att forvarva, utveckla och avyttra rorelsedrivande verksamheter for att ge
aktiedgarna avkastning pa investerat kapital och att portféljbolagen kontinuerligt ska utveckla
sina respektive affarer pa ett framgangsrikt satt. Malet &@r att den potentiella vardetillvaxten i
varje enskild investering tydligt ska kunna bidra till den langsiktiga vardetillvéxten av Bures
borsvarde. Varje enskild investering ska ge en genomsnittlig arlig avkastning (IRR) pa

12 procent. Moderbolaget ska i princip vara skuldfritt och portféljbolagen ska 6ver tid ha en
skuldsattning som ar adekvat i forhallande till bedémd rorelserisk.

Bure ar noterat pa Nasdaq Stockholm. Bures storsta dgare per den 31 december 2019 var

Patrik Tigerschiold med 11,2 procent, familjen Bjérkman inklusive stiftelser med 9,0 procent
samt Nordea Investment Funds med 8,1 procent. Antalet aktiedgare uppgick till 34 830 per den
31 december 2019 enligt Euroclear Sweden.

Bures aktiekapital uppgick den 31 december 2019 till 535,5 Mkr fordelat pa 68 971 921 aktier, vilket
motsvarar ett kvotvarde pa 7,76 kr. Det foreligger inga begransningar i ratten att Gverlata aktier
enligt bolagsordningen och, savitt styrelsen kanner till, inte heller ndgra vésentliga avtal som
bolaget ar part i och som far verkan eller @ndras eller upphor att galla om kontrollen éver
bolaget fordandras som foljd av ett offentligt uppkdpserbjudande.

Bures arsstdmma 2019 beslutade att ge Bures styrelse mandat att forvarva upp till tio procent
av det totala antalet aktier i Bure Equity AB. Bure har inte aterkopt aktier under 2019.

Styrelsen kommer att féresla arsstamman att ge styrelsen nytt mandat att intill tiden for
arsstamman 2021 aterkdpa egna aktier om maximalt 10 procent av utestaende antal aktier
ibolaget.

Principerna om ersattning faststalldes vid Bures drsstdmma den 7 maj 2019 och ar som féljer:

Ersattning till verkstallande direktdren och ledande befattningshavare utgors av grundlon,
rorlig ersattning samt pension. Med andra ledande befattningshavare avses ekonomichef.

Foérdelning mellan grundlén och rorlig 16n (bonus) ska sta i proportion till befattningshavares
ansvar och befogenheter.

Den rérliga [onen for verkstdllande direktoren uppgar till 100 procent av arslonen. For ledande
befattningshavare uppgar rorlig 16n till 80 procent av en arslon.

Den rérliga [6nen for verkstdllande direktoren och ledande befattningshavare baseras pa
utfallet av fyra kvantitativa parametrar i relation till faststallda mal.

De kvantitativa parametrarna ar hanforliga till faststallda mal for ett urval av portféljbolagen,
Bure-aktiens kursutveckling och substansvardesutveckling per aktie.

Ledande befattningshavare innehar aven en diskretionar parameter dar utfallet utvarderas
mot individuellt uppsatta mal.

Bure erbjuder vidare ett langsiktigt aktiesparprogram fér samtliga anstéllda. Alla medarbetare
ges mojlighet att inom ramen for det langsiktiga incitamentsprogrammet investera ett belopp
motsvarande 7,9 procent av den fasta baslonen (fore skatt) i Bure-aktier. Samtliga medarbetare
deltog i programmet 2019 med ett sammanlagt investeringsbelopp om 0,75 Mkr som
matchades av Bure. Egen investering innebér att programmen har en vardemadssig upp- och
nedsida, vilket likstaller intresset hos anstéllda med 6vriga aktiedgares.

For ytterligare information — se www.bure.se/om-bure/bolagsstyrning.

Alla pensionsférmaner dr avgiftsbestamda. For ytterligare information se not 35, “Ersattningar
till ledande befattningshavare”.
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Styrelsen foreslar att arsstamman 2020 beslutar om foljande riktlinjer for erséttning till ledande
befattningshavare omfattande styrelseledamater, verkstallande direktor, vice verkstéllande
direktor samt andra personer i bolagsledningen enligt 9.9 koden, det vill sdga koncernledning-
en. Riktlinjerna ska tillampas pa ersattningar som avtalas, och pa férandringar som gors i redan
avtalade ersattningar, efter det att riktlinjerna antagits av arsstéamman 2020. Riktlinjerna
omfattar inte ersdttningar som beslutas av bolagsstamman.

Styrelsen ska ha ratt att tillfalligt franga, helt eller delvis, riktlinjerna om det i ett enskilt fall finns
sarskilda skal for det och ett avsteg ar nodvandigt for att tillgodose bolagets langsiktiga
intressen och hallbarhet eller for att sdkerstalla bolagets ekonomiska barkraft. Om sadana
avvikelser sker ska detta redovisas i ersattningsrapporten infor narmast féljande arsstamma.
Riktlinjerna avser tiden fran drsstimman 2020. Arende om frdngdende av riktlinjerna ska
beredas av ersdttningsutskottet och beslutas av styrelsen.

Riktlinjernas framjande av bolagets affarsstrategi, langsiktiga

intressen och hallbarhet

Bure ar ett investeringsbolag och en bra dgare. Genom att aktivt och langsiktigt bygga
framgangsrika foretag skapar Bure god avkastning till aktiedgarna. Utgangspunkten i Bures
verksamhet &r att aktivt vara med och utveckla heldgda eller deldgda foretag och verksam-
heter for att 6ver tid 6ka vardet pa dessa tillgangar.

Styrelsen bedomer att det ar kritiskt fér en framgangsrik implementering av bolagets affars-
strategi och tillvaratagandet av bolagets langsiktiga intressen, inklusive dess hallbarhet, att
bolaget kan rekrytera och behalla ledande befattningshavare med kompetens och kapacitet
att nd uppstallda mal. For detta kravs att bolaget kan erbjuda konkurrenskraftig totalersattning
som motiverar ledande befattningshavare att gora sitt yttersta. Rorlig ersattning som omfattas
av dessa riktlinjer ska vara baserad pa kriterier som syftar till att framja bolagets affarsstrategi
och langsiktiga intressen, inklusive dess hallbarhet, och dar uppfyllandet av kriterierna
faststéllts genom den metod som anges nedan.

Formerna av ersattning m.m.

Ersattningen och 6vriga anstallningsvillkor till ledande befattningshavare ska vara marknads-
massig. Den totala ersattningen utgors av grundlon, rorlig ersattning, pension samt vissa
ovriga formaner. Bolagsstamman kan darutover — och oberoende av dessa riktlinjer — besluta
om aktie- eller aktiekursrelaterade ersattningar.

Fast grundlon

Fast grundlon fér vd och 6vriga ledande befattningshavare omproévas arligen. Den fasta
grundlénen utgdr maximalt 56 procent av den totala ersattningen exklusive LTI och under
antagande av 50-procentigt utfall av STI.

Kortsiktigt incitamentsprogram (Short-Term Incentive, STI)

Ersattning utgar efter uppnadda mal fér bolaget som helhet. Kriterierna baseras pa utfallet av
ettantal, i huvudsak, kvantitativa parametrar, jamfort med faststallda mal. De kvantitativa
parametrarna ar hanférliga till bolagets borskursutveckling, utvecklingen av bolagets sub-
stansvarde per aktie och respektive verksamhetsérs fokusfragor. Ovriga ledande befattnings-
havare, dock ej verkstallande direktdr, innehar dven en diskretiondr parameter. Sammantaget
ska kriterierna bidra till bolagets affarsstrategi, langsiktiga intressen samt hallbarhet genom
tydlig koppling till dessa och darmed till bolagets langsiktiga vardeskapande. Uppfyllandet av
kriterierna faststélls genom bolagets reviderade arsbokslut. Ersattningen kan maximalt uppga
till 100 procent av den fasta grundlonen for vd och 80 procent for 6vriga ledande befattnings-
havare. Vid fullt utfall kan ersattningen uppga till maximalt 43 procent av den totala ersattning-
en exklusive LTI for vd och 40 procent av den totala ersattningen exklusive LTI fér 6vriga
ledande befattningshavare. Den rorliga ersattningen ska inte vara pensionsgrundande. Utfallet
av ersdttningen bereds av ersattningsutskottet och faststalls av styrelsen i samband med att
kvalificeringsperioden avslutas. Dérefter utbetalas ersattningen. Bolaget har ingen avtalsenlig
ratt att aterkrava ersattningen.

BUREEQUITY AB 41



FORVALTNINGSBERATTELSE

Styrelsens forslag

till riktlinjer for
ersattning till ledande
befattningshavare
forts.

42 ARSREDOVISNING 2019

Langsiktigt incitamentsprogram (Long-Term Incentive, LTI)

| syfte att sammanlanka de ledande befattningshavarnas intressen med aktiedgarnas och for
att uppmuntra de ledande befattningshavarnas forvérv av aktier i bolaget ska, i tillagg till den
ovan beskrivna arliga rérliga ersattningen, ett langsiktigt incitamentsprogram med féljande
huvudsakliga komponenter tillampas for ledande befattningshavare i bolaget:

i. Om ledande befattningshavare, under viss period och inom ramen for LTI, kdper
aktier upp till ett visst belopp, ska bolaget matcha detta genom kontant utbetalning
av samma belopp, kompenserat for den ledande befattningshavarens marginalskat-
tekostnad, i form av en engangsutbetalning (“Matchningsbeloppet”). Den ledande
befattningshavaren skall anvdanda Matchningsbeloppet for att forvarva aktier i
bolaget. Dessa aktier skall via avtal behallas i minst 3 ar.

ii. Om villkoren enligt punkt iii. ar uppfyllda skall bolaget utbetala ytterligare en
engadngsutbetalning (“Prestationsbeloppet”). Den ledande befattningshavaren ska
anvdnda Prestationsbeloppet, netto efter skatt, for att forvarva aktier i bolaget. Dessa
aktier ska via avtal behallas i minst 1 ar.

iii. Kriterierna for utbetalningen av Prestationsbeloppet ska bland annat vara att den
ledande befattningshavaren fortfarande ar anstalld och under hela perioden behallit
sina forvdrvade aktier enligt punkt i., samt att av styrelsen faststallt prestationsmal
avseende bolagets arliga totalavkastning fram till 2023 uppfyllts.

iv. Vid fulltecknande av LTI-programmet blir kostnaden for bolaget avseende utbetal-
ning av Matchningsbeloppet inklusive sociala avgifter maximalt 1,3 Mkr medan
kostnaden for Prestationsbeloppet inklusive sociala avgifter uppgar till hogst 5,0 Mkr.

Motsvarande langsiktigt incitamentsprogram som tillampas for ledande befattningshavare
kommer att tillampas for samtliga 6vriga anstallda i bolaget.

Ovriga forméaner

Pensionsformaner

Avtalad pensionsalder for vd och for 6vriga ledande befattningshavare &@r 65 ar. Samtliga
pensionsférmaner for ledande befattningshavare &r avgiftsbestdimda. Detta innebar att
bolaget for ledande befattningshavare betalar en individuellt avtalad avgiftsbestamd
pensionspremie. Bolaget har darutéver inte nagra pensionsforpliktelser.

Férmdnsbil m.m.

Vd har ratt till formansbil. Utover det omfattas samtliga ledande befattningshavare av sedvan-
lig sjukvardsforsakring.

Ovriga férméner utgdr maximalt 17 procent av den totala ersattningen exklusive LTl och under
antagande av 50 procentigt utfall av STI.

Uppsdgningstid och avgdngsvederlag

Ledande befattningshavare anstallnings- eller uppdragsavtal ska galla tillsvidare eller for viss
tid. Vid uppsagning fran bolagets sida dger Vd rétt till en uppsagningstid om 12 manader och
vid uppsagning fran egen sida 12 manader. Vd dger rétt till avgangsvederlag motsvarande

12 médnadsléner vid uppsagning fran bolagets sida. Avgangsvederlag utgar ej vid pensione-
ring. For de 6vriga ledande befattningshavarna géller vid uppsagning fran bolagets sida sex
manaders uppsagningstid. Ovriga ledande befattningshavare &r inte berattigade till avgangs-
vederlag. Under uppsagningstiden I6per gallande anstallningsavtal med tillhdrande formaner.
| de fall avgédngsvederlag skulle utbetalas utgar inga 6vriga formaner for tiden efter
uppsagningstidens utgang.

Lén och anstdllningsvillkor for anstdllda

Vid beredningen av styrelsens forslag till riktlinjerna for ersattning till ledande befattningsha-
vare har |6n och anstallningsvillkor fér bolagets anstdllda beaktats. Uppgifter om anstalldas
totalersattning, ersattningens komponenter samt ersattningens 6kning och 6kningstakt dver
tid har inhdmtats och utgjort en del av ersattningsutskottets och styrelsens beslutsunderlag
vid utvarderingen av skéligheten av riktlinjerna och de begransningar som foljer av dessa.
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Styrelsen ska upprétta forslag till nya riktlinjer nar det uppkommer behov av vasentliga
andringar av riktlinjerna, dock minst vart fjdrde ar. Styrelsens forslag bereds av styrelsens
ersattningsutskott. Styrelsens ordférande kan vara ordférande i ersittningsutskottet. Ovriga
bolagsstimmovalda ledamoter som ingar i ersattningsutskottet ska vara oberoende i forhal-
lande till bolaget och bolagsledningen. Om styrelsen finner det mer andamalsenligt kan hela
styrelsen fullgdra ersattningsutskottets uppgifter, forutsatt att styrelseledamot som ingar i
bolagsledningen inte deltar i arbetet.

Ersattningsutskottet ska bl.a. folja och utvardera tillampningen av de riktlinjer for erséttning till
ledande befattningshavare som arsstdamman har beslutat om. Nér ersattningsutskottet berett
forslaget fors det till styrelsen for beslut. Vid styrelsens behandling av och beslut i ersattnings-
relaterade fragor narvarar inte verkstallande direktoren eller andra personer i bolagsledningen,
i den man de ber6rs av fragorna.

Om stamman beslutar att inte anta riktlinjer med anledning av ett forslag till sddana, ska
styrelsen senast infor ndsta arsstdamma lamna ett nytt forslag. | sddana fall ska ersattning
utbetalas i enlighet med de riktlinjer som galler sedan tidigare eller, om sadana inte finns, i
enlighet med bolagets praxis.

| beredningen av dessa fragor anvands nar sa bedoms nédvandigt extern radgivning.

Oversyn av riktlinjerna

En 6versyn av riktlinjerna for ersattning till ledande befattningshavare har gjorts med anled-
ning av de d@ndringar av aktiebolagslagen som tradde i kraft den 10 juni 2019. De féreslagna
forandringarna forvantas inte medféra nagon betydande férandring av den ersattning som
utbetalats med tillampning av nu géllande riktlinjer.

Inga transaktioner med narstaende har skett under perioden.

Viruset Covid-19 har under inledningen av 2020 haft en omfattande negativ paverkan pa
ldnder, manniskor, féretag och finansiella marknader. Som ett resultat av detta har vérdet pa
Bures noterade portfoljbolag som uppgick till 84 procent av totalt substansvarde pa 13,6 mdkr
den 31 december 2019 minskat.

Bure lamnar ingen prognos pa framtida resultat med hansyn tagen till Bures
verksamhetskaraktar.

Bolagets arsredovisning kommer att framlaggas for faststallande vid arsstamman 2020. For
arsstdmman att ta stallning till star féljande vinst enligt moderbolagets balansrakning:

I§a|anserade vinstmedel 8276294 122 kr
Arets resultat 3849713903 kr
12126 008 025 kr

Styrelsen foreslar att resultatet fordelas enligt foljande:

Till aktiedgarna utdelas 2,00 kr i ordinarie utdelning och 0,50 kr i extra

utdelning per aktie, totalt 172,4 Mkr. 172 429 803 kr
I ny rdkning 6verfores 11953 578 222 kr

Det &r styrelsens beddmning att den férslagna utdelningen ar forsvarlig med hansyn till de
krav som verksamhetens art, omfattning och risker staller pa storleken av bolagets och
koncernens eget kapital, konsolideringsbehov och likviditet och stallning i dvrigt.
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Undertecknade forsakrar att koncern- och arsredovisningen har upprattats i enlighet med internationella redovisningsstandarder
IFRS, sadana de antagits av EU, respektive god redovisningssed och ger en rattvisande bild av koncernens och foretagets
stallning och resultat, samt att forvaltningsberéttelsen ger en rattvisande 6versikt dver utvecklingen av koncernens och
foretagets verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osakerhetsfaktorer som de féretag som ingar
i koncernen star infor.

Stockholm den 31 mars 2020

Patrik Tigerschiold
Ordférande

Carl Bjorkman Carsten Browall Bengt Engstrom

Charlotta Falvin Sarah McPhee

Henrik Blomquist
Verkstallande direktor

Var revisionsberattelse har lamnats den 31 mars 2020
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Magnus Svensson Henryson
Auktoriserad revisor
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Rapport over totalresultat
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Not
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Koncernen

Mkr 2019 2018
Rorelsens intakter
Nettoomsattning 381,6 415,5
Ovriga rorelseintakter 49 10,7
Utdelningar:

Portféljbolag 99,4 93,5

Ovriga bolag - -

Kortfristiga placeringar - -
Exitresultat 607,3 45,4
Realisationsresultat kortfristiga placeringar -43,0 -49,3
Verkligt véarde:

Portféljbolag 3016,3 1737,6

Ovriga bolag 11,0 -

Kortfristiga placeringar 549,1 16,9
Resultatandelar i intresseféretag 21,4 10,7
Summa intakter 4 648,0 2281,0
Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader -1471 -172,2
Personalkostnader -236,9 -266,8
Avskrivningar och nedskrivningar materiella anldaggningstillgdngar -10,0 -10,5
Avskrivningar nyttjanderattstillgangar -15,0 -
Avskrivningar och nedskrivningar immateriella anldaggningstillgangar -1,4 -1,3
Ovriga rérelsekostnader -2,8 -4,0
Summa rérelsens kostnader -413,2 -454,8
Rorelseresultat 4234,8 1826,2
Ranteintakter och liknande resultatposter 6,4 1,5
Rantekostnader och liknande resultatposter -7,3 -3,0
Resultat efter finansiella poster 4233,9 1824,8
Skatt pa arets resultat -5,1 -4,2
Arets resultat 4228,8 1820,6
Ovrigt totalresultat
Poster som senare kan aterforas i resultatrakningen
Omrakningsdifferenser 19,5 16,6
Ovrigt totalresultat for aret, netto efter skatt 19,5 16,6
Totalresultat for aret 4248,3 1837,2
Avrets resultat hanforligt till innehavare av icke bestimmande inflytande 1,5 0,2
Arets resultat hanforligt till innehavare av aktier i moderbolaget 42273 1820,4
Totalresultat hanférligt till innehavare av icke bestammande inflytande 1,5 0,2
Totalresultat hanforligt till innehavare av aktier i moderbolaget 4246,7 1837,0
Genomsnittligt antal utestaende aktier, tusental® 68972 69 245
Hanforligt till moderbolagets aktiedgare, kr 61,29 26,29
Resultat per aktie, kr" 61,29 26,29

1) Ingen utspadningseffekt per den 31 december 2019 och 2018.
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Mkr

Koncernen
31dec2019 31dec2018

ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Immateriella anlaggningstillgangar

Patent, licenser m.m. 74 2,6
Goodwill 119,8 95,0
Summa immateriella anldggningstillgangar 127,3 97,6
Materiella anldggningstillgangar

Byggnader, mark och markanldaggningar 1,2 1,2
Inventarier, verktyg och installationer 167,9 176,3
Nyttjanderéttstillgangar 31,6 -
Summa materiella anldaggningstillgangar 200,7 177,5
Finansiella anlaggningstillgangar

Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrékning 112191 79326
Placeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 229,9 134,9
Andra langfristiga vardepappersinnehav 988,6 427,2
Ovriga langfristiga fordringar 7,7 11,3
Uppskjuten skattefordran 7,0 6,4
Summa finansiella tillgangar 124524 8512,5
Summa anldaggningstillgangar 12780,3 8787,6
OMSATTNINGSTILLGANGAR

Varulager m.m. 0,1 0,1
Kundfordringar 109,1 794
Ovriga kortfristiga fordringar 11,9 58,0
Aktuell skattefordran 5,5 6,5
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 26,4 29,7
Kortfristiga placeringar 142,3 265,0
Kassa och bank 710,5 397,2
Summa omsattningstillgangar 1005,7 835,9
SUMMA TILLGANGAR 13786,0 9623,5
varav rdntebdrande 714,8 402,7



FORVALTNINGSBERATTELSE

Koncernen
Not  Mkr 31dec2019 31dec2018
EGET KAPITAL
24 Aktiekapital 535,5 5355
Ovrigt tillskjutet kapital 714,6 714,6
Balanserade vinstmedel inkl. arets resultat 12 303,5 8211,0
Summa eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 13553,6 9461,1
Eget kapital hanforligt till innehavare av icke bestimmande 19,1 1.3
inflytande
Summa eget kapital 13572,7 9462,4
SKULDER
Langfristiga skulder
7 Uppskjuten skatteskuld 1,1 0,0
17 Avsattningar 64,8 29,6
21,22,25  Skuld till kreditinstitut 0,0 0,8
8,25  Leasingskuld 18,8 -
21,22 Ovriga langfristiga skulder 14 9,2
Summa langfristiga skulder 86,2 39,6
varav rintebdrande 49,5 27,4
Kortfristiga skulder
21,22,25  Skuld till kreditinstitut 4.6 2,1
8,25  Leasingskuld 13,1 -
22 Forskott fran kunder 7,2 6,3
22 Leverantorsskulder 16,6 16,3
7  Aktuell skatteskuld 4,0 3,1
Ovriga kortfristiga skulder 16,6 21,8
18,22  Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 65,1 71,9
Summa kortfristiga skulder 127,2 121,5
varav rintebdrande 17,7 2,1
SUMMA SKULDER 213,3 161,1
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 13786,0 9623,5
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MODERBOLAGET

Resultatrakningar

Not

32

3,14

34,35

13

23
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Moderbolaget

Mkr 2019 2018
RORELSENS INTAKTER
Investeringsverksamheten
Utdelningar:

Portféljbolag 99,4 93,5

Ovriga bolag 131,8 -

Kortfristiga placeringar - -
Exitresultat 608,9 45,6
Realisationsresultat kortfristiga placeringar -43.3 -49,3
Verkligt varde:

Portféljbolag 3016,3 1499,2

Ovriga bolag 11,0 50,1

Kortfristiga placeringar 60,9 16,9
Ovriga intakter 0,7 2,3
Summa intakter 3885,7 1658,3
Rorelsens kostnader
Personalkostnader -24,4 -274
Ovriga externa kostnader -17,8 -24,2
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgdngar -0,5 -0,7
Avskrivningar av nyttjanderattstillgangar -2,0 -
Summa rorelsens kostnader -44,8 -52,3
Rorelseresultat 3841,0 1606,0
Finansiella intakter och kostnader
Ranteintakter och liknande resultatposter 10,0 49
Rantekostnader och liknande resultatposter -1,3 -1,6
Summa finansiella intakter och kostnader 8,7 3,3
Resultat fore skatt 3849,7 1609,3
Skatt pa arets resultat 0,0 0,0
Arets resultat” 3849,7 1609,3
Genomsnittligt antal utestaende aktier, tusental? 68972 69 245
Resultat per aktie, kr? 55,82 23,24
Medelantal anstallda 6 7

1) Overensstdmmer med Totalresultat.
2) Ingen utspadningseffekt per den 31 december 2019 och 2018.



FORVALTNINGSBERATTELSE

MODERBOLAGET

Balansrakningar

Moderbolaget
Not  Mkr 31dec2019 31dec2018
ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Materiella anldggningstillgangar

13 Inventarier, verktyg och installationer 2,3 2,8
8  Nyttjanderattstillgangar 3,1 -
Summa materiella anldaggningstillgangar 53 2,8

Finansiella anldggningstillgangar

14,22,27,28  Andelarikoncernféretag 147,7 154,4
14,22,29  Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakning 112191 79326
14,30  Placeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden - -
15,22,25  Ovriga langfristiga fordringar 2,8 39
Summa finansiella anlaggningstillgangar 11369,6 8090,9

Summa anldaggningstillgangar 11375,0 8093,6

OMSATTNINGSTILLGANGAR
Kortfristiga fordringar

22,25  Fordringar hos koncernféretag 497,5 362,3
15,22,25  Ovriga kortfristiga fordringar 8,9 54,5
Aktuella skattefordringar 1,2 2,2
16  FoOrutbetalda kostnader och upplupna intakter 5.2 2,0
Summa kortfristiga fordringar 512,8 420,9
21,22,25  Kortfristiga placeringar 142,3 265,0
22,25 Likvida medel 657,7 195,9
Summa omsattningstillgangar 800,0 460,9
SUMMA TILLGANGAR 12687,8 8975,4
varav rédntebdrande tillgangar 805,7 345,1
EGET KAPITAL
Bundet eget kapital
24 Aktiekapital 535,5 535,5
Summa bundet eget kapital 535,5 535,5
Fritt eget kapital
Balanserad vinst 8276,3 6 805,0
Arets resultat 38497 1609,3
Summa fritt eget kapital 12126,0 8414,2
Summa eget kapital 12661,5 8949,8
SKULDER
Langfristiga skulder
Ovriga avsattningar 10,5 7,6
8,25  Leasingskulder 1,0 -
22 Ovriga langfristiga skulder 0,8 0,9
Summa langfristiga skulder 12,3 8,5
KORTFRISTIGA SKULDER
22 Leverantorsskulder 1,0 0,3
22 Ovriga kortfristiga skulder 1,1 5,4
8,25  Leasingskulder 2,1 -
18,22  Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 9,8 11,5
Summa kortfristiga skulder 13,9 17,2
varav rédntebdrande skulder 31 -
Summa skulder 26,3 25,7
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 12687,8 8975,4

BURE EQUITY AB 49



FORVALTNINGSBERATTELSE

KONCERNEN

Rapport 6ver forandring i eget kapital

Innehavare

Ovrigt Balanserade avicke
Koncernen Aktie- tillskj. vinstmedelinkl. bestimmande Totalt eget
Mkr kapital kapital Reserver aretsres. inflytande kapital
Ingaende balans per 1 januari 2018 535,5 714,6 -73,7 6624,1 1,1 7 801,5
Arets resultat - - - 1820,4 0,2 1820,6
Ovrigt totalresultat - - 16,6 - - 16,6
Kontantutdelning - - - -138,7 - -138,7
Aterkop egna aktier - - - 37,7 - 37,7
Eget kapital per 31 december 2018 535,5 714,6 -57,2 8 268,2 1,3 9462,4
Ingdende balans per 1 januari 2019 535,5 714,6 -57,2 8 268,2 1,3 9462,4
Arets resultat - - - 42273 1,5 42288
Ovrigt totalresultat - - 19,5 - - 19,5
Kontantutdelning - - - -137,9 - -137,9
Makulering av aktier -2,8 - - - - -2,8
Fondemission 2,8 - - - - 2,8
Avyttring andelar i koncernféretag - - - -16,4 16,4 0,0
Eget kapital per 31 december 2019 535,5 714,6 -37,7 12 341,2 19,1 13572,7
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MODERBOLAGET

Rapport dver forandring i eget kapital

Aktie Fritt eget Summa
Mkr kapital kapital eget kapital
Ingdende balans per 1 januari 2018 535,5 6981,3 7516,8
Arets resultat - 1609,3 1609,3
Kontantutdelning - -138,7 -138,7
Aterkdp egna aktier - -37,7 -37,7
Eget kapital per 31 december 2018 535,5 8414,2 8949,8
Ingdende balans per 1 januari 2019 535,5 8414,2 8949,8
Arets resultat - 38497 38497
Makulering av egna aktier -2,8 - -2,8
Fondemission 2,8 - 2,8
Kontantutdelning - -137,9 -137,9
Eget kapital per 31 december 2019 535,5 12126,0 12661,5
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Kassaflodesanalys

Not

10,11,12,13

10,11,12,13
10,11,12,13

52 ARSREDOVISNING 2019

14
14

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2019 2018 2019 2018
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 42339 1824,8 3849,7 1609,3
Avskrivningar och nedskrivningar materiella
och immateriella anldaggningstillgangar 26,4 11,8 2,5 0,7
Verkligt vérde portféljbolag -3016,3 -1737,6 -3016,3 -1499,2
Verkligt vdrde dvriga bolag och kortfristiga -549,1 -16,9 -60,9 -16,9
placeringar
Upp/nedskrivning dotterbolag -11,0 - -11,0 -50,1
Resultatandel i intressebolag -21,4 -10,7 - -
Ovriga ej kassaflédespaverkande poster, netto 21,7 33 0,1 0,0
Betald skatt -0,8 -0,9 1,1 -0,8
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fore 683,4 73,9 765,2 43,1
forandringar av rorelsekapital
Kassaflode fran forandring av rorelsekapital
Forandring av varulager 0,0 32 - -
Férandring av kortfristiga fordringar 19,5 -29,5 42,1 -49,8
Fordndring av avsattningar 72 -1,6 - -
Férandring av kortfristiga skulder -10,8 -15,3 -5,4 7,2
Kassaflode fran forandring av rorelsekapital 15,9 -43,2 36,7 -42,7
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 699,2 30,7 801,9 0,4
Investeringsverksamheten
Forvarv av 6vriga anlaggningstillgangar -34,7 -7.1 0,0 0,0
Avyttring av 6vriga anlaggningstillgangar 1,9 6,9 0,0 0,0
Investering i portfoljbolag -454,0 -232,2 -316,0 -174,8
Avyttring av portféljbolag 47,8 12,1 63,3 12,1
Ladmnade lan 0,0 -5,8 -136,1 -66,4
Amortering av fordringar 3,9 0,3 2,2 42,7
Investering i kortfristiga placeringar, netto 186,5 45,8 186,5 45,8
Kassafléde fran investeringsverksamheten -248,6 -180,0 -200,1 -140,6
Finansieringsverksamheten
Upptagna lan 74 24 0,0 0,0
Amortering av skulder -9,4 -0,3 0,0 0,0
Amortering leasingskulder -16,4 - -2,0 -
Rantekostnader leasing -0,9 - -0,1 -
Aterkop av aktier - -37,7 - -37,7
Utdelning till aktiedgare -137,9 -138,7 -137,9 -138,7
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -156,9 -174,2 -140,0 -176,3
Arets kassafléde 293,8 -323,5 461,8 -316,5
Likvida medel vid arets bérjan 397,2 704,1 195,9 512,4
Arets kassaflode 2938 -323,5 461,8 -316,5
Omrékningsdifferenser 19,5 16,6 0,0 0,0
Likvida medel vid arets slut 710,5 397,2 657,7 195,9
Betalda rantor 10,3 2,8 1,3 1,5
Erhalina rantor 59 0,8 4,6 0,8
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Not 1 - Redovisningsprinciper

Allman information

Grund for rapportens
upprattande

Koncernredovisning
Dotterforetag

Intresseforetag

Verkligt vérde via
resultatrakningen

Kapitalandelsmetoden

Andel och transaktioner med
innehavare av icke
bestammande inflytande

Omrakning av utlandsk
valuta

Rorelseforvarv

Bure Equity AB (publ), org. nr. 556454-8781 med sate i Stockholm. Besdksadressen till huvudkontoret &r
Nybrogatan 6, Stockholm. Moderbolaget ar noterat pa Nasdaq Stockholm. Denna koncernredovisning har
den 31 mars 2020 godkénts av styrelsen.

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med International Financial Reporting Standards (IFRS)

and IFRIC-tolkningar sdsom de antagits av EU samt Arsredovisningslagen. | tilldgg till IFRS tillimpas

Rédet for finansiell rapportering — Rekommendation RFR 1; Kompletterade redovisningsregler for
koncerner samt RFR 2; Redovisning for juridiska personer. Koncernredovisningen har upprattats enligt
anskaffningsvardesmetoden forutom vad betréffar finansiella tillgdngar som vérderas till verkligt varde

i arets resultat. Att uppratta rapporter i 6verensstammelse med IFRS kraver att ledningen gor ett flertal
uppskattningar, antaganden och bedémningar. De omraden som innefattar en hog grad av bedémning,
som ar komplexa eller sadana omraden dar antaganden och uppskattningar paverkar redovisat resultat och
balans angesinot 11.

Dotterforetag ar alla foretag (inklusive strukturerade foretag) dver vilka koncernen har bestammande
inflytande. Koncernen har bestammande inflytande 6ver ett foretag nar den exponeras for eller har ratt

till rérlig avkastning fran sitt innehav i foretaget och kan péaverka avkastningen genom sitt bestdmmande
inflytande i foretaget. Dotterforetag inkluderas i koncernredovisningen fran och med den dag da det
bestdammande inflytandet 6verfors till koncernen. De exkluderas ur koncernredovisningen fran och med den
dag da det bestammande inflytandet upphor.

Koncerninterna transaktioner, balansposter samt orealiserade vinster och forluster pa transaktioner mellan
koncernféretag elimineras

Intresseforetag ar alla de foretag dar koncernen har ett betydande men inte bestimmande inflytande,
vilket i regel galler for aktieinnehav som omfattar mellan 20 % och 50 % av rosterna. Innehav i
intresseforetag som ar noterade redovisas till verkligt varde via resultatrakningen da dessa foljs

upp baserat pa verkligt varde, medan innehav i intresseféretag som ar onoterade redovisas enligt
kapitalandelsmetoden.

De noterade innehav redovisas som finansiella instrument under rubriken “Finansiella tillgangar
varderade till verkligt varde via resultatrakning”i balansréakningen och vérderas till verkligt véarde i
enlighet med IFRS 9, IFRS 13, och IAS 28 punkt 18-19. Langfristiga vardepappersinnehav redovisas
som finansiella instrument under rubriken "Andra langfristiga vardepappersinnehav”i koncernens
balansrdkning och varderas till verkligt varde 6ver resultatrakningen i enlighet med IFRS 9.

Enligt kapitalandelsmetoden andelen initialt i koncernens balansrakning till anskaffningskostnad.
Det redovisade vérdet 6kas eller minskas darefter for att beakta koncernens andel av resultat och
ovrigt totalresultat efter forvarvstidpunkten. Koncernens andel av resultat ingar i koncernens resultat
och koncernens andel av 6vrigt totalresultat ingar i 6vrigt totalresultat i koncernen. Utdelningar fran
intresseforetag redovisas i dessa fall som en minskning av investeringens redovisade varde.

I koncernens balansrakning redovisas dessa innehav pa raden “Placeringar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden”. | koncernens totalresultat utgors “Resultatandelar i intresseforetag” av Bures
andel av intresseféretagens redovisade nettoresultat enligt kapitalandelsmetoden.

Innehav av icke bestammande inflytande &r den del av resultatet och nettotillgdngarna i deldagda
dotterforetag som tillkommer andra dgare. Denna andel av resultatet inkluderas i redovisat resultat
i koncernens rapport over totalresultat och dess andel av nettotillgdngarna redovisas i eget kapital
i koncernbalansrakningen. Upplysning lamnas om hur stor del av respektive post som hanfor sig till
moderforetagets aktiedgare respektive till innehavare av icke bestammande inflytande.

Poster i dessa finansiella rapporter ar uttryckta i den valuta som anvéands i den ekonomiska miljo dar
respektive foretag huvudsakligen ar verksamt (funktionell valuta). Koncernredovisningen uttrycks i
svenska kronor, som dven dr moderbolagets funktionella valuta och rapporteringsvaluta.

Transaktioner uttryckta i utlandsk valuta omraknas till svenska kronor till transaktionsdagens kurs.
Valutakursvinster och forluster som uppkommer nar monetara tillgdngar och skulder uttryckta i utlandsk
valuta omréknas till balansdagens kurs, redovisas i arets resultat.

De utldndska dotterbolagens tillgdngar och skulder omraknas till balansdagens valutakurs och intdkter
och kostnader omraknas till drets genomsnittskurs. Berdknade omréakningsdifferenser redovisas i

ovrigt totalresultat. Goodwill och andra immateriella tillgangar som uppkommit vid forvarv av en
utlandsverksamhet hanteras som tillgangar i denna verksamhet och omraknas till balansdagens kurs.
Kursvinster och kursforluster pa finansiella tillgangar och skulder redovisas som finansiell intakt eller
kostnad. Kursvinster och kursforluster pa rorelsetillgangar och rorelseskulder redovisas i rérelseresultatet.

Rorelseforvarv redovisas i enlighet med forvarvsmetoden vilken innebér att samtliga forvarvade
tillgangar och skulder varderas till verkliga varden vid forvarvstidpunkten. De verkliga vardena inkluderar
aven andel hanforlig till innehavare av icke bestammande inflytande i tillgdangarna och skulderna.
Identifierbara tillgdngar och skulder innefattar dven tillgdngar, skulder och avsattningar som inte framgar
av den forvarvade rorelsens balansrakning.
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Rorelseforvarv forts.

Goodwill

Immateriella
anlaggningstillgangar
(exkl. goodwill)

Materiella

anlaggningstillgangar

Leasing

Leasing t.o.m.2018-12-31

Leasing
Leasing fr.o.m. 2019-01-01

54 ARSREDOVISNING 2019

Skillnaden mellan képeskillingen och férvarvad andel av nettotillgdngarna redovisas som goodwill i den
omfattning som inte andra identifierbara och separerbara immateriella tillgangar har kunnat identifieras.
Immateriella tillgangar (exkl. goodwill) skrivs av 6ver sina respektive nyttjandeperioder vilka I6pande
bedéms. Om en immateriell tillgang bedéms ha en obestambar nyttjandeperiod gors inga avskrivningar.
Goodwill férutsatts ha en obestambar nyttjandeperiod. Det finns inga andra tillgdngar med obestambar
nyttjandeperiod i koncernen.

Goodwill skall nedskrivningstestas minst arligen. Eftersom goodwill inte kan testas for nedskrivning
skiljt fran andra tillgangar maste goodwill fordelas till sa kallade kassagenererande enheter till

vilka ett separerbart kassafléde kan identifieras. Aven andra koncernmaéssiga tillgdngar och skulder
kan allokeras till de aktuella kassagenererande enheterna. De kassagenererande enheter till vilka
goodwill fordelats utgors av den lagsta nivan inom koncernen som goodwill vervakas. Den

ldgsta nivan i enlighet med standarden kan inte vara en hogre organisatorisk niva an ett segment i
enlighet med IFRS 8, Rorelsesegment. Ett nedskrivningsbehov foreligger nér den kassagenererande
enhetens dtervinningsvarde understiger dess redovisade vérde. | de fall en kassagenererande enhets
atervinningsvarde understiger dess redovisade varde skall forst och framst redovisad goodwill skrivas
ned. Om detta vérde i sin tur understiger differensen mellan atervinningsvarde och redovisat varde skall
oOvriga tillgangar skrivas ned pro rata.

| balansrakningen redovisas immateriella tillgangar som antingen har férvarvats genom ett rorelseférvarv
(se ovan), separata kop samt immateriella tillgangar som upparbetats i verksamheten. En immateriell
tillgang redovisas i balansrakningen om den kommer att ge upphov till framtida ekonomiska férdelar och
dessa kommer att tillfalla Bure samt att anskaffningsvardet kan berdknas pa ett tillforlitligt satt. Koncernen
bedriver for narvarande ingen forskning och utvecklingsverksamhet. Nagra internt upparbetade
immateriella tillgangar redovisas séledes inte i balansrakningen.

Materiella anlaggningstillgangar redovisas till sina respektive anskaffningsvarden med avdrag for
ackumulerade av- och nedskrivningar. Avskrivningar har berdaknats pa det avskrivningsbara beloppet,
vilket normalt sett utgors av tillgangarnas ursprungliga anskaffningsvarden och i tillampliga fall reducerat
med berdknat restvarde. Avskrivning sker linjart 6ver tillgdngarnas nyttjandeperioder.

Immateriella anlaggningstillgdngar (exkl. Goodwill) 20-33 procent.

Maskiner och inventarier 20-33 procent.

Datorer 33 procent.

Lok 3,3 procent.

Ett leasingavtal kan antingen klassificeras som finansiellt eller operationellt. Ett avtal klassificeras som ett
finansiellt leasingavtal om det innebaér att de ekonomiska fordelar och ekonomiska risker som férknippas
med dgandet av objektet i allt vasentligt 6verfors fran leasegivaren till leasetagaren. Ett leasingavtal
klassificeras som operationellt om det inte innebar att dessa fordelar och risker i allt vasentligt overfors
till leasetagaren. Ett finansiellt leasingavtal redovisas som en anldaggningstillgdng och finansiell skuld i
balansrakningen. Leasingavgiften bestar av ranta och planmdssiga avskrivningar. Den leasade tillgangen
skrivs av sdésom om den hade forvérvats separat. Leasingavgifter avseende operationella leasingavtal
kostnadsfors I6pande i koncernens totalresultat. Vissa mindre finansiella leasingavtal avseende
tjanstebilar och kontorsutrustning redovisas som operationella leasingavtal

Koncernen vésentliga hyresavtal avser lokaler. Leasingavtalen skrivs normalt for fasta perioder och det

kan foreligga forlangningsmojligheter.

Koncernen har valt att anvanda lattnadsregeln att inte bryta ut icke leasing komponenter ur

lokalhyresavtalen.

Tillgdngar (nyttjanderatter) och skulder som uppkommer fran leasingavtal redovisas initial till nuvérde.

Leasingskulderna inkluderar nuvardet av foljande leasingbetalningar:

. fasta avgifter (inklusive till sin substans fasta avgifter), efter avdrag for eventuella formaner i
samband med tecknandet av leasingavtalet som ska erhallas variabla leasingavgifter som beror pa
ett index eller ett pris, initialt varderade med hjalp av index eller pris vid inledningsdatumet.
Leasingbetalningar som kommer att géras for rimligtvis sakra forlangningsoptioner ingar ocksa i
vdrderingen av skulden.

Leasingbetalningarna diskonteras med leasingavtalets implicita rénta. Om denna rantesats

inte kan faststallas enkelt, vilket normalt &r fallet for koncernens leasingavtal, ska leasetagarens
marginella lanerénta anvandas, vilken ar rantan som den enskilda leasetagaren skulle fa betala for
att 1dna de nédvandiga medlen for att kdpa en tillgdng av liknande vérde som nyttjanderatten i en
liknande ekonomisk miljé med liknande villkor och sakerheter. Koncernens marginella laneranta for
leasingavtal har faststalls som ett vdgt genomsnitt baserat pa typ av tillgang och region.
Leasingbetalningar fordelas mellan amortering av skuld och ranta. Rantan redovisas i
resultatrakningen 6ver leasingperioden pa ett satt som medfor en fast rantesats for den under
respektive period redovisade leasingskulden.

Tillgdngarna med nyttjanderétt varderas till anskaffningsvarde och inkluderar féljande:

«  det belopp leasingskulden ursprungligen varderats till

. leasingavgifter som betalats vid eller fore inledningsdatumet, efter avdrag for eventuella férmaner
som mottagits i samband med teckningen av leasingavtalet
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Leasing forts.
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Likvida medel

Nyttjanderatter skrivs vanligen av linjart ver det kortare av nyttjandeperioden och leasingperioden. Om
koncernen ar rimligt séker pa att utnyttja en képoption skrivs nyttjanderatten av 6ver den underliggande
tillgangens nyttjandeperiod.

Betalningar for korta kontrakt och samtliga leasingavtal av mindre véarde kostnadsfors linjart i
resultatrakningen. Korta kontrakt ar avtal med en leasingtid pa 12 manader eller mindre. Avtal av mindre
varde inkluderar primart IT-utrustning.

Koncernens finansiella instrument som omfattas av IFRS 9 utgors primart av investeringar i noterade
intresseforetag och andra innehav vilka varderas till verkligt varde via resultatrakningen. Koncernen har
dven fordringar och skulder primart kundfordringar, leasingskulder och leverantérsskulder vilka redovisas
till upplupet anskaffningsvarde.

Verkligt varde har berdknats enligt IFRS 13. Verkligt varde uppskattas vara lika med bokfort varde for
kundfordringar och andra fordringar, 6vriga kortfristiga fordringar, kassa och 6vriga likvida medel,
leverantorsskulder och 6vriga skulder samt upplaning. Bokfort varde minskat med nedskrivningar utgor
en god approximation av verkligt vérde for kundfordringar. For langfristiga ej rantebarande skulder har
verkligt varde berdknats genom att framtida kassafloden har diskonterats med aktuella marknadsrantor
avseende skuldens I6ptid.

Koncernens finansiella tillgangar och skulder ar varderade i enlighet med foljande hierarkier:

Niva 1: Noterade priser pa en aktiv marknad for identiska tillgangar eller skulder.

Niva 2: Andra observerbara data for tillgangen eller skulden dn noterade priser inkluderade i Niva 1,
antingen direkt eller indirekt.

Niva 3: Data for tillgangen eller skulden som inte i sin helhet baseras pa observerbara marknadsdata.
Koncernen tillampar den férenklade metoden for berdkning av forvantade kreditforluster vad galler
kundfordringar. Metoden innebar att férvantade forluster under fordrans hela I6ptid anvdnds som
utgangspunkt for kundfordringar.

For att berdkna forvantade kreditforluster beaktas saval historisk som framatriktad information.
Kundforluster ar generellt laga varfor kreditreserveringarna ar marginella.

Koncernen ar exponerad for olika finansiella risker sdsom prisrisk pa aktier, valutarisk, ranterisk och
likviditetsrisk. Bure har en 6vergripande malséttning som regleras i upprattad finanspolicy. Eftersom
dotterbolagen &r oberoende av varandra har det uppréttats finanspolicyer for de operativa dotterbolagen.
Utforligare beskrivning av den finansiella riskhanteringen aterfinns i not 21, Finansiella instrument.

Varulagret varderas enligt Iagsta vardets princip till det Idgsta av anskaffningsvardet och
nettoforsaljningsvardet.

En avsattning redovisas nar koncernen har en forpliktelse, legal eller informell, till foljd av historiska
handelser och da det ar sannolikt att en utbetalning kommer att kravas for att fullgora forpliktelsen

och att dess vérde gar att mata tillforlitligt. | de fall da foretaget forvantar sig att en gjord avsattning ska
ersattas av utomstdende, exempelvis inom ramen for ett forsakringsavtal, redovisas denna som en separat
tillgang, men forst nar det ar sa gott som sakert att ersattningen kommer att erhallas. Om avsattningen
ska regleras senare an om tolv manader ska den framtida betalningen nuvérdeberdknas. En avsattning
till omstruktureringsreserv redovisas under den period da koncernen blir rattsligt eller informellt bunden
till planen och motparterna har upparbetat en vélgrundad férvantan. Avséttning redovisas enbart for

de utgifter som uppstar som en direkt effekt av omstruktureringen och som ar en effekt av kvarstdende
kontraktuella forpliktelser utan varaktig ekonomisk nytta eller som utgors av ett vite till foljd av
forpliktelsens uppsagning.

Redovisning av intdkter sker enligt IFRS 15. En intakt uppstar i koncernen nar kunden erhaller

kontroll 6ver den forsalda varan eller tjansten. Kundavtalen analyseras och delas in i distinkta
prestationsataganden. Nér ett prestationsatagande ar fullgjort redovisas intakten till den del av det totala
Overenskomna priset som tillfaller det fullgjorda atagandet. Licensintékter redovisas 6ver tiden fér den
salda licensens giltighetstid. Berdknad erséttning for utfort men ej fakturerat arbete for tjansteuppdrag
redovisas under rubriken “Forutbetalda kostnader och upplupna intékter”. For de fall dar fakturerat
belopp 6verstiger utfort arbete redovisas dessa under rubriken “Skulder” som erhallna forskott.

Kostnader for avgiftsbestamda pensionsplaner kostnadsfors i takt med att premier erlaggs.

Bures verksamhet f6ljs upp och styrs av koncernledningen baserat pa enskilda bolagsinnehav vilka darfor
ar att betrakta som rorelsesegment. Handeln mellan rérelsesegmenten ar begransad.

Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder redovisas nar det foreligger temporara skillnader mellan
bokfort varde och skattemassigt varde pa tillgangar och skulder. Uppskjutna skattefordringar hanforliga
till forlustavdrag har redovisats i den utstrackning som det &r sannolikt att avdragen kan avraknas mot
framtida overskott vid beskattning. Arets skattekostnader avser aktuell skatt som beraknats pa arets
beskattningsbara resultat och uppskjuten skatt. Bures andel av intresseféretagens skatt, for de som
redovisas enligt kapitalandelsmetoden, inkluderas i posten resultatandelar i intresseforetag.

Med likvida medel avses banktillgodohavanden.
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Koncernen gor uppskattningar och antaganden om framtiden. De uppskattningar for
redovisningsandamal som blir féljden av dessa kommer, definitionsmassigt, sallan att motsvara det
verkliga resultatet. De uppskattningar och antaganden som innebar en betydande risk for vasentliga
justeringar i redovisade varden for tillgangar och skulder under nastkommande rakenskapsar
kommenteras nedan.

Materiella anlaggningstillgangar och immateriella tillgangar, forutom de som har en obestambar
nyttjandeperiod, skrivs av 6ver den period da de kommer att generera intakter, det vill saga

deras nyttjandeperiod. Om det finns en indikation pa att en tillgang har minskat i varde berdknas
tillgdngens atervinningsvarde vilket utgors av det hogre av tillgdngens verkliga vérde reducerat

med forsaljningskostnader och dess nyttjandevdrde. En nedskrivning redovisas nér tillgangens
atervinningsvarde ar ldgre dn dess redovisade virde. Atervinningsvirdet faststélls utifran ledningens
uppskattning av till exempel framtida kassaflode.

Goodwill och immateriella tillgangar med obegréansad nyttjandeperiod ska testas for nedskrivning
arligen eller nar det foreligger indikationer pa att vardet har sjunkit. For att testa dessa tillgangar maste
de fordelas till kassagenererande enheter och deras respektive nyttjandevarden berdknas. N6dvandiga
berdkningar kraver att ledningen gor en uppskattning av det forvantade framtida kassaflédet hanforligt
till definierade kassagenererande enheter, samt att en diskonteringsranta tas fram for att kunna
diskontera kassaflodet. Koncernen har utvarderat gjorda uppskattningarna som, om de férandras, kan
fa en pataglig effekt pa tillgdngarnas verkliga varde och darfor skulle innebéra att en nedskrivning
maste foretas. Uppskattningar ror bland annat férvantad inflationsniva samt val av diskonteringsranta.
Antaganden avseende gjorda nedskrivningstest, inklusive kanslighetsanalys, beskrivs narmare i not 11.

Uppskjutna skatter redovisas for temporara differenser som uppstar mellan det beskattningsbara

vardet och det redovisade vardet av tillgdngar och skulder liksom for outnyttjade underskottsavdrag.
Uppskjutna skattefordringar redovisas enbart da det ar sannolikt att de kan utnyttjas mot framtida
vinster. Bedémning av sannolikheten att underskottsavdragen kan utnyttjas mot framtida vinster gors via
berdkning av forvantade framtida kassafléden. Denna beddmning gors samtidigt med nedskrivningstest
av aktier i dotterbolag. | handelse att faktiskt utfall skiljer sig fran gjorda uppskattningar eller om
ledningen justerar dessa uppskattningar kan vardet av uppskjutna skattefordringar komma att andras.

Koncernen vérderar fordringar, i enlighet med IFRS 9, detta innebér att en bedomd avsattning gors for
saval icke forfallna fordringar som forfallna fordringar baserat pa forvantade forluster Gver hela 16ptiden.
Detta innebar att i varje forfallokategori avsatts en procentuell andel till reserv for osékra kundfordringar.
Detta gors i varje enskilt bolag i koncernen enligt en trestegsmodell som utgar fran férandringen pa
kreditkvaliten pa tillgdngen och avsattning gors redan nar fordran uppstar. Faktiska kundférluster eller
andringar av andra marknadsfaktorer medfér en foérnyad berdkning for avséttning osékra fordringar.
Forluster eller andra forandringar av reserven redovisas i resultatrakningen under 6vriga rorelsekostnader.

For innehav i onoterade intresseforetag upprattas l6pande kassaflodes- och marknadsvarderingar for att
utvardera atervinningsvardet och identifiera eventuella indikationer pa nedskrivningsbehov.

Nya vésentliga redovisningsprinciper som tillampas fran och med den 1 januari 2019 sammanfattas
enligt foljande: Koncernen har tillampat IFRS 16 fran 1 januari 2019. Koncernen har tillampat den
forenklade 6vergangsmetoden och har inte raknat om jamforelsetalen. Nyttjanderatter varderas till

ett belopp som motsvarar leasingskulden justerat for forutbetalda och upplupna leasingavgifter. Vid
standardens ikrafttradande redovisades foljande justeringar i Bures rapport 6ver finansiell stallning:
nyttjanderattsgangar uppgick till 33 Mkr och leasingskulder uppgick till 33 Mkr och avser primart
lokalhyror.

Ovriga dndringar av standarder har inte haft ndgon paverkan pé de finansiella rapporterna.

Nya tillkommande IFRS standarder bedéms inte ha ndgon vasentlig paverkan pa resultat och balans, Bure
uppdaterar I6pande sin analys av kommande férandringar.

Arsredovisningen for moderbolaget har upprittats i enlighet med Arsredovisningslagen. Moderbolaget
tilldmpar samma redovisningsprinciper som koncernen med de undantag och tillagg som stipuleras av Radet
for Finansiell rapportering, rekommendation RFR 2 "Redovisning for juridiska personer”. Principerna har
tillampats konsekvent for alla presenterade ar, om inget annat anges.

Dotterbolag redovisas till anskaffningsvarde med tillagg for eventuella transaktionsutgifter.

Moderbolaget innehar enbart noterade intresseféretag redovisas som finansiella instrument under
rubriken “Finansiella tillgdngar véarderade till verkligt varde via resultatrakning” i moderbolagets
balansrakning och varderas till verkligt varde 6ver resultatrakningen i enlighet med IFRS 9, IFRS 13 och IAS
28 punkt 18-19 i likhet med koncernen.

Andelen eget kapital i obeskattade reserver ingar i balanserat resultat. Skatteandelen av de obeskattade
reserverna har redovisats som uppskjuten skatteskuld ingaende i langfristiga skulder.



Not 2 - Segmentsrapportering
Redovisning per rorelsesegment

Bure har tidigare redovisat segmenten pa ett likartat satt och inga forandringar har skett i grunderna for segmentsindelningen eller i
berakningen av segmentens resultat sedan foregaende ars arsredovisning. Koncernmdssiga justeringar avseende 6ver- och undervarde

har hanforts till respektive bolag. Transaktioner mellan de olika segmenten ar av obetydlig omfattning och uppgar till mindre an en promille
av den totala omsittningen. Vilande bolag eller bolag som inte &r klassade som portféljbolag redovisas under rubriken "Ovriga bolag”.

Ingen kund svarade for mer &n tio procent av nettoomsattningen under perioderna.

Atle
Investment Investment Bure Ovriga  Eliminering Moder-
Mercuri ABBure Management Growth bolag m.m. bolaget Summa
Helar Helar Helar Heldr Helar Helar Helar Heldr Helar Heldr Heldr Heldr Heldr Helar Heldr Helar
Mkr 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018
Nettoomsattning
Nettoomsattning 347 402 22 11 13 3 0 0 0 0 - - 0 0 382 416
Resultat
Resultatandelar 1 2 - - 22 12 -2 -3 - - - - - - 21 11
Resultat per rorelsegren 9 25 11 -1 -2 -2 0 - - - - - 1 2 18 24
Forvaltningskostnader - - - - - - - - - - - - 45 52 45 .52
Verkligt varde/nedskrivningar - - - - - - 488 238 - - - -50 3088 1566 3576 1754
Utdelningar - - - - - 12 - - - - -132 12 231 94 99 94
Exitresultat/realisationsresultat
kortfristiga placeringar - 0 - - -2 - - - - - - - 566 -4 564 -4
Rorelseresultat 10 27 n -1 18 22 486 235 0 0 -132 -62 3841 1606 4235 1826
Finansiellt netto -1 -1
Skattekostnad -5 -4
Nettoresultat 4229 1821
Ovriga upplysningar Atle )
Investment Investment Bure Ovriga  Eliminering Moder-
Mercuri ABBure Management Growth bolag m.m. bolaget Summa
Mkr 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018
Tillgangar 222 178 167 155 13 136 968 406 0 0 -502 -36312688 897513556 9489
Kapitalandelar 17 16 - - 75 64 138 55 - - - - - - 230 135
Summa tillgangar 239 194 167 155 88 201 1106 461 0 0 -502 -36312688 897513786 9624
Skulder
Of6rdelade skulder 191 159 124 120 1 1 373 218 0 0 -502 -363 26 26 213 161
Summa skulder 191 159 124 120 1 1 373 218 0 0 -502 -363 26 26 213 161
Investeringar 33 5 0 0 0 3 0 0 0 0 0 0 0 0 33 7
Avskrivningar 17 4 7 7 0 0 0 0 0 0 0 0 3 1 26 12
Ovriga Nord- Ovriga
Sverige Norden Europa amerika Asien marknader Summa
Mkr 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018
Omesattning per marknad 107 111 38 38 206 222 6 13 25 33 0 0 382 416
Tillgangar per marknad 13513 9394 46 43 190 160 6 7 31 28 0 0 13786 9631
Investeringar per marknad 29 4 0 0 4 3 0 0 0 0 0 0 33 7
Helar Helar
Mkr 2019 2018
Konsultintakter 280 345
IFRS 15 Intakter frén avtal med kunder &r en ny intéktsstandard som ersétter befintliga Licensintdkter 10 26
standarder och uttalanden om intéikter. Koncernen klassificerar fran och med den 1januari ~ Ovriga intakter 91 46
2018 intakter i foljande klasser: konsultintakter, licensintakter och 6vriga intakter. Nettoomsattning 382 416
| tabellen nedan framgar koncernens kontrakterade intakter.
Kontrakterade intakter <1lar 1-2ar >2ar
Konsultintakter 35 0 0
Licensintakter 4 0 0
Ovriga intdkter 1 0 0
Summa 40 0 0
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Not 3 - Exitresultat Koncernen Moderbolaget
Mkr 2019 2018 2019 2018
Cavotec -1,3 - -1,3 -
MedCap 1,5 - 1,5 -
Mycronic 2451 - 2451 -
Vitrolife 369,7 - 369,7 -
Xvivo Perfusion -1,7 45,4 -1,7 45,4
Atle Investment Management 6,6 - 6,6 -
Idevall & Partners Holding -1,6 - - -
Mercuri International Group -11,0 - -11,0 -
Ovriga innehav 0,0 0,0 0,0 0,3
Summa 607,3 45,4 608,9 45,6
Not 4 - Resultatandelar Koncernen
i intresseforetag Mkr 2019 2018
Alcur Fonder 13,4 0,9
BioLamina -1,0 0,2
Fondbolaget Fondita 8,9 11,6
Idevall & Partners Holding - -04
Life Genomics 0,1 -0,5
My Driving Academy Sweden -2,5 -2,7
ScandiNova Systems 1,3 -
Teknik Innovation Norden Fonder 0,0 -
Mercuri Goldmann (India) Pvt Ltd 1,3 1,6
Summa 21,4 10,7
Not 5 - Verkligt varde Koncernen Moderbolaget
forandring Mkr 2019 2018 2019 2018
Cavotec 139,7 -206,0 139,7 -206,0
MedCap 174,7 106,0 174,7 106,0
Mentice 60,0 - 60,0 -
Mycronic 1611,5 970,4 1611,5 970,4
Ovzon 123,8 4,0 123,8 4,0
Vitrolife 756,5 506,0 756,5 506,0
Xvivo Perfusion 150,2 118,7 150,2 118,7
Life Genomics - -7,0 - -
Mercuri International Group 11,0 - 11,0 50,1
Yubico 507,2 2454 - -
Kortfristiga placeringar 41,9 16,9 60,9 16,9
Summa 3576,4 1754,4 3088,1 1566,1
Not 6 - Rantor och liknande Koncernen Moderbolaget
resultatposter Mkr 2019 2018 2019 2018

Intakter fran finansiella tillgangar varderade till verkligt varde 6ver koncernens totalresultat och
moderbolagets resultatrakning

Netto kursdifferenser finansiella fordringar/skulder -1,8 03 0,0 0,0
Intakter fran utstallande av kopoptioner - 0,7 - -
Intakter fran emissionsgarantier 55 - 5,5 -
Ovriga finansiella intikter 04 - - -
Rénteintdkter 04 0,1 4,6 49
| rérelseresultat ingdr inga Réntekostnader 49 25 13 -1.6
kursdifferenser avseende Ovriga finansiella kostnader -0,5 - - -
omsattningstillgangar. Summa rantor och liknande resultatposter -0,9 -1,4 8,7 3,3
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Not 7 - Skatter

Burekoncernen innehar
forlustavdrag vid ingangen
av 2020 uppgaende till
985 Mkr varav 673 Mkr
avsag moderbolaget.

| Sverige uppgick underskotten
till 907 Mkr, samtliga eviga.
Uppskjuten skattefordran
baserad pa forlustavdrag

i koncernen har varderats
till 7 Mkr (6). Samtliga
forlustavdrag ar fullt
tillgdngliga.

Posten skattemassiga
avdragsposter bestar

till storsta delen av ej
skattepliktiga orealiserade
vardeuppgéngar fran
noterade finansiella
tillgangar.

Koncernen Moderbolaget

Mkr 2019 2018 2019 2018
Aktuell skatt -3,6 -3,5 0,0 0,0
Uppskjuten skatt -1,5 -0,7 0,0 0,0
Summa -5,1 -4,2 0,0 0,0
Poster som inkluderats i uppskjuten skatt
Uppskjutna skattefordringar:
Taxerade underskott 6,6 6,2 - -
Temporara skillnader 0,4 0,3 - -
Summa 7,0 6,4 0,0 0,0
Uppskjutna skatteskulder:
Obeskattade reserver - - - -
Koncernmassigt 6vervarde - - - -
Tempordra skillnader 1,1 - - -
Summa 1,1 0,0 0,0 0,0
Netto, uppskjuten skatt 5,9 6,4 0,0 0,0
Hérledning av skattekostnad
Resultat fore skatt 42125 1828,0 3849,7 1609,3
Effekt av intressebolagen, netto 21,4 -3,2 - -
Redovisat resultat fére skatt 42339 1824,8 3849,7 1609,3
Skatt enligt gdllande skattesats, 21,4 % (22,0 %) -906,1 -401,5 -823,8 -354,0
Ovriga ej avdragsgilla kostnader -0,9 -3,4 -0,9 -34
Ej skattepliktiga intakter 0,1 0,2 - -
Skattemdssiga avdragsposter 903,8 399,8 824,7 3574
Utnyttjande av ej tidigare aktiverat underskott 2,5 2,7 - -
Effekt av ej aktiverat underskott -2,0 -0,5 - -
Effekt av annan skattesats i utlandet -1,5 -0,9 - -
Aterforing av tidigare aktiverade underskott 0,0 0,0 - -
Justeringar for skatter fran tidigare ar 0,0 0,0 - -
Ovrigt -0,9 -0,6 - -
Summa -51 -4,2 0,0 0,0

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2019 2018 2019 2018
Bruttoforandringen avseende uppskjutna skatter
Vid arets borjan 6,4 7,0 0,0 0,0
Temporara skillnader -0,7 0,0 - -
Omrdkningsdifferenser 0,2 -0,5 - -
Vid arets slut 5,9 6,4 0,0 0,0
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Not 8 - Leasingavtal

Overgéngsbrygga

1 januari 2019 infordes IFRS16 och alla leasingavtal réaknades om beroende pa avtalens langd och diskonterades med en specifik ranta
beroende pa underliggande tillgdng och geografiskt ldge. Vdgd genomsnittlig diskonteringsranta var 2,9 procent.

Mkr Koncernen Moderbolaget
Utgdende balans operativ leasing 2018 29,7 2,1
Tillkommer finansiell leasing 1,6 0,0
Avgar korttidavtal -0,5 0,0
Avgar leasing av lagt varde -0,9 -0,1
Omklassificering till serviceavtal -0,1 0,0
Tillkommer férlangningar 55 1,1
Avgar justeringar for variabla avgifter -1,0 0,0
Diskontering -1,4 -0,1
Leasingskulder enligt IFRS 16 per 33,0 3,1

1 januari 2019

Moder- Moder- Moder- Moder- Moder-
Koncernen bolaget Koncernen bolaget Koncernen bolaget Koncernen bolaget Koncernen bolaget
Leasingskulder Kontors- B
Mkr Lokaler Bilar utrustning Ovrigt Summa
Ingaende balans 1 jan 2019 26,3 2,8 3,7 0,3 1,6 0,0 1,3 0,0 33,0 3,1
Arets forandring 11,3 2,0 2,6 0,0 0,4 0,0 0,0 0,0 14,4 2,0
Arets amortering -12,5 -1,9 -2,6 -0,1 -0,5 0,0 -0,5 0,0 -16,0 -2,0
Valutakursférandring 0,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,7 0,0
Utgaende balans 31 dec 2019 25,7 2,9 3,7 0,2 1,6 0,0 0,9 0,0 31,9 3,1
Moder- Moder- Moder- Moder- Moder-
Koncernen bolaget Koncernen bolaget Koncernen bolaget Koncernen bolaget Koncernen bolaget
Nyttjanderittstillgdngar Kontors- .
Mkr Lokaler Bilar utrustning Ovrigt Summa
Ingaende balans 1 jan 2019 26,5 2,8 3,7 0,3 1,6 0,0 1,3 0,0 33,1 3,1
Arets forandring 9,9 2,0 24 0,0 04 0,0 0,0 0,0 12,7 2,0
Arets avskrivning -11,3 -1,9 -2,5 -0,1 -0,8 0,0 -0,5 0,0 -15,0 -2,0
Valutakursférandring 0,7 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,8 0,0
Utgaende balans 31 dec 2019 25,7 2,9 3,7 0,2 1,3 0,0 0,9 0,0 31,6 3,1

Skillnaden mellan tillgdngar och skulder hanfors till stérsta delen avsattningar for aterstallningskostnader och skillnaden mellan avskrivningar
av tillgangarna och amorteringen av skulderna.

Leasingkostnader under 2019 i resultatrakningen
som omraknats enligt IFRS16

Moder- Moder- Moder- Moder- Moder-
Koncernen bolaget Koncernen bolaget Koncernen bolaget Koncernen bolaget Koncernen bolaget
Leasingskulder Kontors- .
Mkr Lokaler Bilar utrustning Ovrigt Summa
Leasingkostnader inom IFRS 16 11,5 2,0 1,8 0,1 0,6 0,0 0,4 0,0 14,3 2,1
Variabla leasingkostnader 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,3 0,0 04 0,0
Korttidsavtal 0,0 0,0 0,3 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,3 0,0
Avtal av lagt varde 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,0 0,1 0,1
Summa 11,5 2,0 2,2 0,1 0,7 0,1 0,7 0,0 15,2 2,2
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Not 8 - Leasingavtal forts.

Framtida
leasingataganden Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Mkr 2020 2021-2026 > 2026
Lokaler 10,2 2,0 12,2 1,0 33 0,0
Bilar 2,0 0,1 1,7 0,1 0,0 0,0
Kontorsutrustning 0,8 0,0 1,2 0,0 0,0 0,0
Ovriga 0,3 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0
Korttidsavtal/avtal av lagt varde 04 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Summa 13,8 2,1 15,3 1,0 3,3 0,0
Utgaende balans 31 dec 2019 25,7 2,9 3,7 0,2 1,3 0,0
Kassaflodespaverkan leasing
Mkr Koncernen Moderbolaget
Rantekostnader -0,9 -0,1
Amortering av leasingskulder -16,0 -2,0
Summa -17,0 2,1
Paverkan pa arets resultat
Mkr Koncernen Moderbolaget
Aterlagda leasingkostnader 14,3 2,1
Avskrivningar -15,0 -2,0
Réntekostnader -09 -0,1
Summa -1,7 0,0
Not 9 - Arvode till revisorer
Koncernen Moderbolaget
Mkr 2019 2018 2019 2018
Arvoden till PwC
Revisionsuppdrag 2,0 2,0 04" 0,4
Ovriga lagstadgade uppdrag 0,2 0,2 0,2" 0,1
Skatteradgivning 0,1 0,1 0,1" 0,1
Ovriga uppdrag 0,0 0,1 - -
Summa arvoden PwC 2,4 2,4 0,8 0,7
Arvoden till 6vriga revisorer
Ersédttning for revisionsuppdraget 0,2 0,1 - -
Konsulttjanster 0,1 0,1 - -
Summa arvoden 6vriga revisorer 0,3 0,2 - -

1) Vilka avser revisionsuppdrag 0,4 Mkr, 8vriga lagstadgade uppdrag 0,2 Mkr och skatteradgivning 0,1 Mkr av Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB.
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NOTER

Not 10 - Patent,
licenser, m.m.

Not 11 - Goodwill

1) Avser diskonteringsrédnta fore skatt.
Diskonteringsrantan for jamforelsearet
uppgick till 12,0 procent.
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Koncernen
Mkr 2019 2018
Ingaende anskaffningsvarde 22,7 23,2
Anskaffning under aret 6,3 1,2
Forsaljning/omklassificering -1,7 -2,1
Omrékningsdifferenser 0,2 0,4
Utgaende anskaffningsvarde 27,5 22,7
Ingdende avskrivningar -20,0 -19,2
Forsaljning/omklassificering 1,5 0,7
Arets avskrivningar 14 -1,3
Omrékningsdifferenser -0,1 -0,3
Utgdende ackumulerade avskrivningar -20,1 -20,0
Bokfort varde 7.4 2,6
Koncernen
Mkr 2019 2018
Ingdende anskaffningsvarde 591,1 604,6
Anskaffning under aret 23,3 2,2
Forsaljning/omklassificering - -31,0
Omrdkningsdifferenser 7.5 15,2
Utgaende anskaffningsvarde 621,9 591,1
Ingdende avskrivningar -96,6 -95,5
Omrékningsdifferenser -0,5 -1,2
Utgaende ackumulerade avskrivningar -97,2 -96,6
Ingaende nedskrivningar -399,4 -416,6
Forséljning/omklassificering - 274
Omrékningsdifferenser -5,5 -10,2
Utgdende ackumulerade nedskrivningar -404,9 -399,4
Bokfort varde 119,8 95,0

Atervinningsbart belopp for koncernens goodwillposter ar 2019 har faststllts baserat pa berakningar av
nyttjandevarde. Dessa berdkningar utgar fran uppskattade framtida kassafloden baserade pa finansiella

budgetar som godkants av ledningen.

Tillvéxt per ar, Terminal- EBIT,
Mkr Goodwill  Prognosperiod tillvaxt  Prognosperiod
Mercuri International Group AB 117,4 4,5% 1,0% 9,0%
Atle Investment Services AB 2,4 0,0% 0,0% 7,4%

Varderingarna som legat till grund for varderingsproévningen utgor ej marknadsvarderingar utan
berakningar i enlighet med IAS 36 for att utvardera atervinningsvardet for kassagenererande enheter.
Baserat pa ovanstaende kan goodwillvarden enligt tabellen val férsvaras. Prognosperioden uppgar till
fem ar. Om exempelvis tillvaxtantagande eller EBIT-antagande dndras kan Bures goodwillvarden bli

lagre an de bokforda. Atervinningsvardet dverstiger det redovisade virdet.

En kénslighetsanalys av vasentliga variabler avseende goodwill paverkar berdknat varde enligt nedan:

Mercuri International Group AB Foérandring, Virde-
Variabel %-enheter paverkan
Tillvaxt, terminalperiod -1% -11 Mkr
Diskonteringsranta 1% -21 Mkr
Atle Investment Services AB Foréndring, Vérde-
Variabel %-enheter paverkan
Tillvéxt, terminalperiod -1% 0 Mkr
Diskonteringsranta 1% 0 Mkr

Atervinningsvirdet 6verstiger redovisat virde dven beaktat férandringar enligt ovan. Tillvixtantagandet
baserar sig pa en bedomning av den allmanna ekonomiska utvecklingen i kombination med

branschspecifika antaganden.



NOTER

Not 12 - Byggnader, mark Koncernen
och markanldaggningar Mkr 2019 2018
Ingdende anskaffningsvarde 1,7 1,7
Det finns inga ataganden Forséljning/omklassificering - 0,0
:’g\r/;r;g::%aa?stlghets— Omrdkningsdifferenser 0,0 0,1
Utgaende anskaffningsvarde 1,7 1,7
Ingaende avskrivningar -0,6 -0,5
Omrdkningsdifferenser 0,0 0,0
Utgaende ackumulerade avskrivningar -0,6 -0,6
Bokfort varde 1,2 1,2
Not 13 - Inventarier, Koncernen Moderbolaget
verktyg och installationer Mkr 2019 2018 2019 2018
Ingaende anskaffningsvarde 274,0 280,2 10,2 10,2
Inga investeringsataganden Anskaffning under éret 3,1 3,7 - -
finns for férvary av utrustning. Forsaljning/omklassificering -2,6 -12,5 - -
Omrékningsdifferenser 0,9 2,6 - -
Utgaende anskaffningsvarde 275,3 274,0 10,2 10,2
Ingdende avskrivningar -97,6 -95,3 -7,4 -6,8
Forsdljning/omklassificering 09 10,5 - -
Arets avskrivningar -10,0 -10,5 0,6 -0,7
Omrékningsdifferenser -0,8 -2,3 - -
Utgaende ackumulerade avskrivningar -107,4 -97,6 -8,0 -7,4
Bokfort varde 167,9 176,3 2,3 2,8
Not 14 - Foretagsforvarv
och avyttringar
Forvarv under 2019 Bure nettoférvarvade 5,7 miljoner aktier i Cavotec for 74 Mkr och 6kade dgarandelen till 27,1 procent.

Bure forvarvade 2,45 miljoner aktier i Mentice for 120 Mkr i samband med bolagets borsintroduktion,
vilket motsvarar en dgarandel pa 10,1 procent. Bure forvarvade ytterligare 3,8 miljoner aktier i Ovzon

for 113 Mkr och 6kade dgarandelen till 14,3 procent. Bure Growth forvdrvade 27,8 procent av aktierna
i ScandiNova Systems fér 81 Mkr. Bure Growth férvarvade 0,2 miljoner aktier i Yubico for 54 Mkr.

Avyttringar under 2019 Bure avyttrade 75 000 aktier i MedCap for 3 Mkr i samband med optionsldsen vilket gav ett exitresultat
2 Mkr. Bure nettoavyttrade 2,0 miljoner aktier i Mycronic for 270 Mkr vilket gav ett exitresultat pa
245 Mkr. Bure avyttrade 2,0 miljoner aktier i Vitrolife for 384 Mkr vilket gav ett exitresultat pa 370 Mkr.
Bure avyttrade 85 979 aktier i Xvivo Perfusion i samband med optionsldsen vilket gav ett exitresultat pa
-2 Mkr. Bure avyttrade 7,0 procent av aktierna i Atle Investment Management till den tilltrédande vd:n for
6,6 Mkr — en vardering motsvarande bolagets substansvarde. Transaktionen resulterade i ett exitresultat
pa 6,6 Mkr. Bure avyttrade aktier i Mercuri till bolagets ledning till bokfort varde vilket motsvarar det
upptagna substansvardet. Mercuri forvarvade vidare Prosales, en ledande svensk forsknings- och
konsultfirma, specialiserad inom B2B séljtraning. | samband med detta forvarvade Prosales ledning
nyemitterade aktier i Mercuri. Bures dgarandel i Mercuri uppgar till 90,4 procent efter transaktionerna.

Forvarv under 2018 Bure forvarvade ytterligare 4,2 miljoner aktier i Cavotec for 104 Mkr och 6kade agarandelen till 25,4 procent.
Bure forvarvade 12,0 procent i Ovzon for 71 Mkr. Bure Growth forvarvade ytterligare aktier i Yubico for 33 Mkr.
Bure Growth investerade 9 Mkr i My Driving Academy Sweden och 6kade dgarandelen till 32,0 procent. Atle
Investment Management forvarvade 32,5 procent i Alcur Fonder AB.

Avyttringar under 2018 Bure avyttrade 0,6 miljoner aktier i Xvivo Perfusion for 57 Mkr vilket gav ett exitresultat pa 45 Mkr.
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Not 15 - Ovriga langfristiga
fordringar & kortfristiga
fordringar

Not 16 - Forutbetalda
kostnader och upplupna
intakter

Not 17 - Avsattningar

Merparten av avsdttningarna

i Mercuri International Group
avser pensionsforpliktelser och
ar langfristiga. Avsattningar i
Bure Equity och Bure Growth
avser reserveringar for utstallda
kdpoptioner. Optionerna har
en |6ptid pa 1 till 3 ar och kan
anses som kortfristiga.

Bedomd &terforing av
avsattningar i koncernen

Not 18 - Upplupna
kostnader och forutbetalda
intakter
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Koncernen Moderbolaget
Mkr 2019 2018 2019 2018
Ovriga langfristiga fordringar
Langfristiga fordringar rantebarande 2,0 3,0 2,0 3,0
Langfristiga fordringar ej rantebarande 57 83 0,8 0,9
Summa 6vriga langfristiga fordringar 77 11,3 2,8 3,9
Ovriga kortfristiga fordringar
Kortfristiga fordringar rdntebarande 23 2,5 2,3 2,5
Kortfristiga fordringar ej rantebarande 9,6 55,5 6,7 52,0
Summa ovriga kortfristiga fordringar 11,9 58,0 8,9 54,5

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2019 2018 2019 2018
Upplupna ranteintakter 0,1 0,1 4,3 1,3
Upplupna intakter 16,3 22,7 0,3 -
Ovriga upplupna intékter 04 0,2 - -
Forutbetalda kostnader 8,8 6,0 0,6 0,5
Ovriga poster 0,8 0,7 - 0,3
Summa 26,4 29,7 5,2 2,0

Koncernen
Mkr 2019 2018
Ingaende avsattningar 29,6 30,7
Avsattningar under aret
Mercuri International Group 9,1 1,6
Bure Equity 10,5 -
Bure Growth 19,0 -
Summa 38,6 1,6
Forbrukat/upplost under aret
Mercuri International Group -2,7 43
Summa 2,7 -4,3
Omrakningsdifferenser -0,4 1,6
Utgaende avsattningar 65,9 29,6
2020 2021 >2022

Pensionsavsattningar 0,0 - 30,7
Ovriga avsittningar 31,4 - 3,8
Summa 31,4 - 34,5

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2019 2018 2019 2018
Lon och semesterloneskuld 36,3 38,8 8,2 8,2
Sociala avgifter 8,9 7,3 1,2 1,2
Forutbetalda intakter 5,9 23 - -
Ovriga upplupna kostnader 14,0 23,5 0,3 2,1
Summa 65,1 71,9 9,8 11,5



Not 19 - Stallda sakerheter

Not 20 - Eventual-
forpliktelser

Not 21 - Finansiella

instrument
Finansiella risker
- mal och policyer

Prisrisk

Valutarisker

Ranterisk

Kreditrisk

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2019 2018 2019 2018
Aktier i dotter- och intressebolag 27,1 84,8 - -
Spdrrade bankmedel 0,4 04 - -
Summa stéllda sakerheter 27,5 85,3 - -

Eventualforpliktelser i koncernen uppgick till 0,0 Mkr (0,5) den 31 december 2019 vilket avser borgen och
garantiférbindelser utstéllda av dotterbolag.

Inga tilldggskopeskillingar som ej redan skuldforts forekommer inom koncernen. Bure har inget dtagande
att forvarva ytterligare aktier i dotterbolag.

Koncernen utsatts for ett antal finansiella risker genom den verksamhet som bedrivs. Bure &r ett
investeringsbolag med en viktig 6vergripande malsattning som regleras i moderbolagets finanspolicy.
Moderbolaget skall i princip vara skuldfritt och dotterbolagen skall ha en sjalvstandig finansiering for
att bolagen skall vara finansiellt oberoende av moderbolaget eller 6vriga koncernbolag. Dotterbolagen
skall darmed ocksa sjalvstandigt kunna hantera sin egen likviditetsrisk. Det finns finanspolicyer
faststéllda for vart och ett av dotterbolagen. Policydokumentet ger vagledning till hantering av kassa,
overskottslikviditet, skuldfinansiering och hantering av valuta- och rénterisker.

Med prisrisk pa aktier avses risken att vardet pa aktier noterade pa marknadsplats kan forandras. Baserat
pa marknadsvardet pa noterade vardepapper per den 31 december 2019 om 11 219 Mkr skulle en
minskning av priset pa noterade portféljbolag med en procent paverka koncernens resultat fore skatt
med 112 Mkr.

Med valutarisk avses risken att koncernens kommersiella floden (transaktionsrisk) paverkas vid valuta-
kursférandringar. Transaktionsrisken i koncernen ar begransad, da intakterna till stor del matchas av
kostnader i samma valuta. Da koncernen via sina dotterbolag har investeringar i utlandet &r koncernens
balansrakning och totalresultat utsatta for translationsrisk (omrakningsrisk) vid omrakning av de
utlandska dotterbolagens rakenskaper. Sékring for denna risk gors i normalfallet inte. Den viktigaste
valutan, forutom svenska kronor, ar euron. En férandring i euron pa 5 procent paverkar dotterbolagens
resultat fore skatt med 1 Mkr.

Koncernen péverkas av ranterisk genom att rantenivan pa skulder till rorlig rénta I6pande férandras med
marknadsranteutvecklingen. Rénterisk foreligger aven pa skulder med fast ranta, men med betydligt
hogre trogrorlighet da rantan andras nér lanen forfaller och skall forlangas med nya villkor. En procent

i fordandring i rantesats for koncernen i det korta perspektivet berdknas paverka koncernens resultat fore
skatt med 6 Mkr. Rénterisker upplaning kan styras till en 6nskad niva genom anvandandet av derivat sa
som swapar, terminer och optioner. Nagon sakring for ranterisk sker for narvarande inte.

Kreditrisk &r risken for att Bures motparter i affarer inte kommer att fullgéra sina betalningar och
eventuellt erhallna sékerheter inte tacker fordringsbeloppet och darigenom fororsakar Bure en finansiell
forlust. Den hogsta enskilda kreditexponeringen uppgar per balansdagen till 3 Mkr. Det férekommer inga
vasentliga koncentrationer av kreditrisker i koncernen.

2019 2018
Forfallostruktur Kund- Tackta av Kund- Tackta av
kundfordringar fordr- Reser- Netto-  sdker- fordr- Reser- Netto-  sdker-
Mkr ingar ver fordran heter ingar ver fordran heter
Ej forfallna 72,4 - 72,4 - 51,0 51,0 -
Forfallna 1-30 dagar 25,7 - 25,7 - 16,5 16,5 -
Forfallna 31-60 dagar 6,2 - 6,2 - 6,2 6,2 -
Forfallna 61-90 dagar 3,1 - 3,1 - 1,5 1,5 -
Forfallna 91-180 dagar 2,8 - 2,8 - 5,0 5,0 -
Forfallna  >180 dagar -0,1 -1,0 -1,1 - -0,5 -0,3 -0,8 -
Summa 110,1 -1,0 109,1 - 79,7 -0,3 79,4 -
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Not 21 - Finansiella instrument
forts.

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

Mkr 2019 2018
Ingaende balans 0,3 1,9
Korrigering IFRS 9 - -1.6
Arets avsattning 0,8 0,1
Avskrivet belopp -0,1 -0,1
Uppldst oanvand reserv - -0,1
Valutaeffekter - 0,0
Summa 1,0 0,3

Likviditetsrisk ar risken att koncernen inte kan finansiera lanebetalningar eller andra finansiella ataganden i den takt de forfaller till
betalning antingen med egna medel eller ny finansiering. For att uppratthélla en betryggande betalningsberedskap skall moderbolaget
Bure Equity ha en likviditetsreserv som alltid minst skall tacka ett ars prognostierat likviditetsbehov samt andra likviditetsbehov i befintlig
bolagsstruktur. Likviditetsreserven bestar av tillgangliga likvida medel, checkkrediter och bekréftade outnyttjade kreditfaciliteter. Den del
av likviditetsreserven som 6verstiger likviditetsbehovet enligt ovan utgor overskottslikviditet vilka enligt Bures policy kan placeras éver en
langre placeringshorisont, utdelas till aktiedgarna eller anvandas i aterképsprogram.

Koncernens loptid for externa skulder per 31 december 2019

Réntebarande skulder; Mkr <1man <3 man 3-12 man 1-5ar >5ar Totalt
Kortfristiga lan fran kreditinstitut - - 4,6 - - 4,6
Kortfristiga leasingskulder - - 13,1 - - 13,1
Langfristiga lan fran kreditinstitut - - - - - 0,0
Langfristiga leasingskulder - - - 18,8 - 18,8
Langfristiga pensionsskulder - - - - 30,7 30,7
Summa - - 17,7 18,8 30,7 67,2
Réntefria skulder <1man <3 man 3-12 man 1-5ar >5ar Totalt
Leverantorsskulder - 16,6 - - - 16,6
Ovriga kortfristiga skulder - 16,6 - - - 16,6
Summa - 33,2 - - - 33,2

Verkligt varde och bokfort varde pa finansiella tillgangar och skulder

Verkligt varde har berdknats for samtliga finansiella tillgdngar och skulder enligt IFRS 13. Verkligt vérde uppskattas vara lika med bokfort véarde
for kundfordringar och andra fordringar, 6vriga kortfristiga fordringar, kassa och 6vriga likvida medel, leverantérsskulder och 6vriga skulder
samt upplaning. Bokfort varde minskat med nedskrivningar utgor ett approximalt verkligt varde for kundfordringar och leverantorsskulder.
For langfristiga ej rantebarande skulder har verkligt varde berdknats genom att framtida kassafléden har diskonterats med aktuella
marknadsrantor avseende skuldens 16ptid. Koncernens finansiella tillgangar och skulder klassificeras enligt IFRS 13 i foljande tre kategorier:

Niva 1: Noterade priser pa en aktiv marknad for identiska tillgangar eller skulder.

Niva 2: Andra observerbara data for tillgangen eller skulden dn noterade priser inkluderade
i Niva 1, antingen direkt eller indirekt.

Nivd 3: Data for tillgdngen eller skulden som inte i sin helhet baseras pa observerbara marknadsdata.
Bure redovisar noterade innehav till verkligt varde med vardeférandringar i resultatrakningen (niva 1).

For investeringar i onoterade innehav (niva 3) galler att Bure vid forsta redovisningstillféllet gjort ett aktivt val att anvanda kapitalandelsmetoden
i enlighet med IAS 28 - Innehav i intressebolag och joint ventures. Darmed omvarderas innehaven i de onoterade intressebolagen Alcur Fonder
AB, BioLamina AB, Fondbolaget Fondita Ab, Life Genomics AB, My Driving Academy Sweden AB, ScandiNova Systems AB och Teknik Innovation
Norden Fonder AB inte i enlighet med IFRS 9. Inférandet av IFRS 9 medfor att 6vriga finansiella tillgdngar omvérderas I6pande. Atle Investment
Services AB dr ett dotterbolag till Atle Investment Management AB och vérderas till bokfort vérde.

| Bures substansvarderingstabell har Bure valt att marknadsvardera samtliga finansiella tillgangar med utgéangspunkt i IPEV - International Private
Equity and Venture Capital Valuation Guidelines. | riktlinjerna beskrivs ett antal metoder for att faststélla verkligt varde for respektive innehav. Stor
vikt laggs vid nyligen genomforda marknadsmassiga transaktioner i bolaget t.ex. nyemission eller forvarv av existerande aktier. Transaktioner i
jamforbara bolag kan dven anvandas. Andra varderingsmetoder ar diskontering av prognostiserade kassafloden med relevant diskonteringsranta
och genom att applicera varderingsmultiplar sasom EV/Sales, EV/EBITDA, EV/EBITA, EV/EBIT och PER som justeras for att ta hansyn till skillnader i
marknad, verksamhet och risk. | allméanhet appliceras vidare en likviditetsrabatt for onoterade tillgangar. Vardering sker I6pande och publiceras i
samband med kvartalsrapporter.
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Not 21 - Finansiella instrument
forts.
Vardering av onoterade tillgangar per 31 december 2019 och 2018

. Bokfért varde i
Typ av Agar- Substansvarde / koncernen /
Mkr innehav andel Varderingsmodell Véarderingsmodell
Atle Investment Management AB 85,5(88,6) 85,4 (71,1)
Alcur Fonder Intressebolag 32,5% DCF Kapitalandelsmetoden
Fondbolaget Fondita Intressebolag 20,1 % EV/EBIT multipel Kapitalandelsmetoden
Teknik Innovation Norden Fonder Intressebolag 374 % Bokfort varde Kapitalandelsmetoden
Atle Investment Services Dotterbolag 100,0 % Bokfort varde Bokfort varde
Bure Growth 1132,5(490,3) 1126,7 (482,2)
BioLamina Intressebolag 28,9%  Senaste transaktion, DCF Kapitalandelsmetoden
Life Genomics Intressebolag 23,7 % DCF Kapitalandelsmetoden
My Driving Academy Sweden Intressebolag 25,1%  Senaste transaktion, DCF Kapitalandelsmetoden
ScandiNova Systems Intressebolag 27,8 % Senaste transaktion Kapitalandelsmetoden
Yubico Andra langfristiga 18,7 % Senaste transaktion Senaste transaktion
vardepappersinnehav
Verklig vardehierarki 2019 2018
Mkr Nivda1 Nivda2 Niva3 Totalt Niva1 Niva2 Niva3 Totalt
Finansiella tillgangar
Finansiella tillgangar till verkligt varde via resultatrékningen 11 219,1 - - 112191 7932,6 - - 7932,6
Andra langfristiga vardepappersinnehav" - - 988,6 988,6 - - 427,2 427,2
Andra langfristiga fordringar - - 7,7 7,7 - - 11,3 11,3
Kortfristiga placeringar 142,3 — — 142,3 265,0 - - 265,0
Finansiella tillgangar totalt 11 361,4 - 996,3 123578 8197,5 - 438,6 8636,1
Finansiella skulder
Skulder till kreditinstitut - - 4,6 4,6 - - 29 2,9
Leasingskuld - - 31,9 31,9 - - - 0,0
Ovriga langfristiga skulder 14 - - 1,4 9,2 - - 9,2
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter - - 65,1 65,1 - - 71,9 71,9
Forskott fran kunder - - 72 7,2 - - 6,3 6,3
Summa finansiella skulder 1,4 - 108,8 110,3 9,2 - 81,1 90,3

1) Andra langfristiga vardepappersinnehav avser innehavet i Yubico. Under 2019 férvarvades ytterligare aktier for 54,2 Mkr och i samband med detta omvérderades innehavet

med 507,2 Mkr.
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Not 21 - Finansiella instrument

forts.

Xvivo
Upplysningar om noterade innehav Cavotec MedCap Mentice Mycronic Ovzon Vitrolife Perfusion
for ar 2019 EURmM Mkr Mkr Mkr Mkr Mkr Mkr
Mottagna utdelningar - - - 82 - 17 -
Anldggningstillgangar 108 560 72 1960 543 988 375
Omsattningstillgangar 97 288 115 2839 349 1150 260
varav likvida medel 13 21 48 655 257 690 160
Tillgangar som innehas till forséljning 5 1 - - - - -
Summa tillgangar 21 849 187 4800 892 2139 634
Eget kapital 108 334 126 2978 796 1798 578
Langfristiga skulder 30 204 10 532 7 139 4
varayv finansiella skulder 19 158 10 252 7 61 2
Kortfristiga skulder 72 308 51 1289 89 202 53
varayv finansiella skulder 19 168 5 66 - 15 3
Skulder relaterade till tillgdngar som innehas till forséljning - 3 - - - - -
Summa eget kapital och skulder 21 849 187 4800 892 2139 634
Intdkter 196 762 153 4307 232 1480 221
Avskrivningar och amorteringar -9 -35 -12 n/a -19 n/a n/a
Ranteintakter 0 0 0 0 28 5 1
Réntekostnader -2 -12 -2 -2 -1 - -
Skattekostnader(-)/skatteintakter(+) -3 -14 6 -263 -10 -109 0
Resultat fran kvarvarande verksamheter 8 59 -21 859 29 384 5
Resultat efter skatt fran avvecklade verksamheter - -2 - - - - -
Ovrigt totalresultat 0 3 1 60 -5 1 3
Summa totalresultat 8 61 -19 919 24 394 8
Upplysningar om vardet av Bures andelar av resultatet i onoterade innehav som redovisas enligt kapitalandelsmetoden for ar 2019.

Fond- Teknik My Driving Scandi
Alcur bolaget Innovation Bio Life Academy Nova

Mkr Fonder Fondita Norden Fonder Lamina Genomics Sweden Systems  Summa
Resultat for kvarvarande verksamheter 13 9 0 -1 0 -2 1 20
Resultat efter skatt for avvecklade verksamheter - - - - - - - -
Ovrigt totalresultat - - - - - - - -
Summa totalresultat 13 9 0 -1 0 -2 1 20

68 ARSREDOVISNING 2019



Not 22 - Klassificering av finansiella tillgangar

och skulder
Finansiella Finansiella Finansiella Lan och
tillgangar och tillgangar tillgangar kundfordringar
skulder varderat redovisade samt dvriga
varderade till till upplupet till verkligt skulder varderade Summa
Koncernen verkligt varde anskaffnings- varde via 6vrigt till upplupet redovisat
Mkr via resultatet varde totalresultat anskaffningsvarde varde
Finansiella tillgangar
Finansiella tillgangar varderade till verkligt
vérde via resultatrakningen 112191 - - - 112191
Placeringar redovisade enligt - 229,9 - - 229,9
kapitalandelsmetoden
Andra langfristiga vardepappersinnehav 988,6 - - - 988,6
Andra langfristiga fordringar - - - 7,7 7,7
Kundfordringar - - - 109,1 109,1
Ovriga kortfristiga fordringar - - - 11,9 11,9
Kortfristiga placeringar 142,3 - - - 142,3
Kassa och bank 710,5 - - - 710,5
Summa finansiella tillgangar 13 060,5 229,9 - 128,7 13419,2
Finansiella skulder
Skulder till kreditinstitut - - - 4,6 4,6
Leasingskulder - - - 31,9 31,9
Ovriga langfristiga skulder - - - 14 14
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter - - - 65,1 65,1
Forskott fran kunder - - - 7,2 7,2
Leverantorsskulder - - - 16,6 16,6
Summa finansiella skulder - - - 126,9 126,9
Finansiella Finansiella Finansiella Lan och
tillgangar och tillgangar tillgangar kundfordringar
skulder varderat redovisade samt 6vriga
varderade till till upplupet till verkligt skulder varderade Summa
Moderbolaget verkligt varde anskaffnings- varde via 6vrigt till upplupet  redovisat
Mkr via resultatet vérde totalresultat anskaffningsvarde vérde
Finansiella tillgangar
Andelar i koncernforetag 147,7 - - - 147,7
Finansiella tillgangar varderade till verkligt 112191 - - - 11219,1
vérde via resultatrakningen
Andra langfristiga fordringar - - - 2,8 2,8
Fordringar hos koncernforetag - - - 497,5 497,5
Ovriga kortfristiga fordringar - - - 8,9 8,9
Kortfristiga placeringar 142,3 - - - 142,3
Kassa och bank 657,7 - - - 657,7
Summa finansiella tillgadngar 12 166,9 - - 509,2 12676,1
Finansiella skulder
Ovriga langfristiga skulder - - - 08 0,8
Leasingskulder - - - 3,1 3,1
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter - - - 9,8 9,8
Ovriga kortfristiga skulder - - - 1,1 1,1
Leverantorsskulder - - - 1,0 1,0
Summa finansiella skulder - - - 15,7 15,7
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Not 22 - Klassificering av finansiella tillgangar

och skulder forts.

Forskott fran kunder och forutbetalda intakter 2019 2018

Mkr Konsulttjanster Licenser Ovrigt Konsulttjanster Licenser Ovrigt
Ingaende balans 8,5 3,2 0,1 9,6 2,8 0,1
Intaktsfort under aret -8,7 -3,2 -0,1 -8,5 -2,9 0,0
Tillkommit under aret 10,6 2,6 2,5 7.1 3,2 0,0
Omrékningsdifferenser 0,2 0,1 0,0 0,4 0,1 0,0
Summa 10,6 2,6 2,5 8,5 3,2 0,1

Not 23 - Resultat per aktie

1) Ingen utspadningseffekt per den
31 december 2019 och 2018.

Not 24 - Eget kapital

Beskrivning och redovisning
av aterkop av egna aktier

Aktieutdelning

Bundet och fritt eget kapital
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Bure redovisar resultat per aktie i enlighet med IAS 33 Resultat per aktie. Resultat per aktie redovisas saval
fore som efter utspadning.

Resultat per aktie har berdknats genom att redovisat nettoresultat dividerats med vagt genomsnitt

av antalet utestaende aktier under aret. | koncernen anvands nettoresultat hanforligt till moderféretagets
aktiedgare vid berdkningen av resultat per aktie.

Vid negativt resultat divideras nettoresultatet enligt regelverket endast med det vdgda genomsnittet

av antalet utestaende aktier.

Specifikation av anvanda parametrar 2019 2018
Arets resultat moderbolaget, Mkr 3849,7 1609,3
Arets resultat koncernen, Mkr 42288 18204
Genomsnittligt antal utestaende aktier 68971921 69244923
Resultat per aktie i moderbolaget, kr" 55,82 23,24
Resultat per aktie i koncernen, kr” 61,29 26,29
Enligt bolagsordningen uppgar aktiekapitalet till Iagst 300 000 000 kr och hégst 1 200 000 000 kr.
Nedan lamnas upplysningar om férandringar i aktiekapitalet.
2019 2018

Antal  Kvot- Aktie- Antal  Kvot- Aktie-

aktier vérde kapital aktier vérde kapital
Registrerat antal aktier
Ingdende registrerat antal 69332710 7,72 535518034 | 69332710 7,72 535518034
1 januari
Makulering av egna aktier -360 789 - -2 786 694 - - -
Fondemission - - 2786 694 - - -
Utgaende registrerat antal 68971921 7,76 535518034 | 69332710 7,72 535518034
31 december

Bures arsstimma 2019 beslutade att ge Bures styrelse mandat att forvarva upp till tio procent av totalt
antal aktier.

Aterképsmandatet har per den 31 december 2019 inte utnyttjats.

Pa arsstamman 2019 beslutades om en ordinarie utdelning till aktiedgarna om 2,00 kr per aktie,

totalt 137,9 Mkr.

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

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

Koncernens eget kapital bestar av aktiekapital, 6vrigt tillskjutet kapital samt balanserade vinstmedel
inklusive arets resultat.

Ovrigt tillskjutet kapital i koncernen avser kapital tillskjutet fran dgarna. | balanserade vinstmedel ing&r
omrakningsreserver vilket innefattar valutakursdifferenser som uppkommer vid omrékning av finansiella
rapporter fran utlandska verksamheter och arets resultat.



Not 25 - Finansiell stéllning

Not 26 - Handelser
efter balansdagen

Not 27 - Andelari
koncernforetag,
arets forandring

Avyttringar under 2019 avser
andelar i Mercuri International
Group och Atle Investment
Management. Uppskrivning
under 2018 avser Mercuri
International Group.

Nettolanefordran: Likvida medel, rantebdrande placeringar samt rantebdrande kort- och langfristiga
fordringar minus kort- och langfristiga rantebarande skulder.

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2019 2018 2019 2018
Likvida medel 710,5 397,2 657,7 195,9
+ Réntebéarande placeringar 0,0 0,0 0,0 0,0
+ Kortfristiga rantebarande fordringar 2,3 2,5 146,0 146,2
+ Langfristiga rantebdrande fordringar 2,0 3,0 2,0 3,0
Réntebarande tillgangar 714,8 402,7 805,7 345,1
- Kortfristiga rantebarande skulder 4,6 21 - -
- Kortfristiga rantebarande leasing skulder 13,1 - 2,1 -
- Langfristiga rantebarande skulder 30,7 27,4 - -
- Langfristiga rantebarande leasing skulder 18,8 - 1,0 -
Rantebarande skulder 67,2 29,5 31 0,0
Nettolanefordran vid arets slut 647,5 373,2 802,6 345,1

Bure Equity finansierar verksamheten i dotterbolagen med eget kapital och koncerninterna lan. Analys
visar att det inte finns behov att reservera for forvantade kreditforluster. | tabellen nedan redovisas
koncerninterna lan.

31 dec 31 dec
Mkr 2019 2018
Atle Investment Management AB 0,2 0,2
Bure Growth AB 353,6 2184
Investment AB Bure 113,9 113,9
Mercuri International Group AB 29,8 29,8
Summa 497,5 362,3

Viruset Covid-19 har under inledningen av 2020 haft en omfattande negativ paverkan pa lander,
manniskor, foretag och finansiella marknader. Som ett resultat av detta har vardet pa Bures noterade
portféljbolag som uppgick till 84 procent av totalt substansvarde pa 13,6 mdkr den 31 december 2019
minskat.

Styrelsen foreslar arsstamman en ordinarie utdelning om 2,00 kr per aktie och en extra utdelning om
0,50 kr per aktie, totalt 172,4 Mkr.

Moderbolaget
Mkr 2019 2018
Ingdende anskaffningsvarde 12594 1209,3
Anskaffning - -
Uppskrivning - 50,1
Avyttring -17,6 -
Utgdende anskaffningsvérde 1241,8 12594
Ingaende nedskrivningar -1105,1 -1105,1
Avyttring 11,0 -
Nedskrivning - -
Utgaende ackumulerade nedskrivningar -1094,1 -1105,1
Bokfort varde 147,7 154,4
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Not 28 - Andelar i koncernforetag

31dec2019 Andel av kapital/

Mkr Antal aktier roster i % Bokfort varde Organisationsnr. Sate
Atle Investment Management AB 46 500 93,0 0,0 556943-6420 Stockholm
Atle Investment Services AB" 3000 100,0 11,0 556690-3968 Stockholm
Bure Growth AB 50 000 100,0 21,0 556935-7550 Stockholm
Mercuri International Group AB 935 500 90,4 98,3 556518-9700 Stockholm
Investment AB Bure 1000 100,0 28,0 556561-0390 Stockholm
Skanditek Aktiebolag 8000 100,0 04 556541-9065 Stockholm
Summa 158,8

31dec2018 Andel av kapital/

Mkr Antal aktier rosteri%  Bokfortvarde Organisationsnr. Sate
Atle Investment Management AB 50 000 100,0 0,1 556943-6420 Stockholm
Atle Investment Services AB" 3000 100,0 6,8 556690-3968 Stockholm
Bure Growth AB 50 000 100,0 21,0 556935-7550 Stockholm
Mercuri International Group AB 998 500 99,1 105,0 556518-9700 Stockholm
Investment AB Bure 1000 100,0 28,0 556561-0390 Stockholm
Skanditek Aktiebolag 8000 100,0 0,4 556541-9065 Stockholm
Summa 161,2

1) Aktierna &gs av Atle Investment Services AB.

Not 29 - Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrékning
Vardena motsvarar koncernens substansvdrde pa innehaven.

31dec2019 Andel av kapital/ Bokfortvardei Bokfort varde i
Mkr Antal aktier rosteri% moderbolaget koncernen Organisationsnr. Sate
Cavotec SA 25579935 27,1 475,8 475,8 CH-501.3.015.724-3 Lugano,
Schweiz
MedCap AB 3006017 22,3 417,8 417,8 556617-1459 Stockholm
Mentice AB 2448 000 10,1 179,9 179,9 556556-4241 Goteborg
Mycronic AB 27317 163 27,9 5056,4 5056,4 556351-2374 Stockholm
Ovzon AB 4799 698 14,3 311,0 311,0 559079-2650 Solna
Vitrolife AB 20573 285 19,0 4063,2 4063,2 556354-3452 Goteborg
Xvivo Perfusion AB 4205504 15,8 714,9 714,9 556561-0424 Goteborg
Bokfort varde 11 219,1 11 219,1
31dec2018 Antal Andel av kapital/ Bokfortvardei Bokfort varde i
Mkr aktier rosteri% moderbolaget koncernen Organisationsnr. Sate
Cavotec SA 19914 837 254 263,9 263,9 (CH-501.3.015.724-3 Lugano,
Schweiz
MedCap AB 3081017 22,9 244,6 244,6 556617-1459 Stockholm
Mycronic AB 29317163 299 3462,2 34624 556351-2374 Stockholm
Ovzon AB 1007 568 12,0 74,6 74,6 559079-2650 Solna
Vitrolife AB 22589 285 20,8 3320,3 3320,6 556354-3452 Goteborg
Xvivo Perfusion AB 4291483 16,3 566,5 566,5 556561-0424 Goteborg
Bokfort varde 7932,6 7932,6
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Not 30 - Placeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden

Andel av Bokfort Bokfort
31dec2019 Antal kapital vardei varde i
Mkr aktier  /rosteri% moderbolaget koncernen Organisationsnr. Sate
Alcur Fonder AB" 4063 32,5 - 20,1 556703-4870 Stockholm
Bio Lamina AB? 598 418 28,9 - 35,4 556764-1872 Stockholm
Fondbolaget Fondita Ab" 654 20,1 - 51,4 FI-0899688-5 Helsingfors
Life Genomics AB? 106 924 23,7 - 1,2 556993-1891 Goteborg
Mercuri Goldmann (India) Pvt Ltd? 128 508 40,0 - 17,3 - Bangalore
My Driving Academy Sweden AB? 487 25,1 - 19,6 556943-1587 Stockholm
ScandiNova Systems AB? 409 665 27,8 - 81,9 556616-3605 Uppsala
Teknik Innovation Norden Fonder AB” 112 230 37,4 - 3,1 559190-9600 Stockholm
Bokfort varde - 229,9

Andel av Bokfort Bokfort
31dec2018 Antal kapital vardei varde i
Mkr aktier  /rosteri% moderbolaget koncernen Organisationsnr. Sate
Alcur Fonder AB" 4063 32,5 - 9,8 556703-4870 Stockholm
Bio Lamina AB? 598418 28,9 - 36,5 556764-1872 Stockholm
Fondbolaget Fondita Ab" 654 20,1 - 52,2 FI-0899688-5 Helsingfors
Idevall & Partners Holding AB" 660 000 33,0 - 2,1
Life Genomics AB? 106 924 23,7 - 1,1 556993-1891 Goteborg
Mercuri Goldmann (India) Pvt Ltd® 128 508 40,0 - 15,7 - Bangalore
My Driving Academy Sweden AB? 487 32,0 - 17,5 556943-1587 Stockholm
Teknik Innovation Norden Fonder AB" 3375 33,8 - 0,0 559190-9600 Stockholm
Bokfort varde - 134,9

1) Aktierna ags av dotterbolaget Atle Investment Management AB.
2) Aktierna &gs av dotterbolaget Bure Growth AB.
3) Aktierna ags av dotterbolaget Mercuri International Group AB.

Not 31 - Uppgifter om transaktioner inom koncernen och med nérstaende

Narstaende till Bure ar styrelsens ledamoter och till dem nérstdende bolag, Bures dotterbolag, intressebolag och foretagsledningen
i moderbolaget.

Avseende ledande befattningshavares [6ner och ersattningar hanvisas till not 35. Valda styrelseledamoter i moderbolaget har,
forutom arvode fran moderbolaget, ej erhdllit arvoden fran dotterbolag i koncernen.

Ink&p och forsaljning mellan moderbolag och koncernféretag ar av obetydlig omfattning. Koncerninterna ranteintakter och
rantekostnader ingar i moderbolagets resultat med 4,3 Mkr (4,0) respektive 0,0 Mkr (0,0)
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Not 32 - Erhallna
utdelningar

Not 33 - Medelantal
anstallda

Not 34 - Loner, andra
ersattningar och sociala
kostnader

Pensionskostnader ar angivna

inklusive I6neskatt.
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Koncernen Moderbolaget
Mkr 2019 2018 2019 2018
Atle Investment Management - - 131,8 -
Cavotec - 3,5 - 3,5
Mycronic 82,0 73,3 82,0 73,3
Vitrolife 17,5 16,7 17,5 16,7
Summa 99,4 93,5 231,2 93,5
2019 2018
Antal Varav Antal Varav
anstallda kvinnor anstallda kvinnor
Moderbolaget 6 1 7 1
Dotterbolag 220 99 227 105
Koncernen totalt 226 100 234 106
Moderbolaget
Sverige 6 1 7 1
Dotterbolag
Sverige 48 20 35 20
England 17 8 14 6
Finland 21 6 26 8
Tyskland 29 10 30 10
Frankrike 45 20 46 20
USA 4 2 8 4
Kina 21 11 26 16
Ovriga lander 41 23 42 21
Koncernen totalt 226 100 234 106
2019 2018
Loéner och Loner och
andra Sociala Pensions- andra Sociala Pensions-
Mkr ersattn. kostnader kostnader ersattn. kostnader kostnader
Moderbolaget 20,9 6,3 2,7 14,2 438 2,5
Dotterbolag 155,7 34,1 7,7 174,6 35,6 8,3
Koncernen totalt 176,6 40,4 10,4 188,8 40,4 10,8



NOTER

Not 35 - Ersattningar till
ledande befattningshavare

1) Ovriga férméner avser bilférman.

Styrelse

Verkstallande direktor

Andra ledande
befattningshavare

Rorligt ersattningssystem
(bonus)

Fast arslon/ Rorlig Ovriga Pensions-
styrelsearvode ersattning formaner” kostnader Summa
2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018
Styrelsens ordférande 2,0 1,6 - - - - - - 2,0 1,6
Ovriga styrelseledamdter 1,5 1,6 - - - - - - 1,5 1,6
Verkstéllande direktor 3,4 2,9 2,7 2,6 0,1 0,1 14 11 7,6 6,8
Andra ledande 1,4 2,8 0,8 1,4 - - 0,4 0,7 2,6 4,9

befattningshavare

8,2 8,9 3,5 4,0 0,1 0,1 1,8 1,8 13,7 14,8

Vid arsstimman 2019 beslutades att arvodet till styrelsen skulle utga med 3 500 000 kr (3 500 000).

Harav avses ersattning till styrelsens ordforande Patrik Tigerschiold med 2 000 000 kr (1 600 000) samt till
ovriga styrelseledamoter med 300 000 kr (300 000) vardera. Styrelsens 6vriga ledamoter @r Carl Bjorkman,
Carsten Browall, Bengt Engstrom, Sarah McPhee och Charlotta Falvin. Styrelsen bestod av totalt

6 ledamoter under 2019 (6). Inget sarskilt arvode for utskottsarbete har utgatt.

Vd Henrik Blomquist har en avtalad arslon uppgaende till 3,4 Mkr. Rorlig erséttning har utgatt med

2,7 Mkr (exklusive sociala avgifter) avseende 2019. Pensionen ar avgiftsbestaimd och pensionspremier
uppgar till 30 procent av pensionsgrundande 16n. Med pensionsgrundande I6n avses grundlénen.

Vd:s pensionsalder &@r 65 &r. Bonus kan uppga till maximalt 100 procent av arslonen. Bonusbeloppet

ar ej pensionsgrundande. Vid uppsagning fran bolagets sida ager Vd ratt till en uppsagningstid

om 12 manader och vid uppsagning fran egen sida 12 manader. Vd dger ratt till avgangsvederlag
motsvarande 12 manadsloner vid uppsdgning fran bolagets sida. Avgangsvederlag utgar ej vid
pensionering. Beslut om 16n och férmaner till Vd fattas av styrelsen.

Med andra ledande befattningshavare avses cfo. Pensionspremierna ar avgiftsbestamda och foljer

ITP1. Pensionskostnaderna avser de kostnader som exklusive I6neskatt har paverkat arets resultat.

For 6vriga ledande befattningshavare galler att pensionséldern ar 65 ar. Bonus for andra ledande
befattningshavare uppgar till 80 procent av arslénen. Vid uppsagning fran bolagets sida har andra
ledande befattningshavare en uppsagningstid om 6 manader och vid uppsédgning fran egen sida 6
manader. Avgangsvederlag utgar ej vid pensionering. Beslut om [6n till 6vriga ledande befattningshavare
fattas av verkstallande direktoren efter samrad med styrelsen.

Bure hade under 2019 ett rorligt kompensationssystem for anstéllda. Den rérliga delen kunde utgora
maximalt 65-100 procent av den fasta I6nen. Bonusen baserade sig till 80 procent pa kvantitativa mal
relaterade till Bures substansvardes- och aktiekursutveckling och arets fokus avseende portfoljbolag.
Resterande 20 procent avser en individuell diskretionar bedémning.

For information om den berednings- och beslutsprocess bolaget tillampar hanvisas till forvaltningsberattelsen.

Uppgifter om ledande befattningshavares innehav av aktier:
Henrik Blomquist, verkstallande direktor, 57 807 aktier.
Max Jonson, cfo, 20 786 aktier.
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Not 36 - Konsfordelningen
i ledande befattningar

| dotterbolagen utgor andel
kvinnor 10 procent (11) av

styrelseledamater, vd:ar och
ledande befattningshavare.

Not 37 - Forslag till
vinstdisposition
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Moderbolaget 2019 2018
Totalt antal kvinnor i styrelse 2 2
Totalt antal kvinnor i ledningsgrupp 1 1
Totalt antal méan i styrelse 4 4
Totalt antal man i ledningsgrupp 5 5
Totalt antal personer i styrelse 6 6
Totalt antal personer i ledningsgrupp 6 6

Bolagets arsredovisning kommer att framldggas for faststallande vid arsstimman 2020.

For arsstamman att ta stallning till star féljande vinst enligt moderbolagets balansrakning:

Balanserade vinstmedel 8276294122 kr

Arets resultat 3849713 903 kr
12126 008 025 kr

Styrelsen foreslar att resultatet fordelas enligt féljande:

Till aktiedgarna utdelas 2,00 kr i ordinarie utdelning och 0,50 kr i extra 172 429 803 kr
utdelning per aktie, totalt 172,4 Mkr
I ny rakning 6verfores 11953578 222 kr

Det &r styrelsens bedémning att den forslagna utdelningen ar forsvarlig med hansyn till de krav som
verksamhetens art, omfattning och risker stéller pa storleken av bolagets och koncernens eget kapital,
konsolideringsbehov och likviditet och stallning i 6vrigt.



REVISIONSBERATTELSE

-

pwec

Revisionsberittelse
Till bolagsstimman i Bure Equity AB (publ), org.nr 556454-8781

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen for Bure Equity AB (publ) for ar 2019.
Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingar pa sidorna 38-76 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har &rsredovisningen uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla
vasentliga avseenden rattvisande bild av moderbolagets finansiella stallning per den 31 december 2019 och av
dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt drsredovisningslagen. Koncernredovisningen har uppréttats
i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden réttvisande bild av koncernens
finansiella stéllning per den 31 december 2019 och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt
International Financial Reporting Standards (IFRS), sdsom de antagits av EU, och arsredovisningslagen.
Forvaltningsberattelsen ar forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens évriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstimman faststiller resultatriakningen och balansrédkningen for moderbolaget och
koncernen.

Véra uttalanden i denna rapport om érsredovisningen och koncernredovisningen &r férenliga med innehéllet i den
kompletterande rapport som har 6verlamnats till moderbolagets och koncernens styrelse i enlighet med
revisorsférordningens (537/2014) artikel 11.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i forhéllande till
moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav. Detta innefattar att, baserat pa var basta kunskap och 6vertygelse, inga forbjudna tjanster som
avses i revisorsforordningens (537/2014) artikel 5.1 har tillhandahéllits det granskade bolaget eller, i
forekommande fall, dess moderforetag eller dess kontrollerade foretag inom EU.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrackliga och andamalsenliga som grund for véra uttalanden.

Var revisionsansats

Revisionens inriktning och omfattning

Vi utformade var revision genom att faststélla vasentlighetsnivé och bedoma risken for vasentliga felaktigheter i
de finansiella rapporterna. Vi beaktade sirskilt de omréden dar verkstéllande direktoren och styrelsen gjort
subjektiva bedomningar, till exempel viktiga redovisningsmassiga uppskattningar som har gjorts med
utgdngspunkt fran antaganden och prognoser om framtida handelser, vilka till sin natur ar osékra. Liksom vid alla
revisioner har vi ocksé beaktat risken for att styrelsen och verkstéllande direktoren &sidositter den interna
kontrollen, och bland annat 6verviagt om det finns belagg for systematiska avvikelser som givit upphov till risk for
vasentliga felaktigheter till foljd av oegentligheter.

Vi anpassade vér revision for att utféra en dndamaélsenlig granskning i syfte att kunna uttala oss om de finansiella
rapporterna som helhet, med hansyn tagen till koncernens struktur, redovisningsprocesser och kontroller samt
den bransch i vilken koncernen verkar.

Vasentlighet

Revisionens omfattning och inriktning péverkades av var bedomning av vasentlighet. En revision utformas for att
uppna en rimlig grad av sdkerhet om huruvida de finansiella rapporterna innehéller négra vasentliga
felaktigheter. Felaktigheter kan uppsté till f6ljd av oegentligheter eller misstag. De betraktas som visentliga om
enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de ekonomiska beslut som anvandarna fattar med grund
i de finansiella rapporterna.
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Baserat pa professionellt omdome faststillde vi vissa kvantitativa vasentlighetstal, daribland for den finansiella
rapportering som helhet. Med hjilp av dessa och kvalitativa 6vervaganden faststéllde vi revisionens inriktning och
omfattning och véra granskningsétgarders karaktar, tidpunkt och omfattning, samt att bedoma effekten av
enskilda och sammantagna felaktigheter pa de finansiella rapporterna som helhet.

Sdarskilt betydelsefulla omrdaden

Sarskilt betydelsefulla omréden for revisionen dr de omréden som enligt var professionella bedomning var de
mest betydelsefulla for revisionen av arsredovisningen och koncernredovisningen for den aktuella perioden. Dessa
omréden behandlades inom ramen for revisionen av, och i vart stallningstagande till, arsredovisningen och
koncernredovisningen som helhet, men vi gor inga separata uttalanden om dessa omréden.

Sarskilt betydelsefullt omrade Hur var revision beaktade det sarskilt
betydelsefulla omradet

Viirdering av finansiella instrument

Bures tillgadngar utgors i allt vasentligt av noterade Vi har testat och utvarderat design och effektivitet i Bures
aktier. For de flesta finansiella instrument som Bure  kontroller for prissattning och 6vervakning av prissattningen
ir en part i finns en aktiv marknad med noterade av finansiella instrument. For de instrument som ar

priser. I mindre utstriickning finns innehav dér noterade he:r vi utvérderat Bures kontroller for inhdmtning
virderingen baseras pi annan marknadsdata in av priser fran externa kallor och vi har_ _utfort egna tester av
noterade priser i samma instrument. pris genom avstamning mot externa kallor.

I en portfd]j av finansiella instrument som Bures For de instrument som inte ar noterade har vi utvarderat de
finns normalt flera varderingsfragor som behover modeller samt den marknadsdata som Bure anvént for
faststillas for att sikerstilla en korrekt viirdering av ~ vérdering.

noterade och onoterade finansiella instrument ) . o
enligt IFRS. Vi har ocksé utfort egna tester av virdering av onoterade

instrument mot oberoende datakllor.

Annan information dn arsredovisningen och koncernredovisningen

Detta dokument innehéller dven annan information an arsredovisningen och koncernredovisningen och &terfinns
pé sidorna 1-29, 34- 37 och 82-85. Det ar styrelsen och verkstillande direktoren som har ansvaret for denna andra
information.

Vart uttalande avseende &rsredovisningen och koncernredovisningen omfattar inte denna information och vi gor
inget uttalande med bestyrkande avseende denna andra information.

I samband med vér revision av arsredovisningen och koncernredovisningen ar det vart ansvar att 14sa den
information som identifieras ovan och 6verviaga om informationen i vasentlig utstrackning ar oférenlig med
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vid denna genomgang beaktar vi 4ven den kunskap vi i 6vrigt
inhdmtat under revisionen samt bedomer om informationen i 6vrigt verkar innehalla visentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pd det arbete som har utforts avseende denna information, drar slutsatsen att den andra
informationen innehaller en visentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att rapportera i
det avseendet.

Styrelsens och verkstdllande direktoérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstéllande direktoren som har ansvaret for att arsredovisningen och
koncernredovisningen uppréttas och att de ger en rittvisande bild enligt arsredovisningslagen och, vad galler
koncernredovisningen, enligt IFRS, sd som de antagits av EU, och arsredovisningslagen. Styrelsen och
verkstallande direktoren ansvarar aven for den interna kontroll som de bedomer ar nédvandig for att uppratta en
arsredovisning och koncernredovisning som inte innehaller nigra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag.

Vid upprittandet av arsredovisningen och koncernredovisningen ansvarar styrelsen och verkstillande direktoren
for bedomningen av bolagets och koncernens férmaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nér sa ar
tillampligt, om forhallanden som kan paverka formégan att fortsatta verksamheten och att anvinda antagandet
om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om styrelsen och verkstéllande direktéren avser
att likvidera bolaget, upphora med verksamheten eller inte har ndgot realistiskt alternativ till att géra ndgot av
detta.
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Revisorns ansvar

Véra mél ar att uppné en rimlig grad av sikerhet om huruvida arsredovisningen och koncernredovisningen som
helhet inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och att
lamna en revisionsberittelse som innehaller véra uttalanden. Rimlig sdkerhet ar en hog grad av sakerhet, men ar
ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptéacka
en vasentlig felaktighet om en sddan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och
anses vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan férvantas paverka de ekonomiska beslut som
anvandare fattar med grund i arsredovisningen och koncernredovisningen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av arsredovisningen och koncernredovisningen finns pa
Revisorsinspektionens webbplats: www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning ar en del av
revisionsberéttelsen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utover var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vi d&ven utfort en revision av styrelsens och
verkstillande direktorens forvaltning for Bure Equity AB (publ) for &r 2019 samt av forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt forslaget i forvaltningsberéttelsen och beviljar
styrelsens ledamoter och verkstéllande direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet
Revisorns ansvar. Vi dr oberoende i forhéllande till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige
och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrackliga och andamalsenliga som grund for véra uttalanden.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag
till utdelning innefattar detta bland annat en bedomning av om utdelningen ar forsvarlig med hénsyn till de krav
som bolagets och koncernens verksamhetsart, omfattning och risker stiller pé storleken av moderbolagets och
koncernens egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och stéllning i Gvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland
annat att fortlopande bedéma bolagets och koncernens ekonomiska situation, och att tillse att bolagets
organisation ar utformad s& att bokforingen, medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska angeldgenheter i
ovrigt kontrolleras pé ett betryggande satt. Den verkstillande direktoren ska skota den 16pande forvaltningen
enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de atgarder som &r nédvandiga for att bolagets
bokforing ska fullgoras i 6verensstimmelse med lag och for att medelsférvaltningen ska skotas pé ett betryggande
satt.

Revisorns ansvar

Vart mél betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhdmta
revisionsbevis for att med en rimlig grad av sédkerhet kunna bedéma om négon styrelseledamot eller verkstillande
direktoren i ndgot visentligt avseende:

» foretagit ndgon atgird eller gjort sig skyldig till ndgon forsummelse som kan foranleda erséttningsskyldighet
mot bolaget

* panagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust, och darmed vart
uttalande om detta, ar att med rimlig grad av sédkerhet bedoma om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sdkerhet ar en hog grad av sdakerhet, men ingen garanti for att en revision som utfors enligt god
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka atgarder eller forsummelser som kan foranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte ar
forenligt med aktiebolagslagen.
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En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av férvaltningen finns pa Revisorsinspektionens
webbplats: www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning ar en del av revisionsberittelsen.

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB utsags till Bure Equity AB (publ)s revisor av bolagsstimman den 7 maj 2019
och har varit bolagets revisor sedan 2012.

Stockholm den 31 mars 2020

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Magnus Svensson Henryson
Auktoriserad revisor
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Revisors yttrande om bolagsstyrningsrapporten
Till bolagstimman i Bure Equity AB (publ), org.nr 556454-8781

Uppdrag och ansvarsfordelning

Det ar styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten for ar 2019 pa sidorna 30—33 och for att den ar
upprattad i enlighet med &rsredovisningslagen.

Granskningens inriktning och omfattning

Vér granskning har skett enligt FARs uttalande RevU 16 Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten.
Detta innebar att var granskning av bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en visentligt mindre
omfattning jamfort med den inriktning och omfattning som en revision enligt International Standards on
Auditing och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger oss tillricklig grund for vara
uttalanden.

Uttalande

En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Upplysningar i enlighet med 6 kap. 6§ andra stycket punkterna 2—6
arsredovisningslagen samt 7 kap. 31 § andra stycket samma lag dr férenliga med arsredovisningen och
koncernredovisningen samt ar i 6verensstimmelse med arsredovisningslagen.

Stockholm den 31 mars 2020
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Magnus Svensson Henryson
Auktoriserad revisor
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GRI index

Bures hallbarhetsredovisning avser kalenderaret 2019 och ar
framtagen enligt Global Reporting Initiatives Standards riktlinjer
for hallbarhetsredovisning. Det ar Bures tredje hallbarhetsredo-
visning enligt GRI. | detta index beskrivs var GRI-informationen
kan hamtas i Bures arsredovisning 2019. Redovisningen omfattar
Bure som investeringsbolag, d.v.s. moderbolaget Bure Equity
AB. Bure har som dgare ett betydande inflytande 6ver

GRI 102: Generella standardupplysningar

Indikator/upplysning

portfoljbolagen och arbetar aktivt via styrelserepresentation for
att verka for att det etableras relevanta policyer for respektive
bolag och att verksamheten bedrivs pa ett ansvarsfullt och
etiskt satt. Bures direkta paverkan anses mycket liten i forhal-
lande till portfoljbolagens paverkan, varfor redovisning av Bures
arbete som ansvarsfull investerare och dgare har hdgsta
prioritet.

Kommentarer, begransningar

1. Organisationsprofil

102-1 Organisationens namn 53, baksida
102-2 Verksamhet, varumarken, produkter och 9-11
tjanster

102-3 Huvudkontorets lokalisering 53, baksida

102-4 Lander dar organisationen ar verksam 57,74

102-5 Agarstruktur och féretagsform 28-29,53

102-6 Marknaden som organisationen ar verksam pa 57,74

102-7 Organisationens storlek 20, 34-36,72-73

102-8 Information om anstallda och andra arbetare 36, 74-76 Personaldata har samlats in fran Bures HR-system.

102-9 Leverantorskedja Bures inkop bestar framst av varor och tjanster
till Bures kontor samt inkdp av konsulttjanster till
investeringsverksamheten fran lokala leverantérer.

102-10 Vasentliga forandringar gallande organisation Inga betydande férandringar har skett under aret.

och leverantorskedja

102-11 Forsiktighetsprincipen Forsiktighetsprincipen foljs och avser bedomning av
och hantering av hallbarhetsrisker i samband med
investeringar.

102-12 Externa initiativ Bures styrelse har fattat beslut om ett internt ramverk
som satter riktlinjerna for hur Bure ska agera som
ett ansvarsfullt foretag, dgare och arbetsgivare samt
aterspegla Global Compacts tio principer
(ej undertecknat).

102-13 Medlemskap i organisationer SNS, Stockholms Handelskammare, Styrelseakademien
Stockholm, Sveriges Finansanalytikers Forening.

2. Strategi

102-14 Uttalande fran ledande befattningshavare 5-7

3. Etik och integritet

102-16 Vérderingar, principer och etiska riktlinjer 9-16

4, Styrning

102-18 Styrning 30-33

5. Intressentengagemang

102-40 Lista 6ver intressentgrupper 13

102-41 Kollektivavtal Bure Equity AB har inte tecknat nagot kollektivavtal.

102-42 Identifiering och urval av intressenter 12

102-43 Forhallningssatt till intressentengagemang 12

102-44 Viktiga fragor som lyfts av intressenter 12
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Indikator/upplysning Kommentarer, begransningar

6.0m redovisningen

102-45 Enheter som ingar i den finansiella 72-73
redovisningen
102-46 Process for att definiera redovisningens 53-56
innehall och avgransning
102-47 Lista 6ver vasentliga @mnen och 12-16
hallbarhetsfragor
102-48 Forandringar av information Detta &r Bures tredje hallbarhetsredovisning enligt GRI.
102-49 Foérandringar i redovisningen Detta &r Bures tredje hdllbarhetsredovisning enligt GRI.
102-50 Redovisningsperiod Kalenderar
102-51 Datum for publicering senaste redovisningen Detta ar Bures tredje hallbarhetsredovisning enligt GRI.
102-52 Redovisningscykel Kalenderar
102-53 Kontaktperson for redovisningen Max Jonson, cfo, 08-614 00 20
102-54 Rapportering i enlighet med GRI:s standarder 12,82-83
102-55 GRIinnehallsindex 82-83
102-56 Externt bestyrkande Hallbarhetsrapporten genomgar inte extern
granskning.

7. Specifika upplysningar och indikatorer
Finansiella indikatorer
Konkurrenskraftig avkastning
103-1-103-3  Styrning av héllbarhetsomradet 9-10,12,30-33 Avser Bure-koncernen.
egen indikator Totalavkastning och substansvérde 18-20

Anti-korruption

103-1-103-3  Styrning av héllbarhetsomradet 12-16,30-33 Avser moderbolaget Bure Equity.
205-2 Kommunikation och utbildning om policier 12-16

och forfaranden mot korruption
205-3 Bekraftade incidenter av korruption och 12-16

vidtagna atgarder

Sociala indikatorer
103-1-103-3  Styrning av héllbarhetsomradet 12-16,30-33 Avser moderbolaget Bure Equity.
Tréning och utbildning

404-3 Andel anstéllda som far regelbundna 15-16
utvardering och uppféljning av sin prestation
och karriarsutveckling

Mangfald och jamstdlldhet

102-7 Organisationen fordelad pa alder och kon 16, 74-76 Avser Bure och portféljbolagen.
405-1 Méngfald hos styrelse, ledning och 16, 34-36, 74-76
medarbetare

Ansvarsfull investerare och dgare

103-1-103-3  Styrning av héllbarhetsomradet 9-16 Avser Bure och portfoljbolagen.
egen indikator Hallbarhet i investeringsprocessen 14-15
egen indikator Hallbarhet i portféljbolagen 14-15
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Definitioner

Aktiens direkt-
avkastning

Aktiens total-
avkastning

Avkastning pa
eget kapital

Borsvarde

EBIT

Eget kapital

per aktie

IRR
Nettolanefordran

Nettolaneskuld
Resultat per aktie

Resultat per aktie
efter utspadning

Soliditet
Substansvarde
Tillvaxt

Aterkop av
egna aktier
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Till arsstamman féreslagen ordinarie utdelning samt under aret ldmnade extra utdelningar
dividerat med aktiekursen vid drets utgang.

Summan av arets kurstillvaxt och aterinvesterad utdelning dividerat med aktiekursen vid
arets ingang.

Resultat efter skatt dividerat med genomsnittligt eget kapital.

Aktiekursen multiplicerad med totalt utestdende aktier.

Rorelseresultat efter avskrivningar av goodwill/férvérvsrelaterade 6vervarden och avskrivningar
pa anlaggningstillgangar.

Eget kapital dividerat med antalet utestaende aktier. | eget kapital ingar minoritetens andel av
eget kapital fran och med den 1 januari 2005 i samband med inférandet av IFRS.

Arlig genomsnittlig avkastning (Internal Rate of Return).
Finansiella rantebarande tillgangar med avdrag for rantebarande skulder.

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

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

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

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

Marknadsvérdet (varderade till verkligt vérde) pa Bures noterade innehav plus bokfoérda varden/
tillgangsvarden pa de onoterade innehaven samt likvida medel.

Okning i nettoomsattningen i relation till fSregdende ars nettoomsittning. Nyckeltalet inkluderar
darmed saval organisk som forvarvad tillvaxt.

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



Aktieagarinformation

AKTIEAGARINFORMATION

Rapporteringstillfallen 2020

Delarsrapport januari — mars 28 april
Arsstamma ej faststallt
Delarsrapport januari - juni 19 augusti
Delarsrapport januari - september 5 november

Distributionspolicy
Bures arsredovisning skickas per post vid begéran.
Deldrsrapporter distribueras endast i elektronisk form.

For prenumeration, se www.bure.se/investerare/.

Investerarrelationer / Aktiedgarkontakt
Max Jonson, 08-614 00 20
max.jonson@bure.se

Text och produktion: Bure i samarbete med Bullhound AB

Fotografer: Pér Olsson, sidor: flik, 5, 6, 7, 8, 13, 21, 34, 35 och 36
Portféljbolagsbilder pa sid 4 kommer fran respektive bolag

Aktiediagram: Web financial Group

Tabell sid 28, Totalavkastning per 31 december 2019: Modular Finance

Tryck: Atta.45 Tryckeri AB, Stockholm
Papper omslag: Tom&Otto Silk 250g matt seglaminering
Papper inlaga: Tom&Otto Silk bestruket 130g

“wy

Kontakta Bure Equity AB

Adress:  Nybrogatan 6, 114 34 Stockholm
Tel: 08-614 00 20

Fax: 08-614 00 38

E-post:  info@bure.se

Hemsida: www.bure.se

Arsstamma i Bure Equity AB (publ)

Bures styrelse beslutat att skjuta upp arsstaimman till ett
senare datum. Arsstamman var ursprungligen planerad att
héllas den 6 maj 2020 pa IVA Konferenscenter,
Wallenbergsalen, Grev Turegatan 16, Stockholm.

Bure aterkommer med en kallelse till arsstamma senast fyra
veckor fore det nya datumet. Stémman kommer att héllas
senast den 30 juniienlighet med géllande lagstiftning.
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Bure Equity AB (publ)

Nybrogatan 6, 114 34 Stockholm
Telefon: 08-614 00 20
Org.nr: 556454-8781

info@bure.se
www.bure.se
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