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Om MSAB

Om MSAB

MSAB &r ett aktivt dgarbolag som verkar for langsiktig
industriell utveckling. Bolaget ar noterat pa Nasdaq
Stockholm sedan 2006 och é&r stor aktiedgare i sex bors-
noterade bolag med styrelserepresentation i samtliga
bolag. MSABs innehav har alla en tydlig strategi, inriktning
och fortsatt god utvecklingspotential.

Genom ett langsiktigt och aktivt dgande arbetar MSAB for
att bidra till en fortsatt god utveckling av innehaven for att
skapa varde for MSABs aktiedgare. Malsattningen ar att
bolagets substansvardeutveckling, matt éver en konjunktur-
cykel, ska Overstiga vardetillvaxten pd Stockholmsbdrsen.
MSAB ér alltid 6ppna fér nya investeringar i bolag med
utvecklingspotential och internationella expansionsmajlig-
heter for att addera ytterligare varde till MSABs aktiedgare.

Grunden for MSAB skapades genom Melker Schérlings
investering i Securitas 1987. Melker Schoérling blev stor
aktiedgare i ytterligare ett bolag nar ASSA knoppades
av fran Securitas och gick samman med den finska las-
koncernen Abloy, som borsnoterades som ASSA ABLOY
i november 1994. Under aren 1998 till 2006 genom-
forde Melker Schorling flera forvarv och avknoppningar,

2014 i korthet

e Substansvardet 6kade med 24 % till
367 kr (296) per aktie

® Resultatet per aktie uppagick till
72,93 kr (78,85)

e Utdelningen till bolagets aktieagare
foreslas till 2,65 kr (2,25) per aktie

MSABs innehav per den 31 december 2014

Loomis Ovriga
Securitas 395 1%

4%

Hexagon
51%

ASSA
ABLOY
13 %

HEXPOL
15 %

bland annat forvarvades Hexagon och AAK. Efter bors-
noteringen av MSAB 2006 har bolaget dven blivit stor
aktiedgare i de borsnoterade bolagen HEXPOL och Loomis
genom avknoppningar fran Hexagon respektive Securitas.

e Rantebarande nettoskuld uppgick
per den 31 december till 1 195 Mkr
(1 584), vilket motsvarar 3 % (4) av
bolagets totala tillgangar

e Forvaltningskostnaden for aret
uppgick till 0,04 % (0,05) av bolagets
substansvarde per den 31 december

>
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MSABs substansvarde

Substansvarde

Substansvardet dar MSABs i sarklass viktigaste nyckeltal.
Substansvardet aterspeglar vardet av MSABs tillgangar,
vilka utgors av den underliggande aktieportfoljen redo-
visat till verkligt varde, minus bolagets skulder. Under 2014
Okade MSABs substansvarde med 24 % till 43 680 Mkr
(35 262), motsvarande 367 kr per aktie (296). Detta medan
Stockholmsborsen (OMXSPI) steg med 12 % under aret.

Aktieportfolj

MSABs aktieportfolj bestar av sex borsnoterade bolag:
Hexagon, HEXPOL, ASSA ABLOY, AAK, Securitas och
Loomis. MSAB innehar mer dn 10 % av rosterna i respek-

tive bolag och har styrelserepresentanter i samtliga bolag.
Utdver dessa sex karninnehav har MSAB mindre aktieposter
i VBG och H&M.

MSAB 5
MSABs substansvarde

Nettoskuld

Per den 31 december 2014 uppgick rantebarande netto-
skulder till 1 195 Mkr (1 584). MSABs malsattning ar att
nettoskuldsattningen ej ska overstiga 30 % av vardet pa
bolagets tillgangar. Sedan borsintroduktionen 2006 har
den konsekvent varit vasentligt lagre an denna niva, och vid
utgangen av 2014 uppgick nettoskuldsattningen till 3 % (4)
av bolagets tillgangar.

Oversikt substansvarde

31dec2014 31 dec2013

Aktieportfo|] 44 903 36 943
Rantebarande nettoskuld -1195 -1 584
Ovriga skulder -28 -97
Substansvarde (Mkr) 43 680 35 262
Antal utestaende aktier 119097 595 119 097 595
Substansvarde per aktie (kr) 367 296

Historisk utveckling av substansvardet per aktie

400 kr -

300 kr 1

200 kr

100 kr

0 kr

2006 2008

Substansvarde per aktie

2010 2012 2014

— — - Borsen (OMXSPI)
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Finansiella mal

Finansiella mal

Historisk utveckling

Vardetillvaxt Maluppfyllelse 200 kr
MSAB har som malsattning att maxi- Sedan boérsnoteringen i

mera aktiedgarnas vardetillvaxt genom september 2006 har MSABs 300K
att bolagets substansvarde, matt dver substansvarde 6kat med 200 kr
en konjunkturcykel, skall vara hogre 294 %. Detta skall jamforas T
an vardetillvéxten for genomsnittet av med OMXSPI som stigit med

svenska foretag pa aktiemarknaden. 46 % under samma period. 0kr

2006 2008 2010 2012 2014
== Substansvarde per aktie ... QOMXSPI

Historisk utveckling

Utdelning Maluppfyllelse

3,00kr

MSAB har for avsikt att varje ar | maj 2014 delade MSAB 250k
dela ut minst 50 % av de ordinarie ut 268 Mkr - 2,25 kr per 2,00kr 1
utdelningar som erhalls fran aktie till aktiedagarna. 1,50kr -
portféljbolagen. Detta motsvarar ca 51 % 1,00kr
av ordinarie erhallen 0,50kr 4
utdelning. 0,00kr 4

2010 2011 2012 2013 2014
I Utdelning per aktie

Historisk utveckling
Skuldsattning Maluppfyllelse

15 %
MSAB har som malsattning att Per den 31 december
nettoskuldsattningen ej skall 2014 uppgick netto- 10 %
overstiga 30 % av bolagets skulden till 3 % av de
totala tillgangar. totala tillgangarna. 59,
0%

2010 2011 2012 2013 2014
W Nettoskuldséttning

Lagkostnadsprofil Maluppfyllelse Mkt

MSAB skall ha en utpraglad Under 2014 uppgick 20 0,10%

lagkostnadsprofil. forvaltningskostnaderna 154
till 0,04 % av substans- 10 0,05 %
vardet (NAV). 5

0 0,00 %
2010 2011 2012 2013 2014

M Fovaltningskostnad
— Fémvaltningskostnad/NAV (t.h.)
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Finansiell utveckling

MSABs finansiella utveckling 2014

Under aret har MSABs substansvarde okat med 24 %,
fran 296 kr per aktie den 31 december 2013 till 367 kr
per den 31 december 2014. Under samma period steg
Stockholmsboérsen (OMXSPI) med 12 %. Hexagon, HEXPOL
och ASSA ABLOY var de bolag som bidrog mest till
substansvardetillvaxten. Aktiekursutvecklingen fér samtliga
innehav forutom AAK var battre an borsen, dar HEXPOL,
Loomis och Securitas utvecklades starkast under aret.

Utdelning

I maj 2014 utbetalades ca 268 Mkr till aktiedgarna i MSAB,
vilket motsvarar 51 % av erhallna utdelningar under fore-
gdende ar. Under andra kvartalet erhdll MSAB samman-
lagt ca 610 Mkr i utdelningar fran portféljbolagen.

Forandring i substansvarde per MSAB-aktie fordelat per innehav

MSAB | 7

Finansiell utveckling

Kursutveckling per bolag 2014
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Styrelseordférande och VD har ordet

Styrelseordférande och VD har ordet

Fortsatt god utveckling av substansvardet
Vardeutvecklingen har varit mycket god under 2014. MSABs
aktiedgare har fatt se substansvdrdet 6ka med 24 % till
367 kr per aktie (296) vid utgdngen av aret. Aterigen
utvecklades substansvdrdet battre an Stockholmsbdrsen,
vars breda index steg med 12 %. De aktiedgare som har
behallt sina aktier sedan borsnoteringen hosten 2006
har fatt se substansvardet 6ka med 294 %, detta medan
borsen har stigit med 46 %.

Aktiens substansrabatt har fluktuerat under aret. Under
forsta halvaret handlades aktien till en kraftig premie,
i perioder sa hég som 6ver 15 %, medan aktiekursen roérde
sig narmare substansvardet under sommaren och hosten.
Aktien avslutade aret med en substanspremie.

Innehaven visar styrka

Véra innehav har fortsatt att utvecklas val, mycket
tack vare att de ar strategiskt vélpositionerade pa sina
respektive marknader dar de &r bland de framsta i varlden.
MSABs samtliga bolag &r alla internationella koncerner

Arsredovisning 2014

med endast en brakdel av forséljningen pa den svenska

hemmamarknaden. Innehavens globala nérvaro innebar
en gynnsam forsaljningsspridning som bidrar till att jamna
ut negativa effekter fran vissa marknader samtidigt som
de kan dra nytta av starka marknader pa andra hall. Trots
bitvis svara marknadsforhéllanden pa flera hall har detta
overtraffats av en stark efterfrdgan i bland annat Nord-
amerika samt fran manga tillvaxtmarknader runt om i
varlden. Aven lénsamheten har forbattrats i bolagen. De
fortsatter att lansera innovativa produkter, erbjuda funk-
tionella helhetsldsningar samt vidhaller ett stort fokus pa
effektivisering av interna processer. Bolagens ledningar
och medarbetare presterar aterigen ett mycket gott resul-
tat. Under 2014 uppgick bolagens vagda genomsnitt for
organisk tillvaxt till 5 % (3) och det vdgda genomsnittet for
rorelseresultatet kade med 14 % (8).

MSABs innehav vaxer. Hogt pa dagordningen i samt-
liga bolag star tillvaxt under lénsamhet, vilket sker bade
genom organisk tillvaxt via etableringar pa nya geo-
grafiska marknader och satsningar pa att utveckla nya



innovativa produkter. For de flesta av innehaven ar ocksa
tillvaxt genom forvarv en lika naturlig del av tillvéxtstrategin.
Bolagen har stor erfarenhet av bade storre forvarv och
mindre tilldggsforvarv som utgor verktyg for att etablera
sig pa nya geografiska marknader och konkurrera inom
nya produktsegment, men ocksa for att forstarka sina
nuvarande positioner pa befintliga marknader. 2014 har inte
varit ndgot undantag fran denna strategi. Innehavsbolagen
har genomfért en rad forvarv runt om i varlden &ven under
det gangna aret.

MSAB har finansiell kapacitet

En grundldggande filosofi hos oss pa MSAB &r att alltid
ha en god finansiell beredskap. Var laga skuldsattning
skapar finansiellt manovreringsutrymme som innebar
att vi kan goéra nya intressanta investeringar, och inte
minst innebar det att vi har mojlighet att stalla upp med
kapital for vara nuvarande bolag om sa krdvs. Vi anser
att det ar viktigt att ha kapacitet att skjuta till kapital
nar bolagen star infor stora investeringar eller om de
behover kapitalinjektioner av andra skal. Under aret har
denna kapacitet utokats ytterligare da vi har fortsatt att

Melker Schoérling

MSAB | ¢

Styrelseordférande och VD har ordet

minska var skuldsattning. Nettoskulden har minskat till
1 195 Mkr fran 1 584 Mkr féregdende ar, och motsvarar
en skuldsattning pa 3 % (4) i férhallande till vardet pa
MSABs totala tillgangar.

Utsikter infor 2015

Efter att vara innehav har visat sig starka och presterat
goda resultat trots en orolig omvarld sa ar det med stor till-
forsikt vi star infor ett nytt och spannande verksamhetsar.
Med respekt for de utmaningar som bolagen moter pa sina
respektive marknader satter vi stor tilltro till deras férmaga
att fortsatta prestera och tillvarata de mojligheter som ges.
Med kompetenta och erfarna ledningar ute i bolagen ser vi
fram emot ett 2015 med goda mojligheter till fortsatt till-
vaxt och ytterligare I6nsamhetsforbattringar.

Slutligen vill vi rikta ett stort tack till ledningen och med-
arbetare runt om i bolagen fér madnga goda insatser under
aret. Vi vill dven rikta ett tack till vara aktiedagare for ert

fortsatta fortroende. Ni &r alla varmt vdlkomna pé var
arsstamma torsdagen den 21 maj 2015.

/)
’3

Ulrik Svensson

Arsredovisning 2014
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MSAB i varlden

MSAB i varlden

Globala foretag med nordiskt ursprung

MSABs samtliga innehav &r globala ledande koncerner
pa sina respektive marknader. Gemensamt for bolagen ar
att de alla har nordiskt ursprung men senare expanderat
internationellt genom en kombination av organisk tillvaxt
och foérvarv. En genomgaende strategi for bolagen ar att
fortsatta utdka sin lokala narvaro framst pa tillvaxtmarkna-
der, men &dven pa utvalda mogna marknader. Foérutom att
tillvarata tillvaxtmojligheterna pa varldsmarknaden ger en
global narvaro dven en 6kad riskspridning samt mojlighet

att nyttja unika konkurrensfordelar pa varje geografisk
marknad. Genom bolagens geografiska spridning far
aktiedgare i MSAB en indirekt exponering mot affarsmoj-
ligheter pa flera olika marknader varlden &ver.

lllustrationen nedan visar forsaljning per region under
2014 baserat pa det vdgda genomsnittet for MSABs bolag,
viktat efter andelen av substansvardet som respektive
innehav i portféljen motsvarade vid utgangen av dret.

Forsaljning per region 2014 — MSABs innehav




MSABs innehav
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MSABs innehav

2014

(4 4 HEXAGON

Hexagon ar en ledande global leverantér av informa-
tionsteknologi som 6kar produktiviteten och hojer
kvaliteten inom geospatiala och industriella fére-
tagsovergripande applikationer. Hexagons I6sningar
integrerar sensorer, mjukvara, industrikunskap och
kunders arbetsfloden till intelligenta informations-
ekosystem som skapar beslutsunderlag. De anvands
inom en rad viktiga industrier.

Omsattning (MEUR):

EBIT (MEUR):

Antal anstallda:
MSAB % av kapital:
MSAB % av roster:

2622
578
15783
26,4 %
47,3 %

% HEXPOL

A Material Difference

HEXPOL é&r en vérldsledande polymerkoncern med
starka positioner pa marknaderna for avancerade
polymera blandningar, packningar for plattvarme-
vaxlare samt hjul i plast och gummimaterial for truck-
och lankhjulsapplikationer.

Omsattning (Mkr):
EBIT (Mkr):

Antal anstallda:
MSAB % av kapital:
MSAB % av roster:

8919
1456
3666
26,3 %
46,8 %

ASSA ABLOY

ASSA ABLOY ér varldsledande inom las- och doérr-
|6sningar. Koncernen finns representerad éver hela
varlden med ledande positioner i storre delen av
Europa, Nordamerika, Asien och Oceanien. ASSA
ABLOY erbjuder ett komplett produktutbud for las-
och dorrlésningar. | det snabbvaxande omradet for
elektromekaniska sakerhetsldsningar har koncernen
en ledande stallning inom exempelvis passerkontroll,
identifiering entréautomatik och hotellsakerhet.

Omséattning (Mkr):
EBIT (Mkr):

Antal anstallda:
MSAB % av kapital:
MSAB % av roster:

56 843
9 257
44 269
3,9 %
11,5 %

AAK

AAK &r en global ledande tillverkare av vege-
tabiliska specialfetter med hog foradlingsgrad.
Produkterna anvands bland annat i bageriprodukter,
i modersmjolkersattningar, som ersattning for mjolk-
fett och kakaosmor, som transfria |6sningar for
fyliningar i choklad- och konfektyrprodukter samt
inom kosmetikindustrin.

Omséattning (Mkr):
EBIT (Mkr):

Antal anstallda:
MSAB % av kapital:
MSAB % av roster:

18 030
1242
2438

33,7 %

33,7 %

SECURITAS

Securitas skyddar hem, arbetsplatser och samhéllen
och ar kunskapsledande inom sakerhet. Securitas

ar etablerade i 6ver 50 ldnder runt om i varlden och
fokuserar pa sakerhetstjanster som ar anpassade till
varje enskild kunds behov. Overallt — frén sma butiker
till flygplatser — gor bolagets ndrmare 320 000 med-
arbetare skillnad.

Omsattning (Mkr):
EBIT (Mkr):

Antal anstallda:
MSAB % av kapital:
MSAB % av roster:

70 217
3254
319 207
56 %
11,7 %

\

LOOMIS

Med fler &n 400 operativa lokalkontor runt om i
Europa och USA samt i Argentina, Dubai och

Hong Kong, erbjuder Loomis sakra och effektiva
helhetslosningar for distribution, hantering och ater-
vinning av kontanter for banker, aterforsaljare och
kontantintensiva verksamheter. Loomis tillhandahaller
aven internationella transporter av vardehandlingar
och andra vardeféremal.

Omsattning (Mkr):
EBIT (Mkr):

Antal anstallda:
MSAB % av kapital:
MSAB % av roster:

13 510
1306
20536
8.4 %
13,6 %

| forekommande fall redovisas bolagens rérelseresultat exklusive jamférelsestdrande poster

Arsredovisning 2014



"Hexagon stravar efter att bidra med
kunskap som gor det méjligt for kunden
att fatta mer valinformerade beslut och
arbeta smartare. Nyckeln till framgang
ar att utveckla teknologier som skapar
varde och tjanar ett syfte.”

Ola Rollén, VD Hexagon
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Om Hexagon

Hexagon é&r en ledande leverantér av design-, mat- och
visualiseringsteknologi  med starka marknadspositioner.
Hexagons vision ar att vara marknadsledande inom respektive
strategisk affar for att generera tillvéxt och god loénsamhet.
Bolagets globala ledande marknadsposition har byggts upp
genom forvarv av fyra storre bolag: Brown & Sharpe 2001,
Leica Geosystems 2005, NovAtel 2007 samt Intergraph 2010.
Utover dessa forvarv har dven kompletterande tillaggsforvarv
av mindre teknik- och distributionsbolag varit en viktig del av

bolagets tillvaxtstrategi genom aren.

Hexagons affarsidé ar att utveckla och marknadsfora
ledande system for dimensionell matning, positionering
och visualisering av komplex data. Hexagon stravar efter
att vara den mest kostnadseffektiva och innovativa leve-
rantoren i branschen med bast ledningskompetens och
korta interna beslutsprocesser. Till detta ska dven laggas
en forvarvsstrategi som syftar till att starka produktport-
foljen eller forbattra distributionsnétet pa bade befintliga
och nya marknader.

Finansiella mal

Hexagons finansiella malsattning innefattar att na en for-
saljning om 3,5 miljarder euro och 25 % i rérelsemarginal
vid utgangen av 2016.

Hexagon 2014

Hexagon har utvecklats val under aret och uppvisade en
stark organisk tillvaxt om 7 % (5). Nettoomsattningen
uppgick till 2622 MEUR (2 430) och rorelseresultatet
(EBITT) blev 578 MEUR (508), vilket motsvarar en rorelse-
marginal om 22,0 % (20,9). Lonsamheten i bolaget
fortsatter att forbattras i takt med att intdkts- och
kostnadssynergier fran forvarv realiseras samt andelen
aterkommande intakter fortsatter att oka.

Andelen aterkommande intakter fortsatter att oka. For-
sédlining av mjukvara, tjanster och service fortsatter att
utgora en allt storre del av forsaljningen. Denna utveckling
understryker Hexagons langtgdende skifte fran att vara
ett bolag som primart tillhandahaller en hardvara till att
bli ett modernt och hogteknologiskt féretag som levererar
en helhetsldsning som hjalper kunden att forma morgon-
dagens samhalle. Férutom en stérre andel dterkommande
intakter medfor skiftet en successiv och langsiktig forbatt-
ring av I6nsamheten samtidigt som man adderar allt mer
varde for kunden.

MSAB | 13

Hexagon

Under aret genomférde Hexagon ett flertal forvarv. De
mest signifikanta forvarven innefattar Veripos, en brittisk
leverantor av positioneringstjanster for kunder som ar i
behov av exakt positionering; Mintec, en amerikansk leve-
rantor av mjukvaruldsningar inom gruvsektorn; samt Vero
Software, en brittisk leverantor av mjukvara for verktygs-
maskiner, sa kallad Computer-Aided Manufacturing (CAM)
software. Darutover forvarvades bland annat ett flertal
bolag verksamma inom jordbrukssektorn.

Hexagon och MSAB

31dec2014
Kapitalandel 26,4 %
Rostandel 47,3 %
Innehavets marknadsvarde 22 841 Mkr
Andel av MSABs substansvarde 51 %
Tidpunkt for investering Juni 1998
Kursutveckling + 1268 %

Ordfoérande
MSAB styrelserepresentation

Melker Schérling
Melker Schérling
Ulrik Svensson
Ola Rollén

Aktiens utveckling sedan initial investering

300 kr 1

Verkstallande direktor

250 kr A
200 kr 1
150 kr A
100 kr 1
50 kr 1

kr T T T T T T T T
1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014
—— OMX Stockholm All-share

Hexagons omsattning och rérelsemarginal

— Hexagon

3000 T - 30%
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& +209% 2
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£ 1200 + .o
§ --10%;:‘0:

s 60T 15%

L 0%
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mmmm Omséttning

e ROrelsemarginal®

* Samtliga siffror &r justerade for utdelningen av HEXPOL och andra
jamforelsestdrande poster
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"Forvarvsaktiviteten har under ‘
2014 varit hég, framfér allt under
andra halvaret. Forvérven starker
vara marknadspositioner och ger
oss kompetenser inom nya slut- S

anvandaromraden och material.” *' e

Georg Brunstam, VD HEXPOL




$ HEXPOL

A Material Difference

Om HEXPOL

HEXPOL ar en varldsledande polymerkoncern med starka
globala positioner inom avancerade polymera bland-
ningar, packningar for plattvarmevaxlare samt hjul i plast
och gummimaterial for truck- och lankhjulsapplikationer.
Genom en avknoppning fran Hexagon 2008 delades
HEXPOL ut till aktiedgarna och MSAB &r bolagets storsta
aktiedgare sedan dess. Ett flertal viktiga forvarv har
genomforts under dren, bland annat Thona Group 2004,
Goldkey Processing 2007, ELASTO Group 2010, Excel
Polymers Group 2010, Mller Kunststoffe och Robbins LLC
2012, Kardoes Rubber, VIGAR Rubber Compounding och
Portage Precision Polymer 2014 samt RheTech 2015.

HEXPOL &r organiserat i tva affarsomraden; HEXPOL
Compounding och HEXPOL Engineered Products, och har
produktion i tio lander. Bolagets vision ar att vara mark-
nadsledande pa sina respektive marknader. Koncernens
strategi bygger pa produktutveckling, kostnadseffektivitet
och optimerade tillverkningsprocesser och fléden. HEXPOL
ska ha korta interna beslutsvagar med branschens basta
ledningskompetens som ska arbeta aktivt for att imple-
mentera bolagets strategi.

Finansiella mal

HEXPOLs finansiella malsattning ar att under en konjunk-
turcykel uppné en arlig forsaljningstillvéxt som 6verstiger
10 %, samt att rorelsemarginalen ska ©verstiga 12 %
under samma period.

HEXPOL 2014

2014 har varit ett bra ar for HEXPOL som fortsatter att vaxa.
HEXPOL redovisade en organisk tillvaxt om 4 % (-1) och
forséliningen dkade till 8 919 Mkr (8 036). Rorelseresultatet
blev 1 456 Mkr (1 255), vilket motsvarar en rérelsemarginal
om 16,3 % (15,6). Forsaljiningen var stark i NAFTA, sarskilt
i Mexiko. Fordonsrelaterade kunder fortsétter att visa ett
stort intresse for bolagets produkter och utgor det enskilt
storsta kundsegmentet for HEXPOL. Aven i Europa och
Asien 6kade forsaljningen under dret.

HEXPOL har en fortsatt mycket stark finansiell stallning,
vilket innebar att bolaget &r val rustat infor fortsatt expan-
sion. Avkastningen pa sysselsatt kapital fortsatte att oka
och uppgick till 28,5 % under 2014.

Under aret har HEXPOL genomfort flera forvarv som dels
har starkt bolagets positioner pa befintliga marknader
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och dels bidragit till bolagets geografiska tillvaxt genom
etableringar pa nya marknader. | slutet av 2014 offentlig-
gjorde HEXPOL forvarvet av amerikanska RheTech, en
ledande leverantor av polyolefin compounding, konstruk-
tionsplast samt fargadmnen och additiver. RheTech omsatte
117 MUSD under 2013.

HEXPOL och MSAB

31dec 2014
Kapitalandel 26,3 %
Rostandel 46,8 %
Innehavets marknadsvarde 6 654 Mkr
Andel av MSABs substansvarde 15 %
Tidpunkt for investering Juni 2008
Kursutveckling + 1041 %

Ordférande
MSAB styrelserepresentation

Melker Schorling
Melker Schorling

Ulrik Svensson
Marta Schorling

Verkstallande direktor Georg Brunstam

Aktiens utveckling sedan initial investering
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”"Med framgangsrika strategier for 6kad
marknadsnarvaro, produktledarskap
och kostnadseffektivitet ar koncernen
vél positionerad for fortsatt langsiktig
och I6nsam tillvixt driven av var tids
stora ekonomiska trender sasom
urbanisering, snabb teknologisk
utveckling och 6kade sakerhetsbehov.”

Johan Molin, VD ASSA ABLOY




ASSA ABLOY

Om ASSA ABLOY

ASSA ABLOY ér varldsledande inom las- och dorrlésningar
och levererar trygghet, sékerhet och anvandarvanlighet till
slutanvandaren. Koncernen har en global narvaro med verk-
samhet och aterforsaljare i fler an 70 lander varlden Gver.
Koncernen har tre geografiska divisioner med fokus pa
las, cylindrar, elektromekaniska produkter och sakerhets-
dorrar. Utdver dessa utgdrs ASSA ABLOY av divisionerna
Global Technologies, som saljer och utvecklar bland annat
elektronisk passerkontroll och identifieringsteknologi, samt
Entrance Systems, som tillverkar och saljer automatiska
entrésystem och tillhdrande service. Koncernens stra-
tegi vilar pa tre grundpelare: stor marknadsnarvaro, aktivt
produktledarskap samt hog kostnadseffektivitet.

Finansiella mal

ASSA ABLOYs finansiella malsattning ar att uppna en genom-
snittlig arlig tillvaxt om 10 % Over en konjunkturcykel genom
en kombination av organisk och forvarvad tillvaxt. Rorelse-
marginalen ska under samma period uppga till 16-17 %.

ASSA ABLOY 2014

ASSA ABLOY hade ett starkt ar med en organisk tillvaxt
som uppgick till 3 % (2). Forséljningen var 56 843 Mkr
(48 481) och rorelseresultatet uppgick till 9 257 Mkr
(7 923), vilket motsvarar en oférandrad rorelsemarginal
om 16,3 %. ASSA ABLOY har under aret upplevt en stark
efterfragan i Americas och Entrance Systems, medan efter-
fragan i EMEA var mer splittrad. Global Technologies har
lanserat flera viktiga produkter inom tillvaxtomraden som
mobila nycklar, biometri och séker identifiering som skapar
plattformar for framtida tillvaxt. Genom ett fortsatt stort
fokus pa 6kad global marknadsnarvaro och vidgade affars-
omraden foljer ASSA ABLOY framgangsrikt sin strategi och
befaster ytterligare sin position som varldsledande inom
|&s- och dorrlésningar.

ASSA ABLOY investerar i forskning och utveckling sa
att de kan fortsatta ligga i framkant néar det kommer
till produktutveckling och att utveckla morgondagens
smarta las- och dorrlésningssystem. Under dret var efter-
frdgan stark pa en rad nya produkter och I6sningar, bland
annat mobila losningar for tilltrdde och identifiering samt
ny teknologi inom passerlésningar. Det &r resultatet av
flera ars investeringar i produktutveckling, vilket har drivit
upp andelen nya produkter av den totala forsaljningen till
30 % under 2014. ASSA ABLOY har ocksa en ledande stéll-
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ning pa exempelvis de snabbvdxande omrddena passer-
kontroll, identifiering, entréautomatik och hotellsékerhet.

Att vaxa genom forvarv &r en sjalvklarhet for ASSA
ABLOY. Under aret har bolaget genomfort ytterligare
20 kompletterande tillaggsforvarv som utokar bolagets
produktutbud och befaster dess stéllning inom flera
produktomraden och geografiska marknader.

ASSA ABLOY och MSAB

31 dec 2014
Kapitalandel 3,9 %
Rostandel 11,5 %
Innehavets marknadsvérde 6 028 Mkr

Andel av MSABs substansvérde 13 %
Tidpunkt for investering November 1994
Kursutveckling +7228 %
Ordférande Lars Renstrom
MSAB styrelserepresentation
Verkstallande direktor

Aktiens utveckling sedan initial investering

Ulrik Svensson
Johan Molin
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"AAKs beslut att investera
i produktionsanldaggningar
i Kina och Brasilien ar en
mycket viktig del av var
globala tillvixtstrateqi.
Anlaggningarna kommer
att ytterligare 6ka var
narvaro pa dessa
strategiskt viktiga
tillvaxtmarknader.”

Arne Frank, VD AAK




Om AAK

AAK &r en av varldens ledande tillverkare av vegetabi-
liska specialoljor och specialfetter med hoég féradlingsgrad.
Produkterna ingar som ingredienser i andra produkter,
bland annat i bageriprodukter, i modersmjolkersattningar,
som ersattning for mjolkfett och kakaosmor, som transfria
|6sningar med lag halt méattat fett och i hudvardsprodukter.
Under mer an ett sekel har AAK byggt upp stor kunskap om
vegetabiliska oljor och successivt 6kat sitt fokus pa produk-
ter med hog féradlingsgrad. AAK har ett féretagsprogram,
"AAKtion”, som syftar till att stédja den organiska tillvaxten
i verksamheten. Ledorden ar “Forsaljning”, “Innovation”
samt “"Genomférande”. Flera av de tidigare prioriterade
omradena kommer, tillsammans med “AAKtion”, dven fort-
sattningsvis att utgora grunden i bolagets strategi. Dessa
omraden innefattar ett fortsatt fokus pa special- och semi-
specialprodukter, expansion pa tillvaxtmarknader, produkt-
utveckling tillsammans med kunder samt tillvaxt baserad pa
sakra livsmedel och ansvarstagande.

AAK fokuserar pa att ¢ka andelen av forsaljningen som
representeras av specialprodukter genom organisk tillvéaxt,
produktutveckling och foretagsforvarv. Specialfetter har
generellt ett hogre foradlingsvarde &n traditionella oljor
och fetter och darmed ocksa hogre l6nsamhet. AAK har en
global narvaro med produktionsanlaggningar och forsalj-
ningsbolag i samtliga varldsdelar.

AAK 2014

AAKs omsattning under aret uppgick till 18 030 Mkr
(16 709) och den organiska volymtillvaxten var -1 % (2). De
totala volymerna tkade med 5 % till foljd av foretagsforvary
i Belgien och Colombia under 2014. Rorelseresultatet upp-
gick till 1 242 Mkr (1 127), och rorelseresultatet per kilo blev
0,73 kr (0,69).

Affarsomradet Chocolate & Confectionery Fats utvecklades
val under aret. Volymtillvaxten uppgick till 5 % och rérelse-
resultatet per kilo 6kade med 19 % till 1,46 kr. Produktmixen
fortsatte att forbattras och efterfragan pa kakaosmorersatt-
ning (CBE) var mycket stor med tvasiffrig organisk volym-
tillvaxt under aret. Kakaopriset har hallit sig pa hoga nivaer
under 2014, vilket stodjer efterfragan pd AAKs produkter,
samtidigt som allt fler kunder upptécker de unika egen-
skaper som AAKs kakaosmorersattning erbjuder jamfort
med en traditionell produkt. Volymerna inom AAKs storsta
affarsomrade Food Ingredients 6kade med 6 % under 2014.
Rorelseresultatet forbattrades med 4 % medan rorelse-
resultatet per kilo var ndrmast oférandrat pa 0,72 kr (0,73).

AAK har ett fortsatt starkt fokus pa produktutveckling och
innovation. AAK utvecklar ofta nya produkter tillsammans
med kunden for att pa sa vis framstalla produkter med
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speciella egenskaper skraddarsydda for varje kunds unika
applikation. Med en sadan utvecklingsprocess kan AAK
ligga i framkant och ha stor formaga att tillgodose olika
kunders enskilda behov. Under aret har AAK dessutom be-
slutat att investera i tva nya produktionsanldggningar i Kina
respektive Brasilien. Fabriken i Brasilien kommer att vara
fardig i slutet av 2015 och fabriken i Kina i borjan av 2016.
Utover detta har AAK ocksa genomfort foretagsforvarv i
Colombia och Belgien.

AAK och MSAB

31 dec 2014
Kapitalandel 33,7 %
Rostandel 33,7 %
Innehavets marknadsvérde 5 862 Mkr

Andel av MSABs substansvarde 13 %
Tidpunkt for investering November 2000
Kursutveckling + 640 %
Ordférande Melker Schorling
MSAB styrelserepresentation Melker Schorling
Ulrik Svensson

Marta Schorling

Verkstallande direktor Arne Frank

Aktiens utveckling sedan initial investering
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"Securitas integrerar stationara
bevakningstjanster, fijarrbevak-
ning och mobila tjanster med

tekniska l6sningar for att skapa
mervarde for vara kunder.”

Alf Goransson, VD Securitas

3



SECURITAS

Om Securitas

Securitas skyddar hem, arbetsplatser och samhallen och ar
kunskapsledare inom sakerhet. Med nara 320 000 med-
arbetare i fler an 50 lander varlden Gver &r Securitas ett av
varldens storsta sakerhetsbolag. Securitas erbjuder speciali-
serad bevakning och mobila sakerhetstjanster, larmévervak-
ning, tekniklésningar samt konsult- och sékerhetsutrednings-
tjanster. Bolagets kunder aterfinns i manga olika branscher
och kundsegment, och deras storlek varierar fran den lokala
mataffaren pa hornet till globala koncerner. Securitas hjalper
varje enskild kund att hantera sina specifika utmaningar pa
sdkerhetsomradet. Vidare arbetar Securitas kontinuerligt for
att starka sin globala nérvaro och investerar i ny teknik for
att 6ka teknikinnehallet i produktutbudet och forbattra pro-
duktiviteten i sina sakerhetslsningar.

Finansiella mal

Securitas finansiella malsattning ar att 6ka vinsten per aktie
med i genomsnitt minst 10 % per &r, samt att det fria kassa-
flodet i forhallande till nettoskulden ska vara minst 0,20.

Securitas 2014

Securitas har utvecklats val under aret. Den organiska till-
vaxten uppgick till 3 % (1) och bolagets forséljining tkade
till 70 217 Mkr (65 700). Rorelseresultatet fore forvarvs-
relaterade kostnader uppgick till 3 505 Mkr (3 329), vilket
motsvarar en roérelsemarginal om 5,0 % (5,1). Securitas
upplever en fortsatt variation i efterfragan fran sina kun-
der pa olika marknader, men hade en positiv utveckling i
samtliga affarssegment. Kunder i Nordamerika visar en
stark efterfrdgan pa bolagets tjanster. | Europa stod Norge,
Turkiet och det tidigare problemtyngda Frankrike for de
starkaste bidragen till den positiva utvecklingen. Laget
i Spanien har stabiliserats och den negativa trenden har
avtagit under aret.

Securitas fortsatter sitt skifte mot att bli ett bevaknings-
foretag som integrerar den senaste tekniken. De stérker
sitt erbjudande av smarta sakerhetsldsningar till kunden,
vilket ligger val i linje med den radande utvecklingen.
| takt med att teknologin standigt utvecklas forandras
aven sdkerhetsbranschen for att battre anpassa sig efter
kundernas behov och vardag. Idag kan Securitas erbjuda
sina kunder ett helt spektrum av olika sakerhetslésningar,
bade traditionella och hogteknologiska, som forenklar
kundens vardag samtidigt som det ofta ar en sdkrare och
mer kostnadseffektiv 16sning. Under det fjarde kvartalet
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2014 utgjorde forséljningen fran sakerhetsldsningar och
teknologi 10 % av bolagets totala forséljning.

Securitas har under aret starkt sitt teknikerbjudande
genom forvarv av flera sdkerhetsteknikbolag bade i USA
och Europa.

Securitas och MSAB

31dec2014
Kapitalandel 5,6 %
Rostandel 11,7 %
Innehavets marknadsvarde 1935 Mkr

Andel av MSABs substansvarde 4 %
Tidpunkt for investering Juli 1991
Kursutveckling + 1792 %
Ordférande Melker Schorling
MSAB styrelserepresentation Melker Schérling

Sofia Schorling Hogberg

Verkstallande direktor Alf Géransson

Aktiens utveckling sedan initial investering
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“Nyckeln till den positiva ut-
vecklingen ar den affarsmodell
vi systematiskt jobbar efter
som vi kallar Loomismodellen.
Loomismodellen baseras pa
ett langt drivet decentraliserat
beslutfattande med ett stort
lokalt ansvar for Ibnsamheten
saval som fér verksamheten.”

Jarl Dahlfors, VD Loomis




\

LOOMIS

Om Loomis

Loomis erbjuder ett brett sortiment av helhetslésningar for
kontant- och vérdehantering. Tjansterna riktar sig framst
till banker, detaljhandelskedjor och butiker samt organisa-
tioner inom den offentliga sektorn. Loomis hanterar pa ett
effektivt satt flodet av kontanter at sina kunder och strém-
marna av kontanter mellan olika aktorer i samhallet. Genom
en avknoppning fran Securitas 2008 delades Loomis ut till
aktiedgarna och MSAB &r stor aktiedgare i bolaget sedan
dess. Idag &r Loomis organiserat i tre affarsomraden: Cash
Management Solutions (CMS), Cash In Transit (CIT) samt det
nya affarsomradet International Services.

Loomis har fler an 400 operativa lokalkontor runt om i
Europa och USA. Bolaget har aven verksamhet i Argentina,
Hong Kong samt i Dubai. Loomis har idientifierat fem fokus-
omraden som ska bidra till bolagets fortsatta tillvaxt. Loomis
lagger stort fokus pa kontanthantering (CMS) samt SafePoint
i USA, en marknad dar Loomis tror pa en storre andel out-
sourcade tjanster inom kontanthantering i framtiden. Loomis
koncept SafePoint &r vélutvecklat och bolaget arbetar for att
6ka marknadspenetrationen i USA. Resterande tre huvud-
fokusomraden a&r fortsatt utveckling av affarsomradet
International Services, fortsatta utveckla tillaggstjanster samt
fortsatta forvarvsaktiviteter for att komplettera bolagets
organiska tillvaxt.

Finansiella mal

Vid Loomis kapitalmarknadsdag i september 2014 intro-
ducerade bolaget nya finansiella mal. Omsattningen ska
uppga till minst 17 Mdr senast 2017 med en rorelsemarginal
mellan 10-12 %. Samtidigt ska nettoskulden i férhallande till
EBITDA ej 6verstiga 3,0.

Loomis 2014

Loomis hade ett mycket starkt 2014 med en organisk tillvaxt
som uppgick till 3 % (2). Forsaljningen 6kade till 13 510 Mkr
(11 364), mycket tack vare forvarvet av schweiziska VIA MAT
men ocksa till féljd av ett antal stérre nya kontrakt under dret.
Rorelseresultatet fore forvarvsrelaterade kostnader (EBITA)
uppgick till 1 370 Mkr (1 099), vilket motsvarar en rorelse-
marginal om 10,1 % (9,7). Loomis tidigare I6nsamhetsmal att
uppna en rorelsemarginal pa 10 % senast 2014 har alltsé upp-
natts. Marginalen har forbattrats fran 6,6 % ar 2008, en ut-
veckling som drivits av ett kontinuerligt effektivseringsarbete
av lokalkontoren samt av att en storre andel av bolagets in-
takter kommer fran det mer I6nsamma verksamhetsomradet
kontanthanteringstjanster (CMS). Detta galler sarskilt for USA
dar bankerna i stor utstrackning skéter sin egen kontanthante-
ringsverksamhet, till skillnad fran i Europa dar det ar betydligt
vanligare att bankerna har outsourcat kontanthanteringstjans-
terna. Loomis erfar att det ar en tydlig outsourcingtrend pa
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uppsegling dven i USA. Loomis arbetar proaktivt for att vinna
viktiga kontrakt for att ©ka sin marknadsandel i landet vilket
har gett resultat under dret. Vidare har bolaget dven vunnit
stora kontrakt i bland annat Storbritannien, en marknad dar
Loomis har visat styrka under 2014.

Under varen forvarvade Loomis schweiziska VIA MAT, ett
bolag som erbjuder internationella logistisktjanster for
vardehandlingar, kontanter och andra vardeféremal. | och
med forvarvet skapade Loomis ett tredje verksamhetsben;
International Services.

Loomis och MSAB

31dec2014
Kapitalandel 8.4 %
Rostandel 13,6 %
Innehavets marknadsvarde 1424 Mkr

Andel av MSABs substansvarde 3%
Tidpunkt for investering December 2008
Kursutveckling + 285 %
Ordférande Alf Goransson
MSAB styrelserepresentation
Verkstallande direktor

Ulrik Svensson
Jarl Dahlfors

Aktiens utveckling sedan initial investering
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Styrelse och ledning

Melker Schérling

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

Aktieinnehav i MSAB 100 759 142

Mikael Ekdahl

Vice styrelseordférande sedan 1999

Fodd 1951

Ovriga befattningar

Styrelseordférande: Absolent Group AB, Marco AB
Styrelseledamot: Bong AB

Tidigare befattningar

Deldgare i Mannheimer Swartling Advokatbyra sedan 1984
och nu i fortsatt ndra samarbete med byran

Utbildning Civilekonom och Jur. kand.

Aktieinnehav i MSAB 94 041

Stefan Persson

Styrelseledamot sedan 2006

Fodd 1947

Ovriga befattningar

Styrelseordférande: H&M Hennes & Mauritz AB,

Ramsbury Invest AB, Ramsbury Property AB

Tidigare befattningar

VD och koncernchef H&M Hennes & Mauritz AB 1982-1998 och darefter
styrelseordférande

Landschef i Storbritannien och ansvarig for H&M Hennes & Mauritz ABs
utlandsexpansion 1976-1982

Utbildning Studier vid Stockholm och Lunds Universitet
Aktieinnehav i MSAB 5 734 602

Arvid Gierow

Arsredovisning 2014

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 (bland annat controller och
regionchef i AGA Latinamerika samt VD i AGA Chile)

Utbildning Civilekonom

Aktieinnehav i MSAB 15 000
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Sofia Schorling Hégberg
Styrelseledamot sedan 2006
Fodd 1978

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

Marta Schoérling

Styrelseledamot sedan 2010

Fodd 1984

Ovriga befattningar
Styrelseledamot: AAK AB, HEXPOL AB
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, Hexagon AB, Flughafen Zirich AG
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

MSABS revisorer Martin Johansson
PricewaterhouseCoopers AB Huvudansvarig revisor sedan 2013
Fodd 1967
Andra revisionsuppdrag
Sveaskog, Endomines, Nordic Mines,
Setra och Frésunda
Aktieinnehav i MSAB 0
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Forvaltningsberattelse och bolagsstyrningsrapport

Styrelsen och verkstallande direktéren i Melker Schorling
AB (publ) organisationsnummer: 556560-5309 (“MSAB")
far harmed avge arsredovisning for verksamheten i
moderbolaget och koncernen for rakenskapsaret 2014.
Efterfoljande resultat- och balansrékningar, sammandrag
avseende forandringar i eget kapital, kassaflodesanalyser,
redovisningsprinciper och noter utgor en integrerad del av
arsredovisningen.

Verksamhet

MSAB é&r ett aktivt och langsiktigt dgarbolag noterat pa
Nasdaq Stockholm Large Cap. MSABs innehav utgors av
bolag med tydlig strategi och inriktning och med fortsatt
god utvecklingspotential. De storre bolagen tillhdr idag de
varldsledande inom sina respektive omraden. MSABs storsta
innehav ar Hexagon dar MSAB &ger 26,4 % av kapitalet och
47,3 % av rosterna. Genom ett langsiktigt och aktivt dgande
ska MSAB bidra med en fortsatt positiv utveckling av inne-
haven och skapa varde fér MSABs aktieagare.

Bolagsstyrningsrapport

Den reviderade versionen av svensk kod for bolagsstyrning
som trédde i kraft den 1 februari 2010 (“Koden”) omfat-
tar fran och med namnda datum samtliga bolag som &r
upptagna till handel pa en svensk reglerad marknad, dari-
bland MSAB. Kodens regler utgér ett tillagg huvudsakli-
gen till bestdmmelserna i aktiebolagslagen om bolagets
organisation, men aven till den relativt omfattande sjalv-
reglering som existerar avseende bolagsstyrning. Koden
ar baserad pa principen om att “folja eller forklara”. Enligt
denna princip kan ett bolag avvika fran individuella reg-
ler, i vilket fall bolaget maste forklara anledningen till varje
rapporterad avvikelse. Enligt den reviderade Koden skall
bolag aven redovisa den l6sning som valts i samband med
avvikelseforklaringen. Denna bolagsstyrningsrapport har
upprattats i enlighet med reglerna i kapitel 10 i Koden.

Arsstamma

Arsstamman, som &r bolagets hogsta beslutsfattande
organ, ger aktiedgarna mojlighet att utéva sitt inflytande
genom att rosta i betydande fragor. Arsstamma i MSAB
halls arligen och &r 6ppen for samtliga aktiedgare. Vid
arsstdmman ges aktiedgarna tillfalle att stalla fragor
direkt till styrelsens ordférande, styrelsen samt VD, &ven
om bolaget kommer att strdva efter att besvara fragor
fran aktiedgare vartefter de uppstar under aret. Bolagets
revisorer kommer att vara narvarande vid arsstamman.
Arsstamman fattar bland annat beslut i frdgor avseende
faststallande av resultatrdkning och balansrékning, disposi-
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tion av bolagets vinst eller férlust, ansvarsfrinet for styrelse-
ledamoterna och verkstallande direktoren, val av ledamoter
till valberedningen, val av styrelseledamoter, styrelse-
ordférande samt val av revisorer och faststdllande av
arvoden till styrelsen och revisorerna. Under 2014 holl
MSAB arsstdmma den 22 maj.

Arsstamman 2014
Vid arsstamman 2014 den 22 maj beslutades bland
annat att:

(a) faststalla den framlagda resultatrakningen och balans-
rakningen;

(b) rakenskapsarets resultat om 7 938 553 987 kr tillsam-
mans med balanserat resultat 23 971 135 768 kr, totalt
31 909 689 755 kr, skall disponeras i enlighet med
styrelsens forslag pa sadant satt att till aktiedgarna
utdelades 2,25 kr per aktie, totalt 267 969 589 kr, och
att 31 641 720 167 kr balanseras i ny rakning;

(o) styrelsen skall beviljas ansvarsfrihet for rakenskapsaret
2013.

Vid arsstamman beslutades vidare att bolaget skall ha sju
styrelseledamoéter samt att omvélja styrelseledaméterna
Melker Schérling, Mikael Ekdahl, Stefan Persson, Sofia
Schorling Hogberg, Marta Schorling, Arvid Gierow samt
Carl Bek-Nielsen. Ersattning till ledamoéterna skall vara
100 000 kr per ledamot foérutom till Sofia Schérling
Hogberg som ar deltidsanstalld i bolaget.

Valberedning

Valberedningen é&r ett organ som inrattats med uppgift att
férbereda val av ledaméter till styrelsen och val av styrel-
sens ordférande, att ldgga fram forslag till arvoden till sty-
relsen och andra hanférliga arenden infér den kommande
arsstamman. Dessutom skall valberedningen infor sadan
arsstamma dar val av revisorer skall 4ga rum, efter samrad
med styrelsen och i forekommande fall revisionsutskottet,
férbereda val av revisorer och beslut om arvoden till reviso-
rerna samt dartill hérande fragor. Vid arsstamman valdes
Mikael Ekdahl, Adam Gerge (Didner & Gerge Fonder samt
AEMG Capital Forvaltnings AB) och Johan Strandberg (SEB
Fonder) till ledamoter av valberedningen infor arsstamman
2015, med Mikael Ekdahl som ordférande. Vidare beslu-
tade stdmman att for det fall en aktiedgare som represen-
teras av en av valberedningens ledamoter inte langre skulle
tillhora de storsta aktiedgarna i bolaget, eller for det fall en
ledamot av valberedningen inte langre &r anstalld av sadan
aktiedgare eller av ndgot annat skal lamnar valberedningen



fore arsstdmman 2015, skall valberedningen ha ratt att
utse en annan representant for de storre aktiedgarna att
ersatta saddan ledamot. Stdmman beslutade vidare att val-
beredningens uppgifter skall vara att infér arsstamman
2015 forbereda val av ordférande och &vriga ledamoter
av styrelsen, val av ordférande vid arsstamman, arvodes-
fragor och dartill horande fragor. Valberedningen har haft
ett sammantrade i februari 2015.

Infér drsstdamman 2014 Iamnade valberedningen foljande
forslag:

Att vélja Melker Schorling till stammoordférande

o Att 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 ordférande

Att ersattning till styrelsen skall utgd med 100 000 kr
till varje styrelseledamot (inklusive ordférande) som ej ar
anstalld i bolaget.

Styrelseledamoternas oberoende!’

Oberoende i férhallande
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Avsikten &r att rsstamman 2015 skall fatta beslut om sam-
mansdttningen av valberedning alternativt kriterier for sam-
mansattningen infor arsstdmman 2016. Valberedningen
skall halla moten sa ofta som ar nédvandigt for att den skall
kunna fullgéra sina uppgifter; dock minst ett sammantrade
arligen. Enligt Koden skall styrelsens ordférande eller an-
nan styrelseledamot inte vara ordférande i valberedningen.
Mikael Ekdahl har emellertid ansetts lampad att pa ett ef-
fektivt satt leda valberedningens arbete for att uppna basta
resultat for bolagets aktiedgare. Detta har motiverat tillsat-
tandet av Mikael Ekdahl som ordférande for valberedningen.

Styrelse

Styrelseledamdter

Enligt bolagsordningen skall styrelsen ha tre till sju
ledaméter som valjs av arsstamman. 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 styrel-
sens ledamoter, se avsnittet tidigare i arsredovisningen.

Oberoende i forhallande

Namn till bolagets storre aktiedagare till bolaget och bolagsledningen
Melker Schorling, ordférande Nej Ja
Mikael Ekdahl, vice ordférande Nej Ja
Sofia Schérling Hogberg Nej Nej
Marta Schorling Nej Ja
Stefan Persson Ja Ja
Arvid Gierow Ja Ja
Carl Bek-Nielsen Ja Ja

" Bedémningen av styrelseledamoternas oberoende har gjorts enligt Svensk kod fér bolagsstyrning.

Styrelsens ansvarsomraden

Styrelsen ansvarar bland annat for bolagets organisation
och forvaltning i enlighet med den svenska aktiebolags-
lagen och utser VD samt, i férekommande fall, revisions- och
ersattningsutskott. Styrelsen beslutar d&ven om I6n och annan
ersattning till VD. Styrelsen sammantrader minst fyra ganger
arligen. Bolagets revisor deltar vid ett styrelseméte per ar.

Styrelseledaméternas deltagande pa
styrelseméten under 2014

Antal moten

Totalt antal méten

Melker Schorling, ordférande
Mikael Ekdahl, vice ordférande
Sofia Schoérling Hogberg
Marta Schorling

Stefan Persson

Arvid Gierow

v uu b~ U1 b~ U1 oUW

Carl Bek-Nielsen

Styrelsens arbetsordning

Styrelsens verksamhet samt ansvarsférdelningen mellan
styrelsen och ledningen regleras av styrelsens arbetsord-
ning, vilken antas av styrelsen varje ar efter arsstamman.
Den nu géllande arbetsordningen antogs vid det konstitu-
erande styrelsemd&tet den 22 maj 2014. Enligt denna fattar
styrelsen bland annat beslut om bolagets &vergripande
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 mé&tena
samt fa tillgang till underlag minst en vecka fore respek-
tive mote

e Styrelsen skall normalt folja de i arbetsordningen angiv-
na féredragsordningarna

Arsredovisning 2014
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e Den verkstéllande direktoren skall for bolagets rékning
varje kvartal avge kvartalsrapport och kvalitén skall pa
ldmpligt satt sakerstallas av styrelsen

e Styrelsen skall sakerstalla den interna rapporteringen
samt varje ar avge en rapport om denna

e Den verkstallande direktéren ar bland annat ansvarig
for att infor varje styrelsemote forbereda och framlagga
ekonomisk rapportering

e Styrelsen skall minst en gang per ar, utan narvaro av
verkstallande direktor eller andra ledande befattnings-
havare, 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 handldagga en fraga nér per-
sonen i fraga ar javig

Styrelsens arbete 2014

Under 2014 har styrelsen haft fem sammantraden, varav
ett konstituerande. Tillsattning av verkstdllande direktor
och fastldggande av strategi ar styrelsens viktigaste upp-
gifter. Under 2006 tillsattes Ulrik Svensson som verkstél-
lande direktér och 2014 var hans attonde hela verksam-
hetsar. Styrelsen har under 2014 haft diskussioner som
resulterat i implementering och genomférande av den fo-
retagsstrategi som styrelsen utvecklade under 2006.

Vidare har styrelsen tagit stallning till de analyser betraf-
fande bolagets innehav som presenterats av bolagets
ledning. Dessa analyser har diskuterats och styrelsen har
beddmt dess konsekvenser. Vidare har ett antal av MSABs
innehavs verkstallande direktorer foredragit bolagens verk-
samhet infor MSABs styrelse. Detta har bidragit till att sty-
relseledamoterna fatt en djupare kunskap om MSABs inne-
hav. Under aret har styrelsen aven diskuterat potentiella
nya forvarv och 6vriga affarsmojligheter.

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

Finansiell rapportering

Styrelsen sdkerstaller kvalitén avseende den finansiella
rapporteringen genom en noggrann granskning av alla fi-
nansiella rapporter som ledningen tillstaller styrelsen. Den
ekonomiska rapportering som innefattar varderingsfragor,
bedémningar och riktlinjer for redovisningen kommer att
behandlas kontinuerligt av styrelsen. Styrelsen tillser att
granskning och uppféljning av juridiska drenden och tvister
sker |6pande. 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 styrelseméte som behand-
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lar bokslutskommunikén. Styrelseledamdterna ges vid detta
mote tillfalle att stélla fragor till revisorerna. Det forvantas
att revisorernas redogorelse bland annat skall tydliggéra
huruvida bolaget ar organiserat pa ett satt som gor det moj-
ligt att pa ett sdkert satt Gvervaka bokféringen, forvaltning-
en av tillgdngar och bolagets ekonomiska forhallanden.

Revisions- och ersattningsfragor

Styrelsen har beslutat att inte utse revisions- och ersatt-
ningsutskott, utan anser det vara mest effektivt och dnda-
malsenligt att styrelsen i sin helhet skall deltaga i drenden
som beror revisionen i bolaget och forhallandet till reviso-
rerna respektive forberedelse och beslut i fragor som ror
ersattningar till ledande befattningshavare.

Riktlinjer for erséttning till ledande
befattningshavare

Ersattning till ledande befattningshavare innebar i huvud-
sak att en marknadsmassig och konkurrenskraftig ersatt-
ning skall utgd i form av fast 16n, Gvriga formaner samt
pension. Rorlig ersattning skall ej utga. Pensionsférmaner
skall vara antingen formans- eller avgiftsbestamda, eller
en kombination dérav, med individuell pensionsalder, dock
ej lagre an 60 ar. Uppsagningstiden skall normalt vara
sex manader fran befattningshavarens sida. Vid uppsag-
ning fran bolagets sida skall uppsagningstiden och den tid
under vilken avgangsvederlag utgdr sammantaget ej ver-
stiga 24 manader. Styrelsen skall ha ratt att franga rikt-
linjerna om det i enskilda fall finns sarskilda skal for det.
Se not 8 for ytterligare detaljer.

Revisor

P& drsstamman den 22 maj 2014 omvaldes Pricewater-
houseCoopers AB som revisor for perioden fram intill ars-
stdmman 2015. Huvudansvarig revisor sedan bolagstam-
man 2013 dr auktoriserad revisor Martin Johansson.
Revisorernas arbete skall utforas efter en revisionsplan som
faststalls tillsammans med styrelsen. Revisorerna skall vid
det styrelsemdtet som behandlar bokslutskommunikén for
hela styrelsen presentera sina slutsatser fran granskningen
av bolaget. Dessutom skall revisorerna arligen informera
styrelsen om utforda tjanster utéver revisionen, arvoden
for sadana tjanster och andra omstandigheter som kan
paverka beddmningen av revisorernas oberoende. Revi-
sorn 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 verkstallande direktdren eller annan person
fran bolagsledningen. Revisionen utfors i enlighet med
International Standards on Auditing (ISA) och svensk god
revisionssed. Férutom uppdraget som huvudansvarig revi-
sor fér MSAB har Martin Johansson under 2014 &ven varit
huvudansvarig revisor for Endomines, Frosunda, Nordic
Mines, Setra och Sveaskog.
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Aktieagare genom bolagsstamma

Beslutar om faststallelse av styrelse, revisor, ansvarsfrihet, arsredovisning, vinstdisposition, bolagsordning,
valberedning, ersattning till ledande befattningshavare, 6vriga hanférliga fragor

Revisor

Genomfoér granskning av arsredovisning,
intern kontroll, férvaltning samt bokféring

Valberedning

Forbereder val av samt arvode till
styrelse och revisorer

Styrelse
Beslutar om fragor hanférliga till koncernen

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

Informationspolicy

MSAB har antagit en informationspolicy som bland annat
syftar till att sakerstalla att bolaget uppfyller kraven pa
informationsgivning till aktiemarknaden. Denna policy har
antagits av styrelsen. Policyn géller for alla anstéllda och
styrelseledaméter i bolaget och omfattar bade skriftlig
information och muntliga uttalanden. Enligt policyn skall
MSABs finansiella- och évriga kommunikation alltid éver-
ensstamma med relevanta regler pd Nasdag Stockholm
och god sed pé& aktiemarknaden. Bolaget har en
informationskommitté bestdende av styrelseordférande
och VD. Informationskommittén beslutar om en héandelse
eller annan information ar av vasentlig natur eller inte och
om den bor eller maste offentliggdras. Vidare granskar
och godkanner informationskommittén alla planerade
uttalanden som innehaller vasentlig information.

Koncernen ar helt fokuserad pa att skapa varde for aktiea-
garna, vilket inkluderar att forse investerare med finansiell
information av hog kvalitet. Malsattningen ar att saker-
stalla att foretagets kommunikation alltid dverensstammer
med tillamplig lag och de aktiemarknadsrattsliga regler
som galler for MSAB i egenskap av borsnoterat foretag.
Vidare ar malsattningen att uppratthalla ett mycket gott
forhallande till finansmarknadens aktorer, inklusive afférs-
pressen, genom att proaktivt tillhandahalla relevant infor-
mation i ratt tid pa ett professionellt satt. Informations-
policyn inkluderar rutiner for pressmeddelanden, bok-
slutskommuniké, deldrsrapporter, arsredovisning, ars-
stamma, analytikertraffar och andra presentationer samt
behandling av information pa bolagets hemsida. Policyn
behandlar ocksa kommunikation i krissituationer och vid
informationslackor.

Informationsgivning

MSABs malsattning &r att tillhandahalla I6pande, aktuell
och korrekt information till foretagets aktiedagare och
ovriga intressenter. Eftersom bolaget efterstravar en effek-
tiv och uppdaterad informationsspridning samt laga kost-
nader for administration och foérvaltning begransas utskick
per post till aktiedgare i storsta mojliga utstrackning. Ars-
redovisningen skickas endast ut till dem som begart det.
Finansiella rapporter och annan relevant information till
bolagets aktiedgare halls tillganglig pa bolagets hemsida.
Vasentliga handelser offentliggors dessutom genom press-
meddelanden. Som ett led i att synliggora bolagets varden
publicerar MSAB dagligen substansvardeberdkningar pa
bolagets hemsida.

Insiderpolicy och insiderregister

MSABs styrelse har antagit en insiderpolicy som ett kom-
plement till gallande insiderlagstiftning i Sverige. Denna
policy ar tillamplig pa alla personer som registreras vid
Finansinspektionen som personer med insynsstallning i
MSAB. Varje enskild person som omfattas av insiderpolicyn
underrattas ddarom. 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 offentlig-
gorandet av finansiella rapporter, dagen for offentlig-
gorande inkluderad. Personer med insynsstéllning 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 tillgéng
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till insiderinformation, typen av registrerad insiderinforma-
tion samt tidpunkt da registret uppdaterats.

Hallbar utveckling

MSAB tror pa att framgangsrik langsiktig industriell
utveckling hoér nara samman med att vara en god sam-
hallsaktor. Detta innebér att bolaget har ett ansvar inom
bland annat miljo, arbetsvillkor och manskliga rattigheter.
Arbetet har tva dimensioner; som arbetsgivare, och framst,
som &gare i sex borsnoterade bolag. MSAB har antagit en
etisk policy med riktlinjer avseende bolagets férhallnings-
satt gentemot allmanhet, aktiedgare och anstdllda med
beaktande av det ansvar som bolagets position pa mark-
naden medfor. MSAB arbetar aven efter en "Corporate
Social Responsibility” (CSR) policy som ger riktlinjer hur
foretaget skall agera i fragor rérande samhallet och miljon.
Som grundforutsattning har MSAB att all verksamhet skall
harmonisera med etablerade lagar och vedertagna princi-
per samt att kontinuerlig uppféljning av detta sker.

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

MSAB vdrnar om en god arbetsmiljo for anstallda och
stoder "OECD Guidelines for Multinational Enterprises”.
Bolaget verkar dven genom styrelsearbetet for att inne-
haven som arbetsgivare skall agera for en god arbetsmiljo,
trygghet och halsa for sina arbetstagare. Detta implicerar
att lokala bestémmelser och forordningar skall efterlevas i
de lander och regioner som bolagen ar verksamma i.

Den policy som MSAB har etablerat kring miljéfragor rela-
terar framforallt till funktionen som dgare men dven som
arbetsgivare. Policyn uppmanar till en 6kad medvetenhet
kring resursforbrukning, minskade utslapp samt dartill
miljorelaterade fragestallningar. MSAB har ett kontor med
endast fem anstallda och har sédledes en liten direkt klimat-
paverkan.

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 primdra verksamhet ar att forvarva och forval-
ta vardepapper i form av aktier, inriktar sig den finansiella
rapporteringen pa att sakerstalla en effektiv och tillforlitlig
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process runt finansiella transaktioner och forvaltningen av
de olika innehaven.

Med intern kontroll avses den kontroll som rér den finan-
siella rapporteringen. Detta ar en process som involverar
styrelsen, bolagsledningen och personalen. Processen &r
till for att kvalitetssakra den externa rapporteringen. Den
interna kontrollen beskrivs vanligen enligt etablerat ram-
verk i fem huvudomraden. Dessa ar kontrollmiljo, risk-
beddémning, kontrollaktiviteter, information och kommuni-
kation samt uppféljning.

Kontrollmiljé

Inom omradet kontrollmiljé ingar en rad element som till-
sammans skapar en kultur som starkt formar hur MSAB
arbetar och verkar. MSAB styrs ytterst av ett antal starka
varderingar: affarsmassighet, engagemang och en 6ppen
dialog. Dessa genomsyrar MSAB och garanteras genom att
medarbetarna har hog kompetents och integritet. Vidare
har MSAB uppréattat en rad policys 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
policys framgar ansvarsomraden, mandat, befogenheter
samt hur dessa foljs upp.

Riskbeddémning

MSAB arbetar och utvarderar kontinuerligt de risker runt
rapporteringen som uppstar. Bland annat sker en kon-
tinuerlig diskussion i styrelse och ledning runt de risker
som uppstar i och med att skattelagar och redovisnings-
standards forandras. Dessa stéller 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 Stock-
holmsbérsen. MSAB beddmer att denna genomlysning
fortfarande ar aktuell eftersom inga stérre férandringar i
bolagets processer eller ansvarsomraden skett. Denna risk-
analys aterfinns i prospektet infér noteringen och finns
tillganglig pa bolagets hemsida. Dessutom ar det ytterst
viktigt att styrelsen ser till att relevanta insiderlagar och
standards angdende informationsgivning avseende trans-
aktioner med borsnoterade innehav efterlevs.

Kontrollaktiviteter

De risker som namnts i féregaende stycke resulterar i en rad
aktiviteter som syftar till att forebygga, upptécka, eliminera
och sakerstélla avvikelser. Dessa aktiviteter omfattar till
exempel konto- och depaavstamning, uppféljning av beslut,
jamforelser mellan rapporter, analys och uppféljning av
innehavens finansiella situation. Dessa kontroller omfattas
dven av styrelsens arbetsordning. Alla betalningar godkanns
av verkstallande direktéren och betalas ut av annan befatt-



ningshavare, saledes uppstar en atskillnad av roller i transak-
tionerna, det vill sdga en kontrollaktivitet.

Information och kommunikation

For att sakerstalla effektiv och korrekt information, internt
saval som externt, krdvs god kommunikation. MSAB
kommunicerar genom alla nivaer pa bolaget, det vill sdga
genom styrelse, ledning och anstallda. Kontinuerligt kom-
municeras internt VD-rapport, likviditetssituation, inne-
havens utveckling samt substansvarde. Det finns, som
namnts tidigare, aven en informationspolicy som styr den
externa informationsgivningen.

Uppfélining

Infor varje styrelsemdte erhdller styrelsen information om
innehaven och MSABs situation. Vid varje styrelsemote
behandlas foretagets situation och investeringsmaojligheter.
Varje kvartalsrapport granskas av styrelsen. Varderingen
av de noterade innehaven 2014 baseras pa de sista kop-
kurserna som handlas offentligt pa Stockholmsborsen.
Mot denna bakgrund och hur den finansiella rapportering-
en i 6vrigt har organiserats finner styrelsen inget behov av
en sarskild granskningsfunktion i form av internrevision.

Verksamheten

Verksamhetsaret 2014
2014 var annu ett bra ar fér MSAB. Innehavsbolagen fort-
satte aterigen att utvecklas val trots bade ekonomisk och
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geopolitisk oro pa flera hall runt om i varlden. Under aret
har bolagen ytterligare starkt sin konkurrenskraft genom
investeringar i nya produkter och tjanster, fortsatta effek-
tiviseringsatgarder samt genom strategiska forvarv. Den
organiska tillvéxten har ocksa varit god. Det vdgda genom-
snittet for den organiska tillvaxten under aret uppgick till
5 %, vilket kan jamforas med féregaende ars motsvarande
tillvaxt pd 3 %. Det vagda genomsnittet for innehavens
rorelseresultat 6kade med 14 % (8).

Substansvardet

MSABs substansvarde uppgick till 43 680 Mkr per den
31 december 2014, motsvarande 367 kr per aktie. Jamfort
med féregdende ar har substansvardet okat 24 %, detta
medan OMXSPI steg med 12 %. Per den 31 december
2013 uppgick substansvardet till 35 262 Mkr, motsvarande
296 kr per aktie. Nedan foljer en specifikation ¢ver mark-
nadsvardet pa innehaven vid utgdngen av 2014 samt 2013.

For en djupare inblick i utvecklingen i innehavsbolagen
under dret hanvisas till respektive bolags hemsida.

Hexagon www.hexagon.com
HEXPOL www.hexpol.com
ASSA ABLOY www.assaabloy.com
AAK www.aak.com
Securitas WWwWWw.securitas.com
Loomis www.loomis.com

Innehav den Verkligt varde Andel av port- Kapitalandel Rostandel
31 december 2014 Antal kr/aktie Mkr  foljvardet (%) i bolaget (%) i bolaget (%)
Hexagon 94 461 582 241,80 22 841 50,9 26,4 47,3
HEXPOL 9040 277 736,00 6 654 14,8 26,3 46,8
ASSA ABLOY 14 532 216 414,80 6028 13,4 3,9 11,5
AAK 14 053 800 417,10 5862 131 33,7 33,7
Securitas 20 501 500 94,40 1935 4,3 5,6 1,7
Loomis 6300 300 226,00 1424 3,2 8,4 13,6
Ovriga innehav - - 159 0,3 - -
Summa 44 903 100,0

Nettoskuld -1 223

Substansvarde 43 680

Antal aktier 119 097 595

Substansvarde per aktie (kr) 367

Forandringar i kapital- och réstandel i Hexagon och AAK beror pé utnyttjande av teckningsoptioner hanférliga till bolagens incitamentsprogram.
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Innehav den Verkligt varde Andel av port- Kapitalandel Rostandel
31 december 2013 Antal kr/aktie Mkr  foljvardet (%) i bolaget (%) i bolaget (%)
Hexagon 94 461 582 203,30 19 204 52,0 26,6 47,6
AAK* 14 318 350 411,00 5885 15,9 34,8 34,8
ASSA ABLOY 14472 216 339,80 4918 13,3 3,9 11,5
HEXPOL 9040 277 480,00 4 339 11,8 26,3 46,8
Securitas 20 501 500 68,30 1400 3,8 5,6 1,7
Loomis 6 300 300 152,00 958 2,6 8,4 13,6
Ovriga innehav - - 239 0,6 - -
Summa 36 943 100,0

Nettoskuld -1 681

Substansvirde 35262

Antal aktier 119 097 595

Substansvarde per aktie (kr) 296

* Det heldgda dotterbolaget BNS Holding har till VD i AAK sélt 264 550 kopoptioner till marknadsvarde som kan utnyttjas under 2014-2015.

Forandringar i portféljinnehaven
Inga signifikanta foérandringar i portfoljinnehaven har
genomforts under aret.

Investeringar och avyttringar

Under borjan av 2014 forvarvade MSAB en mindre post
aktier i ASSA ABLQOY fran ett av Melker Schérlings privata
bolag. Kopet genomfordes till aktuell borskurs vid for-
varvstillfallet och uppgick totalt till ca 20 Mkr.

MSAB avyttrade hela sitt innehav i Bong under bérjan av
2014. Resultatet av forsaljningen aterfinns under varde-
forandringar. Utover denna forséljning har koncernen
under forsta kvartalet salt aktier i AAK i samband med
att VD i AAK har valt att fullt utnyttja de kdpoptioner som
MSAB stallt ut till honom.

Aktie
Antal aktier uppgar till 119 097 595. Melker Schérling med
familj ager 84,6 % av aktiekapitalet.

Koncernen

Koncernens rorelseresultat efter forvaltningskostnader
uppgick till 8 692 Mkr (9 435). Vardeférandringar uppgick
till 8 100 Mkr (8 927). Efter finansnetto om -16 Mkr (-31)
uppgick resultatet efter finansiella poster till 8 676 Mkr
(9 404). Efter skatt om 10 Mkr (-13) blev periodens resultat
8 686 Mkr (9 391).

Moderbolaget

Moderbolagets rorelseresultat efter forvaltningskostnader
uppgick till 8 659 Mkr (8 008) med vardeférandringar om
8 017 Mkr (7 013). Efter finansnetto om 16 Mkr (-57) blev
resultat efter finansiella poster 8 640 Mkr (7 951). Efter
skatt som uppgick till 10 Mkr (-13) blev periodens resultat
8 650 Mkr (7 938).

Finansiell stallning

Likvida medel uppgick till 1 Mkr (2) och koncernens soliditet
uppgick per den 31 december 2014 till 97 % (95). Darutéver
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har gruppen outnyttjade kreditl6ften pa 1 204 Mkr.

Risker och riskkontroll
For en utforlig beskrivning av riskexponering och risk-
hantering se not 1.

Inlosen av aktier
For utforlig beskrivning se not 1.

Framtida utveckling

MSAB planerar att fortsatta utveckla de nuvarande inne-
haven och ar samtidigt 6ppna for att investera i nya bolag,
foretradesvis i helagda dotterbolag.

Styrelsens yttrande angaende féreslagen utdelning
Styrelsens malsattning ar att, med beaktande av koncer-
nens resultatutveckling, finansiella stéllning och framtida
utvecklingsmojligheter, foresla arliga utdelningar som upp-
gar till minst 50 % av de ordinarie mottagna utdelningar
som erhalls fran portfoljpolagen under aret.

Koncernens mottagna utdelningar under 2014 uppgar
till 610 Mkr (524). MSAB lamnade under andra kvartalet
utdelning till bolagets aktiedgare pa 268 Mkr (208).

Styrelsen och verkstallande direktoren foreslar att aktie-
utdelning for rakenskapsaret 2014 skall uppga till 2,65 kr
per aktie (2,25). Den féreslagna utdelningen innebar sdle-
des att total lamnad utdelning f6r 2014 uppgar till 316 Mkr,
vilket motsvarar ca 52 % (51) av ordinarie erhallna utdel-
ningar i koncernen under aret.

Med hanvisning till ovanstdende samt vad som i &vrigt
kommit till styrelsens kdnnedom &r det styrelsens bedém-
ning att den foreslagna utdelningen ar forsvarlig med han-
visning till de krav som verksamhetens art, omfattning och
risker staller pa storleken av bolagets och koncernens egna
kapital liksom pa bolagets och koncernens konsoliderings-
behov, likviditet och stéllning i évrigt.
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Mkr Not 2014 2013
Utdelningsintakter fran aktier 3 610 524
Vardeforandringar 4 8100 8927
Forvaltningskostnader 56,78 -18 -16
Rorelseresultat 8 692 9435
Finansiella intakter - -
Finansiella kostnader -16 -31
Resultat efter finansiella poster 8 676 9404
Inkomstskatter 9 10 -13
Summa totalresultat fér aret, netto efter skatt 8 686 9391
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 8 686 9391
Minoritetsintresse - -
8 686 9 391
Resultat per aktie hanforligt till moderbolagets aktiedgare (kr) 72,93 78,85
Genomsnittligt antal aktier (tusental) 18 119 098 119 098
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Koncernens balansrakning

TILLGANGAR

Mkr Not 2014-12-31 2013-12-31
Finansiella anlaggningstillgangar

Aktier 11,13, 15, 16, 22 44 903 36 943
Ovriga vardepappersinnehav 22 8 5
Summa anlaggningstillgangar 44 911 36 948
Omsattningstillgangar

Ovriga omsattningstillgéngar 1 1
Likvida medel 17 1 2
Summa omsattningstillgangar 2 3
SUMMA TILLGANGAR 44 913 36 951
KONCERNENS EGET KAPITAL OCH SKULDER

Mkr Not 2014-12-31 2013-12-31
Kapital och reserver som kan hanféras till moderbolagets aktiedgare

Aktiekapital 18 3 3
Overkursfond 3829 3829
Balanserade vinstmedel 39 848 31430
Summa eget kapital och reserver 43 680 35 262
Langfristiga skulder

Langfristiga rantebarande skulder 19, 22 - 1000
Uppskjutna skatteskulder 9 25 35
Ovriga langfristiga skulder 20, 22 9 62
Summa langfristiga skulder 34 1097
Kortfristiga skulder

Kortfristiga rantebarande skulder 19, 22 1196 586
Kortfristiga rantefria skulder 21 3 6
Summa kortfristiga skulder 1199 592
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 44 913 36 951
POSTER INOM LINJEN 23

Stallda sakerheter 1015 1000
Ansvarsfoérbindelser 20 20
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Koncernens férandring i eget kapital

Hanforligt till moderbolagets aktiedgare

Aktie- Overkurs-  Balanserad Totalt | Minoritets- Summa
Mkr kapital fond vinst  eget kapital intresse | eget kapital
Ingaende balans per
1 januari 2013 3 3829 22 247 26 079 - 26 079
Avrets resultat - - 9391 9391 - 9391
Arets totalresultat - - 9391 9391 - 9391
Utdelning - - -208 -208 - -208
Utgaende balans per
31 december 2013 3 3829 31430 35262 - 35262
Ingaende balans per
1 januari 2014 3 3829 31430 35262 - 35262
Arets resultat - - 8 686 8686 - 8 686
Arets totalresultat - - 8686 8686 - 8 686
Utdelning - - -268 -268 - -268
Utgaende balans per
31 december 2014 3 3829 39 848 43 680 - 43 680
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Koncernens kassaflddesanalys

Mkr 2014 2013
Arets resultat 8 686 9391
Justering for:

Skatt -10 13
Resultat for vardepapper varderade till verkligt varde -8 100 -8 960
Lopande verksamheten

Leverantorsskulder och ¢vriga tillgangar och skulder -2 -2
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 574 442

Investeringsverksamheten

Forvarv av aktier -20 -28
Forsaljning av aktier 103 -
Kassaflode fran investeringsverksamheten 83 -28

Finansieringsverksamheten

Upptagna lan 35 1457
Amortering av lan -425 -1700
Utdelning till dgare -268 -208
Forandring av langfristiga skulder - 34
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -658 -417
Arets kassaflode -1 -3
Likvida medel vid arets boérjan 2 5
Likvida medel vid arets slut 1 2

Faktiska in- och utbetalningar avseende ranteintakter, rantekostnader och utdelningar dverensstammer med de belopp som framgar av resultatrakningen.
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Mkr Not 2014 2013
Utdelningsintakter fran koncernforetag 3 134 562
Utdelningsintakter fran aktier 3 526 449
Vardeforandringar 4 8017 7013
Forvaltningskostnader 56,78 -18 -16
Rorelseresultat 8 659 8 008
Finansiella intakter - -
Finansiella kostnader -19 -57
Resultat efter finansiella poster 8 640 7 951
Inkomstskatter 9 10 -13
Arets resultat 8 650 7938
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Moderbolagets balansrakning

TILLGANGAR

Mkr Not 2014-12-31 2013-12-31
Finansiella anlaggningstillgangar 16

Aktier i koncernforetag 12 2 479 2479
Aktier i intresseforetag 11,14, 22 29 495 23543
Andra langfristiga vardepappersinnehav 11,15, 22 9 546 7514
Ovriga vardepappersinnehav 22 8 5
Summa anlaggningstillgangar 41528 33 541
Omsattningstillgangar

Upplupna intakter - 1
Likvida medel 1 1
Summa omsattningstillgangar 1 2
SUMMA TILLGANGAR 41 529 33543
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Mkr Not 2014-12-31 2013-12-31
Eget kapital

Aktiekapital 18 3 3
Overkursfond 3829 3829
Balanserade vinstmedel 27 813 20142
Arets resultat 8 650 7938
Summa eget kapital 40 295 31912
Langfristiga skulder

Skulder till koncernforetag 2 1589
Uppskjutna skatteskulder 9 25 35
Ovriga langfristiga skulder 20 8 5
Summa langfristiga skulder 35 1629
Kortfristiga skulder

Laneskulder 1196 -
Upplupna kostnader 21 3 2
Summa kortfristiga skulder 1199 2
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 41 529 33543
POSTER INOM LINJEN 23

Stallda sakerheter 1015 1 000
Ansvarsforbindelser 20 20
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Moderbolagets férandring i eget kapital

) Balanserad Summa
Mkr Aktiekapital Overkursfond vinst eget kapital
Ingaende balans per 1 januari 2013 3 3829 18 796 22 628
Arets resultat - - 7 938 7938
Arets totalresultat - - 7938 7938
Utdelning - - -208 -208
Likvidation av dotterbolag - - 1554 1554
Utgaende balans per 31 december 2013 3 3829 28 080 31912
Ingaende balans per 1 januari 2014 3 3829 28 080 31912
Arets resultat - - 8 650 8 650
Arets totalresultat - - 8 650 8 650
Utdelning - - -268 -268
Utgaende balans per 31 december 2014 3 3829 36 462 40 295
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Moderbolagets kassaflddesanalys

Mkr 2014 2013
Arets resultat 8 650 7938
Justering for:

Skatt -10 13
Resultat for vardepapper varderade till verkligt varde -8017 -7 013
Lopande verksamheten

Leverantorsskulder och ¢vriga tillgangar och skulder 2 1
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 625 939

Investeringsverksamheten

Forvarv av aktier -20 -28
Forsaljning av aktier 54 -
Kassaflode fran investeringsverksamheten 34 -28

Finansieringsverksamheten

Upptagna lan 1196 -
Amortering av lan -1 587 -2 293
Likvidation av koncernforetag - 1588
Utdelning till dgare -268 -208
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -659 -913
Arets kassaflode (] 2
Likvida medel vid arets boérjan 1 3
Likvida medel vid arets slut 1 1

Faktiska in- och utbetalningar avseende ranteintakter, rantekostnader och utdelningar dverensstammer med de belopp som framgar av resultatrékningen.
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NOT 1 ALLMAN INFORMATION OCH FINANSIELL RISKHANTERING

Allmén information

Melker Schorling AB (publ) (“moderbolaget”) och dess dotter-
bolag (sammantaget “koncernen”) skall skapa aktiedgarvérde
genom langsiktigt aktivt dgande och professionell aktiefor-
valtning. Moderbolaget ar ett aktiebolag registrerat och med
sate i Sverige. Adressen till huvudkontoret ar Birger Jarlsgatan
13 4 tr, SE-111 45 Stockholm. Moderbolaget &r noterat pa
Nasdaq Stockholm Large Cap.

Denna koncernredovisning godkandes av styrelsen for
offentliggdérande den 20 februari 2015.

Faststallande av rakenskapshandlingar
Moderbolagets och koncernens rakenskaper skall faststallas av
arsstamma den 21 maj 2015.

Finansiell riskhantering

Koncernen utsatts genom sin verksamhet f6r en mangd olika
finansiella risker: aktiekursrisk, ranterisk, finansieringsrisk,
likviditetsrisk och valutarisk. Den 6vergripande policyn for
den finansiella riskhanteringen ar att vid varje given tidpunkt
begransa de negativa effekterna pa bolagets resultat till foljd
av marknadsfluktuationer.

Aktiekursrisk

Med aktiekursrisk avses risken for vardeminskning pa grund
av forandringar i kurser pa aktiemarknaden. Detta &r 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 foretags-
specifika aktiekursrisken genom att, tillsammans med andra
dgare, genomfora vardehojande atgarder i respektive bolag.
Det aktiva dgandet torde darmed pa sikt minska den foretags-
specifika aktiekursrisken i respektive bolag och darmed ris-
ken i MSABs portfolj. Marknadsrisk innebar att forandringar i
externa faktorer som exempelvis BNP-utveckling och inflation
paverkar aktiekursen. Dessa risker ar av naturliga skal svarare
att paverka for MSAB. Vidare tillampar MSAB inga sakrings-
instrument for att minimera sin exponering gentemot aktie-
kursrisken. Aktiekursrisken kan illustreras genom en simule-
ring dar kurserna pa samtliga noterade aktieinnehav i MSABs
aktieportfolj per den 31 december 2014 stiger/sjunker med
10 % paverkar arets resultat och eget kapital med +/— 4 491 Mkr.

Rénterisk

Ranterisk ar risken att vérdet pa ett finansiellt instrument va-
rierar pa grund av forandringar i marknadsrantor. En bety-
dande faktor som paverkar ranterisken ar rantebindningstiden.
Langa rantebindningstider paverkar framst kassaflédesrisken
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 underlig-
gande holdingbolag fér individuella innehav. Storleken pa
beldningen kommer bland annat att bero pa innehavens for-
vantade kassafléden och riskprofil. MSABs likvida medel och
rantebdrande skulder ar for narvarande begransade till in- och
utlaning i bank samt utlaning fran néarstaende part. Per den
31 december 2014 hade koncernen rantebdrande netto-
skulder pa 1 195 Mkr till en vdgd genomsnittlig ranta om
0,85 %. Pa skuldsidan hanteras ranterisken genom att strava
efter en rantebindningstid som syftar dels till att ge flexibili-
tet att fordndra laneportfolien i takt med investeringsaktivite-
ter och dels till att minimera lanekostnaden och volatiliteten i
kassaflodet over tid. En procentenhets férandring i dagens
rantor skulle paverka drets resultat och eget kapital med
+/- 12 Mkr. For 6verskottslikviditeten, som ar exponerad for ran-
terisker, ar malet att maximera avkastningen samtidigt som ran-
terisken ska begransas. Dessutom efterstravas en hog finansiell
flexibilitet for att kunna tillgodose kommande likviditetsbehov.
Placeringar gors darfor pa bankkonto eller i rantebarande pap-
per med kort 16ptid, maximalt ett ar, vilket innebar att rante-
bindningstiden understiger 12 manader. Per den 31 december
2014 hade koncernen ingen overskottslikviditet placerad pa
bankkonto eller i rantebarande papper med kort I6ptid.

Finansieringsrisk

Med finansierings- och likviditetsrisk avses risken att kostna-
den okar och finansieringsmaojligheterna begransas nar lan ska
omsattas samt att betalningsforpliktelser inte kan uppfyllas
som en foljd av otillracklig likviditet eller svarigheter att erhalla
finansiering. Tack vare MSABs verksamhetsinriktning ar bola-
gets I6pande betalningsforpliktelser begransade. Om aktie-
dgare i MSAB onskar utnyttia MSABs arliga inlésenprogram
har bolaget for avsikt att i forsta hand finansiera detta med
likvida medel och befintliga krediter. Skulle behovet 6verstiga
vad som finns tillgdngligt har MSAB for avsikt att uppta nya
lan. Som sista alternativ kan bolaget salja aktier i portfolj-
innehaven for att tacka inlésenbeloppet.

Likviditetsrisk

Med likviditetsrisk avses dels risken for att ett finansiellt instru-
ment inte kan avyttras utan avsevarda merkostnader och dels
risken for att likviditet inte finns tillganglig for att moéta betal-
ningsataganden. Likviditetsrisken begransas genom att halla
|6ptiden pa placeringar av kassan under ett ar. Placeringar
av likviditeten gors pa bankkonto, dagslanemarknaden eller i
kortfristiga rantebarande papper med lag risk och hég likvidi-
tet, det vill sdga med en vél fungerande andrahandsmarknad,
vilket mojliggor konvertering till kontanter vid behov.

Valutarisk

Valutaexponering uppstar till foljd av omréakning av balans-
poster i utlandsk valuta, vid betalningsfléden i utlandsk va-
luta och vid omrakning av utlandska dotterforetags balans-
och resultatrakningar till koncernens redovisningsvaluta. Da
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investeringarna ar noterade i svenska kronor och MSAB inte
har ndgra utlandska dotterbolag finns det ingen valutakursrisk
som paverkar MSABs balans- och resultatrékningar.

Insider

MSAB tillampar gallande insiderregler samt bestammelserna
om offentlig informationsgivning avseende transaktioner i
innehavsbolagens aktier. Vidare finns det interna regler inom
MSAB som forbjuder anstallda till handel i de storre aktiein-
nehaven i vilka MSAB har en dominerande stallning under
30 dagar fore dagen for deldrsrapport 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 erbju-
der sig att en gang per ar l6sa in aktier till ett inlésenpris som
baseras pa substansvardet. Samtliga aktiedgare dger ratt att
utnyttja inlésenmojligheten. Melker Schoérling har emellertid
forbundit sig att aldrig utnyttja inlésenratten. | vissa fall kan
Bolagsverkets tillstand behovas for inlésen. Villkoren samman-
fattas nedan:

Inlésenmojligheten finns en gang per ar under 10 ar, dvs.
mellan dren 2007 och 2016. Beslut om en eventuell for-
langning av inlésenmojligheten efter denna period kommer

att fattas pa arsstémman 2015. Aktiedgare som vill delta i
inlosenmojligheten skall anmaéla 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 inlosenpriset ligger substansvardet. Bolagets
substansvarde 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 utestdende aktier fore utspadning per dagen fore
arsstamman. Marknadsvardet pa bolagets innehav av aktier
och andra andelar som ar upptagna till handel p& handelsplats
beraknas som det genomsnittliga marknadsvardet under de tio
handelsdagar som infaller narmast fore dagen for arsstamman.
Berakningen av det genomsnittliga marknadsvardet skall base-
ras pa respektive akties eller andels genomsnittliga volymvéagda
betalkurs under hela berakningsperioden. Substansvarde-
berakningen skall justeras pa ett sadant satt att beslutad
aktieutdelning i de underliggande bolagen ej réknas med som
tillgang i Melker Schorling AB samtidigt som kursen for den
underliggande aktien innefattar ratt till sddan utdelning. Var-
det for onoterade innehav kommer att uppga till av bolaget
bedomt verkligt varde med tilldmpning av etablerad varderings-
modell for aktuell typ av innehav. Vardet pad bolagets skulder
skall beraknas som skuldernas nominella belopp per dagen fére
arsstamman.

NOT 2 SAMMANFATTNING AV VIKTIGA REDOVISNINGSPRINCIPER

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillampats nar
denna koncernredovisning upprattats anges nedan. De 6-
pande férandringar och tolkningar av redovisningsstandarder
som inforts fran och med 1 januari 2014 har inte haft ndgon
effekt pa koncernens resultat och stallning. Dessa principer
har tillampats konsekvent for alla presenterade ar om inte
annat anges.

Grund for rapporternas upprattande
Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med Arsredovis-
ningslagen, Radet for Finansiell Rapporterings rekommendation
RFR 1 - Kompletterande redovisningsregler for koncerner och
International Financial Reporting Standards (IFRS) som har anta-
gits av EU. Koncernredovisningen har upprattats enligt anskaff-
ningsvardesmetoden foérutom vad betraffar omvarderingar av
finansiella tillgangar och skulder varderade till verkligt vérde via
resultatrakningen. Arsredovisningslagen staller dock komplet-
terande krav pd upplysningar avseende koncernredovisningen
vilket regleras i rekommendationen RFR 1, kompletterande re-
dovisningsregler 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 in-
ternationella redovisningsreglerna IFRS/IAS som har antagits
av EU tillampas for moderbolaget sa langt som mojligt men
att vissa undantag férekommer vilka framst harstammar fran
Arsredovisningslagen. Redovisningen i moderbolaget enligt
RFR 2 innebar att finansiella anlaggningstillgangar som ej

Arsredovisning 2014

ar koncernforetag, har varderats till verkligt varde. Fram till
2009 redovisades intressebolag till anskaffningsvérde.

Finansiella instrument

Redovisningsrekommendationen IAS 39 Finansiella Instrument:
Redovisning och vardering, innebar bland annat att finansiella
instrument i koncernredovisningen till 6vervagande del skall
redovisas till verkligt varde per balansdagen. Finansiella till-
gangar, med undantag for lanefordringar, kundfordringar samt
tillgangar som halls till forfall, varderas till verkligt véarde via re-
sultatrakningen. Finansiella skulder som halls till forfall varderas
till upplupet anskaffningsvarde genom anvandande av effektiv-
rantemetoden, eller dar l6ptiden ar kort eller rantan lag, over-
ensstammer bokfort varde med verkligt varde.

| enlighet med IFRS 7 redovisas finansiella instrument utifran
verkligt vérde hierarkiskt med tre olika nivaer:

Niva 1: Verkligt varde faststéllt utifrdn noterade priser pa en
aktiv marknad for samma instrument. Noterade priser pa
en aktiv marknad i detta avseende avser marknadspriset pa
balansdagen pa Stockholmsborsen.

Niva 2: Verkligt varde faststallt utifran etablerade varderings-
tekniker med observerbara marknadsdata, antingen direkt
(som pris) eller indirekt (harlett fran pris) och som inte inklu-
derats iniva 1.

Niva 3: Verkligt varde faststéllt med hjélp av varderingsteknik,
med vasentliga 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 géller sarskilda regler for verkligt varde da
Arsredovisningslagen inte tillater vardering till verkligt véarde av
dotterbolag. Dessa dotterbolag kommer dérmed oférandrat
att varderas till ursprungligt anskaffningsvarde.

Koncernredovisning

| koncernredovisningen ingadr moderbolaget och de bolag dér
moderbolaget har ett bestammande inflytande. Dotterbolag
inkluderas i koncernredovisningen fran den dag da bestam-
mande inflytande uppstar och de exkluderas fran den dag
bestammande inflytande upphor. Koncernredovisningen upp-
rattas enligt forvarvsmetoden. Metoden innebar att moder-
bolagets anskaffningsvarde for aktier i dotterbolag elimineras
mot dotterbolagens eget kapital vid forvarvstillfallet. Eget
kapital i de forvarvade dotterbolagen bestams utifran en var-
dering till verkligt varde av tillgdngar, skulder och eventualtill-
gangar vid forvarvstidpunkten. | de fall anskaffningsvardet for
aktier i dotterbolag 6verstiger identifierbara tillgangar, skulder
och eventualtillgangar enligt ovan redovisas mellanskillnaden
som goodwill i balansrékningen. Vid varje bokslutstillfalle pro-
vas upptagen goodwill med avseende pa eventuellt nedskriv-
ningsbehov.

Transaktioner med innehavare

utan bestaimmande inflytande

Koncernen behandlar transaktioner med innehavare utan
bestammande inflytande som transaktioner med koncernens
aktiedgare. Vid forvarv fran innehavare utan bestdmmande
inflytande redovisas skillnaden mellan erlagd képeskilling och
den faktiska forvarvade andelen av det redovisade vardet pa
dotterbolagets nettotillgangar i eget kapital. Vinster och for-
luster pa avyttringar till innehavare utan bestammande infly-
tande redovisas ocksé i eget kapital.

Intresseforetag

Intresseforetag ar de foretag i vilka MSAB har ett betydan-
de men inte bestammande inflytande, vilka i regel galler de
aktieinnehav i vilka rostetalet uppgar till mellan 20 och 50 %.
MSABs rostetal dverstiger 20 % i Hexagon, HEXPOL och AAK.
MSAB har pa koncernniva redovisat samtliga noterade aktiein-
nehav I6pande till verkligt varde via resultatet. | enlighet med
IAS 28 punkt 1 har dven noterade intressebolag redovisats pa
motsvarande satt. Resultatet av avyttringar av aktier i intres-
sebolag 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 anskaffningsvarde och eventuell skillnad mellan
erhallet belopp (netto efter transaktionskostnader) och ater-
betalningsbeloppet redovisas i resultatrakningen fordelat
over laneperioden, med tillampning av effektivrantemetoden.
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Uppléning 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 forsakringsbolag eller forvaltaradministrerade fonder dar
betalningarna faststélls utifran periodiska aktuella berakningar.

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

Koncernen har inga ytterligare betalningsforpliktelser nar
avgifterna vél &r betalda. Avgifterna redovisas som perso-
nalkostnader nar de forfaller till betalning. | den man avgif-
terna har gatt till kapitalférsakring som bolaget ar agare till
har kapitalforsakringens totala varde tagits upp under Ovriga
vardepappersinnehav och motsvarande tillgangsvarde har
bokats upp som en 6vrig langfristig skuld.

Inkomstskatter

e Aktuell skatt ar den skatt som berdaknas pa det skatteplik-
tiga resultatet for perioden samt korrigeringar avseende
tidigare perioder

e Uppskjuten skatt ar den skatt som hanfor sig till skatteplik-
tiga tempordara 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 omraknas efter
balansdagens kurs. Skillnaden mellan anskaffningsvarde och
balansdagens varde tas upp i resultatrakningen.

Likvida medel

Likvida medel bestar av kassamedel samt omedelbart till-
gangliga tillgodohavanden hos banker och motsvarande
institut, samt kortfristiga likvida placeringar med en 16ptid fran
anskaffningstidpunkten understigande tre manader som ar
utsatta for endast en obetydlig risk for vardefluktuationer.

Utstallda aktieoptioner

Erhéllen optionspremie skuldférs och avraknas mot erlagd
premie vid eventuellt aterkdép. Om en utstalld option forfal-
ler utan inlosen intaktsfors premien. Vid inlésen av en utstalld
option oOkar premien l6senpriset vid forséljning av aktier
respektive minskar |6senpriset vid kop av aktier. P& balans-
dagen marknadsvérderas utstéllda optioner och skillnaden
mot erhéllna skuldférda premier tas upp i resultatrakningen. |
balansrakningen redovisas de utestdende optionerna som lang-
fristiga skulder.

Arsredovisning 2014
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Aktiekapital

Stamaktier klassificeras som eget kapital. Transaktions-
kostnader som kan hanfoéras direkt 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 tillgdngar, som i princip utgors
av den underliggande aktieportféljens verkliga varde, minus
bolagets skulder och minoritetsandel.

Finansiella riskfaktorer

De typer av finansiella risker som MSAB moter i sin verksam-
het ar framforallt aktierisk. Aktierisk omfattar aktiekursrisk,
likviditetsrisk samt motpartsrisk. Med aktiekursrisk avses
risken for véardeminskning pa grund av forandringar i
priser pa 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 for vérde-
hojande atgarder i innehavsbolagen. MSABs innehavsbolag
har historiskt uppvisat en generell god vardetillvaxt. MSABs
bidrag till vardeskapande torde minska den relativa aktierisken
i innehavsbolagen och dérmed i bolagets totalportfolj. Den
aktiva dgarrollen ger dessutom en god forstaelse for innehavs-
bolagens verksamhet, omvarld och I6pande utveckling. Genom
en val avvagd sammansattning av olika innehav i aktieportfol-
jen minskas exponeringen mot bransch- eller sektoranknutna
risker. Sammanséattningen av olika aktier i portfoljen minskar
volatiliteten och bidrar till en stabilare avkastning over tid.

Segmentrapportering

Principen for segmentsrapportering utgar fran den interna
rapporteringen som ska lamnas till VD Ulrik Svensson, som ar
den hogste verkstallande beslutsfattaren. Vid tillampningen
av principen ar foretagets beddémning att det endast finns ett
segment.

Intéktsredovisning

Utdelningsintakter fran aktier intaktsredovisas nar ratten att
erhélla betalning har faststallts. For aktier som innehafts saval
vid ingdngen som vid utgangen av aret utgors vardeforand-
ringen av skillnaden i verkligt varde mellan dessa tillfallen. For
aktier som forvarvats under aret utgors vardeférandringen av
skillnaden mellan anskaffningsvardet och det verkliga véardet
vid senaste rapporteringstillfallet. For aktier som avyttras un-
der aret utgors vardeférandringen av skillnaden mellan erhal-
len likvid och vardet vid senaste rapporteringstillfallet. Samt-
liga vardeforandringar redovisas under rubriken Vardefoérand-
ring aktier i resultatrakningen.

Transaktioner med narstaende

Transaktioner mellan koncernbolag sker till marknadsmaéssiga
villkor. Transaktioner med nérstaende avser administrations-
bidrag och 6vriga intakter fran dotterbolag, utdelningar fran
dotterbolag, ranteintdkter och rantekostnader fran och till
dotterbolag samt fordringar och skulder fran och till dotter-
bolag. Ersattning till MSABs styrelse och ledande befattnings-
havare sker pa marknadsmassiga villkor.
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Per den 9 augusti 2013 tecknade MSAB ett kreditavtal med
MSABs storsta dgare Melker Schoérling Tjanste AB. Kreditavta-
let uppgar till 700 Mkr med en marknadsmadssig ranta och en
|6ptid om ett & med mojlighet for forlangning. Avtalet for-
langdes under 2014. Per den 31 december 2014 utnyttjades
181 Mkr av ovanstaende kreditavtal.

Viktiga uppskattningar och bedémningar

MSAB varderar sina tillgdngar av borsnoterade aktier till
verkligt varde genom att avldsa aktuell borskurs vid slutet av
redovisningsperioden. Darmed anser MSAB att det inte fore-
kommer ndgra viktiga uppskattningar och bedémningar som
vasentligt paverkar bolagets stallning.

IFRS 10 har tratt i kraft under aret vilket medfort nya definitio-
ner av dotterbolag. Var bedémning utifrén IFRS 10 &r att vara
intressebolag fortsattningsvis &ar att betrakta som intresse-
bolag.

Nya redovisningsprinciper 2014 och senare

Foljande standarder tillampas av koncernen for forsta gangen
for rakenskapsar som bérjar 1 januari 2014 och har vésentlig
inverkan pa koncernens finansiella rapporter.

IFRS 10 “Koncernredovisning” bygger pa redan existerande
principer da den identifierar kontroll som den avgdrande
faktorn for att faststdlla om ett foretag ska inkluderas i
koncernredovisningen. Standarden ger ytterligare végledning
for att bista vid faststéllandet av kontroll nar detta ar svart att
bedoma. Den nya standarden har inte haft nagon vasentlig
inverkan pa koncernens finansiella rapporter.

IFRS 12 "Upplysningar om andelar i andra féretag” omfattar
upplysningskrav for alla former av innehav i andra foretag,
sasom dotterforetag, samarbetsarrangemang, intresseforetag
och ej konsoliderade strukturerade foretag.

Andra standarder, andringar och tolkningar som trader i kraft
for rakenskapsar som bérjar 1 januari 2014 har ingen vésentlig
inverkan pa koncernens finansiella rapporter.

Vid upprattandet av koncernredovisningen per 31 december
2014 har ett antal standarder och tolkningar publicerats vilka
annu inte tratt i kraft. Nedan foljer en preliminar bedémning
av den paverkan som inférandet av dessa standarder och tolk-
ningar kan fa pa koncernens finansiella rapporter:

IFRS 9 “Finansiella instrument” hanterar klassificering,
vardering och redovisning av finansiella tillgangar och skul-
der. Den fullstandiga versionen av IFRS 9 gavs ut i juli 2014.
Den ersatter de delar av IAS 39 som hanterar klassificering
och vardering av finansiella instrument. IFRS 9 behaller en
blandad varderingsansats men forenklar denna ansats i vissa
avseenden. Det kommer att finnas tre vérderingskategorier
for finansiella tillgangar; upplupet anskaffningsvarde, verk-
ligt varde oOver ovrigt totalresultat och verkligt vérde o6ver
resultatrakningen. Hur ett instrument ska klassificeras beror pa
foretagets affarsmodell och instrumentets karaktaristika. For
finansiella skulder andras inte klassificeringen och varderingen.
Standarden ska tillampas for rakenskapsar som paborjas



1 januari 2018. Tidigare tillampning ar tillaten. Koncernen har
annu inte utvérderat effekterna av inférandet av standarden.

IFRS 15 “Revenue from contracts with customers” reglerar
hur redovisning av intdkter ska ske. De principer som IFRS
15 bygger pa ska ge anvéandare av finansiella rapporter mer
anvandbar information om foretagets intakter. IFRS 15 ersétter

NOT 3 UTDELNINGSINTAKTER FRAN AKTIER
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IAS 18 Intakter och IAS 11 Entreprenadavtal samt dartill
hoérande SIC och IFRIC. IFRS 15 trader ikraft den 1 januari
2017. Fortida tillampning ar tillaten. Koncernen har énnu inte
utvarderat effekterna av inférandet av standarden.

Ovriga standarder och tolkningar kommer sannolikt inte att
paverka koncernens finansiella rapporter.

Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
Mkr 2014 2013 2014 2013
Hexagon AB 264 227 264 227
AAK AB 84 75 - -
ASSA ABLOY AB 83 74 83 74
HEXPOL AB 81 54 81 54
Securitas AB 61 61 61 61
Loomis AB 32 28 32 28
VBG AB 3 3 3 3
H&M AB 2 2 2 2
BNS Holding AB - - 134 562
Summa 610 524 660 1011
NOT 4 VARDEFORANDRINGAR

Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
Mkr 2014 2013 2014 2013
Hexagon AB 3637 3797 3637 3797
HEXPOL AB 2 315 1243 2 315 1243
ASSA ABLOY AB 1090 1403 1090 1403
Securitas AB 535 242 535 242
Loomis AB 466 304 466 304
AAK AB 27 1947 - -
Ovriga vardeférandringar 30 -9 -27 24
Summa 8100 8927 8016 7013
NOT 5 ERSATTNING TILL REVISORERNA

Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
Mkr 2014 2013 2014 2013
PricewaterhouseCoopers 0,3 0,3 0,2 0,2

Andra uppdrag

PricewaterhouseCoopers =

Arsredovisning 2014
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NOT 6 TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

2014

Mkr Grundlén/Styrelsearvode  Ovriga forméner  Pensionskostnad  Summa
Styrelsens ordférande Melker Schérling 0,1 - - 0,1
Vice ordférande Mikael Ekdahl 0,1 - - 0,1
Styrelseledamot Sofia Schérling Hogberg 0,4 - - 0,4
Styrelseledamot Marta Schorling 0,1 - - 0,1
Styrelseledamot Stefan Persson 0,1 - - 0,1
Styrelseledamot Arvid Gierow 0,1 - - 0,1
Styrelseledamot Carl Bek-Nielsen 0,1 - - 0,1
Verkstallande direktor Ulrik Svensson* 5,4 0,1 2,1 7,6
Summa 6,4 0,1 21 8,6

* Styrelsearvode som tillkommit VD har tillfallit moderbolaget. Ovriga férméner avser tjanstebil. Se dven not 8 fér detaljer.

- Ersattning till verkstallande direktoren baseras pa riktlinjer som faststalldes pa arsstamman 2014. Styrelsen faststaller ersattning till
verkstallande direktdren.

- Valberedningen som utsetts pa satt som stdmman bestamt, lamnar stdamman forslag till styrelsearvode. Arvode till styrelsens ordfo-
rande och 6vriga styrelseledamaoter har utgatt enligt stammans beslut 2014-05-22. Beldningsprogram med utspadningseffekt finns ej.

Ovriga transaktioner med nérstadende under 2014

Det existerar ett kreditavtal mellan MSAB och dess storsta aktiedgare Melker Schorling Tjanste AB. Avtalet innebar att MSAB kan lana
upptill 700 Mkr till marknadsmadssig ranta med ett ars 16ptid med mojlighet till forlangning. Per den 31 december 2014 utnyttjade
MSAB 181 Mkr av ovanstadende kreditavtal.

Under forsta kvartalet 2014 forvarvades en mindre post aktier i ASSA ABLOY fran ett av Melker Schorlings privata bolag. Kopet
genomfordes till aktuell borskurs vid forvarvstillfallet och uppgick totalt till ca 20 Mkr.

2013

Mkr Grundlén/Styrelsearvode  Ovriga formaner  Pensionskostnad  Summa
Styrelsens ordférande Melker Schoérling 0,1 - - 0,1
Vice ordférande Mikael Ekdahl 0,1 - - 0,1
Styrelseledamot Sofia Schorling Hogberg 0,4 - - 0,4
Styrelseledamot Marta Schérling 0,1 - - 0,1
Styrelseledamot Stefan Persson 0,1 - - 0,1
Styrelseledamot Arvid Gierow 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 tillfallit moderbolaget. Ovriga férméner avser tjanstebil. Se dven not 8 fér detaljer.

- Ersattning till verkstallande direktéren baseras pa riktlinjer som faststalldes pa arsstamman 2013. Styrelsen faststaller ersattning
till verkstallande direktoren.

- Valberedningen som utsetts pa satt som stdamman bestdmt, ldmnar stamman forslag till styrelsearvode. Arvode till styrelsens
ordférande och ovriga styrelseledaméter har utgatt enligt stdmmans beslut 2013-05-23. Beloningsprogram med utspadningseffekt
finns gj.

Ovriga transaktioner med nirstdende under 2013
Den 9 augusti 2013 tecknade MSAB ett kreditavtal med MSABs storsta agare Melker Schorling Tjanste AB. Kreditavtalet uppgar till

700 Mkr med en marknadsmassig ranta och en 16ptid om ett ar med mojlighet till férlangning. Per den 31 december 2013 utnyttjades
586 Mkr av ovanstaende kreditavtal.

NOT 7 MEDELTALET ANSTALLDA

Under 2014 har medeltalet anstéllda uppgatt till 6 (4 man och 2 kvinnor). Under 2013 var medeltalet anstallda 6 (4 man och
2 kvinnor).

Arsredovisning 2014
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NOT 8 LONER, ERSATTNINGAR OCH SOCIALA KOSTNADER

Loner och andra ersattningar Sociala kostnader Varav pensionskostnader
Mkr 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Moderbolaget 5,8 6,4 4,6 3,2 2,2 1,1
Koncernen totalt 5,8 6,4 4,6 3,2 2,2 1.1

Av moderbolagets och koncernens pensionskostnader avser 2,1 Mkr (1,0) pensionskostnader for VD. Loner och andra ersattningar
i not 8 ar paverkade av VDs styrelsearvoden som tillfaller MSAB.

Styrelse och VD Varav tantiem och dylikt Ovriga anstillda
Mkr 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Moderbolaget 2,8 3,8 - - 3,0 2,6
Koncernen totalt 2,8 3,8 - - 3,0 2,6

Ersattning till VD utgar i form av fast 16n, pensionsférmaner samt tjanstebilsférman, varvid den fasta Ionen uppgar till 5,4 Mkr per
ar. Styrelsearvode som tillkommit VD har tillfallit moderbolaget. Bonus utgar ej. Uppsagningstiden &r 6 manader vid uppsagning
fran VDs sida och 24 manader vid uppsagning fran MSABs sida. Ulrik Svensson har ratt till avgangsvederlag motsvarande 18 ma-
nadsloner for det fall rostmajoriteten i MSAB flyttas utanfér familjen Schorling.

NOT 9 SKATT

Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
Mkr 2014 2013 2014 2013
Uppskjuten skatt 10 -13 10 -13
Summa 10 -13 10 -13

Uppskjuten skatt i koncernen avser férandring av uppskjuten skatt pa omvardering av innehav i H&M samt VBG till verkligt varde
med en skattesats om 22 %.

Inkomstskatt

Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
Mkr 2014 2013 2014 2013
Resultat efter finansiella poster 8676 9404 8 640 7 951
Skatt enligt svensk skattesats med 22 % -1 909 -2 069 -1 901 -1749
Skatteeffekt pa ej skattepliktiga intakter/
ej avdragsgilla kostnader 1909 2 069 1901 1749
Skatteeffekt pa arets resultat 0 0 0 0
Summa 0 0 0 0

NOT 10 UTDELNING

Pa arsstamman den 21 maj 2015 kommer utdelning avseende 2014 att foreslas uppga till 316 Mkr (268) motsvarande 2,65 kr (2,25)
per aktie.
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Noter till koncernredovisningen och moderbolaget

NOT 11 AKTIER

2014
Bolag Antal aktier Kapitalandel (%) Rostandel (%) Verkligt varde
Hexagon AB 94 461 582 26,4 47,3 22 841
HEXPOL AB 9040 277 26,3 46,8 6 654
ASSA ABLOY AB 14 532 216 3,9 11,5 6028
AAK AB 14 053 800 33,7 33,7 5862
Securitas AB 20501 500 5,6 11,7 1935
Loomis AB 6 300 300 8,4 13,6 1424
VBG AB 825 133 6,0 3,3 85
H&M AB 228 000 <1 <1 74
Koncernens aktieinnehav 44903
Justering avseende innehav av 6vriga koncernféretag Mkr
- AAK AB (BNS Holding AB) -5 862
Moderbolagets innehav av noterade aktier 39 041
2013
Bolag Antal aktier Kapitalandel (%) Rostandel (%) Verkligt varde
Hexagon AB 94 461 582 26,6 47,6 19 204
AAK AB 14 318 350 34,8 34,8 5 885
ASSA ABLOY AB 14 472 216 3,9 11,5 4918
HEXPOL AB 9040 277 26,3 46,8 4339
Securitas AB 20 501 500 5,6 1,7 1400
Loomis AB 6 300 300 8,4 13,6 958
VBG AB 1137 135 8,3 4,6 143
H&M AB 228 000 <1 <1 68
Bong AB 19 126 695 12,2 12,2 28
Koncernens aktieinnehav 36 943
Justering avseende innehav av 6vriga koncernféretag Mkr
- AAK AB (BNS Holding AB) -5885
Moderbolagets innehav av noterade aktier 31058
NOT 12 ANDELAR | KONCERNFORETAG
2014 Antal Kapital- ROst- Eget Bokfort varde i
Bolag Org nr Sate andelar andel (%) andel (%) kapital moderbolaget
BNS Holding AB 556644-4971 Stockholm 110 000 100 100 1891 2 479
- AAK AB 556669-2850  Malmo 14 053 800 33,7 33,7 - -
MS Funding AB 556724-7233 Stockholm 1000 100 100 0,1 0,1
2013 Antal Kapital- Rost- Eget Bokfort varde i
Bolag Org nr Sate andelar andel (%) andel (%) kapital moderbolaget
BNS Holding AB 556644-4971 Stockholm 110 000 100 100 1868 2479
- AAK AB 556669-2850 Malmo 14 318 350 34,8 34,8 - -
MS Funding AB 556724-7233 Stockholm 1000 100 100 0,1 0,1
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Noter till koncernredovisningen och moderbolaget

Nedan anges de intresseféretag som styrelsen anser ar vasentliga fér koncernen per den 31 december.

2014

Foretagets namn och Agarandel (%) Karaktaren av Varderings- Marknads-
organisationsnummer Sate Roster Kapital foretagets forbindelse metod varde’
Hexagon AB 556190-4771 Stockholm 47,3 26,4 Intressebolag Verkligt varde 22 841
HEXPOL AB 556108-9631 Malmo 46,8 26,3 Intressebolag Verkligt varde 6 654
AAK AB 556669-2850 Malmo 33,7 33,7 Intressebolag Verkligt varde 5862
Summa 35357
2013 )

Foretagets namn och Agarandel (%) Karaktdren av Varderings- Marknads-
organisationsnummer Sate Roster Kapital foretagets forbindelse ~ metod vérde*
Hexagon AB 556190-4771 Stockholm 47,6 26,6 Intressebolag Verkligt varde 19 204
HEXPOL AB 556108-9631 Malmo 46,8 26,3 Intressebolag Verkligt varde 4 339
AAK AB 556669-2850 Malmo 34,8 34,8 Intressebolag Verkligt varde 5885
Summa 29428

“Alla innehav klassificeras som niva 1 i varderingshierarkin

Finansiell information i sammandrag om intresseféretag

Intresseféretagen ar noterade pa Nasdaq Stockholm. For finansiell information avseende resultat, totalresultat och balansrakning
hanvisas till respektive bolags hemsida.

Foéretagets namn och organisationsnummer

Hemsida

Hexagon AB 556190-4771
HEXPOL AB 556108-9631
AAK AB 556669-2850

www.hexagon.com
www.hexpol.com
www.aak.com

NOT 14 MODERBOLAGETS INNEHAV | INTRESSEFORETAG

Nedan anges de intresseforetag som styrelsen anser ar vasentliga for moderbolaget per den 31 december.

2014

Foéretagets namn och Agarandel (%) Karaktaren av Varderings- Marknads-
organisationsnummer Sate Roster Kapital foretagets forbindelse ~ metod vérde*
Hexagon AB 556190-4771 Stockholm 47,3 26,4 Intressebolag Verkligt varde 22 841
HEXPOL AB 556108-9631 Malmo 46,8 26,3 Intressebolag Verkligt varde 6 654
Summa 29495
2013

Foretagets namn och Agarandel (%) Karaktéren av Vérderings- Marknads-
organisationsnummer Sate Roster Kapital foretagets forbindelse metod varde®
Hexagon AB 556190-4771 Stockholm 47,6 26,6 Intressebolag Verkligt varde 19 204
HEXPOL AB 556108-9631 Malmo 46,8 26,3 Intressebolag Verkligt varde 4339
Summa 23543

“Alla innehav klassificeras som niva 1 i varderingshierarkin

Finansiell information i sammandrag om intresseféretag

Intresseféretagen ar noterade pa Nasdaq Stockholm. For finansiell information avseende resultat, totalresultat och balansrakning
hanvisas till respektive bolags hemsida.

Foéretagets namn och organisationsnummer

Hemsida

Hexagon AB 556190-4771
HEXPOL AB 556108-9631

www.hexagon.com
www.hexpol.com
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Noter till koncernredovisningen och moderbolaget

NOT 15 ANDRA LANGFRISTIGA VARDEPAPPERSINNEHAV

Koncernen 2014 2013
Anskaffningsvarde 2 630 2619
Borsvarde 9 546 7 515
2014

Koncernen Org nr Sate Verkligt varde
ASSA ABLOY AB 556059-3575 Stockholm 6028
Securitas AB 556302-7241 Stockholm 1935
Loomis AB 556620-8095 Stockholm 1424
VBG AB 556069-0751 Vanersborg 85
H&M AB 556042-7220 Stockholm 74
Summa 9 546
2013

Koncernen Org nr Sate Verkligt varde
ASSA ABLOY AB 556059-3575 Stockholm 4918
Securitas AB 556302-7241 Stockholm 1400
Loomis AB 556620-8095 Stockholm 958
VBG AB 556069-0751 Vanersborg 143
H&M AB 556042-7220 Stockholm 68
Bong AB 556034-1579 Kristianstad 28
Summa 7 515
Moderbolag 2014 2013
Anskaffningsvarde 2 630 2619
Borsvarde 9546 7 515
2014

Moderbolag Org nr Sate Verkligt varde
ASSA ABLOY AB 556059-3575 Stockholm 6028
Securitas AB 556302-7241 Stockholm 1935
Loomis AB 556620-8095 Stockholm 1424
VBG AB 556069-0751 Vanersborg 85
H&M AB 556042-7220 Stockholm 74
Summa 9 546
2013

Moderbolag Org nr Sate Verkligt varde
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

Arsredovisning 2014



MSAB | 51

Noter till koncernredovisningen och moderbolaget

NOT 16 FINANSIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Koncernen 2014 2013
Ingaende balans 36943 27 955
Vardeférandring aktier 8100 8960
Avyttringar -160 -
Forvarv 20 28
Utgaende balans 44 903 36 943

Andelar i koncernféretag

Andelar i koncernféretag

Moderbolaget 2014 2013
Ingdende balans 2 479 2513
Vérdeforandring - -
Likvidation dotterbolag - -34
Forvarv = —
Utgaende balans 2479 2 479

Andelar i intresseforetag

Andelar i intresseféretag

Moderbolaget 2014 2013
Ingdende balans 23543 18 537
Vardeférandring 5952 5040
Avyttringar = -
Omklassificeringar - -34
Forvarv - -
Utgaende balans 29 495 23 543

Andra langfristiga
vardepappersinnehav

Andra langfristiga
vardepappersinnehav

Moderbolaget 2014 2013
Ingdende balans 7 515 5480
Vardeférandring 2 064 1973
Avyttring -53 -
Omklassificeringar - 34
Forvarv 20 28
Utgaende balans 9 546 7 515
NOT 17 LIKVIDA MEDEL
Koncernen 2014 2013
Kassa och bank 1 2
I likvida medel i kassaflédesanalysen
ingar foljande:

2014 2013
Likvida medel 1 2
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Noter till koncernredovisningen och moderbolaget

NOT 18 AKTIEKAPITAL

Aktiekapitalets utveckling Transaktion

Férandring 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
Antal 2014-12-31

19434

23263

23 263

23263
100 000 000
110 637 338
117 932 338
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
119 097 595
119 097 595
119 097 595
119 097 595

3829

99 976 737
10 637 338
7 295000

-573 300

-230 148

1352 941
615 764

Aktiernas kvotvarde ar 0,023263 kr. Samtliga aktier ar fullt betalda. Foretaget innehar inga egna aktier.
“Nyemissionerna under 2012 avser de tva riktade nyemissioner som genomférdes i samband med forvarvet av aktierna i AAK

genom dotterbolaget BNS Holding AB.

NOT 19 UPPLANING

Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
Upplaning 2014 2013 2014 2013
Langfristig
Banklan - 1000 - -
Kortfristig
Banklan 1015 - 1015 -
Lan fran narstaende 181 586 181 -
Summa upplaning 1196 1586 1196 -

Outnyttjade beviljade kreditfaciliteter uppgar i koncernen till
1 204 Mkr (814). Det existerar ett kreditavtal mellan MSAB
och dess storsta aktiedgare Melker Schoérling Tjanste AB.
Avtalet innebar att MSAB kan lana upptill 700 Mkr till mark-
nadsmassig ranta med ett ars 16ptid med mojlighet till for-
langning. Per den 31 december 2014 utnyttjade MSAB
181 Mkr av ovanstdende kreditavtal. Den genomsnittliga ran-

tan pa utestdende lan per den 31 december 2014 uppgick till
0,85 % per ar. | summa upplaning ingar banklan mot sakerhet pa
1 015 Mkr (1 000). Sakerhet for banklan utgors av delar av
koncernens aktieportfolj. Koncernens exponering avseende
upplaning for forandringar i ranta och kontraktsenliga tidpunk-
ter for ranteomférhandling &r pa balansdagen féljande:

Férfallostruktur 2014 2013
6 manader eller mindre - -
6-12 manader 1196 586
1-5ar - 1000
Mer &n 5 ar - -

Likviditetsanalys

Forfallostruktur avseende kontrakterade réntebarande skulder och dérpa belépande framtida réntebetalningar (ej diskonterat):

2015 2016 2017-2018 Summa
Laneskulder 1196 - - 1196
Ranta 10 - - 10
Summa 1206 - - 1206
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Noter till koncernredovisningen och moderbolaget

NOT 20 OVRIGA LANGFRISTIGA SKULDER

B Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
Ovriga langfristiga skulder 2014 2013 2014 2013
Utstallda kopoptioner - 57 -
Ovriga langfristiga skulder 9 5 8 5
Summa 9 62 8 5

BNS Holding AB har till VD i AAK stéllt ut 264 550 kdpoptioner till marknadspris som kan utnyttjas 2014-2015. Per den 31 december
2014 har samtliga utstallda optioner utnyttjats.

NOT 21 VASENTLIGA PERIODISERINGSPOSTER

Upplupna kostnader Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
och forutbetalda intékter 2014 2013 2014 2013
Upplupna personalrelaterade

kostnader 1 1 1 1
Ovriga poster 2 5 2 1
Summa 3 6 3 2

NOT 22 FINANSIELLA INSTRUMENT

Redovisningsrekommendationen IAS 39 Finansiella Instrument: Redovisning och vardering, innebér 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 resultatrakningen.
Finansiella skulder som halls till forfall varderas till upplupet anskaffningsvéarde genom anvandande av effektivrantemetoden, eller
dar loptiden &r kort eller rantan lag 6verensstammer bokfort varde med verkligt varde.

Finansiella tillgangar och skulder per varderingskategori:

Tillgangar/skulder upptagna

2014 till verkligt varde via

Mkr resultatrakningen Lanefordringar Andra skulder Summa
Tillgangar:

Noterade aktier 44903 - - 44903
Ovriga vardepappersinnehav 8 - - 8
Ovriga kortfristiga fordringar - 1 - 1
Summa tillgangar 44911 1 - 44 912
Skulder:

Langfristiga rantebarande skulder - - - -
Kortfristiga rantebarande skulder - - 1196 1196
Ovrig langfristiga skulder 8 - - 8
Onoterade aktieoptioner - - - -
Summa skulder 8 - 1196 1204

Tillgdngar/skulder upptagna

2013 till verkligt varde via

Mkr resultatrakningen Lanefordringar Andra skulder Summa
Tillgangar:

Noterade aktier 36943 - - 36943
Ovriga vardepappersinnehav 5 - - 5
Ovriga kortfristiga fordringar - 1 - 1
Summa tillgangar 36 948 1 - 36 949
Skulder:

Langfristiga rantebdrande skulder - - 1000 1000
Kortfristiga rantebarande skulder - - 586 586
Ovrig langfristiga skulder 5 - - 5
Onoterade aktieoptioner 57 - - 57
Summa skulder 62 - 1586 1648
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Noter till koncernredovisningen och moderbolaget

Verkligt varde
| 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 for samma instrument. Noterade priser pa
en aktiv marknad i detta avseende avser marknadspriset pa
balansdagen pa Nasdaqg Stockholm.

Niva 2: Verkligt varde faststallt utifran etablerade varderings-
tekniker med observerbara marknadsdata, antingen direkt
(som pris) eller indirekt (harlett fran pris) och som inte inklu-
derats i niva 1.

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

Klassificeringen sker baserat pa de indata som anvants i
varderingen av instrumenten. MSAB har inga onoterade inne-

Berakning av verkligt varde finansiella instrument:

hav varfor endast vardering av bolagets aktieinnehav enligt niva
1 tilldmpas, d.v.s. noterade aktieinnehav baseras pa observerat
marknadspris pa Stockholmsbérsen och varderas till aktuell
borskurs pa balansdagen. Darmed redovisas intressebolag inte
enligt kapitalandelsmetoden utan pa ett for forvaltningsforetag
mera rattvisande satt. Aktier i dotterbolag varderas inte till verk-
ligt varde enligt IAS 39. Redovisning av noterade aktiers verkliga
vardeférandring via resultatet innebar att dverensstammelse till
stor del uppnas i redovisningen med saval den I6pande férand-
ringen av substansvardet som att det egna kapitalet i koncern-
redovisningen i huvudsak éverensstammer med det totalt redo-
visade substansvardet. Dotterbolag konsolideras liksom tidigare
i koncernredovisningen enligt forvarvsmetoden. Verkligt varde
pa onoterade optioner berdknas med Black & Scholes vérde-
ringsmodell enligt varderingshierarki niva 2.

2014 2013

Mkr Niva 1 Niva2 Niva3 Summa Mkr Niva 1 Niva2 Niva3 Summa
Tillgangar: Tillgéngar:

Noterade aktier 44903 - - 44903 Noterade aktier 36 943 - - 36943
Ovriga vardepapper 8 - - 8 Ovriga vardepapper 5 - - 5
Summa tillgangar 44911 - - 4491 Summa tillgangar 36 948 - - 36948
Skulder: Skulder:

Onoterade aktieoptioner - - - Onoterade aktieoptioner - 57 - 57
Ovriga skulder 8 - - 8 Ovriga skulder 5 - - 5
Summa skulder: 8 - - 8 Summa skulder: 5 57 - 62
NOT 23 POSTER INOM LINJEN

Stallda sakerheter till kreditinstitut Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
for lan, checkkrediter och garantier 2014 2013 2014 2013
Vérdepapper till bokfort varde 1015 1000 1015 1000
Ovrigt - - - -
Summa 1015 1000 1015 1000
Ansvarsforbindelser

Borgensatagande 20 20 20 20
Summa 1035 1020 1035 1020

Arsredovisning 2014



Forslag till vinstdisposition

Till drsstammans forfogande star foljande vinstmedel i kronor:

Balanserade vinstmedel
Arets resultat
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Forslag till vinstdisposition

31641720167
8650439 218

Styrelsen foreslar att vinstmedlen
disponeras sa att till aktiedgarna utdelas 2,65 kr per aktie
i ny rakning overfores

40 292 159 385

315608 627
39976 550 758

Styrelsen och verkstallande direktéren forsakrar att koncern-
redovisningen har upprattats i enlighet med internationella
redovisningsstandarder IFRS, sadana de antagits av EU, och
ger en rattvisande bild av koncernens stallning och resultat.
Arsredovisningen har upprattats i enlighet med god redovis-
ningssed och ger en rattvisande bild av moderbolagets stall-
ning och resultat.

Forvaltningsberéttelsen for koncernen och moderbolaget ger
en rattvisande &versikt over utvecklingen av koncernens och

40 292 159 385

moderbolagets verksamhet, stéllning och resultat samt beskri-
ver vasentliga risker och osékerhetsfaktorer som moderbola-
get och de féretag som ingar i koncernen star infor.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkants
for utfardande av styrelsen den 20 februari 2015. Koncernens
resultat- och balansrékning samt moderbolagets resultat- och
balansrakning blir foremal for faststallelse pa arsstdmman den
21 maj 20715.

Stockholm den 20 februari 2015

Melker Schérling
Ordférande

Arvid Gierow

Sofia Schoérling Hogberg

Maérta Schorling

Mikael Ekdahl
Vice ordférande

Stefan Persson

Carl Bek-Nielsen

Ulrik Svensson
Verkstallande direktér

Var revisionsberattelse har avgivits den 20 februari 2015
PricewaterhouseCoopers AB

Martin Johansson
Huvudansvarig och auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Revisionsberattelse

Till drsstamman i
Melker Schorling AB (Publ.)
Org nr 556560-5309

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredo-
visningen for Melker Schorling AB for ar 2014. Bolagets arsre-
dovisning och koncernredovisning ingar i den tryckta versio-
nen av detta dokument pa sidorna 26-55.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar fér
arsredovisningen och koncernredovisningen

Det &r styrelsen och verkstéllande direktdren 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 di-
rektoren bedomer ar nédvéandig for att uppratta en arsredovis-
ning och koncernredovisning som inte innehaller vasentliga fel-
aktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att uttala oss om darsredovisningen och kon-
cernredovisningen 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 yr-
kesetiska krav samt planerar och utfor revisionen for att uppna
rimlig sakerhet att arsredovisningen och koncernredovisning-
en inte innehaller vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgarder inhamta revi-
sionsbevis om belopp och annan information i arsredovisning-
en och koncernredovisningen. Revisorn valjer vilka atgarder
som ska utforas, bland annat genom att bedéma riskerna for
vasentliga felaktigheter i arsredovisningen och koncernredo-
visningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.
Vid denna riskbedémning beaktar revisorn de delar av den
interna kontrollen som &r relevanta for hur bolaget upprattar
arsredovisningen och koncernredovisningen for att ge en ratt-
visande bild i syfte att utforma granskningsatgarder som é&r
andamalsenliga med hansyn till omstandigheterna, men inte i
syfte att gora ett uttalande om effektiviteten i bolagets inter-
na kontroll. En revision innefattar ocksa en utvardering av an-
damalsenligheten i de redovisningsprinciper som har anvants
och av rimligheten i styrelsens och verkstallande direktorens
uppskattningar i redovisningen, liksom en utvérdering av den
overgripande presentationen i arsredovisningen och koncern-
redovisningen.

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

Uttalanden

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlig-
het med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga av-
seenden rattvisande bild av moderbolagets finansiella stallning
per den 31 december 2014 och av dess finansiella resultat och
kassafloden for aret enligt arsredovisningslagen. Koncernredo-
visningen har upprattats i enlighet med drsredovisningslagen
och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande bild av kon-
cernens finansiella stallning per den 31 december 2014 och av
dess finansiella resultat och kassafléden for aret enligt Interna-
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tional Financial Reporting Standards, sasom de antagits av EU,
och arsredovisningslagen. Forvaltningsberattelsen ar forenlig
med drsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga delar.
Vi tillstyrker darfor att arsstamman faststaller resultatrakning-
en och balansrakningen for moderbolaget och koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar
Utdver var revision av darsredovisningen och koncernredovis-
ningen har vi dven utfort en revision av forslaget till disposi-
tioner betraffande bolagets vinst eller forlust samt styrelsens
och verkstéllande direktérens forvaltning for Melker Schorling
AB for ar 2014.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betradffande bolagets vinst eller forlust, och det &r styrelsen
och verkstéllande direktoren som har ansvaret for forvaltning-
en enligt aktiebolagslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att med rimlig sakerhet uttala oss om forslaget
till dispositioner betraffande bolagets vinst och om férvalt-
ningen pa grundval av var revision. Vi har utfort revisionen en-
ligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till dispo-
sitioner betraffande bolagets vinst har vi granskat styrelsens mo-
tiverade yttrande samt ett urval av underlagen for detta for att
kunna bedéma om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.
Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi uto-
ver var revision av drsredovisningen och koncernredovisningen
granskat vasentliga beslut, atgarder och forhallanden i bolaget
for att kunna beddma om nagon styrelseledamot eller verk-
stallande direktoren ar ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har
dven granskat om nagon styrelseledamot eller verkstéllande
direktéren pa annat satt har handlat i strid med aktiebolagsla-
gen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

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

Uttalanden

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

Stockholm den 20 februari 2015
PricewaterhouseCoopers AB

Martin Johansson
Auktoriserad revisor



Aktiedgarinformation

MSAB-aktien

Den 6 december 2006 noterades MSABs aktie pa Nasdaq
Stockholm. | samband med detta avregistrerades aktien
fran handel pa First North dar aktien handlats sedan
5 september samma ar. Aktien handlas under kortnamnet
"MELK"” och finns idag under sektionen “Finans och
fastighet” och “Large Cap”. Tickerkod foér Reuters och
Bloomberg ar MELK.ST respektive MELK SS.

MSABs aktiekurs var 302,00 kr vid starten av 2014, och
substansvardet uppgick da till 296 kr per aktie. Efter
borsens sista handelsdag 2014 noterades aktiekursen till
375,40 kr, och substansvardet var dd 367 kr per aktie.
Bolagets aktiekurs har sdledes stigit med éver 24 % under
2014. Aktiens totalavkastning (aktieutveckling plus ater-
investerad utdelning) var 25 % under dret. MSABs utveck-
ling kan jamféras med Stockholmsboérsen (OMXSPI) som
steg med 12 % under 2014.

MSABs aktiepris och substansvarde skiljer sig at over tid,
vilket beror pa att aktien handlas med rabatt eller premie
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mot substansvardet. Under 2014 handlades MSABs aktie
mestadels med en substanspremie, sarskilt under varen da
premien stundtals var hogre an 15 %.

De aktiedgare som tecknade aktier i MSAB i den private
placement som genomférdes under 2006 till det davarande
substansvardet 87,19 kr per aktie hade till sista december
2014 fatt se substansvardet ka med 321 %. Under samma
period har Stockholmsbérsen (OMXSPI) stigit med 55 %.
| september 2006 genomférdes en nyemission dar intres-
senter kunde teckna aktier till substansvardet 93,19 kronor.
Sedan dess har substansvardet 6kat med 294 % medan
Stockholmsborsen har stigit med 46 %.

Den genomsnittliga handelsvolymen per dag under aret
var 20 565 aktier. Per den 31 december 2014 har MSAB
119 097 595 utestaende aktier. Aktiens omsattnings-
hastighet under aret var 4,3 %. MSAB har endast ett
aktieslag dar varje aktie motsvarar en rost.

MSAB substansvardepremium/rabatt

20 %
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- \/ W w VM\\/ \\/\/\//\/ M /\
-10 % \/\/\/\\ /
-20 %
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

e Substansvardepremium (+) / rabatt (-)

Forvaltningskostnader

2010 2011 2012 2013 2014
Forvaltningskostnad (Mkr) 12 12 16 16 18
Forvaltningskostnad/Substansvarde (%) 0,06 % 0,07 % 0,06 % 0,05 % 0,04 %

Arsredovisning 2014



58 | MSAB

Aktiedgarinformation

Aktiekursutveckling

400 kr
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2006 2008 2010 2012 2014
Substansvarde per aktie — — - Borsen (OMXSPI)

Nyckeltal per aktie

2010 2011 2012 2013 2014
Substansvarde per aktie (kr) 173 142 219 296 367
Utdelning (kr) 1,25 1,60 1,75 2,25 2,65
Direktavkastning 0,7 % 1,1 % 0,8% 0,7 % 0,7 %
Utdelningsprocent 51 % 50 % 53 % 51 % 52 %
Aktiekurs vid arets slut 172,50 143,50 209,20 303,80 375,40
Hogsta aktiekurs 174,00 208,00 214,00 305,00 379,90
Lagsta aktiekurs 100,75 108,00 145,60 210,00 286,60
Antal aktier vid arets slut 117128890 117128890 119097595 119097595 119097 595

* Foreslagen utdelning

Agarstruktur den 31 december 2014

Antal aktier Andel av roster & kapital
Melker Schorling med familj 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 %
Familijen Tham 1100 000 0,9 %
Handelsbanken Fonder 578 672 0,5 %
Gamla Livforsakringsaktiebolaget 406 148 0,3 %
AEMG Capital Forvaltnings AB 306 000 0,3 %
Monesi Forvaltnings AB 286 730 0,2 %
Citibank NA New York 256 364 0,2 %
Gunilla Gabrielsson 245 000 0,2 %
Didner & Gerge Aktiebolag 220 000 0,2 %
Crafoordska Stiftelsen 219 789 0,2 %
SEB Sverige Indexfond 219 758 0,2 %
Spiltan Aktiefond Investmentbolag 162 469 0,1 %
Forsakringsbolaget Avanza pension 128 848 0,1 %
Instit. Aktiefonden Sverige 127 742 0,1 %
Ulrik Svensson 125 289 0,1 %
Nordnet Pensionsforsakring AB 112 321 0,1 %
Fastighetsaktiebolaget Stadshus 100 000 0,1 %
Ovriga aktiedgare 4155 967 3,5 %
Totalt 119 097 595 100,0 %

Arsredovisning 2014



Finansiell information 2015

Kommande publiceringar av finansiell information och
andra viktiga handelser:

Sista anmalningsdag arsstamma 15 maj 2015
Arsstamma 21 maj 2015
Deldrsrapport januari — mars 21 maj 2015

Deldrsrapport januari — juni 20 augusti 2015
12 november 2015

februari 2016

Deldrsrapport januari — september
Bokslutskommuniké

Arsstamman 2015

Tid och plats

Arsstamman i Melker Schérling AB (publ) &ger rum
torsdagen den 21 maj 2015 kl 16:00 pa Moderna Museet
pa Skeppsholmen i Stockholm.

Anmalan

Aktiedgare som Onskar deltaga vid arsstamman skall:

e dels vara inford i av Euroclear Sweden AB ford aktiebok
per den 15 maj 2015;

e dels anmala sin avsikt att deltaga vid drsstdmman senast
kl 16:00 den 15 maj 2015.

Anmalan till drsstamman kan goéras per post, e-mail eller
telefon fram till och med den 15 maj 2015 kl 16:00. Mer
information om arsstdamman kommer att ldggas upp pa
bolagets hemsida www.melkerschorlingab.se.

Vid anmalan skall namn, person- eller organisations-
bitraden
uppges. Uppgifter som lamnas i samband med anmalan

nummer, telefonnummer samt eventuella
kommer att databehandlas och anvéndas endast for ars-
stamman 2015. Sker deltagande genom ombud skall detta
ske med stdd av dagtecknad fullmakt vilken bér insandas
i samband med anmaélan senast den 15 maj 2015, detta

for att underldtta inpassering vid stamman. Om full-

Kontaktinformation

Melker Schorling AB (publ)
Organisationsnummer: 556560-5309
Adress: Melker Schérling AB
Birger Jarlsgatan 13, 4 tr.
SE-111 45 Stockholm
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Investerarkontakt

Vid frdgor angdende MSAB-aktien som investering vanli-
gen kontakta MSAB enligt nedan.

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

makten utfardats av juridisk person skall bestyrkt kopia
av registreringsbevis (eller om sadan handling inte finns,
motsvarande behorighetshandling) for den juridiska perso-
nen bifogas. Aktiedgare far vid drsstdmman medféra ett
eller tva bitrdden; dock endast om aktiedgaren till bolaget
anmaler antalet bitraden pa det satt som anges ovan.

Aktiedgare som har sina aktier forvaltarregistrerade,
genom bank eller annan forvaltare, maste for att dga ratt
att deltaga vid arsstamman, tillfalligt inregistrera aktierna
i eget namn hos Euroclear Sweden AB. Sddan omregist-
rering maste vara genomférd senast den 15 maj 2015,
vilket innebdr att aktiedgare som 6nskar sadan omregist-
rering maste underrdtta forvaltaren om detta i god tid fore
ndmnda datum.

Kontakt

Melker Schorling AB
Birger Jarlsgatan 13, 4tr
SE-111 45 Stockholm

E-mail: info@melkerschorlingab.se
Telefonnummer: 08-407 36 60

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

Allmanna fragor: info@melkerschorlingab.se

Arsredovisning 2014



MELKER SCHORLING AB




IMSAB

MELKER SCHORLING AB

Org.nr: 556560-5309

Melker Schorling AB
Birger Jarlsgatan 13, 4 tr
111 45 Stockholm

Tel: +46 (0)8 407 36 60
Fax: +46 (0)8 407 36 61

info@melkerschorlingab.se
www.melkerschorlingab.se




