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MSAB o6versikt och 2013 i korthet

MSAB — Oversikt

MSAB ar ett aktivt dgarbolag som verkar for
langsiktig industriell utveckling. Bolaget ar sedan
2006 noterat pa NASDAQ OMX Stockholm. |
dagslaget ar MSAB stor aktiedgare i sex
borsnoterade bolag, samtliga med tydlig strategi
och inriktning samt fortsatt stark
utvecklingspotential.

Grunden for MSAB skapades via Melker Schorlings
investering i Securitas ar 1987. Melker Schorling
blev stordgare i ytterligare ett borsnoterat bolag
nar ASSA avknoppades fran Securitas och slogs
ihop med den finska laskoncernen ABLOY. Det
sammanslagna bolaget ASSA ABLOY bors-
noterades ar 1994. Fran aren 1998 till 2006
genomfordes flera foérvarv och avknoppningar
bland annat Hexagon och AAK. Efter
borsnoteringen ar 2006 har MSAB via
avknoppningar adven blivit stordgare i de
borsnoterade bolagen HEXPOL och Loomis.

Genom ett langsiktigt och aktivt 4gande har MSAB
som malsattning att bidra till en fortsatt god
utveckling av innehaven och skapa varde for
MSABs aktiedgare. MSABs malsattning ar att

2013 i Korthet

bolagets  substansvardetillvaxt, = matt 6ver en
konjunkturcykel, skall vara hogre dn vardetillvaxten pa
Stockholmsborsen. MSAB avser ocksa att gora nya
investeringar i bolag med utvecklingspotential och
internationella expansionsmdjligheter for att ytterligare
addera varde till MSABs &dgare.

MSABs innehav som andel av tillgangar (36 943 Mkr)

Loomis QOvriga
a | 2% 1%

Securitas

HEXPOL
12%

ASSA ABLOY
13% /

AAK
16%

Hexagon
52%

Per den 31 december 2013 var tillgdngarnas varde
36 943 Mkr (27 955).

= Substansvardet per aktie 0kade fran januari till december med +35 % till
296 kr (219). Samtidigt ckade NASDAQ OMX Stockholm All-share med +23 %.

= Resultatet per aktie uppgick till 78,85 kr (78,75).

s Utdelningen till aktiedagare foreslas till 2,25 kr (1,75) per aktie.

= Rantebarande nettoskuld var vid arsskiftet 1 584 Mkr (1 824).

= Forvaltningskostnaden uppgick till 0,05 % (0,06) av substansvardet vid arets

slut.



MSABs substansvarde

Substansvarde

Substansvardet ar MSABs viktigaste nyckeltal
eftersom det aterspeglar vardet av MSABs
tillgangar, vilka i princip utgbrs av den
underliggande tillgangen till verkligt varde minus
bolagets skulder. Divideras substansvardet med
antalet utestdende aktier erhalls substansvardet per
aktie.

MSAB:s tillgangar

MSABs tillgangar bestar huvudsakligen av aktier i
sex borsnoterade borsbolag. Dessa ar Hexagon,
AAK, ASSA ABLOY, HEXPOL, Securitas och Loomis. |
samtliga dessa bolag har vi 6ver tio procent av
rosterna.

MSAB | 4
MSABs substansvarde

Nettoskuldsattning

Per den 31 december 2013 var MSABs
rantebarande nettoskuld 1584 Mkr (1 824 Mkr).
MSABs malsattning ar att nettoskuldsattningen ej
skall vara 6ver 30 % av de totala tillgangarna. Sedan
borsintroduktionen 2006 har nettoskuldsadttningen
varit vasentligt lagre, vid utgangen av 2013 var
nettoskuldsattningen 4 % (7).

Oversikt substansvirde

Mkr 31dec2013 31dec2012
Aktieportfolj 36943 27 955
Rantebdrande nettoskuld -1584 -1824
Ovriga skulder 97 52
Substansvarde 35 262 26 079

Antal utestdende aktier 119097595 119097 595
Substansvarde per aktie (kr) 296 219

Historisk utveckling av substansvardet per aktie
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Finansiell utveckling

Finansiell utveckling

Koncernens finansiella utveckling 2013

Under aret har MSABs substansvarde per aktie 6kat
med +35 % fran 219 kr den 31 december 2012 till
296 kr den 31 december 2013. Under samma
period forandrades borsen (NASDAQ OMX
Stockholm All-share PI) med +23 %. Hexagon, AAK,
ASSA ABLOY och HEXPOL var de bolag som bidrog
mest till vardetillvaxten. Aktiekursmdssigt utveck-
lades innehaven battre eller i likhet med bérsen.

Utdelning

Under andra kvartalet i ar erholl MSAB ca 524 Mkr i
utdelning fran portféljbolagen. Styrelsen foreslar
en aktieutdelning for rakenskapsaret 2013 till
2,25 kr/aktie vilket motsvarar 51 % (53) av
ordinarie utdelningar.

Lan och likviditet

Den rantebdrande nettoskulden per den 31
december 2013 uppgick till 1 584 Mkr (1 824).
Déarutover har gruppen outnyttjade kreditloften pa
814 Mkr.

Kursutveckling per bolag 2013
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MSAB
Finansiella mal
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Vardetillvaxt Maluppfyllelse Historisk utveckling

MSAB har som mal att maximera
aktiedgarnas vardetillvaxt genom

att bolagets substansvdrde, matt

over en konjunkturcykel, skall vara

hogre an vardetillvaxten

genomsnittet av svenska foretag pa

for

aktiemarknaden.

Sedan borsnoteringen i september
2006 har MSABs substansvarde
Okat med +218 %. Detta skall
jamféras med NASDAQ OMXSPI
uppgang med +30 %.
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Utdelning Maluppfyllelse Historisk utveckling

MSAB har for avsikt att varje ar
dela ut minst 50 procent av de
ordinarie utdelningar som erhalls

fran portféljbolagen.

maj 2013 delade MSAB ut
208 Mkr eller 1,75 kr per aktie till
Detta motsvarade
av ordinarie mottagna

aktiedgarna.
53 %
utdelningar. Till bolagsstamman
2014 foreslas utdelningen till
2,25 kr per aktie motsvarande
51 % av ordinarie utdelningar.

2,50 kr

2,00 kr

1,50 kr
1,00 kr
0,50 kr ~

0,00 kr -

2007 2009 2011

B Utdelning per aktie

2013

Skuldsattning Maluppfyllelse Historisk utveckling

MSAB har som malsattning att

nettoskuldsattningen ej

skall

overstiga 30 % av bolagets totala

tillgangar.

Per den 31 december 2013 var

nettoskulden 4 %
tillgangarna.
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Lagkostnadsprofil Maluppfyllelse Historisk utveckling

MSAB skall ha
lagkostnadsprofil.

en

utpraglad

Under 2013 uppgick forvaltnings-
kostnaderna for MSAB till 0,05 % av

substansvérdet (NAV).
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MSAB i varlden

Globala verksamheter med nordiskt ursprung

MSABs innehavsbolag ar samtliga varldsledande narvaro aven en forbattrad riskspridning samt
koncerner inom sina respektive marknader. mojlighet att nyttja respektive lands unika
Gemensamt for bolagen ar ett nordiskt ursprung och konkurrensférdel. Genom bolagens geografiska
via en kombination av organisk- och forvarvstillvaxt spridning far MSABs aktiedgare en indirekt
har bolagen expanderat sina verksamheter globalt. En exponering mot affarsmojligheterna pa de globala
genomgaende strategi for innehavsbolagen ar att marknaderna. Kartan nedan visar det végda
fortsatta utdka  sin narvaro  framst  pa genomsnittet baserat pa andelen i substansvarde for
tillvaxtmarknader men &ven pa utvalda mogna forsaljningen per region for innehavsbolagen under
marknader. FOorutom att ta tillvara tillvaxt- 2013.

mojligheterna pa varldsmarknaden, ger en global

MSABs innhehav - forsaljning per region 2013 - vigt genomsnitt

a‘é;llanﬁstern Afrika 44 %

Asien och stillhavsomradet 1

rn
i
Nordamerika 34

Sydamerika 5 ¢

Arsredosvining 2013
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MSABSs storre innehav
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8

(4 4 HEXAGON

Hexagon ar en ledande global leverantor av design-, mat-,
och visualiseringsteknologier. Bolagets
konstruera, méata och positionera objekt, och presenterar

kunder kan

data for att ligga i framkant i en varld i forandring.

Omeséttning (Mkr):
EBIT (Mkr):

Antal anstéllda:

MSAB % av kapital:

MSAB % av roster:

21021

4394
14 462
26,6%
47,6%

AAK ar varldens ledande tillverkare av vegetabiliska
specialfetter med hog foradlingsgrad. Produkterna kan
bland annat anvandas som ersattning for mjolkfett och
kakaosmor, i losningar med lag andel mattade fetter,
transfria l16sningar for fyliningar i choklad- och konfektyr-
produkter samt inom kosmetikindustrin.

Omséttning (Mkr):
EBIT (Mkr):
Antal anstallda:

MSAB % av kapital:

MSAB % av roster:

16 537
1117
2207

34,8%
34,8%

ASSA ABLOY

ASSA ABLOY erbjuder ett komplett produktutbud fér las-
och dorrlésningar. Sedan ASSA ABLOY bildades 1994 har
koncernen utvecklats fran ett regionalt bolag till en
internationell koncern med cirka 43 000 anstallda och en
omsattning pa drygt 48 miljarder SEK.

Omséttning (Mkr):
EBIT (Mkr):

Antal anstallda:

MSAB % av kapital:

MSAB % av roster:

48 481
7923
42 556
3,9%
11,5%

% HEXPOL

HEXPOL ar en varldsledande polymerkoncern med starka

globala  positioner inom  avancerade  polymera
blandningar, packningar for plattvarmevaxlare samt hjul i
plast och gummimaterial for truck- och

lankhjulsapplikationer.

Omséttning (Mkr):
EBIT (Mkr):

Antal anstéllda:

MSAB % av kapital:

MSAB % av roster:

8036
1255
3433
26,3%
46,8%

SECURITAS

Securitas dr en global kunskapsledare inom sdkerhet.
Utifran ett brett utbud av tjanster av specialiserad
bevakning, lI6sningar  och
utredningstjanster utformas skraddarsydda och effektiva
sakerhetslosningar som passar den enskilde kundens
behov. Overallt — frdn sma butiker till flygplatser — gér
bolagets 300 000 medarbetare skillnad.

tekniska konsult- och

Omsattning (Mkr):
EBIT (Mkr):

Antal anstallda:

MSAB % av kapital:

MSAB % av roster:

65 700
3029
300000
5,6%
11,7%

\

LOOMIS

Loomis erbjuder sdkra och effektiva helhetslésningar for
distribution, hantering och atervinning av kontanter for
banker, aterférsdljare och andra kommersiella bolag, via
ett internationellt natverk av fler an 400 operativa
lokalkontor i 14 europeiska lander samt i USA och
Argentina.

Omsattning (Mkr):
EBIT (Mkr):

Antal anstallda:

MSAB % av kapital:

MSAB % av roster:

11364
1071
19 442
8,4%
13,6%

| forekommande fall redovisas bolagens rorelseresultat exklusive jamforelsestorande poster.
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Styrelsordférande och VD har ordet

Styrelseordférande och VD har ordet

Substansvarde

MSABs vardeutveckling har varit mycket positiv under
2013. Substansvardet per den 31 december 2013
uppgick till 296 kr (219) per aktie motsvarande en
okning om cirka +35 %. Borsen har under samma
period 6kat med +23 %.

MSABs aktiedgare har over tiden varit med om en
substansvardesutveckling som uppgar till +218 %
sedan borsnoteringen hosten 2006. Stockholms-
borsen har under samma period okat med +30 %.
MSAB-aktien har sedan noteringen handlats kring
substansvardet med en begransad substansrabatt
eller med en premie.

Innehaven visar god utveckling under 2013.

MSABs innehav har utvecklats val under 2013.
Bolagen ar strategiskt val positionerade i sina
marknader och har en gynnsam internationell
forsaljningsspridning. Darmed har bolagen trots svara
marknadsférhallanden i delar av Europa uppvisat
organisk tillvaxt pa de Ovriga marknaderna.
Lonsamheten har dven forstarkts i verksamheterna via
en kombination av nya produkter, forsdljning av
helhetslésningar samt interna effektiviseringsarbeten.
Bolagens ledning och personal presterar aterigen ett

mycket gott resultat. Det vdagda genomsnittet for
organisk tillvaxt bland féretagen var +3 % och det
vagda genomsnittet for rorelseresultatokningen
uppgick till +8 %.

Bolagen har under aret fortsatt att utveckla sina
verksamheter. Exempelvis har Hexagon framgangs-
rikt lanserat ett flertal nya integrerade l6sningar som
mojliggér betydande effektivitets-forbattringar for
Hexagons kunder. AAK 6kar forsaljningen av andelen
specialiserade eller semispecialiserade vegetabiliska
fetter genom nédra kundsamarbeten. ASSA ABLOY
fortsatter att investera i produktutveckling for att
ytterligare forstarka dess produktledarskap pa
marknaden. Forsaljning av digitala och
elektromekaniska 1as har varit mycket god under
aret. HEXPOL har under aret framgangsrikt integrerat
forvarvet av Robbins Inc. Vidare har de tidigare
kapacitetsinvesteringarna i Kina och Mexiko nu tagits
i drift. Securitas har framgangsrikt genomfort de
besparingsatgarder som annonserades under 2012.
Dessa besparingar har frigjort resurser for
tekniksatsningen under aret samt skapat en mer
integrerad organisation som underlattar
implementeringen av tekniska sdkerhetslésningar.
Loomis har under aret an en gang forbattrat den

Arsredosvining 2013



interna effektiviteten och ar nu mycket nara bolagets
malsattning om en rérelsemarginal fore
forvarvsrelaterade kostnader pa 10 %. Kassaflodet i
bolagen har varit god under aret vilket har forstarkt
bolagens finansiella stéllning. En stark balansrakning
ger utokad flexibilitet for framtida utmaningar och
utrymme for att ta vara pa goda affarsmojligheter.

MSAB har finansiell styrka

MSAB har som grundldggande filosofi att alltid ha god
finansiell beredskap och lag skuldsattning for att
finansiera intressanta affarsmojligheter eller for att
kunna stodja bolagen nar sd behovs. Sammantaget
uppgick den rantebdrande nettoskulden i MSAB vid
arsskiftet till 1 584 Mkr (1 824) vilket motsvarar en
skuldsattning pa 4 % (7 %) i forhallande till totala
tillgangar.

/ /]
/7

Melker Schorling

MSAB | 10
Styrelsordférande och VD har ordet

Utsikter infor 2014

Vi har goda férhoppningar om att bolagen kommer
att utvecklats val &ven framdver. Bolagens
investeringar i ny teknik, interna effektiviseringar och
Okad narvaro pa nya marknader har forstarkt
bolagens marknadspositioner. Bolagen ar val rustade
for att ta vara pa de affarsmajligheter som ges.

Vi vill tacka ledningar och medarbetare inom
innehavsbolagen for det gangna aret. Vi vill daven
tacka alla aktiedgare for ert fortsatta fortroende. Ni
ar alla varmt valkomna till var bolagsstimma torsdag
den 22 maj 2014.

/

Ulrik Svensson
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Hexagon

(‘ #d HEXAGON

Om Hexagon

Hexagon ar en ledande global leverantor av design-,
méat- och visualiseringsteknologi med starka
marknadspositioner. Hexagons vision &r att vara
marknadsledande, nummer ett eller tva, inom
respektive strategisk affar for att generera tillvaxt
och god l6nsamhet. Hexagons  ledande
marknadsposition har byggts upp genom forvarven
av fyra storre bolag: Brown & Sharpe 2001, Leica
Geosystems 2005, NovAtel 2007 samt Intergraph
2010. Utover dessa har dven kompletterande
forvarv av mindre teknik- och distributionsbolag
genomforts.

Hexagons affarsidé ar att utveckla och
marknadsféra ledande system for dimensionell
matning, positionering och visualisering av komplex
data. Strategin adr att vara den mest
kostnadseffektiva och innovativa leverantéren, ha
branschens basta ledningskompetens och ha korta
och snabba beslutsprocesser. Till detta skall dven
laggas en forvarvsstrategi som syftar till att starka
produktportfoljen eller forbattra distributionsnatet
pa bade befintliga och nya marknader.

Hexagons finansiella malsattning ar att na en
forsaljning om 3,5 miljarder euro och 25 % i
rérelsemarginal vid utgangen av 2015.

Hexagon 2013

Hexagon har under aret haft en god organisk tillvaxt
om +5 % (+5 %) och férséljningen var 2 430 MEUR
(2 380). Rorelsemarginalen forstarktes till 20,9 %*
(20,4 %). Marknadsmassigt vaxte samtliga regioner,
utom  Australien och affairsomraden med
exponering mot den amerikanska férsvarsindustrin.

Under 2013 pabodrjades kommersialiseringen av
Hexagons integrerade hard- och mjukvaruldsningar.
Dessa integrerade l6sningar ar ett resultat av de
produktsynergier som identifierades vid forvarvet
av Integraph 2010. Ett exempel pa detta ar Smart
Assembly, som anvdnder Hexagons traditionella
matinstrument for att exakt mata komponenternas
dimensioner for att sedan kunna foéra o&ver
informationen till ett mjukvaruverktyg. Tillverkaren
och dess leverantorer kan darmed dela information
om komponenterna och produktens dimensioner
till varandra for att vid ett tidigt stadium kunna
identifiera eventuella avvikelser vid
produktsammansattningen.

De Ovriga kommersiella integrerade l|0sningarna
sasom Smart H20 Solution, Smart Plant Fusion och
Smart Argriculture ar samtliga unika erbjudanden
pa marknaden. Under aret har Hexagon é&ven
genomfort flertalet kompletterande forvarv av
nischade  teknikbolag och  distributorer i
tillvaxtmarknader. Hexagon offentliggjorde under
aret ett publikt bud pa det norska boérsnoterade
positioneringsbolaget Veripos.

Hexagon och MSAB

31 dec 2013
Kapitalandel 26,6%
Rostandel 47,6%
Innehavets marknadsvarde 19 204 Mkr
Andel av MSABs aktieportfolj 52%
Tidpunkt for investering Juni 1998
Kursutveckling +1050 %
Ordférande Melker Schérling

Melker Schoérling
Ulrika Svensson
Ola Rollén

MSAB styrelserepresentation

Verkstallande direktor

Aktiens utveckling sedan initial investering
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*Samtliga siffror ar justerade for utdelningen av HEXPOL och
jamforelsestorande poster

Arsredosvining 2013
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AAK

Om AAK

AarhusKarlshamn ("AAK”) &r en av varldens ledande
tillverkare av  vegetabiliska  specialoljor och
specialfetter med hog foradlingsgrad och ldg andel
maéttade fetter. Produkterna ingar som ingredienser i
andra produkter, bland annat som ersattning for
mjolkfett och kakaosmor, som transfria |Gsningar,
naringsfetter till modersmjélkersattning, i
miljovdnliga smorjmedel och som hélsosamma
hudvardsprodukter. Under mer an ett sekel har AAK
byggt upp sitt kunnande om vegetabiliska oljor och
har successivt 6kat sitt fokus mot vegetabiliska oljor
med hog foradlingsgrad. Foretagsprogrammet “AAK
Acceleration” lanserades under hosten 2010.
Programmet hade tre prioriterade omraden som
byggde pa tillvaxt, effektivitet och medarbetare.
Tillvaxten skapades via en specialiseringsstrategi av
AAK:s  produktportfélj, investeringar i nya
tillvaxtmarknader, produktivitetsforbattringar samt
noga utvalda strategiska forvarv. AAK Acceleration
har fortsatt att under 2013 ge positiva effekter, saval
i form av organisk och forvarvstillvaxt for
specialprodukterna  som  produktivitetsokningar.
Specialfetter har generellt ett hogre foradlingsvarde
an traditionella oljor och fetter och bidrar darfor till
att oka lonsamheten. | januari 2014 offentliggjorde
AAK ett nytt foretagsprogram avseende 2014-
2016, "AAKtion”. Det nya programmet syftar till att
ytterligare starka fokus pa "Forsaljning — Innovation —
Genomférande”. AAK har idag produktion i Sverige,
Danmark, Storbritannien, USA, Nederldnderna,
Mexiko och Uruguay.

AAK 2013

AAK:s rorelseresultat for helaret uppgick till
rekordhéga 1 117 Mkr (996)*. Rorelseresultatet per
kilo uppgick till 0,69 kr (0,66)*. Resultatforbattringen
ar hanforligt till genomférda forvarv och en mycket
god utveckling inom affarsomradet Food Ingredients,
sarskilt inom Infant Nutrition och i Latinamerika.
Affarsomradet Chocolate & Confectionary Fats
utvecklades val under andra halvaret huvudsakligen
till foljd av att priserna pd kakaosmor har stigit
betydligt under de senaste 12-15 manaderna.

Det har medfort att den underliggande marginalen
pa AAK:s kakaosmorersattningsprodukt (CBE) har
forbattrats. AAK:s ndra samarbete med kunder och
gemensamma satsningar i produktutveckling har
bidragit till utveckling av nya kundanpassande
specialprodukter. Koncernen har dven genomfort
atgarder for att oka effektiviteten i bolaget vilket har
gett ett mycket gott resultat. Till detta har AAK dven
forstarkt sin marknadsnarvaro och fortsatter att
utdka andelen forsaljning till tillvdxtmarknader dar
demografin och urbaniseringstakten ar mer gynnsam.

AAK och MSAB

31 dec2013
Kapitalandel 34,8 %
Rostandel 34,8 %
Innehavets marknadsvarde 5 885 Mkr
Andel av MSABs aktieportfolj 16 %
Tidpunkt for investering November 2000
Kursutveckling +629 %
Ordférande Melker Schorling

MSAB styrelserepresentation Melker Schorling
Ulrik Svensson
Marta Schorling

Verkstallande direktor Arne Frank

Aktiens utveckling sedan initial investering
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ASSA ABLOY

ASSA ABLOY

Om ASSA ABLOY

ASSA  ABLOY &r varldsledande inom 13s- och
dorrlésningar som uppfyller slutanvandarnas krav pa
trygghet, sdkerhet och anvandarvanlighet. Koncernen
har en global ndrvaro med egen verksamhet i mer an
70 lander och forséljning over hela varlden. Koncernen
har tre geografiska divisioner med fokus pa Ias,
cylindrar, elektromekaniska produkter och
sdkerhetsdorrar. Vidare finns divisionerna Global
Technologies och  Entrance  Systems.  Global
Technologies sadljer och utvecklar bland annat
elektronisk passerkontroll och identifieringsteknologi
medan Entrance Systems tillverkar och saljer
automatiska entrésystem och service. Koncernens
strategi vilar pa tre grundpelare: Oka
marknadsnarvaron, utéva produktledarskap samt vara
kostnadseffektiva.

ASSA ABLOYs finansiella mal &r att uppna en
genomsnittlig arlig tillvaxt om 10 % o&ver en
konjunkturcykel via en kombination av organisk och
forvarvad tillvaxt. Rérelsemarginalen ska under samma
period uppga till 16-17 %.

ASSA ABLOY 2013

ASSA  ABLOY  utvecklades val under 2013.
Nettoomséattningen dkade organiskt med +2 % (2 %) och
forsaljningen uppgick till 48 481 Mkr (46 619). Den
organiska tillvaxten var god i samtliga marknader
forutom Europa. Fortsatta struktur- och
effektivitetsprogram samt  volymdkningar  bidrog
till att rorelsemarginalen forbattrades nagot till
16,3* % (16,1 %). ASSA ABLOY forsatter att leverera pa
koncernens strategi. ASSA ABLOY har markant utdkat sin
globala  marknadsndrvaro  samt  breddat sina
affairsomraden under de senaste aren. Forsédljningen pa
tillvaxtmarknaderna star nu for 25 % av koncernens
forsaljning att jamféra med 12 % ar 2006. Vidare star
divisionen Entrance system for 25 % av koncernens
forsaljning att jamféra med 9 % ar 2006.

Under samma period har koncernen forstarkt sitt
produktledarskap. ASSA ABLOY erbjuder ett komplett
produktutbud for 13s- och dorrlésningar. | det
snabbvédxande omradet for elektromekaniska
sakerhetslésningar har koncernen en ledande stallning
inom till exempel passerkontroll, identifiering,
entréautomatik och hotellsdakerhet. ASSA ABLOY har
sedan 2006 kontinuerligt arbetat med att sdnka
bolagets omkostnader och skapa en effektivare

produktionsstruktur. Konsolidering av bolagets
produktionsfaciliteter och leverantorer, 6kad andel inkdp
fran lagkostnadslander samt strukturerade processer for
att identifiera kostnadsbesparingar i process- och
produktutvecklingen. Dessa atgarder har bidragit till
hogre lonsamhet i koncernen och frigjort resurser for
produktutveckling och tillaggsférvarv.  Under aret har
ASSA ABLOY &aven tecknat avtal om kompletterande
forvarv med en sammanlagd arlig omsattning om drygt
4 200 Mkr. De férvarvade bolagen forstarker koncernens
marknadsnarvaro i utvalda marknader och kompletterar
koncernens produktportfol;.

ASSA ABLOY och MSAB

31 dec 2013
Kapitalandel 3,9%
Rostandel 11,5 %
Innehavets marknadsvarde 4918 Mkr
Andel av MSABs aktieportfolj 13 %
Tidpunkt for investering November 1994
Kursutveckling +5903 %
Ordférande Lars Renstrom
MSAB styrelserepresentation Ulrik Svensson
Verkstdllande direktor Johan Molin
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tida aktieéigarddrjqe_ byggs pa organisk och

wirvad  tillvixt - samt  ett fortsatt arbete med
aliseringar och synergier i koncernen”

Johan Molin
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HEXPOL

% HEXPOL

Om HEXPOL

HEXPOL &r en varldsledande polymerkoncern med
starka globala positioner inom avancerade polymera
blandningar, packningar for plattvarmevaxlare samt
hjul i plast och gummimaterial for truck- och
lankhjulsapplikationer.

Bolaget har sina rotter i Svenska Gummifabriks AB i
Gislaved som finns inom koncernen (Gislaved
Gummi AB). HEXPOL delades ut fran Hexagon 2008.
Under de senaste aren har ett flertal viktiga forvarv
genomforts, exempelvis gummiblandnings-
tillverkaren Thona Group 2004, Goldkey Processing
2007, ELASTO Group 2010, Excel Polymers Group
2010, Miiller Kunststoffe och Robbins LLC 2012.

HEXPOL &r organiserat i tva affairsomraden, HEXPOL
Compounding och HEXPOL Engineered Products och
har produktion i nio ldnder. HEXPOLs vision ar att
vara marknadsledande, nummer ett eller tva i sina
respektive marknader. Koncernens strategi bygger
pa produktutveckling, kostnadseffektivitet, en
effektiv supply management, ha branschens basta
ledningskompetens samt snabba beslutsprocesser.

HEXPOLs finansiella malsattning ar att, Over en
konjunkturcykel, forsaljningstillvaxten i genomsnitt
ska uppgad till mer dan 10 % per ar samt att
rorelsemarginalen ska éverstiga 12 % under samma
period.

HEXPOL 2013

HEXPOL utvecklades framgangsrikt under aret och
rorelseresultatet 6kade med +17 %. Forsaljningen for
helaret uppgick till 8 036 Mkr (8 007). Efterfragan var
fortsatt god inom NAFTA-regionen speciellt fran
fordonsrelaterade kunder medan efterfragan fran
kunder inom gruvindustrin och exportrelaterade
kunder var svag. Marknaden i Europa var fortsatt
svag speciellt inom fordonssektorn. Trots detta
forbattrades  rorelseresultatet  ytterligare till
1 255 Mkr (1 069) genom 6kade volymer, fortsatta
effektiviseringar i verksamheten och en lyckad
integration av Robbins LLC.

HEXPOL har under de senaste aren genomfért
flertalet lyckade forvarv. Det senaste forvarvet av
Robbins LLC integrerades framgangsrikt under aret
med en vasentligt battre resultatutveckling an plan.

Integrationen av  Robbins resulterade i en
nedlaggning av tre produktionsanlaggningar och
volymerna flyttades till andra anldaggningar i NAFTA.
De tidigare annonserade kapacitetsutokningarna i
Mexiko och i Kina har tagits i drift under aret. Genom
strategiska forvarv samt utbyggnaden av nya enheter
har HEXPOL byggt en lokal och samtidigt global
verksamhet som kan supportera dess globala kunder.

HEXPOL och MSAB

31 dec2013
Kapitalandel 26,3 %
Rostandel 46,8 %
Innehavets marknadsvarde 4339 Mkr
Andel av MSABs aktieportfdlj 12 %
Tidpunkt for investering Juni 2008
Kursutveckling +644 %
Ordférande Melker Schérling

MSAB styrelserepresentation Melker Schorling
Ulrik Svensson

Verkstdllande direktor Georg Brunstam

Aktiens utveckling sedan initial investering
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”Aret 2013 var HEXPOL-koncernens béista dr hittills. Vdrt

resultat per aktie 6kade med 24 procent. Vi 6kade vdra

volymer och forbdttrade vara marknadspositioner.”

Georg Brunstam
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Securitas

Om Securitas

Securitas skyddar hem, arbetsplatser samt samhallen
och ar kunskapsledande inom sakerhet. Bolaget har
mer &n 300000 medarbetare i 52 lander i
Nordamerika, Europa, Latinamerika, Mellandstern,
Asien och Afrika. Securitas erbjuder specialiserad

bevakning och mobila sakerhetstjanster,
larmovervakning, tekniklésningar samt konsult- och
sakerhetsutredningstjanster. Securitas har kunder
inom manga olika branscher och kundsegment, dar
kundernas storlek varierar fran kvartersbutiken pa
hornet till globala mangmiljardbolag. Securitas
hjdlper varje kund att hantera sina unika och
specifika utmaningar pa sidkerhetsomradet. Vidare
arbetar Securitas kontinuerligt for att 6ka sin globala
narvaro och investerar i ny teknik for att oka
teknikinnehallet och  produktiviteten i sina
sakerhetslosningar.

Securitas har tva finansiella malsattningar. Det f6rsta
ar att oka vinsten per aktie i genomsnitt med 10 %
per ar och den andra ar att bibehalla fritt kassaflode i
forhallande till nettoskuld om minst 0,20.

Securitas 2013

Securitas redovisade ett forbattrat resultat under
2013. Den organiska forsaljningstillvaxten for hela
koncernen uppgick till 1 % (0 %) och forsaljningen
uppgick till 65 700 Mkr (66 458). Securitas har sedan
tidigare en stor exponering mot de krisdrabbade
landerna i Europa, sarskilt Spanien, dar marknaden
fortsatte att forsamras under aret. Trots detta
lyckades Securitas forbattra rorelseresultatet fore
forvarvsrelaterade kostnader till 3 329 Mkr (3 027%*)
motsvarande en marginal om 51 % (4,6).
Lonsamhetsforbattringen beror framst pa en lyckad
implementering av omstruktureringsatgarder och
kostnadsbesparingar under 2012. Bevaknings-
branschen i marknader som Spanien har praglats av
hard prispress och dalig I6nsamhet. Detta har
forstarkt vikten av att kunna erbjuda mer effektiva
sakerhetsldsningar som kan rymmas inom en mer
begransad budget. Genom  att  integrera
tekniklésningar sasom videoanalys, vdarmekameror
och hogtalare till en larmcentral kan digitala
perimeterskydd upprattas och vid inbrott skickas ett
larm ut till en operatér som kan larma omedelbart
for att forhindra eller minimera skadan. Operatoren
kan dven snabbt skicka ut en order till lokala vaktare
som befinner sig i ndrheten for att undersoka

inbrottsomradet. En sadan integrerad
sakerhetslésning med okat teknikinnehall har
mojligheten att bade forbattra sdkerheten for
kunden samt reducera insatskostnaderna. Tekniska
sakerhetslésningar utgjorde 8 % av koncernens
forsaljning vid arets slut. Securitas har som mal att
18 % av koncernens forsaljning vid slutet av ar 2015
ska besta av tekniska sakerhetslésningar. Under aret
har koncernen aven forvdrvat sdkerhetsbolag med
hog specialiseringsgrad och teknikinnehall.

Securitas och MSAB

31 dec2013
Kapitalandel 5,6 %
Rostandel 11,7 %
Innehavets marknadsvarde 1400 Mkr
Andel av MSABs aktieportfol] 4%
Tidpunkt for investering Juli 1991
Kursutveckling +1 269 %

Ordférande
MSAB styrelserepresentation

Melker Schérling
Melker Schorling
Sofia Schorling Hogberg
Verkstallande direktor Alf Goransson

Aktiens utveckling sedan initial investering
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“Integrationen av teknologi i séikerhetslosningar 6kar olika
mycket i ldnderna pa Securitas marknader. Men allt
eftersom takten accelererar dr vi évertygade om att vi
kommer att kunna ta marknadsandelar genom att ha ett
starkare och mer kostnadseffektivt erbjudande dn manga
traditionella bevakningsforetag.”

s Alf Goransson
I—
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Loomis

\

LOOMIS

Om Loomis

Loomis knoppades av fran Securitas under 2008 och
ar ett bolag som erbjuder helhetslésningar for
vardehantering. Tjansterna riktar sig framst mot
banker, detaljhandelskedjor och butiker samt den
offentliga sektorn och bygger pa att effektivt hantera
allt  fysiskt kontantflode i samhdllet pa ett
friktionsfritt satt. Bolaget ar verksamt i 16 lander
med ca 20 000 medarbetare vid ca 400 operativa
lokalkontor i Europa, USA och Argentina. Loomis
strategi bygger pa forstklassig verksamhetsstyrning,
marknadsnéarvaro och fokusering pa
helhetslosningar. Detta innebar exempelvis att en
god l6nsamhet ska uppnas pa lokalkontoren, vara
nummer ett eller tvd pd varje lokal marknad dar
Loomis ar verksam inom samt att over 30 % av
intakterna ska komma fran kontanthanteringtjanster
dar [6nsamheten ar hogre.

Loomis finansiella mal ar att uppna 10 % i
rorelsemarginal fore forvarvsrelaterade kostnader
(EBITA) senast 2014. Kassaflodet ska uppna minst
85% av rorelseresultatet samtidigt som nettoskulden
ej far overskrida 2,5 ganger rorelseresultatet fore
avskrivningar.

Loomis 2013

Loomis utvecklades aterigen mycket val resultat-
massigt under 2013. Den organiska tillvaxten blev
2 % (0 %). Detta beror pa ett stort antal nya kontrakt
som togs under aret och vid slutet av 2012 nu har
paborijats. Vidare forstarktes rorelsemarginalen fore
forvarvsrelaterade kostnader (EBITA) till 9,7 %
(9,0 %) for helaret. Loomis har sedan 2010
annonserat ett rorelsemarginalmal om 10 % (EBITA)
senast 2014. Loomis nuvarande rorelsemarginal
ligger nu mycket nara bolagets malsattning. Darmed
har Loomis lyckats genomféra en imponerade
effektivitetsforbattring dar rorelsemarginalen har
lyfts fran 6.6 % ar 2008 till 9,7 % 2013. Denna
marginalférbattring  har  framst  drivits  av
kontinuerliga interna effektiviseringsarbeten pa
lokalkontoren men dven av 6kad andel forsaljning av
helhetslésningar. Ett ytterligare fokusomrade ar att
utoka andelen intdkter fran kontanthanterings-
tjdnster (CMS). Detta galler speciellt USA dar
outsourcingandelen av kontanthanteringstjanster
fran banker ar vasentligt lagre &n i Europa.

Genom utbildning av personal och investeringar i
nya upprakningscentraler samt oOkad kostnads-
medvetenhet hos bankerna, har Loomis 0&kat
andelen kontanthanteringstjanster i USA fran 17 %
2008 till 27 % 2013. Under 2013 har Loomis dven
tecknat ett stort kontrakt i USA avseende ett
kontanthanteringsuppdrag fran en av USA:s storsta
banker. Uppdraget, som ar strategiskt viktigt, visar
att Loomis ar valpositionerade for att ta vara pa de
affarsmojligheter som dyker upp vid outsourcingen
av kontanthanteringstjanster i USA.

Loomis och MSAB

31 dec2013
Kapitalandel 8,4 %
Rostandel 13,6 %
Innehavets marknadsvarde 958 Mkr
Andel av MSABs aktieportfolj 2%
Tidpunkt for investering December 2008
Kursutveckling +159 %
Ordférande Alf Géransson

MSAB styrelserepresentation Ulrik Svensson
Verkstdllande direktor Jarl Dahlfors

Aktiens utveckling sedan initial investering
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Styrelse och ledning

Styrelse och ledning

Melker Schorling

Styrelseordférande sedan 1999

Fodd 1947

Ovriga befattningar

Styrelseordférande: Hexagon AB, Securitas AB, AAK AB, HEXPOL AB
Styrelseledamot: H&M Hennes & Mauritz AB

Tidigare befattningar

VD och koncernchef Securitas AB 1987-1992

VD och koncernchef Skanska AB 1993—-1997

Utbildning Civilekonom

Melker Schérling Aktieinnehav i MSAB 100 759 142

Mikael Ekdahl

Vice styrelseordférande sedan 1999

Fodd 1951

Ovriga befattningar

Advokat och deldgare i Mannheimer Swartling Advokatbyra
Styrelseordférande: Absolent AB, Marco AB
Styrelseledamot: Bong AB

Utbildning Civilekonom och Jur. kand.

Aktieinnehav i MSAB 94 041

Stefan Persson

Styrelseledamot sedan 2006

Fodd 1947

Ovriga befattningar

Styrelseordforande: H&M AB, Ramsbury Invest AB, Ramsbury Property AB
Tidigare befattningar

VD H&M AB 1982-1998

Landschef for H&M Hennes & Mauritz AB i Storbritannien 1976-1982
Ansvarig for H&M Hennes & Mauritz ABs utlandsexpansion 1976-1982
Utbildning Studier Stockholm och Lunds Universitet

Aktieinnehav i MSAB 5 734 602

Stefan/Persson

Arvid Gierow

Styrelseledamot sedan 2011

Fodd 1943

Ovriga befattningar

Styrelseordférande: NIBE Industrier AB

Tidigare befattningar

VD och koncernchef Frigoscandia AB 1986 — 1995

Flertal befattningar inom AGA-koncernen 1969 — 1986 (bla controller Region
Latinamerika, VD AGA Chile och regionchef Latinamerika)
Utbildning Civilekonom

Weiks ; Aktieinnehav i MSAB 15 000

Arvid Gierow

Arsredosvining 2013
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Sofia Schorling Hogberg

Marta Schorling

Ulrik Svensson

MSABS revisorer: Martin Johansson, huvudansvarig revisor (PWC) fédd 1967
Andra revisionsuppdrag: Sveaskog, Endomines, Nordic Mines, Setra, Lifo och Frosunda

Aktieinnehav i MSAB: 0

MSAB

Styrelse och ledning

Sofia Schérling Hogberg
Styrelseledamot sedan 2006
Fodd 1978

Ovriga befattningar
Styrelseledamot: Securitas AB
Utbildning Civilekonom
Aktieinnehav i MSAB 0

Marta Schorling
Styrelseledamot sedan 2010

Fodd 1984

Ovriga befattningar
Styrelseledamot: AAK AB

Konsult Pond Innovation & Design
Utbildning Civilekonom
Aktieinnehav i MSAB 0

Carl Bek-Nielsen

Styrelseledamot sedan 2012

Fodd 1973

Ovriga befattningar

VD United Plantations Berhad

Styrelseordférande: United International Enterprises Ltd
Vice styrelseordférande: United Plantations Berhad
Tidigare befattningar

VD United International Enterprises Ltd

Ledande befattningar inom United Plantations Berhad och Unitata Berhad
Utbildning Agronom

Aktieinnehav i MSAB 1 968 705

Ulrik Svensson

VD sedan 2006

Fodd 1961

Ovriga befattningar

Styrelseledamot: ASSA ABLOY AB, AAK AB, Loomis AB,
HEXPOL AB, Flughafen Ziirich AG, Hexagon AB
Tidigare befattningar

CFO Swiss International Airlines 2003-2006

CFO Esselte 2000-2003

Controller och CFO inom Stenbecksgruppens utlandska
telekomsatsningar 1992-2000

Utbildning Civilekonom

Aktieinnehav i MSAB 125 286
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Forvaltningsberattelse och bolagsstyrningsrapport

Forvaltningsberattelse och bolagsstyrningsrapport

Styrelsen och verkstdllande direktéren i Melker Schorling
AB (publ) organisationsnummer: 556560-5309 ("MSAB”)
far harmed avge arsredovisning for verksamheten i
moderbolaget och koncernen for rakenskapsaret 2013.
Efterfoljande resultat- och balansrakningar, sammandrag
avseende forandringar i eget kapital, kassaflodesanalyser,
redovisningsprinciper och noter utgor en integrerad del
av arsredovisningen.

Verksamhet

MSAB &r ett aktivt och langsiktigt dgarbolag noterat pa
NASDAQ OMX Stockholm, Large cap. Innehaven bestar av
bolag med tydlig strategi och inriktning och fortsatt stark
utvecklingspotential. De storre bolagen tillhor idag de
vérldsledande inom sina respektive omraden. MSABs
stérsta innehav dr Hexagon déar bolaget dger 26,6 % av
kapitalet och 47,8 % av rosterna. Genom ett langsiktigt
och aktivt dgande ska MSAB bidra med en fortsatt god
utveckling av innehaven och skapa varde for MSABs
aktiedgare.

Bolagsstyrningsrapport

Den reviderade svenska kod for bolagsstyrning som
tradde i kraft den 1 februari 2010 ("Koden") omfattar fran
och med ndmnda datum samtliga bolag som ar upptagna
till handel pa en svensk reglerad marknad, daribland
MSAB. Kodens regler utgdr ett tillagg huvudsakligen till
bestdmmelserna i aktiebolagslagen om bolagets
organisation, men dven till den relativt omfattande
sjalvreglering som existerar avseende bolagsstyrning.
Koden &r baserad pa principen om att “folja eller
forklara”. Enligt denna princip kan ett bolag avvika fran
individuella regler, i vilket fall bolaget maste forklara
anledningen till varje rapporterad avvikelse. Enligt den
reviderade koden skall bolag dven redovisa den I8sning
som valts istédllet i samband med avvikelseforklaringen.
Denna bolagsstyrningsrapport har upprattats i enlighet
med reglerna i kapitel 11 i Koden.

Bolagsstaimma

Bolagsstamman, som ar bolagets hogsta beslutsfattande
organ, ger aktiedgarna mojlighet att utova sitt inflytande
genom att rosta i betydande fragor. Bolagsstammor i
MSAB halls arligen och &r 6ppna fér samtliga aktiedgare.
Vid den arliga arsstimman ges aktiedgarna tillfalle att
stdlla fragor direkt till styrelsens ordférande, styrelsen
samt VD, dven om bolaget kommer att strava efter att
besvara fragor fran aktiedgare vartefter de uppstar under
aret. Bolagets revisorer kommer att vara narvarande vid
arsstimman. Arsstimman fattar bland annat beslut i
fragor avseende faststdllande av resultatrdkning och
balansrdkning, disposition av bolagets vinst eller forlust,
ansvarsfrihet for styrelseledamoterna och verkstallande
direktoren, val av ledamoter till valberedningen, val av
styrelseledamoter, styrelseordférande samt val av
revisorer och faststdllande av arvoden till styrelsen och
revisorerna. Under 2013 holl MSAB arsstédmma den 23
maj.

Arsstimman 2013
Vid 2013 ars arsstamma den 23 maj 2013 beslutades
bland annat att:

(a) faststdlla den framlagda resultatrakningen och
balansrdkningen;

(b) rékenskapsarets resultat om 7613426261 kr
tillsammans med balanserat resultat 15 012 367 070
kr, totalt 22625793 331 kr, skall disponeras i
enlighet med styrelsens forslag pa sadant satt att till
aktiedgarna utdelades 1,75 kr per aktie, totalt
208 420 791 kr och att 22 417 372 539 kr balanseras
i ny rdkning;

(c) styrelsen  skall beviljas  ansvarsfrihet  for
rakenskapsaret 2012.

Vid arsstamman beslutades vidare att bolaget skall ha sju
styrelseledamoter samt att omvalja styrelseledamoterna
Melker Schorling, Mikael Ekdahl, Stefan Persson, Sofia
Schorling Hogberg, Marta Schorling, Arvid Gierow samt
Carl Bek-Nielsen. Ersdttning till ledamd&terna skall vara
100000 kr per ledamot foérutom till Sofia Schorling
Hogberg som ar deltidsanstalld i bolaget.

Valberedning

Valberedningen ar ett organ som inrattats med uppgift
att forbereda val av ledaméter till styrelsen och val av
styrelsens ordférande, att lagga fram forslag till arvoden
till styrelsen och andra héanférliga arenden infor den
kommande arsstamman. Dessutom skall valberedningen
infor sddan arsstamma dar val av revisorer skall dga rum,
efter samrad med styrelsen och, i forekommande fall,
revisionsutskottet, forbereda val av revisorer och beslut
om arvoden till revisorerna samt dartill hérande fragor.
Vid arsstaimman valdes Mikael Ekdahl, Adam Gerge
(Didner & Gerge Fonder) och Ulrika Danielson (Andra AP-
fonden) till ledamoter av valberedningen infor
arsstamman 2014, med Mikael Ekdahl som ordférande.
Vidare beslutade stdamman att for det fall en aktiedgare
som representeras av en av valberedningens ledamoter
inte langre skulle tillhora de storsta aktiedgarna i bolaget,
eller for det fall en ledamot av valberedningen inte langre
ar anstalld av sadan aktiedgare eller av nagot annat skl
lamnar valberedningen fore arsstamman 2014, skall
valberedningen ha ratt att utse en annan representant for
de storre aktiedgarna att ersdtta sadan ledamot.
Stamman beslutade vidare att valberedningens uppgifter
skall vara att infor arsstimman 2014 forbereda val av
ordférande och Gvriga ledamoéter av styrelsen, val av
ordforande vid arsstamman, arvodesfragor och dartill
horande fragor. Valberedningen har haft ett
sammantrade i december 2013.

Infor arsstamman 2013 lamnade valberedningen féljande
forslag:

Arsredosvining 2013



e Attvilja Melker Schorling till stammoordforande.

e Attt vdlja om Melker Schorling, Mikael Ekdahl, Stefan
Persson, Sofia Schorling Hogberg, Marta Schorling,
Arvid Gierow samt Carl Bek-Nielsen med Melker
Schorling som ordférande och Mikael Ekdahl som
vice ordforande.

e Att ersattning till styrelsen skall utgd med 100 000 kr
till varje styrelseledamot inklusive ordférande.

Avsikten ar att arsstamman 2014 skall fatta beslut om
utseende av valberedning alternativt kriterier for
utseende av valberedning infor arsstamman 2015.
Valberedningen skall halla moéten sa ofta som ér
nodvandigt for att den skall kunna fullgéra sina uppgifter;
dock minst ett sammantrade arligen. Enligt Koden skall
styrelsens ordférande eller annan styrelseledamot inte
vara ordférande i valberedningen. Mikael Ekdahl har

s 1
Styrelseledamoternas oberoende

Oberoende i forhallande till
Namn bolagets storre aktiedgare
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emellertid ansetts lampad att pa ett effektivt satt leda
valberedningens arbete for att uppna béasta resultat for
bolagets aktiedgare. Detta har motiverat utseendet av
Mikael Ekdahl som ordférande for valberedningen.

Styrelse

Styrelseledaméter

Enligt bolagsordningen skall styrelsen ha tre till sju
ledamoter som viljs av bolagsstimman. MSABs styrelse
har sju ledamoter: Melker Schorling, styrelsens
ordférande, Mikael Ekdahl, styrelsens vice ordférande,
Stefan Persson, Sofia Schorling Hogberg, Marta Schorling,
Arvid Gierow samt Carl Bek-Nielsen. For ytterligare
uppgifter om styrelsens ledamoter, se avsnittet tidigare i
arsredovisningen.

Oberoende i forhallande till

Melker Schérling, ordférande
Mikael Ekdahl, vice ordférande
Sofia Schorling Hogberg

Madrta Schorling

Stefan Persson

Arvid Gierow

Carl Bek-Nielsen

bolaget och bolagsledning

Nej Ja
Nej Ja
Nej Nej
Nej Ja
Ja Ja
Ja Ja
Ja Ja

! Beddmningen av styrelseledaméoternas oberoende har gjorts i enlighet med NASDAQ OMX Nordics regelverk och kriterier for oberoende.

Styrelseledaméternas deltagande pa styrelsemote

Namn

Antal méten

Totalt antal méten

Melker Schérling, ordférande
Mikael Ekdahl, vice ordférande
Sofia Schorling Hogberg

Marta Schorling

Stefan Persson

Arvid Gierow

Carl Bek-Nielsen

Styrelsens ansvarsomrdden

Styrelsen ansvarar bland annat for bolagets organisation
och forvaltning i enlighet med den svenska
aktiebolagslagen och utser VD samt, i forekommande
fall, revisions- och ersattningsutskott. Styrelsen beslutar
dven om |on och annan ersattning till VD. Styrelsen
sammantrader minst fyra ganger arligen. Bolagets
revisor deltar vid ett styrelsemote per ar.

Styrelsens arbetsordning

Styrelsens verksamhet samt ansvarsfordelningen mellan
styrelsen och ledningen regleras av styrelsens
arbetsordning, vilken antas av styrelsen varje ar efter
arsstimman. Den nu géllande arbetsordningen antogs
vid det konstituerande styrelsemotet den 23 maj 2013.
Enligt denna fattar styrelsen bland annat beslut om

oG RN BNV NG, B G, BNO R, |

bolagets overgripande strategi, forvarv och investeringar.
Reglerna inkluderar en arbetsordning for VD liksom en
instruktion for ekonomisk rapportering. Styrelsens
arbetsordning finns dokumenterad i en skriftlig
instruktion dar det bland annat framgar att:

e Styrelsen skall minst ha fyra ordinarie sammantraden
samt ett konstituerande

e Samtliga styrelsemedlemmar skall kallas till motena
samt fa tillgang till underlag minst en vecka fére
respektive mote

e Styrelsen skall normalt folja de i arbetsordning
angivna foredragsordningarna

e Den verkstdllande direktoren skall for bolagets
rakning varje kvartal avge kvartalsrapport och
kvalitén skall pa lampligt satt sakerstdllas av
styrelsen
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e Styrelsen skall sakerstélla den interna rapporteringen
samt varje ar avge en rapport om denna

e Den verkstdllande direktdren ar bland annat ansvarig
for att infor varje styrelsemoéte forbereda och
framlagga ekonomisk rapportering

e Styrelsen skall minst en gang per ar, utan narvaro av
verkstdllande  direktér eller andra ledande
befattningshavare, traffa bolagets revisor

e Styrelsen skall inte utse ersattningsutskott utan skall
i sin helhet deltaga i diskussionen runt dessa fragor

e En styrelseledamot far inte handldgga en fraga néar
personen i fraga ar javig

Styrelsens arbete 2013

Under 2013 har styrelsen haft 5 moten, varav ett
konstituerande. Tillsattning av verkstallande direktor och
fastlaggande av strategi ar styrelsens viktigaste
uppgifter. Under 2006 tillsattes Ulrik Svensson som
verkstadllande direktér och 2013 var hans sjunde hela
verksamhetsar. Styrelsen har under 2013 haft
diskussioner som resulterat i implementering och
genomférande av den foretagsstrategi som styrelsen
utvecklade under 2006.

Vidare har styrelsen tagit stallning till de analyser
betraffande bolagets innehav som presenterats av
bolagets ledning. Dessa analyser har diskuterats och
styrelsen har bedomt dess konsekvenser. Vidare har ett
antal av MSABs innehavs verkstdllande direktorer
foredragit bolagens verksamhet infér MSABs styrelse.
Detta har bidragit till att styrelseledamdéterna fatt sig en
djupare kunskap om MSABs innehav. Under aret har
styrelsen dven diskuterat potentiella nya foérvarv och
ovriga affarsmojligheter.

Styrelsen har dven tagit del av ekonomiska rapporter om
bolagets finansiella stallning och har i detta
sammanhang &ven diskuterat uppfyllandet av den
svenska  bolagskoden och den internationella
redovisningsstandarden, IFRS, som MSAB redovisar
enligt.

Finansiell rapportering

Styrelsen sakerstaller kvaliteten avseende den finansiella
rapporteringen genom en noggrann granskning av alla
finansiella rapporter som ledningen tillstéller styrelsen.
Den ekonomiska rapportering som innefattar
varderingsfragor, beddmningar och riktlinjer for
redovisningen kommer att behandlas kontinuerligt av
styrelsen. Styrelsen tillser att granskning och uppféljning
av juridiska drenden och tvister sker I6pande. Bolagets
revisorer avger arligen en rapport till styrelsen med
uppgift om att de har granskat bolaget samt resultatet
av granskningen. Denna rapport presenteras muntligen
av revisorerna vid det styrelsemdte som behandlar
bokslutskommunikén. Styrelseledamoterna ges vid detta
mote tillfalle att stdlla fragor till revisorerna.

Det forvantas att revisorernas redogorelse bland annat
skall tydliggéra huruvida bolaget &r organiserat pa ett
satt som gor det mojligt att pa ett sdkert satt dvervaka
bokféringen, forvaltningen av tillgdngar och bolagets
ekonomiska forhallanden.

Revisions- och ersattningsfragor

Styrelsen har beslutat att inte utse revisions- och
ersattningsutskott, utan anser det effektivast och mest
andamalsenligt att styrelsen i sin helhet skall deltaga i
drenden som beror revisionen i bolaget och férhallandet
till revisorerna respektive forberedelse och beslut i
fragor som ror ersattningar till ledande befattnings-
havare.

Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare
Ersattning till ledande befattningshavare innebarande i
huvudsak att en marknadsmassig och konkurrenskraftig
ersattning skall utga i form av fast 16n, 6vriga férmaner
samt pension. Rorlig ersattning skall ej utga.
Pensionsformaner skall vara antingen formans- eller
avgiftsbestamda, eller en kombination darav, med
individuell pensionsalder, dock ej lagre an 60 ar.
Uppsdgningstiden skall normalt vara sex manader fran
befattningshavarens sida. Vid uppsagning fran bolagets
sida skall uppsagningstiden och den tid under vilken
avgangsvederlag utgar sammantaget ej Overstiga 24
manader. Styrelsen skall ha ratt att franga riktlinjerna
om det i enskilda fall finns sarskilda skal for det. Se not 8
for ytterligare detaljer.

Revisor

P4  arsstamman den 24 maj 2010 valdes
PricewaterhouseCoopers AB, med den auktoriserade
revisorn Anders Lundin som huvudansvarig revisor, for
en period om fyra ar. Ny huvudansvarig revisor sedan
bolagstimman 2013 &r auktoriserad revisor Martin
Johansson. Revisorernas arbete skall utféras efter en
revisionsplan som faststalls tillsammans med styrelsen.
Revisorerna skall vid det styrelsemoétet som behandlar
bokslutskommunikén for hela styrelsen presentera sina
slutsatser fran granskningen av bolaget. Dessutom skall
revisorerna arligen informera styrelsen om utférda
tjanster utdver revisionen, arvoden for sddana tjanster
och andra omstdndigheter som kan paverka
bedomningen av revisorernas oberoende. Revisorerna
skall dven delta vid arsstdmman och dar presentera sitt
arbete, sina konstateranden och sina slutsatser. Minst en
gang per ar skall styrelsen traffa bolagets revisorer utan
narvaro av verkstdllande direktéren eller annan person
fran bolagsledningen. Revisionen utfors i enlighet med
International Standards on Auditing (ISA) och god
revisionssed i Sverige. Forutom uppdraget som revisor
for MSAB har Martin Johansson under 2013 &dven varit
huvudansvarig revisor for Sveaskog, Endomines, Nordic
Mines, Setra, Lifco och Frosunda.

Arsredosvining 2013
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Aktiedgare genom bolagsstamma
Beslutar om faststallelse av styrelse, revisor, ansvarsfrihet, arsredovisning, vinstdisposition, bolagsordning, valberedning, ersattning till

ledande befattningshavare, 6vriga hanforliga fragor

Revisor
Genomfor granskning av arsredovisning,
intern kontroll, forvaltning samt bokféring

Valberedning
Forbereder val av samt arvode till
styrelse och revisorer

Beslutar om fragor hanforliga till

Organisation
Forvaltning av tillgangar, ekonomi, administration, information och IR

Informationspolicy

MSAB har antagit en informationspolicy som bland annat
syftar till att sdkerstdlla att bolaget uppfyller kraven pa
informationsgivning till aktiemarknaden. Denna policy
har antagits av styrelsen. Policyn géller for alla anstallda
och styrelseledaméter i bolaget och omfattar bade
skriftlig information och muntliga uttalanden. Enligt
policyn  skall MSABs finansiella- och  Ovriga
kommunikation alltid Gverensstimma med relevanta
regler pa NASDAQ OMX Stockholm och god sed pa
aktiemarknaden. Bolaget har en informationskommitté
bestaende av styrelseordforande och VD.
Informationskommittén beslutar om en héndelse eller
annan information &r av vasentlig natur eller inte och om
den bor eller maste offentliggoras. Vidare granskar och
godkanner informationskommittén alla planerade
uttalanden som innehaller vasentlig information.

Koncernen &r helt fokuserad pa att skapa vdrde for
aktieagarna, vilket inkluderar att forse investerare med
finansiell information av hog kvalitet. Malsattningen ar
att sakerstdlla att foretagets kommunikation alltid
Overensstaimmer med tillamplig lag och de
aktiemarknadsrattsliga regler som galler for MSAB i
egenskap av  borsnoterat féretag. Vidare ar
malsdttningen att uppratthadlla ett mycket gott
forhallande till finansmarknadens aktorer, inklusive
finanspressen, genom att proaktivt tillhandahalla
relevant information i ratt tid pa ett professionellt satt.
Informationspolicyn inkluderar rutiner for press-
meddelanden, bokslutskommuniké, deldrsrapporter,
arsredovisning, bolagsstamma, analytikertraffar och
andra presentationer samt behandling av information pa
bolagets hemsida. Policyn behandlar ocksa
kommunikation i krissituationer och vid
informationslackor.

Informationsgivning

MSABs malsattning ar att tillhandahalla 16pande, aktuell
och korrekt information till foretagets aktiedgare och
ovriga intressenter. Eftersom bolaget efterstrévar en
effektiv och uppdaterad informationsspridning samt laga
kostnader for administration och forvaltning begransas
utskick per post till aktiedgare i storsta mojliga
utstrackning. Arsredovisningen skickas endast ut till dem
som begart det. Finansiella rapporter och annan relevant
information till bolagets aktiedgare halls tillgéngliga pa
bolagets hemsida. Vasentliga handelser offentliggors
dessutom genom pressmeddelanden. Som ett led i att
synliggbra  bolagets  varden  publicerar  MSAB
substansvardesberakningar pa bolagets hemsida. Detta
sker dagligen.

Insiderpolicy och insiderregister

MSABs styrelse har antagit en insiderpolicy som ett
komplement till géllande insiderlagstiftning i Sverige.
Denna policy ar tillamplig pa alla personer som
registreras vid Finansinspektionen som personer med
insynsstdllning i MSAB. Varje enskild person som
omfattas av insiderpolicyn underrdttas darom.
Insiderpolicyn faststaller rutiner for ”stangda perioder”,
innebdrande att handel med finansiella instrument
utgivna av (eller hanforliga till aktier i) MSAB ar
forbjuden under trettio dagar fore offentliggrandet av
finansiella rapporter, dagen for offentliggérande
inkluderad. Personer med insynsstdllning i MSAB noteras
i ett register som fors av Finansinspektionen. MSAB for
dven ett internt insiderregister (s.k. loggbok) over
personer som har tillgang till insiderinformation om
bolaget i enlighet med de instruktioner som utfardas
fran tid till annan av VD i bolaget. Detta register skall
bland annat omfatta uppgift om samtliga personer med
tillgang till insiderinformation, typen av registrerad
insiderinformation  samt  tidpunkt da registret
uppdaterats.
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Hallbar utveckling

MSAB tror pa att framgangsrik langsiktig industriell
utveckling hor ndara samman med att vara en god
samhallsaktor. Detta innebadr att bolaget har ett ansvar
inom bland annat miljo, arbetsvillkor och manskliga
rattigheter. Arbetet har tva dimensioner, som
arbetsgivare, och framst, som dgare i sex borsnoterade
bolag. MSAB har antagit en etisk policy med riktlinjer
avseende bolagets forhallningssatt gentemot allménhet,
aktiedgare och anstéllda med beaktande av det ansvar
som bolagets position pa marknaden medfér. MSAB
arbetar dven efter en ”"Corporate Social Responsibility”
(CSR) policy som ger riktlinjer hur foretaget skall agera i
fragor rorande samhallet och miljofragor. Som
grundforutsattning har MSAB att all verksamhet skall
harmonisera med etablerade lagar och vedertagna
principer samt att kontinuerlig uppféljning av detta sker.

Det &r framst genom styrelsearbete i innehaven som
MSAB verkar for att riktlinjer och malsattningar bade
inrattas och efterlevs. Da innehaven &r verksamma inom
olika segment och geografier ar det av stor vikt att
hallbarhetsprinciper anpassas for respektive bolags
utmaningar och forutsattningar. Genom att agera
proaktivt i aktuella fragestallningar skapas mojligheter
for att kunna snabbt ta initiativ till att mota nya krav och
behov fran bade marknad och kund. Fér nagra av
bolagen &r hallbarhet dessutom en strategisk
nyckelfaktor som 6kar deras konkurrenskraft.

MSAB véarnar om en god arbetsmiljo for anstdllda och
stoder "OECD Guidelines for Multinational Enterprises”.
Bolaget verkar dven genom styrelsearbetet for att
innehaven som arbetsgivare skall agera for en god
arbetsmiljo, trygghet och halsa for sina arbetstagare.
Detta implicerar att lokala bestammelser och
forordningar skall efterlevas i de lander och geografier
som innehaven ar verksamma i.

Den policy som MSAB har etablerat kring miljéfragor
relaterar framforallt till funktionen som dgare men dven
som arbetsgivare. Policyn uppmanar till en Okad
medvetenhet kring resursforbrukning, minskade utslapp
samt dartill miljorelaterade fragestallningar. MSAB har
ett kontor med 6 anstéllda och har sdledes en liten direkt
klimatpaverkan. Denna redovisas i enlighet med “Carbon
Disclosure Project”.

Intern kontroll

Enligt Koden skall styrelsen lamna en beskrivning av de
viktigaste inslagen i bolagets system for intern kontroll
och riskhantering avseende den finansiella
rapporteringen. For MSAB vars primara verksamhet gar
ut pa att forvdarva och forvalta vardepapper i form av
aktier inriktar sig den finansiella rapporteringen pa att
sakerstdlla en effektiv och tillforlitlig process runt
finansiella transaktioner och férvaltningen av de olika
innehaven.

Med intern kontroll avses den kontroll som rér den
finansiella rapporteringen. Detta &r en process som
involverar styrelsen, bolagsledningen och personalen.
Processen ar till for att kvalitetssakra den externa

rapporteringen. Den interna kontrollen beskrivs vanligen
enligt etablerat ramverk i fem huvudomraden. Dessa ar
kontrollmiljo, riskbedomning, kontrollaktiviteter,
information och kommunikation samt uppféljning.

Kontrollmiljé

Inom omradet kontrollmiljé ingar en rad element som
tillsammans skapar en kultur som starkt formar hur
MSAB arbetar och verkar. MSAB styrs ytterst av ett antal
starka varderingar: affarsmassighet, engagemang och en
Oppen dialog. Dessa genomsyrar MSAB och garanteras
genom att medarbetarna har hog kompetents och
integritet. Vidare har MSAB upprattat en rad policies
som alla beskriver hur MSAB skall handla i olika
sammanhang, daribland finns etiska riktlinjer,
insiderpolicy, informationspolicy, CSR-policy samt en
foretagshandbok. Dessutom har styrelsen, som tidigare
namnts, upprattat en arbetsordning. | dessa policies
framgar ansvarsomraden, mandat, befogenheter samt
hur dessa féljs upp.

Riskbedémning

MSAB arbetar och utvarderar kontinuerligt de risker runt
rapporteringen som uppstar. Bland annat sker en
kontinuerlig diskussion i styrelse och ledning runt de
risker som uppstar i och med att skattelagar och
redovisningsstandards férandras. Dessa stdller krav pa
nya rutiner och processer vilka tar form genom
styrelsens arbete. Under 2006 gjordes en kraftig
genomlysning av foretagets risker i och med
nyemissionen samt noteringen pa Stockholmsbdrsen.
MSAB beddmer att denna genomlysning fortfarande &r
aktuell eftersom inga storre forandringar i bolagets
processer eller ansvarsomraden skett. Denna riskanalys
aterfinns i prospektet infér noteringen och finns
tillgénglig pa bolagets hemsida. Dessutom ar det ytterst
viktigt att styrelsen ser till att relevanta insiderlagar och
standards angaende informationsgivning avseende
transaktioner med borsnoterade innehav efterlevs.

Kontrollaktiviteter

De risker som namnts i féregadende stycke resulterar i en
rad aktiviteter som syftar till att forebygga, upptacka,
eliminera och sadkerstdlla avvikelser. Dessa aktiviteter
omfattar till exempel konto- och depaavstdmning,
uppféljning av beslut, jamforelser mellan rapporter,
analys och uppféljning av innehavens finansiella
situation. Dessa kontroller omfattas dven av styrelsens
arbetsordning.  Alla betalningar  godkdnns  av
verkstdllande direktér och betalas ut av annan
befattningshavare, saledes uppstar en atskillnad av roller
i transaktionerna, det vill sdga en kontrollaktivitet.

Information och kommunikation

For att sakerstdlla effektiv och korrekt information,
internt saval som externt, krdavs god kommunikation.
MSAB kommunicerar genom alla nivder pa bolaget, det
vill sdga genom styrelse, ledning och anstéllda.
Kontinuerligt  kommuniceras internt  VD-rapport,
likviditetssituation,  innehavens  utveckling  samt
substansvarde. Det finns, som namnts tidigare, dven en
informationspolicy som styr den externa
informationsgivningen.
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Uppféljning

Infor varje styrelseméte erhaller styrelsen information
om innehaven och MSABs situation. Vid varje
styrelsemote behandlas foretagets situation och
investeringsmojligheter. Varje kvartalsrapport granskas
av styrelsen. Varderingen av de noterade innehaven
2013 baseras pa de sista kopkurserna som handlas
offentligt pa Stockholmsbdrsen. Mot denna bakgrund
och hur den finansiella rapporteringen i Ovrigt har
organiserats finner styrelsen inget behov av en sarskild
granskningsfunktion i form av internrevision.

Verksamheten 2013
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Det vagda genomsnittet for innehavens rorelseresultat dkade
med +8 % (+11 %).

Substansvardet

MSABs substansvdarde var per den 31 december 2013
35,3 miljarder kronor eller 296 kr per aktie att jamforas med
219 kr per aktie vid arets slut 2012. En 6kning med +35 %.
Under samma period okade NASDAQ OMXSPI med +23 %.
Nedan foéljer en specifikation ©ver marknadsvardet pa
innehaven per den 31 december 2013 och per den 31
december 2012.

Betraffande utvecklingen under aret i intressebolag samt i

storre innehav hanvisas till respektive bolags hemsida.
2013 var annu ett bra ar fér MSAB. Innehavsbolagen
fortsatte att dterigen utvecklas vél trots en allmint svag Hexagon www.hexagon.com
marknad. Under dret har bolagen ytterligare forstarkt sin AAK www.aak.com
konkurrenskraft genom investeringar i nya produkter ASSA ABLOY www.assaabloy.com
och ) tjanster, effektiyisering.sét“gérder iamt HEXPOL L R
genomférandet av strategiska forvarv. Det vdgda ’ ’
genomsnittet for den organiska tillvaxten under Securitas Www.securitas.com
perioden uppgick till +3 % vilket kan jamforas med Loomis www.loomis.com
foregaende ars motsvarande tillvaxt pa +3 %.
Innehav den Verkligt virde Andel av Kapitalandel Réstandel
31 december 2013 Antal kr/aktie Mkr portféljvardet, % i bolaget, % i bolaget, %
Hexagon 94 461 582 203,30 19204 52,0 26,6 47,6
AAK* 14 318 350 411,00 5885 15,9 34,8 34,8
ASSA ABLOY 14 472 216 339,80 4918 13,3 3,9 11,5
HEXPOL 9040 277 480,00 4339 11,8 26,3 46,8
Securitas 20 501 500 68,30 1400 3,8 5,6 11,7
Loomis 6 300 300 152,00 958 2,6 8,4 13,6
Ovriga innehav - - 239 0,6 - -
Summa 36943 100,0
Nettoskuld -1681
Substansvarde 35 262
Antal aktier 119 097 595
Substansvirde per aktie (kr) 296

*Det helagda dotterbolaget BNS har till VD i AAK salt 264 550 képoptioner till marknadsvarde som kan utnyttjas under 2014-2015.

Forandringar i kapital och rostandel i Hexagon, AAK och Loomis beror pa nyttjan

de av teckningsoptioner hanforliga till bolagens incitamentsprogram under 2013

Innehav den Verkligt varde Andel av Kapitalandel Rostandel
31 december 2012 Antal kr/aktie Mkr portfoljvardet, % i bolaget, % i bolaget, %
Hexagon 94 461 582 163,10 15 407 55,1 26,7 47,8
AAK* 14 318 350 275,00 3938 14,1 35,0 35,0
ASSA ABLOY 14 472 216 242,90 3515 12,6 3,9 11,5
HEXPOL 9040 277 342,50 3096 111 26,3 46,8
Securitas 20501 500 56,50 1158 4,1 5,6 11,7
Loomis 6300 300 103,75 654 2,3 8,6 13,9
Ovriga innehav - - 187 0,7 - -
Summa 27 955 100,0

Nettoskuld -1876

Substansvarde 26 079

Antal aktier 119 097 595

Substansvarde per aktie (kr) 219

*Det heldgda dotterbolaget BNS har till VD i AAK salt 264 550 képoptioner till marknadsvarde som kan utnyttjas under 2014-2015.
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Forandringar i portfoljinnehaven
Inga signifikanta forandringar i portféljinnehaven har
genomforts under aret.

Aktie
Antal aktier uppgar till 119 097 595. Melker Schorling
dger genom bolag 84,6 % av aktiekapitalet.

Koncernen

Koncernens roérelseresultat efter forvaltningskostnader
uppgick till 9 435 Mkr (9 473). Vardefordandringen
uppgick till 8 927 Mkr (9 065). Efter finansnetto med
-31 Mkr (-37) blev resultat efter finansiella poster
9 404 Mkr (9 436). Efter skatt med -13 Mkr (-0) blev
periodens resultat 9 391 Mkr (9 436).

Moderbolaget

Moderbolagets rorelseresultat efter  forvaltnings-
kostnader uppgick till 8 008 Mkr (7 635) med viarde-
forandringar om 7 013 Mkr (7 230). Efter finansnetto
med -57 Mkr (-22) blev resultat efter finansiella poster
7 951 Mkr (7 613). Efter skatt med -13 Mkr (0) blev
periodens resultat 7 938 Mkr (7 613).

Finansiell stéllning

Likvida medel uppgick till 2 Mkr (5) och koncernens
soliditet uppgick per 31 december 2013 till 95 % (93 %).
Darutover har gruppen outnyttjade kreditloften pa
814 Mkr.

Risker och riskkontroll
For en utforlig beskrivning av riskexponering och

riskhantering se not 1.

Inl6ésen av aktier
For utforlig beskrivning se not 1.

Framtida utveckling

Bolaget planerar att fortsdatta utveckla de nuvarande
innehaven samt investera i nya bolag, foretradesvis i ett
heldgt dotterbolag.

Styrelsens yttrande angaende féreslagen utdelning
Styrelsens malsattning ar att, med beaktande av
koncernens resultatutveckling, finansiella stdllning och
framtida utvecklingsmojligheter, foresla arliga
utdelningar som uppgar till minst 50 % av de ordinarie
mottagna utdelningar som erhalls fran portféljbolagen.

Koncernens mottagna utdelningar under perioden
januari - december 2013 uppgar till 524 Mkr (424). MSAB
har under andra kvartalet lamnat utdelning till bolagets
aktiedgare pa 208 Mkr (187).

Styrelsen och verkstdllande direktoren féreslar en
aktieutdelning for rakenskapsaret 2013 till 2,25 kr/aktie
(1,75) vilket motsvarar 51 % (53) av ordinarie utdelningar
i koncernen, det vill sdga av 524 Mkr, i enlighet med
foretagets utdelningspolicy.

Med hénvisning till ovanstdende samt vad som i Gvrigt
kommit till styrelsens kannedom ar det styrelsens
beddmning att den foreslagna utdelningen &r forsvarlig
med hanvisning till de krav som verksamhetens art,
omfattning och risker stdller pa storleken av bolagets
och koncernens egna kapital liksom pa bolagets och
koncernens konsolideringsbehov, likviditet och stallning i
ovrigt.

Arsredosvining 2013
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Koncernens resultatrakning

Mkr Not 2013 2012
Utdelningsintakter fran aktier 3 524 424
Vardeforandringar 4 8927 9 065
Forvaltningskostnader 5,6,7,8 -16 -16
Rorelseresultat 9435 9473
Finansiella intakter 0 -
Finansiella kostnader -31 -37
Resultat efter finansiella poster 9404 9436
Inkomstskatter 9 -13 0
Summa totalresultat for aret, netto efter skatt 9391 9436
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 9391 9273
Minoritetsintresse - 163
9391 9436
Resultat per aktie hanforligt till moderbolagets aktieagare (kr) 78,85 78,75

Genomsnittligt antal aktier (tusen) 18 119 098 117 754
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Koncernens balansrakning

TILLGANGAR

Mkr Not 2013-12-31 2012-12-31
Finansiella anldggningstillgangar

Aktier 11,13,15,16,22 36943 27 955
Ovriga vardepappersinnehav 22 5 4
Summa anlédggningstillgangar 36 948 27 959
Omsittningstillgangar

Ovriga omséttningstillgangar 1 1
Likvida medel 17 2 5
Summa omsattningstillgangar 3 6
SUMMA TILLGANGAR 36 951 27 965
KONCERNENS EGET KAPITAL OCH SKULDER

Mkr Not 2013-12-31 2012-12-31
Kapital och reserver som kan hanforas till Moderbolagets aktiedgare

Aktiekapital 18 3 3
Overkursfond 3829 3829
Balanserade vinstmedel 31430 22247
Summa eget kapital och reserver 35 262 26 079
Langfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 19,22 1000 129
Uppskjutna skatteskulder 9 35 21
Ovriga langfristiga skulder 20,22 62 28
Summa langfristiga skulder 1097 178
Kortfristiga skulder

Kortfristiga rantebarande skulder 19,22 586 1700
Kortfristiga rantefria skulder 21 6 8
Summa kortfristiga skulder 592 1708
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 36 951 27 965
POSTER INOM LINJEN

Stéllda sdkerheter 23 1000 1829
Ansvarsforbindelser 20 20

Arsredosvining 2013
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Koncernens forandring i eget kapital

Hanforligt till moderbolagets aktiedgare

Aktie- Balanserad Minoritets- | Summa eget
Mkr kapital ~ Overkursfond Vinst Totalt intresse kapital
Ingdende balans per
1 januari 2012 3 3474 13 159 16 636 1359 17 995
Arets resultat - - 9273 9273 163 9436
Arets totalresultat - - 9273 9273 163 9436
Utdelning - - -187 -187 -33 -220
Forvarv av minoritetsintresse - - - - -1489 -1489
Koncerninterna omstruktureringar - - 2 2 - 2
Nyemission - 355 - 355 - 355
Utgaende balans per 3 3829 22247 26 079 - 26 079
31 december 2012
Ingaende balans per
1 januari 2013 3 3829 22 247 26 079 - 26 079
Arets resultat - - 9391 9391 - 9391
Arets totalresultat - - 9391 9391 - 9391
Utdelning - - -208 -208 - -208
Utgaende balans per 3 3829 31430 35 262 - 35 262

31 december 2013
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Koncernens kassaflodesanalys

Mkr 2013 2012
Arets resultat 9391 9436
Justering for:

Skatt 13 0
Resultat fran vardepapper varderade till verkligt varde 6ver resultatrdkningen -8 960 -9078
Lopande verksamheten

Leverantorsskulder och ovriga skulder -2 1
Kassaflode fran den lopande verksamheten 442 359

Investeringsverksamhet

Forvarv av aktier -28 -
Forsaljning av aktier - 477
Kassaflode fran investeringsverksamheten -28 477

Finansieringsverksamheten

Upptagna lan 1457 694
Amortering av Ian -1700 -195
Utdelning till dgare -208 -187
Forandring av langfristiga skulder 34 12
Nyemission - 355
Utdelning till minoritet - -33
Forvarv av minoritet - -1487
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -417 -841
Arets kassaflode -3 -5
Likvida medel vid arets borjan 5 10
Likvida medel vid aret slut 2 5

Faktiska in- och utbetalningar avseende ranteintékter, rdntekostnader och utdelningar éverensstimmer med de belopp som framgar av resultatrékningen.

Arsredosvining 2013
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Moderbolagets resultatrakning

Mkr Not 2013 2012
Utdelningsintakter fran koncernbolag 3 562 -
Utdelningsintakter fran aktier 3 449 421
Vardeforandringar 4 7013 7 230
Forvaltningskostnader 5,6,7,8 -16 -16
Rorelseresultat 8 008 7635
Finansiella intakter 0 31
Finansiella kostnader -57 -53
Resultat efter finansiella poster 7951 7613
Inkomstskatter 9 -13 0

Arets resultat 7938 7613
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Moderbolagets balansrakning

TILLGANGAR

Mkr Not 2013-12-31 2012-12-31
Finansiella anldggningstillgangar 16

Aktier i koncernforetag 12 2479 2513
Aktier i intresseforetag 11,14,22 23543 18 537
Andra langfristiga vardepappersinnehav 11,15,22 7 514 5480
Ovriga virdepappersinnehav 22 5 4
Summa anldggningstillgangar 33 541 26 534

Omsiéttningstillgangar

Upplupna intakter 1 1
Likvida medel 1 3
Summa omséttningstillgangar 2 4
SUMMA TILLGANGAR 33543 26 538

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Mkr Not 2013-12-31 2012-12-31
Eget kapital

Aktiekapital 18 3 3
Overkursfond 3829 3829
Balanserade vinstmedel 20142 11183
Arets resultat 7938 7613
Summa eget kapital 31912 22 628
Langfristiga skulder

Skulder till koncernféretag 1589 3882
Uppskjutna skatteskulder 9 35 21
Ovriga langfristiga skulder 22 5 4
Summa langfristiga skulder 1629 3907

Kortfristiga skulder

Upplupna kostnader 21 2 3
Summa kortfristiga skulder 2 3
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 33543 26 538

POSTER INOM LINJEN
Stallda sakerheter 23 1000 1829
Ansvarsforbindelser 20 20

Arsredosvining 2013
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Moderbolagets féranding i eget kapital

Balanserad
Mkr Aktiekapital Overkursfond vinst Summa eget kapital
Ingdende balans 1 januari 2012 3 3474 11370 14 847
Arets resultat - - 7613 7613
Arets totalresultat - - 7613 7613
Utdelning - - -187 -187
Nyemission - 355 - 355
Utgaende balans 31 december 2012 3 3829 18 796 22 628
Ingaende balans 1 januari 2013 3 3829 18 796 22 628
Arets resultat - - 7938 7938
Arets totalresultat - - 7938 7938
Utdelning - - -208 -208
Likvidation av dotterbolag - - 1554 1554
Utgaende balans 31 december 2013 3 3829 28 080 31912
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Moderbolagets kassaflodesanalys

Mkr 2013 2012
Arets resultat 7938 7613
Justering for:

Skatt 13 0
Resultat fran vardepapper varderade till verkligt varde 6ver

resultatrakningen -7 013 -7 230
Leverantorsskulder och 6vriga tillgangar/skulder 1 1
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 939 384

Investeringsverksamhet

Forvarv av aktier -28 -5010
Forsaljning av aktier - -
Kassaflode fran investeringsverksamheten -28 -5010

Finansieringsverksamheten

Lan fran koncernforetag -2293 2526
Lan till koncernforetag - 1933
Likvidation av dotterbolag 1588

Utdelning -208 -187
Nyemission - 355
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -913 4627
Arets kassaflode -2 1
Likvida medel vid arets borjan 3 2
Likvida medel vid aret slut 1 3

Faktiska in- och utbetalningar avseende ranteintékter, rantekostnader och utdelningar éverensstimmer med de belopp som framgar av resultatrékningen

Arsredosvining 2013
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Noter till koncernredovisningen och moderbolaget

NOT 1 ALLMAN INFORMATION OCH FINANSIELL RISKHANTERING

Allman information

Melker Schorling AB (publ) (Moderbolaget) och dess
dotterféretag (sammantaget Koncernen) skall skapa
aktiedgarvarde genom langsiktigt aktivt dgande och
professionell aktieforvaltning. Moderbolaget ar ett
aktiebolag registrerat i och med sate i Sverige. Adressen
till huvudkontoret ar Birger Jarlsgatan 13, 4 tr, SE-111 45
Stockholm. Moderbolaget dr noterat pa NASDAQ OMX
Stockholm, Large cap.

Denna koncernredovisning har den 20 februari 2014
godkants av styrelsen for offentliggérande.

Faststdllande av rdkenskapshandlingar
Moderbolagets och koncernens rakenskaper skall
faststéllas av arsstdmma den 22 maj 2014.

Finansiell riskhantering

Koncernen utsatts genom sin verksamhet for en mangd
olika finansiella risker:  aktiekursrisk,  ranterisk,
finansieringsrisk, likviditetsrisk och valutarisk. Den
overgripande policyn for den finansiella riskhanteringen
ar att vid varje given tidpunkt begransa de negativa
effekterna  pa bolagets resultat till folid av
marknadsfluktuationer.

Aktiekursrisk

Med aktiekursrisk avses risken for vardeminskning pa
grund av férdandringar i kurser pa aktiemarknaden. Detta
ar den dominerande risken i MSABs verksamhet och kan
delas in i tva delar; foretagsspecifik risk och
marknadsrisk. Pa lang sikt syftar MSABs aktiva dgande
till att minska den féretagsspecifika aktiekursrisken
genom att, tillsammans med andra &dgare, genomfora
vardehojande atgarder i respektive bolag. Det aktiva
dgandet torde darmed pa sikt minska den
foretagsspecifika aktiekursrisken i respektive bolag och
darmed risken i MSABs portfélj. Marknadsrisk innebar
att forandringar i externa faktorer sa som exempelvis
BNP-utveckling och inflation paverkar aktiekursen.
Dessa risker ar av naturliga skal svarare att paverka for
MSAB. Vidare tillampar MSAB inga sdkringsinstrument
for att minimera sin  exponering gentemot
aktiekursrisken. Aktiekursrisken kan illustreras med att
forandring av kurserna om tio procent pa samtliga
noterade aktieinnehav i MSABs aktieportfolj per den
2013-12-31 skulle ha paverkat arets resultat och eget
kapital med +/—3 700 Mkr.

Ranterisk

Rénterisk ar risken att vardet pa ett finansiellt
instrument varierar pa grund av forandringar i
marknadsrantor. En betydande faktor som paverkar
ranterisken &r réntebindningstiden. Langa rénte-
bindningstider paverkar framst kassaflodesrisken medan
kortare  rantebindningstider  paverkar  prisrisken.
Moderbolaget skall ha en god betalningsberedskap for

investeringar. Likviditeten placeras darfor pa bankkonto
eller i rantebarande vardepapper med hog likviditet och
kort 16ptid. MSAB har upptagit och kan komma att uppta
lan i underliggande holdingbolag for individuella
innehav. Storleken pa beldningen kommer bland annat
att bero pa innehavens férviantade kassafloden och
riskprofil. MSABs likvida medel och rédntebarande
skulder ar for narvarande begréansade till in- och utlaning
i bank. Per den 31 december 2013 hade koncernen en
rantebarande nettoskuld pa 1 584 Mkr till en rdnta om
1,5 %. Pa skuldsidan hanteras ranterisken genom att
strava efter en rantebindningstid som syftar dels till att
ge flexibilitet att fordndra laneportfoljen i takt med
investeringsaktiviteter och dels till att minimera
lanekostnaden och volatiliteten i kassaflédet over tiden.
En procentenhets fordandring i dagens rantor skulle
paverka arets resultat och eget kapital med +/- 16 Mkr.
For overskottslikviditeten, som ar exponerad for
ranterisker, ar malet att maximera avkastningen,
samtidigt som ranterisken begrdnsas. Dessutom
efterstravas en hog finansiell flexibilitet, for att kunna
tillgodose kommande likviditetsbehov. Placeringar gors
darfor pad bankkonto eller i rantebdrande papper med
kort loptid, max ett ar, vilket innebdr att
rantebindningstiden understiger 12 manader. Per den
31 december 2013 hade koncernen ingen
Overskottslikviditet placerad pa bankkonto eller i
rantebarande papper med kort [6ptid.

Finansieringsrisk

Med finansierings- och likviditetsrisk avses risken att
kostnaden blir hoégre och finansieringsmojligheterna
begransade nar 1an ska omsdttas samt att
betalningsforpliktelser inte kan uppfyllas som en féljd av
otillracklig likviditet eller svarigheter att erhalla
finansiering. Tack vare MSABs verksamhetsinriktning ar
bolagets l6pande betalningsforpliktelser begransade.
Om aktiedgare i MSAB Onskar utnyttja MSABs arliga
inlésenprogram har bolaget for avsikt att i forsta hand
finansiera detta med likvida medel och befintliga
krediter. Skulle behovet overstiga vad som finns
tillgéngligt har MSAB for avsikt att uppta nya lan. Som
sista  alternativ.  kan bolaget sdlja  aktier i
portfoljinnehaven for att tacka inléosenbeloppet.

Likviditetsrisk

Med likviditetsrisk avses dels risken for att ett finansiellt
instrument inte kan avyttras utan avsevarda
merkostnader och dels risken for att likviditet inte finns
tillganglig  for att mota  betalningsataganden.
Likviditetsrisken begransas genom att halla I16ptiden pa
placeringar av kassan under ett ar. Placeringar av
likviditeten gors pa bankkonto, dagslanemarknaden eller
i kortfristiga rantebdrande papper med lag risk och hog
likviditet, det vill siaga med en vdl fungerande
andrahandsmarknad, vilket mdjliggdr konvertering till
kontanter vid behov.
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Valutarisk

Valutaexponering uppstar till foljd av omrakning av
balansposter i utlandsk valuta, vid betalningsfloden i
utldndsk valuta och vid omrdkning av utldndska
dotterféretags balans- och resultatrakningar till
koncernens redovisningsvaluta. Da investeringarna ar
noterade i svenska kronor och MSAB inte har nagra
utlandska dotterbolag finns det ingen valutakursrisk som
paverkar MSABs balans- och resultatrékningar.

Insider

MSAB  tillampar  gdllande  insiderregler  samt
bestammelserna om offentlig informationsgivning
avseende transaktioner i innehavarbolagens aktier.
Vidare finns det interna regler inom MSAB som
forbjuder anstéllda till handel i de storre aktieinnehaven
i vilka MSAB har en dominerande stallning under 30
dagar fore dagen for delarsrapport och bokslutsrapport,
rapportdagen inkluderad.

Inlésen av aktier

MSAB verkar for att eliminera en eventuell
substansrabatt i bolaget. Detta skall bland annat ske
genom att bolaget erbjuder sig att en gang per ar I6sa in
aktier till ett inlésenpris som baseras pa substansvardet.
Samtliga  aktiedgare  ager ratt att utnyttja
inldsenmojligheten. Melker Schorling har emellertid
forbundit sig att aldrig utnyttja inldsenratten. | vissa fall
kan Bolagsverkets tillstand behdvas for inlésen. Villkoren
sammanfattas nedan:

Inlésenmdjligheten finns en gang per ar under 10 ar,
dvs. mellan aren 2007 och 2016. Beslut om en eventuell

forlangning av inlésenmdjligheten efter denna period
kommer att fattas pa arsstimman 2015. Aktiedgare som
vill delta i inldsenmojligheten skall anmala sitt bindande
intresse under de tio forsta bankdagarna i april
respektive ar. Det formella beslutet om inlosen skall
fattas av styrelsen i samband med arsstamman som skall
hallas i andra halften av maj respektive ar. Till grund for
inldsenpriset ligger substansvardet. Bolagets
substansvdrde per aktie skall berdknas av bolaget och
skall baseras pa marknadsvardet pa bolagets tillgangar
med avdrag for bolagets skulder och eventuella
minoritetsintressen dividerat med antal utestaende
aktier fore utspadning per dagen fére arsstamman.
Marknadsvardet pa bolagets innehav av aktier och andra
andelar som &r upptagna till handel pa handelsplats
berdaknas som det genomsnittliga marknadsvardet under
de tio handelsdagar som infaller narmast fore dagen for
arsstamman. Berdkningen av det genomsnittliga
marknadsvardet skall baseras pa respektive akties eller
andels genomsnittliga volymvagda betalkurs under hela
berakningsperioden. Substansvardesberdakningen skall
justeras pa ett sadant satt att beslutad aktieutdelning i
de underliggande bolagen ej raknas med som tillgang i
Melker Schérling AB samtidigt som kursen for den
underliggande aktien innefattar ratt till sadan utdelning.
Viardet for onoterade innehav kommer att uppga till av
bolaget bedémt verkligt viarde med tillampning av
etablerad varderingsmodell for aktuell typ av innehav.
Vardet pa bolagets skulder skall berdknas som
skuldernas nominella belopp per dagen fére
arsstdamman.

NOT 2 SAMMANFATTNING AV VIKTIGA REDOVISNINGSPRINCIPER

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillampats nar
denna koncernredovisning upprattats anges nedan. De
|6pande forandringar och tolkningar av
redovisningsstandarder som inforts fran och med 1
januari 2013 har inte haft nagon effekt pa koncernens
resultat och stdllning. Dessa principer har tillimpats
konsekvent for alla presenterade ar, om inte annat
anges.

Grund for rapporternas upprattande
Koncernredovisningen  for ~ MSAB-koncernen  har
upprattats i enlighet med Arsredovisningslagen, Radet
for Finansiell Rapporterings rekommendation RFR 1 -
Kompletterande redovisningsregler for koncerner och
International Financial Reporting Standards (IFRS) som
har antagits av EU. Koncernredovisningen har upprattats
enligt  anskaffningsvardesmetoden  forutom  vad
betraffar omvarderingar av finansiella tillgdngar och
skulder  vérderade il verkligt ~ vdrde via
resultatrakningen. Arsredovisningslagen staller dock
kompletterande krav pa upplysningar avseende
koncernredovisningen vilket regleras i
rekommendationen RFR 1, kompletterande
redovisningsregler for koncerner.

Arsredovisningen for moderbolaget Melker Schérling AB
ar upprattad enligt Arsredovisningslagen samt med
tillampning av Radet for Finansiell Rapportering RFR 2,
Redovisning for juridiska personer. Detta innebar som
huvudregel att de internationella redovisningsreglerna
IFRS/IAS som har antagits av EU tillampas for
moderbolaget sa langt som mojligt men att vissa
undantag forekommer vilka framst harstammar fran
Arsredovisningslagen. Redovisningen i moderbolaget
enligt RFR 2 innebar att finansiella anldggningstillgangar
som ej ar koncernféretag, har varderats till verkligt
varde. Fram till 2009 redovisades intressebolag till
anskaffningsvarde.

Finansiella instrument

Redovisningsrekommendationen |IAS 39 Finansiella
Instrument: Redovisning och vardering, innebar bland
annat att finansiella instrument i koncernredovisningen
till overvagande del skall redovisas till verkligt varde per
balansdagen. Finansiella tillgdngar, med undantag for
lanefordringar, kundfordringar samt tillgangar som halls
till  forfall, varderas till verkligt varde via
resultatrdkningen. Finansiella skulder som halls till forfall
varderas till upplupet anskaffningsvarde genom
anvandande av effektivrantemetoden eller dar [6ptiden
ar kort eller rantan lag, éverensstimmer bokfort varde
med verkligt varde.
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| enlighet med IFRS 7 redovisas finansiella instrument
utifran verkligt varde hierarkiskt med tre olika nivaer:

Niva 1: Verkligt varde faststallt utifran noterade priser
pa en aktiv marknad fér samma instrument. Noterade
priser pa en aktiv marknad i detta avseende avser
marknadspriset pa balansdagen pa Nasdag OMX
Stockholmsborsen.

Niva 2: Verkligt varde faststdllt utifran etablerade
varderingstekniker med observerbara marknadsdata,
antingen direkt (som pris) eller indirekt (harlett fran pris)
och som inte inkluderats i niva 1.

Nivd 3: Verkligt varde faststdllt med hjalp av
varderingsteknik, med véasentliga inslag av indata som
inte @r observerbara pa marknaden.

Ytterligare upplysningar om klassificering och vardering
av finansiella instrument hanvisas till not 22.

Moderbolaget

For moderbolaget MSAB galler sarskilda regler for
verkligt virde da Arsredovisningslagen inte tillater
vardering till verkligt varde av dotterbolag. Dessa
dotterbolag kommer ddarmed oférandrat att varderas till
ursprungligt anskaffningsvarde.

Koncernredovisning

| koncernredovisningen ingar moderbolaget och de
bolag over vilka moderbolaget har ett
bestaimmandeinflytande. Dotterféretag inkluderas i

koncernredovisningen fran den dag da
bestéammandeinflytande uppstar och de exkluderas fran
den dag bestéammandeinflytande upphor.

Koncernredovisningen  upprattas enligt  forvarvs-
metoden. Metoden innebdar att moderbolagets
anskaffningsvarde for aktier i dotterforetag elimineras
mot dotterforetagens eget kapital vid forvarvstillfallet.
Eget kapital i de forvarvade dotterforetagen bestdams
utifran en véardering till verkligt vdrde av tillgangar,
skulder och eventualtillgangar vid forvarvstidpunkten. |
de fall anskaffningsvdrdet for aktier i dotterforetag
Overstiger de identifierbara tillgdngar, skulder och
eventualtillgangar enligt ovan redovisas
mellanskillnaden som goodwill i balansrdakningen. Vid
varje bokslutstillfille prévas goodwillvdrdena med
avseende pa eventuellt nedskrivningsbehov.

Transaktioner med innehavare utan bestammande
inflytande

Koncernen behandlar transaktioner med innehavare
utan bestammandeinflytande som transaktioner med
koncernens aktiedgare. Vid férvarv fran innehavare utan
bestaimmandeinflytande redovisas skillnaden mellan
erlagd kopeskilling och den faktiska forvarvade andelen
av det redovisade vdrdet pa dotterforetagets
nettotillgangar i eget kapital. Vinster och forluster pa
avyttringar till innehavare utan bestimmandeinflytande
redovisas ocksa i eget kapital.
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Intresseforetag

Intresseforetag ar de foretag i vilka MSAB har ett
betydande men inte bestimmandeinflytande, vilka i
regel galler de aktieinnehav i vilka réstetalet uppgar till
mellan 20 och 50 procent. MSABs rostetal dverstiger 20
procent i Hexagon, HEXPOL och AAK. MSAB har pa
koncernnivd redovisat samtliga noterade aktieinnehav
I6pande till verkligt varde via resultatet. | enlighet med
IAS 28 punkt 1 har &ven noterade intressebolag
redovisats pa motsvarande satt. Resultatet av
avyttringar av aktier i intressebolag berdknas i enlighet
harmed.

Lanekostnader
Lanekostnader belastar resultatet den period till vilken
de hanfor sig.

Upplaning

Upplaning redovisas inledningsvis till verkligt varde,
netto efter transaktionskostnader. Upplaning redovisas
darefter till upplupet anskaffningsvirde och eventuell
skillnad  mellan  erhallet belopp (netto efter
transaktionskostnader) och  aterbetalningsbeloppet
redovisas i resultatrakningen fordelat over
laneperioden, med  tilldmpning av  effektiv-
rantemetoden. Upplaning klassificeras som kortfristiga
skulder om inte koncernen har en ovillkorlig ratt att
skjuta upp betalning av skulden i atminstone 12
manader efter balansdagen.

Ersattningar till anstallda
Pensionsforpliktelser:

Pensionsplanerna finansieras vanligen genom
betalningar  till forsdkringsbolag eller  forvaltar-
administrerade fonder dar betalningarna faststalls
utifran periodiska aktuella berdkningar.

Koncernen har enbart avgiftsbestamda pensionsplaner.
En avgiftsbestamd pensionsplan ar en pensionsplan
enligt vilken koncernen betalar fasta avgifter till en
separat  juridisk  enhet.  For  avgiftsbestaimda
pensionsplaner betalar koncernen avgifter till offentligt
eller privat administrerade pensionsforsakringsplaner pa
obligatorisk, avtalsenlig eller frivillig basis.

Koncernen har inga ytterligare betalningsforpliktelser
nar avgifterna val ar betalda. Avgifterna redovisas som
personalkostnader nar de forfaller till betalning. | den
man avgifterna har gatt till kapitalférsdkring som
bolaget ar dgare till har kapitalférsakringens totala varde
tagits upp under O&vriga vardepappersinnehav och
motsvarande tillgangsvarde har bokats upp som en 6vrig
langfristig skuld.

Inkomstskatter

e  Aktuell skatt ar den skatt som berdknas pa det
skattepliktiga resultatet for perioden samt
korrigeringar avseende tidigare perioder
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e  Uppskjuten skatt ar den skatt som hanfor sig till
skattepliktiga temporara skillnader och som ska
betalas i framtiden, samt den skatt som
representerar en reduktion av framtida skatt som
hanfor sig till avdragsgilla temporara skillnader,
skattemdassiga  underskottsavdrag och andra
skatteavdrag

Fordringar och skulder

Avsattning for forlustrisker sker efter individuell
provning. Fordringar och skulder i utlandsk valuta
omrdaknas efter balansdagens kurs. Skillnaden mellan
anskaffningsvarde och balansdagens varde resultatfors.

Likvida medel

Likvida medel bestar av kassamedel samt omedelbart
tillgangliga  tillgodohavanden  hos  banker och
motsvarande institut samt kortfristiga likvida placeringar
med en I6ptid  fran anskaffningstidpunkten
understigande tre manader vilka ar utsatta for endast en
obetydlig risk for vardefluktuationer.

Utstallda aktieoptioner

Erhallen optionspremie skuldférs och avrdknas mot
erlagd premie vid eventuellt aterkop. Om en utstalld
option forfaller utan inlésen intdktsfors premien. Vid
inlosen av en utstalld option dkar premien I6senpriset
vid forsaljning av aktier respektive minskar |6senpriset
vid kop av aktier. P& balansdagen marknadsvarderas
utstdllda optioner och skillnaden mot erhallna
skuldférda premier resultatférs. | balansrakningen
redovisas de utestdende optionerna som langfristiga
skulder.

Aktiekapital

Stamaktier klassificeras som eget kapital.
Transaktionskostnader som direkt kan héanféras till
emission av nya aktier eller optioner redovisas, netto
efter skatt, i eget kapital som ett avdrag fran
emissionslikviden.

Substansvarde

Substansvardet ar MSABs viktigaste nyckeltal eftersom
det aterspeglar vardet av MSABs tillgangar, vilka i princip
utgors av den underliggande aktieportféljen till verkligt
varde minus bolagets skulder.

Finansiella riskfaktorer

De typer av finansiella risker som MSAB moéter i sin
verksamhet ar framforallt i form av aktierisk. Aktierisk
omfattar aktiekursrisk, likviditetsrisk samt motpartsrisk.
Med aktiekursrisk avses risken fér vardeminskning pa
grund av forandringar i kurser pad aktiemarknaden. Detta
ar den mest betydande risken i MSABs verksamhet. Det
aktiva dgandet har en central roll i bolagets affarsidé och
syftar till att finna former fér vardeh6jande atgarder i
innehavsbolagen. MSABs innehavsbolag  uppvisar
generellt en historiskt god vardetillvaxt. MSABs bidrag
till vardeskapande torde minska den relativa aktierisken
i innehavsbolagen och darmed i bolagets totalportfdl;.
Den aktiva dgarrollen ger dessutom en god forstaelse for

innehavsbolagens verksamhet, omvarld och I6pande
utveckling. Genom en val avvdgd sammansattning av
olika innehav i aktieportfoljen minskas exponeringen
mot bransch- eller sektoranknutna risker.
Sammansattningen av olika aktier i portféljen minskar
volatiliteten och bidrar till en stabilare avkastning éver
tid.

Segmentrapportering
Verksamheten bedrivs i ett segment, aktieforvaltning.

Intdktsredovisning

Utdelningsintakter fran aktier intdktsredovisas nar
ratten att erhalla betalning har faststéllts. For aktier som
innehafts saval vid ingdngen som vid utgangen av aret
utgors vardeforandringen av skillnaden i verkligt varde
mellan dessa tillfallen. For aktier som férvarvats under
aret utgdrs vardeforandringen av skillnaden mellan
anskaffningsvardet och det verkliga vardet vid senaste
rapporteringstillfallet. For aktier som avyttras under aret
utgérs vardeforandringen av skillnaden mellan erhallen
likvid och vdrdet vid senaste rapporteringstillfallet.
Samtliga vardeforandringar redovisas under rubriken
"Vardeférandring aktier” i resultatrakningen.

Transaktioner med nirstaende

Transaktioner  mellan  koncernbolag  sker till
marknadsmadssiga villkor. Transaktioner med narstdende
avser administrationsbidrag och &vriga intdkter fran
dotterbolag, utdelningar fran dotterbolag, ranteintdkter
och rantekostnader fran och till dotterbolag samt
fordringar och skulder fran och till dotterbolag.
Ersattningar till MSABs styrelse och ledande
befattningshavare sker pa marknadsmassiga villkor.

Per den 9 augusti tecknade MSAB ett kreditavtal med
MSABs storsta agare Melker Schorling Tjanste AB.
Kreditavtalet uppgar till 700 Mkr med en
marknadsmadssig ranta och en |6ptid om ett ar med
mojlighet till forlangning. Per den 31 december 2013
utnyttjas 586 Mkr av ovanstaende kreditavtal.

Viktiga uppskattningar och bedomningar

MSAB varderar sina tillgangar av borsnoterade aktier till
verkligt varde genom att avldsa aktuell borskurs vid
slutet av redovisningsperioden. Darmed anser MSAB att
det inte férekommer nagra viktiga uppskattningar och
bedomningar som vasentligt paverkar bolagets stallning.

Nya redovisningsprinciper 2013 och senare

Vid upprattandet av koncernredovisningen per 31
december 2013 har ett antal standarder och tolkningar
publicerats vilka annu inte tratt i kraft. Nedan foljer en
prelimindr bedémning av den paverkan som inférandet
av dessa standarder och tolkningar kan fa pa koncernens
finansiella rapporter:

IFRS 9 “Financial instruments” hanterar klassificering,
vardering och redovisning av finansiella skulder och
tillgangar. IFRS 9 gavs ut i november 2009 for finansiella
tillgangar och i oktober 2010 for finansiella skulder och
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ersatter de delar i IAS 39 som dr relaterat till klassificering
och vardering av finansiella instrument. IFRS 9 anger att
finansiella tillgdngar ska klassificeras i tva olika kategorier;
vardering till verkligt varde eller vardering till upplupet
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Koncernen har for avsikt att tillampa den nya standarden
senast det rakenskapsar som bérjar 1 januari 2015 och har
annu inte utvarderat effekterna. Standarden har @nnu inte
antagits av EU. Ovriga standarder och tolkningar kommer

anskaffningsvarde. Klassificering faststalls vid forsta sannolikt inte att paverka koncernens finansiella
redovisningstillfallet utifran foretagets affarsmodell samt rapporter.
karaktaristiska egenskaper i de avtalsenliga kassaflodena.
NOT 3 UTDELNINGSINTAKTER FRAN AKTIER

Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
Mkr 2013 2012 2013 2012
Hexagon AB 227 146 227 105
AAK AB 75 78 - -
ASSA ABLOY AB 74 65 74 65
HEXPOL AB 54 45 54 45
Securitas AB 61 61 61 61
Loomis AB 28 24 28 24
VBG AB 3 3 3 3
H&M AB 2 2 2 2
BNS Holding AB 562 46
BNS DK A/S - - - 70
Summa 524 424 1011 421
NOT 4 VARDEFORANDRINGAR

Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
Mkr 2013 2012 2013 2012
Hexagon AB 3797 5687 3797 4 968
AAK AB 1947 1129 - -
ASSA ABLOY AB 1403 1017 1403 1017
HEXPOL AB 1243 1288 1243 1288
Securitas AB 242 -60 242 -60
Loomis AB 304 33 304 33
VBG AB 41 16 41 16
H&M AB 17 1 17 1
Bong AB -34 -33 -34 -33
Ovrigt -33 -13 - -
Summa 8927 9 065 7 013 7 230
NOT 5 ERSATTNING TILL REVISORERNA

Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
Mkr 2013 2012 2013 2012
PricewaterhouseCoopers 0,3 0,3 0,2 0,2

Andra uppdrag

PricewaterhouseCoopers
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NOT 6 TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

2013

Mkr Grundlon/Styrelsearvode  Ovriga féormaner Pensionskostnad Summa
Styrelsens ordférande Melker Schorling 0,1 - - 0,1
Vice ordférande Mikael Ekdahl 0,1 - - 0,1
Styrelseledamot Arvid Gierow 0,1 - - 0,1
Styrelseledamot Stefan Persson 0,1 - - 0,1
Styrelseledamot Sofia Schorling Hogberg 0,4 - - 0,4
Styrelseledamot Marta Schorling 0,1 - - 0,1
Styrelseledamot Carl Bek-Nielsen 0,1 - - 0,1
Verkstallande direktor Ulrik Svensson* 5,4 0,1 1,0 6,5
Summa 6,4 0,1 1,0 7,5

Styrelsearvode som tillkommit VD har inlevererats till moderbolaget. Ovriga férmaner avser tjnstebil. Se dven till not 8 fér detaljer.

Ersattning till verkstallande direktoren baseras pa riktlinjer som faststalldes pa arsstamman 2013. Styrelsen faststéller ers&ttning till verkstallande direktéren.
- Valberedningen som utsetts pa sitt som stdmman bestdmt, lamnar stamman forslag till styrelsearvode. Arvode till styrelsens ordférande och 6vriga
styrelseledamoter har utgatt enligt stimmans beslut 2013-05-23. Beldningsprogram med utspadningseffekt finns ej.

Ovrig transaktion med néarstaende

Per den 9 augusti tecknade MSAB ett kreditavtal med MSABs storsta dgare Melker Schérling Tjanste AB. Kreditavtalet uppgar
till 700 Mkr med en marknadsmassig ranta och en I6ptid om ett ar med majlighet for forlangning. Per den 31 december 2013
utnyttjas 586 Mkr av ovanstaende kreditavtal.

2012

Mkr Grundlon/Styrelsearvode  Ovriga formaner Pensionskostnad Summa
Styrelsens ordférande Melker Schorling 0,1 - - 0,1
Vice ordforande Mikael Ekdahl 0,1 - - 0,1
Styrelseledamot Arvid Gierow 0,1 - - 0,1
Styrelseledamot Stefan Persson 0,1 - - 0,1
Styrelseledamot Sofia Schoérling Hogberg 0,2 - - 0,2
Styrelseledamot Marta Schorling 0,1 - - 0,1
Styrelseledamot Carl Bek-Nielsen* - - - -
Verkstallande direktor Ulrik Svensson** 5,1 0,1 1,0 6,2
Summa 5,8 0,1 1,0 6,9

" Valdes till styrelseledamot vid extra bolagsstamman den 13 december 2012.
: Styrelsearvode som tillkommit VD har inlevererats till moderbolaget. Ovriga formaner avser tjénstebil. Se dven till not 8 for detaljer.
Ersattning till verkstallande direktéren baseras pa riktlinjer som faststélldes pa arsstamman 2012. Styrelsen faststéller ersattning till verkstéllande direktéren.
Valberedningen som utsetts pa sitt som stimman bestdmt, ldmnar stimman forslag till styrelsearvode. Arvode till styrelsens ordférande och 6vriga
styrelseledamoter har utgatt enligt stammans beslut 2012-05-23. Beloningsprogram med utspadningseffekt finns ej.

Ovrig transaktion med narstaende
Inga Ovriga transaktioner med narstdende genomfordes under 2012.

NOT 7 MEDELTALET ANSTALLDA

Under 2013 har medelantalet anstallda uppgatt till 6 (4 man och 2 kvinnor). For 2012 var medelantalet anstallda 5 (3 man
och 2 kvinnor)

NOT 8 LONER, ERSATTNINGAR OCH SOCIALA KOSTNADER

Loner och andra ersattningar Sociala kostnader Varav pensionskostnader
Mkr 2013 2012 2013 2012 2013 2012
Moderbolaget 6,4 5,1 3,2 3,0 1,1 1,1
Koncernen totalt 6,4 51 3,2 3,0 1,1 1,1

Av moderbolagets och koncernens pensionskostnader avser 1,0 Mkr (1,0) pensionskostnader for VD.
Loner och andra ersattningar i not 8 ar paverkade av storleken pa VDs styrelsearvoden som inlevererats till MSAB.
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Styrelse och VD Varav tantiem och dylikt Ovriga anstillda
Mkr 2013 2012 2013 2012 2013 2012
Moderbolaget 3,8 3,1 - - 2,6 2,0
Koncernen totalt 3,8 3,1 - - 2,6 2,0

Ersattning till VD utgar i form av fast I6n, pensionsformaner samt tjanstebilsforman. Fasta delen &ar 5,4 Mkr per ar.
Styrelsearvode som tillkommit VD har inlevererats till moderbolaget. Bonus utgar ej. Uppsagningstiden ar 6 manader vid
uppsagning fran VDs sida och 24 manader vid uppsédgning fran MSABs sida. Ulrik Svensson har ratt till avgangsvederlag
motsvarande 18 manadsloner for det fall réstmajoriteten i MSAB flyttas utanfér familjen Schorling. MSAB skall betala premie
uppgaende till ca 25 % av den fasta I6nen avseende pensions- och sjukléneforsakring.

NOT 9 SKATT

Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
Mkr 2013 2012 2013 2012
Uppskjuten skatt 13 0 13 0
Summa 13 0 13 0

Uppskjuten skatt i koncernen avser fordandring av uppskjuten skatt pa omvérdering av innehav i H&M samt VBG till verkligt

varde med en skattesats om 22 %.

Inkomstskatt

Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
Mkr 2013 2012 2013 2012
Resultat efter finansiella poster 9404 9436 7951 7 613
Skatt enligt svensk skattesats med 22 % -2 069 -2486 -1749 2 006
Skatteeffekt pa ej skattepliktiga intdkter/ ej
avdragsgilla kostnader 2 069 2486 1749 -2 006
Skatteeffekt pa arets resultat 0 0 0 0
Summa 0 0 0 0

NOT 10 UTDELNING

P3 bolagsstamma 22 maj 2014 kommer utdelning avseende 2013 att foreslas uppga till 268 Mkr (208) motsvarande 2,25 kr
(1,75) per aktie.

NOT 11 AKTIER

2013

Namn Antal aktier Kapitalandel % Rostandel % Verkligt varde
Hexagon AB 94 461 582 26,6 47,6 19204
AAK AB 14 318 350 34,8 34,8 5 885
ASSA ABLOY AB 14 472 216 3,9 11,5 4918
HEXPOL AB 9040277 26,3 46,8 4339
Securitas AB 20 501 500 5,6 11,7 1400
Loomis AB 6 300 300 8,4 13,6 958
VBG AB 1137135 8,3 4,8 143
H&M AB 228 000 <1 <1 68
Bong AB 19126 695 12,2 12,2 28
Koncernens innehav av aktier 36943
Justering avseende innehav av 6vriga koncernféretag Mkr
- AAK AB (BNS Holding AB) -5 885

Moderbolagets innehav av noterade aktier 31058
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2012
Namn Antal aktier Kapitalandel % Rostandel % Verkligt virde
Hexagon AB 94 461 582 26,7 47,8 15 407
AAK AB 14 318 350 35,0 35,0 3938
ASSA ABLOY AB 14 472 216 3,9 11,5 3515
HEXPOL AB 9040 277 26,3 46,8 3096
Securitas AB 20501 500 5,6 11,7 1158
Loomis AB 6 300 300 8,6 13,9 654
VBG AB 1137135 8,3 4,8 102
H&M AB 228 000 <1 <1 51
Bong AB 3825339 21,9 21,9 34
Koncernens innehav av aktier 27 955
Justering avseende innehav av 6vriga koncernforetag Mkr
- AAK AB (BNS Holding AB) -3938
Moderbolagets innehav av noterade aktier 24 017
NOT 12 ANDELAR | KONCERNFORETAG
2013
Namn Org nr Sate Antal andelar
BNS Holding AB 556644-4971 Stockholm 110 000
AAK AB 556669-2850 Malmé 14 318 350
MS Funding AB 556724-7233 Stockholm 1000
Bokfort varde i
Namn Antal andelar Kapitalandel % Rostandel % Eget kapital moderbolaget
BNS Holding AB 110 000 100 100 1868 2479
AAK AB 14 318 350 34,8 34,8
MS Funding AB 1000 100 100 0,1 0,1

Under 2013 likviderades dotterbolagen MS HFIN AB samt BNS Sweden AB. Kvarvarande tillgangar i dessa bolag har nu skiftas

till moderbolaget.

2012
Namn org nr Sate Antal andelar
BNS Holding AB 556644-4971 Stockholm 110 000
AAK AB 556669-2850 Malmo 14 318 350
MS Funding AB 556724-7233 Stockholm 1000
MS HFIN AB 556810-2270 Stockholm 2 000
BNS Sweden AB 556682-8728 Stockholm 1 000 000
Bokfort varde i
Namn Antal andelar Kapitalandel % Rostandel % Eget kapital moderbolaget
BNS Holding AB 110 000 100 100 2383 922

AAK AB 14 318 350 35,0 35,0

MS Funding AB 1000 100 100 0,1 0,1
MS HFIN AB 2 000 100 100 1534 0,1
BNS Sweden AB 1 000 000 100 100 727 1591

NOT 13 KONCERNENS ANDELAR | INTRESSEFORETAG

2013

Koncernen org nr Sate Verkligt varde
Innehav:

Hexagon AB 556190-4771 Stockholm 19204
AAK AB 556669-2850 Malmo 5885
HEXPOL AB 556108-9631 Malmo 4339
Summa 29428
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2012

Koncernen Org nr Sate Verkligt varde
Innehav:

Hexagon AB 556190-4771 Stockholm 15 407
AAK AB 556669-2850 Malmo 3938
HEXPOL AB 556108-9631 Malmo 3096
Bong AB 556034-1579 Kristianstad 34
Summa 22 475

NOT 14 MODERBOLAGETS ANDELAR | INTRESSEFORETAG

2013

Moderbolaget Org nr Sate Verkligt varde
Innehav:

Hexagon AB 556190-4771 Stockholm 19204
HEXPOL AB 556108-9631 Malmo 4339
Summa 23543
2012

Moderbolaget Org nr Sate Verkligt varde
Innehav:

Hexagon AB 556190-4771 Stockholm 15 407
HEXPOL AB 556108-9631 Malmo 3096
Bong AB 556034-1579 Kristianstad 34
Summa 18 537
NOT 15 ANDRA LANGFRISTIGA VARDEPAPPERSINNEHAV

Koncernen 2013 2012
Anskaffningsvarde 2619 2619
Borsvarde 7 515 5480
2013

Koncernen Oorgnr Sate Verkligt virde
Innehav:

ASSA ABLOY AB 556059-3575 Stockholm 4918
Securitas AB 556302-7241 Stockholm 1400
Loomis AB 556620-8095 Stockholm 958
VBG AB 556069-0751 Vénersborg 143
H&M AB 556042-7220 Stockholm 68
Bong AB 556034-1579 Kristianstad 28
Summa 7 515
2012

Koncernen Org nr Sate Verkligt varde
Innehav:

ASSA ABLOY AB 556059-3575 Stockholm 3515
Securitas AB 556302-7241 Stockholm 1158
Loomis AB 556620-8095 Stockholm 654
VBG AB 556069-0751 Vénersborg 102
H&M AB 556042-7220 Stockholm 51
Summa 5480
Moderbolag 2013 2012
Anskaffningsvarde 2619 2619
Borsvarde 7 515 5480
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2013

Moderbolag Org nr Sate Verkligt virde
Innehav:

ASSA ABLOY AB 556059-3575 Stockholm 4918
Securitas AB 556302-7241 Stockholm 1400
Loomis AB 556620-8095 Stockholm 958
VBG AB 556069-0751 Véanersborg 143
H&M AB 556042-7220 Stockholm 68
Bong AB 556034-1579 Kristianstad 28
Summa 7 515
2012

Moderbolag Org nr Sate Verkligt virde
Innehav:

ASSA ABLOY AB 556059-3575 Stockholm 3515
Securitas AB 556302-7241 Stockholm 1158
Loomis AB 556620-8095 Stockholm 654
VBG AB 556069-0751 Véanersborg 102
H&M AB 556042-7220 Stockholm 51
Summa 5480
NOT 16 FINANSIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Koncernen 2013 2012
Ingdende balans 27 955 19354
Vardeforandring aktier 8960 9078
Avyttringar - -477
Forvarv 28 -
Utgaende balans 36943 27 955

Andelar i koncernforetag

Andelar i koncernforetag

Moderbolaget 2013 2012
Ingdende balans 2513 2513
Vardeforandring - -
Likvidation dotterbolag -34 -
Forvarv - -
Utgaende balans 2479 2513

Andelar i intresseforetag

Andelar i intresseforetag

Moderbolaget 2013 2012
Ingdende balans 18 537 8 896
Vardeforandring 5040 6223
Avyttringar - -
Omklassificeringar -34

Forvarv - 3418
Utgaende balans 23543 18 537

Andra langfristiga
vardepappersinnehav

Andra langfristiga
vardepappersinnehav

Moderbolaget 2013 2012
Ingdende balans 5480 4473
Véardeforéndring 1973 1007
Avyttring - -
Omdklassificeringar 34 -
Forvarv 28 -
Utgaende balans 7 515 5480
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Kassa och bank

| likvida medel i kassaflédesanalysen ingar foljande:

Likvida medel

NOT 18 AKTIEKAPITAL

Aktiekapitalets utveckling

Transaktion

2013 2012
2 5
2013 2012
2 5

Foérandring antal aktier

Totalt antal aktier

Antal 2004-01-01

Januari 2004 Nyemission
Antal 2004-12-31
Antal 2005-12-31
Maj 2006 Split
Juli 2006 Nyemission
Augusti 2006 Nyemission
Antal 2006-12-31
Antal 2007-12-31
Maj 2008 Inlésen
Antal 2008-12-31
Antal 2009-12-31
Juni 2010 Inlésen
Antal 2010-12-31
Antal 2011-12-31
Juli 2012* Nyemission
December 2012* Nyemission

Antal 2012-12-31
Antal 2013-12-31

3829

99976 737
10637 338
7 295 000

-573 300

-230 148

1352941
615764

19434

23 263

23 263

23 263
100 000 000
110637 338
117932 338
117 932 338
117 932 338
117 359 038
117 359 038
117 359 038
117 128 890
117 128 890
117 128 890
118 481 831
119097 595
119 097 595
119 097 595

Aktiernas kvotvarde dr 0,023263 kr. Samtliga aktier ar fullt betalda. Féretaget innehar inga egna aktier.

*Nyemissionerna under 2012 avser de tva riktade nyemissioner som genomfordes i samband med férvarvet av AAK aktierna

i BNS Holding AB.

NOT 19 UPPLANING

Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
Langfristig 2013 2012 2013 2012
Banklan 1000 129 - -
Kortfristig
Lan fran narstaende 586 - - -
Banklan - 1700
Summa upplaning 1586 1829 - -

Outnyttjad beviljade kreditfaciliteter uppgar i koncernen
till 814 Mkr (1 571). Per den 9 augusti tecknade MSAB ett
kreditavtal med MSABs storsta agare Melker Schorling
Tjanste AB. Kreditavtalet uppgar till 700 Mkr med en
marknadsmassig ranta och en I6ptid om ett ar med
mojlighet for forlangning. Per den 31 december 2013
utnyttjas 586 Mkr av ovanstdende kreditavtal. Den
genomsnittliga rantan pa utestaende banklan per den 31

december 2013 utgdr med 1,5 % per ar. | summa
upplaning ingar bankldn mot sakerhet pa 1 000 Mkr
(1 829). Sdkerhet for bankldn utgdrs av delar av
koncernens  aktieportfélj. Koncernens exponering,
avseende upplaning, foér fordandringar i rdnta och
kontraktsenliga tidpunkter for ranteomférhandling ar pa
balansdagen féljande:
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Forfallostruktur 2013 2012
6 manader eller mindre - -
6-12 manader 586 1700
1-5ar 1000 129
Mer &n 5 ar - -

LIKVIDITETSANALYS

Forfallostruktur avseende odiskonterade kontrakterade rantebarande skulder och darpa belépande framtida rantebetalningar

2014 2015 2015-2016 Summa
Banklan 586 1000 - 1586
Ranta 24 15 - 39
Summa 610 1015 - 1625
NOT 20 OVRIGA LANGFRISTIGA SKULDER
Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
2013 2012 2013 2012
Képoption 57 23 - -
Summa 57 23 - -
BNS har till VD i AAK stéllt ut 264 550 kopoptioner till marknadspris som kan utnyttjas 2014-2015.
NOT 21 VASENTLIGA PERIODISERINGSPOSTER
Upplupna kostnader och forutbetalda Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
intdkter 2013 2012 2013 2012
Upplupna personalrelaterade
kostnader 1 1 1 1
Ovriga poster 5 7 1 2
Summa 6 8 2 3

NOT 22 FINANSIELLA INSTRUMENT

Redovisningsrekommendationen IAS 39 Finansiella Instrument: Redovisning och vardering, innebdr bland annat att finansiella
instrument i koncernredovisningen till 6vervagande del skall redovisas till verkligt varde per balansdagen. Finansiella tillgangar,
med undantag for lanefordringar, kundfordringar samt tillgangar som halls till forfall, varderas till verkligt varde via
resultatrékningen. Finansiella skulder som halls till forfall varderas till upplupet anskaffningsvirde genom anvindande av
effektivrantemetoden eller dar |6ptiden ar kort eller réantan 1ag, 6verensstammer bokfort varde med verkligt varde.

Finansiella tillgangar och skulder per varderingskategori:

Tillgangar/skulder upptagna

2013 till verkligt varde via

Mkr resultatrakningen Lanefordringar Andra skulder Summa
Tillgégngar:

Noterade aktier 36943 - - 36943
Ovriga viardepappersinnehav 5 - - 5
Ovriga kortfristiga fordringar - 1 - 1
Summa tillgangar 36948 1 36 949
Skulder:

Langfristiga rantebarande skulder - - 1000 1000
Kortfristiga rantebarande skulder - - 586 586
Ovriga langfristiga skulder 5 - - 5
Onoterade aktieoptioner 57 - - 57
Summa skulder: 62 1586 1648

Arsredosvining 2013
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Tillgangar/skulder upptagna till

2012 verkligt varde via

Mkr resultatrdkningen Lanefordringar  Andra skulder Summa
Tillgangar:

Noterade aktier 27 955 - - 27955
Ovriga virdepappersinnehav 4 - - 4
Ovriga kortfristiga fordringar - 1 - 1
Summa tillgangar 27 959 1 27 960
Skulder:

Langfristiga rantebarande skulder - - 129 129
Kortfristiga rantebarande skulder - - 1700 1700
Ovrig l1angfristiga skulder 4 - - 4
Onoterade aktieoptioner 23 - - 23
Summa skulder: 27 1829 1856

Verkligt varde
I enlighet med IFRS 7 redovisas finansiella instrument utifran
verkligt varde hierarkiskt med tre olika nivaer:

Niva 1: Verkligt varde faststallt utifrdn noterade priser pa en
aktiv marknad fér samma instrument. Noterade priser pa en
aktiv marknad i detta avseende avser marknadspriset pa
balansdagen pa Nasdag OMX Stockholmsbdrsen.

Niva 2: Verkligt varde faststdllt utifran etablerade
varderingstekniker med observerbara marknadsdata,
antingen direkt (som pris) eller indirekt (harlett fran pris) och
som inte inkluderats i niva 1.

Niva 3: Verkligt varde faststdllt med hjalp av
varderingsteknik, med vasentliga inslag av indata som inte ar
observerbara pa marknaden.

Berakning av verkligt varde finansiella instrument:

Klassificeringen sker baserat pa de indata som anvants i
varderingen av instrumenten. MSAB har inga onoterade
innehav darfor tillampas endast vardering av bolagets
aktieinnehav enligt niva 1. D.v.s noterade aktieinnehav
baseras pa observerad marknadspris pa Stockholms-borsen
och vérderas till aktuell b6rskurs pa balansdagen. Darmed
redovisas intressebolag inte enligt kapitalandelsmetoden
utan pa ett for forvaltningsforetag mera rattvisande satt.
Aktier i dotterbolag varderas inte till verkligt varde enligt
IAS 39. Redovisning av noterade aktiers verkliga
vardeforandring via resultatet innebar att
Overensstammelse till stor del uppnas i redovisningen med
den I6pande fordndringen av substansvardet som det egna
kapitalet i koncernredovisningen. Dotterbolag konsolideras
liksom tidigare i koncernredovisningen enligt
forvarvsmetoden. Verkligt varde pa onoterade optioner
berdknas med Black & Scholes varderingsmodell enligt
varderingshierarki niva 2.

2013 2012

i Mkr Nivdl Nivd2 Nivda3 Summa i Mkr Nivda1l Nivda2 Nivda3 Summa
Tillgangar: Tillgangar:

Noterade aktier 36 943 - - 36943 Noterade aktier 27 955 - - 27955
Ovriga viardepapper 5 - - 5 Ovriga virdepapper 4 - - 4
Summa tillgangar 36 948 36948 Summa tillgangar 27 959 - - 27959
Skulder: Skulder:

Onoterade Onoterade

aktieoptioner - 57 - 57 aktieoptioner - 23 - 23
Ovriga skulder 5 - - 5 Ovriga skulder 4 - - 4
Summa skulder: 5 57 - 62 Summa skulder: 4 23 27
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NOT 23 POSTER INOM LINJEN

Stallda sdkerheter till kreditinstitut for Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
1an, checkkrediter och garantier 2013 2012 2013 2012
Vardepapper till ett bokfort varde av 1000 1829 1000 1829
Ovrigt - - - -
Summa 1000 1829 1000 1829
Ansvarsforbindelser

Borgensatagande 20 20 20 20
Summa 1020 1849 1020 1849

Arsredosvining 2013



Forslag till vinstdisposition

Till arsstammans forfogande star féljande vinstmedel i kronor:

Balanserade vinstmedel
Arets resultat
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Forslag till vinstdisposition

23971135768
7938 553 987

31909 689 755
Styrelsen foreslar att vinstmedlen
disponeras sa att till aktiedgarna utdelas 2,25 kr per aktie 267 969 589
i ny rakning 6verfores 31641720167
31909 689 755

Styrelsen och verkstédllande direktoren férsakrar att
koncernredovisningen har upprattats i enlighet med
internationella redovisningsstandarder IFRS siddana de
antagits av EU och ger en rattvisande bild av koncernens
stallning och resultat. Arsredovisningen har upprattats i
enlighet med god redovisningssed och ger en réttvisande
bild av moderbolagets stallning och resultat.

Forvaltningsberattelsen for koncernen och
moderbolaget ger en rattvisande Oversikt Over
utvecklingen av  koncernens och moderbolagets

verksamhet, stdllning och resultat samt beskriver
vasentliga risker och osakerhetsfaktorer som
moderbolaget och de féretag som ingar i koncernen star
infor.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkants
for utfardande av styrelsen den 20 februari 2014.
Koncernens resultat- och balansrakning samt
moderbolagets resultat- och balansrakning blir foremal for
faststéllelse pa arsstamman den 22 maj 2014.

Stockholm den 20 februari 2014

Melker Schérling
Ordférande

Arvid Gierow

Sofia Schoérling Hogberg

Marta Schorling

Mikael Ekdahl
Vice ordférande

Stefan Persson

Carl Bek-Nielsen

Ulrik Svensson
Verkstéallande direktor

Var revisionsberattelse har avgivits den 20 februari 2014
PricewaterhouseCoopers AB

Martin Johansson
Huvudansvarig och auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till arsstimman i Melker Schorling AB
(publ), org.nr 556560-5309

Rapport om drsredovisningen och
koncernredovisningen

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen for Melker Schorling AB (publ) for ar 2013.
Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingar i den tryckta
versionen av detta dokument pa sidorna 25-54.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar

for drsredovisningen och koncernredovisningen
Det ar styrelsen och verkstdllande direktoren som har ansvaret for
att uppratta en arsredovisning som ger en rattvisande bild enligt
arsredovisningslagen och en koncernredovisning som ger en
rattvisande bild enligt International Financial Reporting Standards,
sasom de antagits av EU, och arsredovisningslagen, och for den
interna kontroll som styrelsen och verkstallande direktéren
bedomer &ar nodvandig for att uppratta en arsredovisning och
koncernredovisning som inte innehaller vasentliga felaktigheter,
vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen och
koncernredovisningen pa grundval av var revision. Vi har utfort
revisionen enligt International Standards on Auditing och god
revisionssed i Sverige. Dessa standarder kraver att vi foljer
yrkesetiska krav samt planerar och utfor revisionen for att uppna
rimlig sakerhet att arsredovisningen och koncernredovisningen inte
innehaller vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgarder inhdmta
revisionsbevis om belopp och annan information i arsredovisningen
och koncernredovisningen. Revisorn viljer vilka atgarder som ska
utféras, bland annat genom att bedoéma riskerna for vasentliga
felaktigheter i arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller pa fel. Vid denna riskbedomning
beaktar revisorn de delar av den interna kontrollen som ar
relevanta for hur bolaget uppréttar arsredovisningen och
koncernredovisningen for att ge en rattvisande bild i syfte att
utforma granskningsatgarder som &ar andamalsenliga med hansyn
till omstandigheterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om
effektiviteten i bolagets interna kontroll. En revision innefattar
ocksa en utvardering av  andamalsenligheten i de
redovisningsprinciper som har anvants och av rimligheten i
styrelsens och verkstdllande direktorens uppskattningar i
redovisningen, liksom en utvardering av den Overgripande
presentationen i arsredovisningen och koncernredovisningen.

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

Uttalanden

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet
med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden

rattvisande bild av moderbolagets finansiella stdllining per den 31
december 2013 och av dess finansiella resultat och kassafléden for
aret enligt arsredovisningslagen. Koncernredovisningen har
upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla
vasentliga avseenden rattvisande bild av koncernens finansiella
stéllning per den 31 december 2013 och av dess finansiella resultat
och kassafloden for aret enligt International Financial Reporting
Standards, sasom de antagits av EU, och arsredovisningslagen. En
bolagsstyrningsrapport har upprattats. Forvaltningsberattelsen och
bolagsstyrningsrapporten &r forenlig med arsredovisningens och
koncernredovisningens Ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att arsstamman faststaller resultatrakningen och
balansrakningen for moderbolaget och koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra
férfattningar

Utover var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
har vi dven utfort en revision av forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst samt styrelsens och verkstdllande
direktorens forvaltning for Melker Schoérling AB (publ) for ar 2013.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust, och det &r styrelsen och
verkstdllande direktéren som har ansvaret for forvaltningen enligt
aktiebolagslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att med rimlig sakerhet uttala oss om forslaget till
dispositioner betrdffande bolagets vinst eller forlust och om
forvaltningen pa grundval av var revision. Vi har utfort revisionen
enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens férslag till
dispositioner betraffande bolagets vinst har vi granskat styrelsens
motiverade yttrande samt ett urval av underlagen for detta for att
kunna bedéma om forslaget ar férenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi utéver var
revision av arsredovisningen och koncernredovisningen granskat
vasentliga beslut, atgarder och férhallanden i bolaget for att kunna
bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstillande direktéren
ar ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om nagon
styrelseledamot eller verkstillande direktéren pa annat satt har
handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller
bolagsordningen.

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

Uttalanden

Vi tillstyrker att arsstdamman disponerar vinsten enligt forslaget i
forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och
verkstallande direktéren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Stockholm den 20 februari 2014

PricewaterhouseCoopers AB

Martin Johansson
Auktoriserad revisor

Arsredosvining 2013



Aktieagarinformation

MSAB-aktien

Den 6 december 2006 noterades MSABs aktie pa NASDAQ
OMX Stockholm. | samband med detta avregistrerades aktien
fran handel pa First North dar aktien handlats sedan 5
september 2006. Aktien handlas under kortnamnet "MELK”
och finns idag under sektionen “finans och fastighet” och
"large cap”. Tickerkod for Reuters ar MELK.ST och Bloomberg
MELK SS.

MSABs aktie 6ppnade den forsta januari 2013 pa 212 kr. Det
davarande substansvardet var 219 kr. Den sista december
2013 stangde aktien pa 303,80 kr. Det davarande
substansvardet var 296 kr. Bolagets aktie hade saledes en
utveckling pa +43%. Bolagets totalavkastning (aktieutveckling
plus aterinvesterad utdelning) uppgick till +44 %. Bolagets
substansvarde hade under samma period en utveckling pa
+35 %. Detta kan jamforas med NASDAQ OMX Stockholms
All-share index som under samma period 6kade med +23 %.
Att aktiepriset och substansvérdet kan skilja sig beror pa att
aktien kan handlas med rabatt eller premie mot
substansvardet.
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Denna differens kan bero pa manga faktorer. Under 2013
handlades MSAB-aktien, med nagra undantag, i ett spann
mellan 0-5 % rabatt. Detta forklarar differensen mellan
aktiepriset och substansvardet. Aktuellt substanspremium
eller substansrabatt publicera dagligen pa bolagets hemsida.

De aktiedgare som tecknade MSAB-aktier i den private
placement som genomfdrdes under 2006 till davarande
substansvarde per aktie 87,19 kr hade till sista december
2013 fatt se substansvardet 6ka med +240 %. Under samma
period 6kade NASDAQ OMX Stockholm All-share med +39 %.
| september 2006 genomfordes en nyemission dar
intressenter kunde teckna MSAB-aktien till substansvardet
93,19 kronor. Sedan dess har substansvardet okat med
+218 % och NASDAQ OMX Stockholm All-share okat med
+30 %. Den genomsnittliga handelsvolymen per dag under
2013 var 18 674 aktier eller drygt 4 783 tkr. Totalt har MSAB
119 097 595 aktier utestdende per den 31 december 2013.
Aktiens omsattningshastighet var 3,9 %. Det finns endast ett
aktieslag och varje aktie motsvarar en rost.

MSAB Substansvardespremium/rabatt
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=== Susbstansvardespremium (+) / Substansvardesrabatt (-)

Forvaltningskostnader

2009
Forvaltningskostnad (Mkr) 13,1
Forvaltningskostnad/Substansvarde (%) 0,1%

2010 2011 2012 2013
12,3 12,2 16,0 16,0
0,06% 0,07% 0,06% 0,05%

Arsredovisning 2013
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MSAB aktiekursutveckling
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Agarstruktur per den 31 december 2013 _

' Foreslagen utdelning

Antal aktier Andel av roster & kapital

Melker Schérling, privat och genom bolag 100 759 142 84,6%
Stefan Persson 5734 602 4,8%
United International Enterprises Ltd 1968 705 1,7%
Carl-Henric Svanberg 1884 049 1,6%
Handelsbankens fonder AB 1247 737 1,0%
Familjen Tham 1100 000 0,9%
AEMG Capital Forvaltnings AB 306 000 0,3%
Monesi Forvaltnings AB 286 730 0,2%
Baulous Capital Belgium SA 275 000 0,2%
Goran Gabrielsson 275 000 0,2%
Didner & Gerge Aktiefond 220 000 0,2%
Crafoordska stiftelsen 219789 0,2%
Splitan Aktiefond Investmentbolag 175 361 0,1%
SEB Sverige Indexfond 173 739 0,1%
Ulrik Svensson 125 289 0,1%
JPM Chase NA 120183 0,1%
Forsakringsbolaget Avanza pension 113 356 0,1%
Gamla livforsakringsaktiebolaget 107 150 0,1%
Nordnet Pensionsforsakring 105 009 0,1%
Fastighetsaktiebolaget Stadshus 100 000 0,1%
Ovriga aktiedgare 3 800 754 3,2%
Totalt 119 097 595 100,0 %
2009 2010 2011 2012 2013

Substansvarde per aktie 114 173 142 219 296
Utdelning (kr) 1,00 1,25 1,60 1,75 2,25*
Direktavkastning i % 0,9% 0,7% 1,1% 0,8% 0,7%*
Utdelning i % av erhallna utdelningar 55% 51% 50% 53% 51%*
Borskurs vid arets slut 112,75 172,50 143,50 209,20 303,80
Hogsta borskurs 112,75 174,00 208,00 214,00 305,00
Lagsta borskurs 42,50 100,75 108,00 145,60 210,00
Antal aktier vid arets slut 117359038 117128890 117128890 119097595 119097 595
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Finansiell information 2014
MSAB publicerar finansiell information for
rakenskapsaret 2014 vid féljande datum:

Sista anmalningsdag arsstamma 16 maj 2014
Arsstimma 22 maj 2014
Delarsrapport januari - mars 22 maj 2014

Delarsrapport januari - juni
Delarsrapport januari - september

21 augusti 2014
12 november 2014

Arsstimman 2014

Tidpunkt och plats

Arsstimman i Melker Schoérling AB (publ) &ger rum
torsdagen den 22 maj 2014 kl. 16.00 pa Bygget konferens
pa Norrlandsgatan 11, 4 trappor i Stockholm.

Anmadlan
Aktiedgare som onskar deltaga vid arsstamman skall:

e dels vara inford i av Euroclear Sweden AB ford
aktiebok per fredagen den 16 maj 2014;

e dels anmala sin avsikt att deltaga vid arsstamman
senast kl 16.00 fredagen den 16 maj 2014.

Anmalan till arsstdmman kan goéras per post, e-mail eller
telefon fram till och med den 16 maj 2014 kl. 16:00. Mer
information om arsstimman kommer att laggas upp pa
bolagets hemsida www.melkerschorlingab.se.

Postadress:

Melker Schorling AB

Birger Jarlsgatan 13, 4tr

SE-111 45 Stockholm

E-mail: info@melkerschorlingab.se
Telefonnummer: 08-407 36 62

Kontaktinformation

Melker Schorling AB (publ)
Organisationsnummer: 556560-5309
Adress: Melker Schorling AB
Birger Jarlsgatan 13, 4 tr.
SE-111 45 Stockholm
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Aktieagarkontakt
Vid fragor angaende MSAB-aktien som
investering vanligen kontakta MSAB enligt nedan.

Telefon: 08 —407 36 62
E-post: ir@melkerschorlingab.se

Vid  anmalan  skall namn, person-  eller
organisationsnummer, telefonnummer, samt
eventuella bitraden uppges. Uppgifter som lamnas i
samband med anmadlan kommer att databehandlas
och anviands endast for arsstamman 2014. Sker
deltagande genom ombud skall detta ske med stod av
dagtecknad fullmakt vilken bor insdndas i samband
med anmaélan senast den 16 maj 2014. Detta for att
underlatta inpassering vid stamman. Om fullmakten
utfardats av juridisk person skall bestyrkt kopia av
registreringsbevis (eller om sadan handling inte finns,
motsvarande behdrighetshandling) for den juridiska
personen bifogas. Aktiedgare far vid arsstimman
medfora ett eller tva bitrdden; dock endast om
aktiedgaren till bolaget anmaéler antalet bitraden pa
det satt som anges ovan.

Aktiedgare som har sina aktier forvaltarregistrerade,
genom bank eller annan forvaltare, maste, for att aga
ratt att deltaga vid arsstimman tillfalligt inregistrera
aktierna i eget namn hos Euroclear Sweden AB. Sadan
omregistrering maste vara genomford senast den 16
maj 2014, vilket innebar att aktiedgare som oOnskar
sadan omregistrering maste underratta forvaltaren
om detta i god tid fore ndamnda datum.

Telefon: +46 (0)8 407 36 60
Fax: +46 (0)8 407 36 61
Hemsida: www.melkerschorlingab.se
Allméanna fragor:  info@melkerschorlingab.se
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