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Langsiktighet och
ansvarsfullt 4gande

Hakon Invest investerar langsiktigt i handelsinriktade
foretag med geografiskt fokus pa Norden och Baltikum.
Var vision dr att, med dgandeti ICA AB som grund,
vara Nordens och Baltikums ledande utvecklingspart-
ner for foretag inom handelsomradet. Agarandelen om
40 procent i ICA AB utgor basen for var dgarfilosofi
och verksamhet. Genom aktivt och ansvarsfullt 4gande
bidrar vi till att skapa virdetillvixt i ICA och utveckla
vara portfoljforetag, som samtliga dr sjalvstdndiga bo-
lag med eget resultat- och Ionsamhetsansvar. Mervir-
den for Hakon Invests aktiedgare skapas genom virde-
tillvaxt i investeringarna i kombination med en god
direktavkastning.

Hakon Invest dr borsnoterat pa Nasdaq OMX Stock-
holm sedan december 2005 och ingér i segmentet Large
Cap. ICA-handlarnas Férbund dr huvudédgare med 67
procent av aktierna. Ovriga aktier ér fordelade pa cirka
14 100 aktiedgare. Huvudkontoret ligger i Solna, strax
utanfor Stockholm.

|ICA-handlarnas
Forbund (67%)

Ovriga aktiedgare
ca 14 100 (33%)

HAKON INVEST

ICA AB (40%) —! L= PORTFOUBOLAG

\
Forma Publishing Group
dgs av nederléndska Royal (100%)
Ahold. Genom ett akfie- |

Resterande 60 procent

agaravtal har dgarna ett Cervera
gemensamt bestémmande (91%)
inflytande i ICA AB, da det |
enligt avtal kigvs enighet Hemtex
fér samtliga beslut pa (68,5%)
bolagsstémma och \

i styrelsen. inkClub

(100%)
\
Kiell & Company
[50%)

Den formella &rs- och koncernredovisningen omfattas av

sidorna 73-112.

Innehd

KORT OM HAKON INIVEST
OVERSIKT INNEHAVEN

VD HAR ORDET

AFFARSIDE, MAL & STRATEGIER
HISTORIK

MARKNAD OCH OMVARLD

Innehav

INNEHAV

ICA-KONCERNEN

FORMA PUBLISHING GROUP
KJELL & COMPANY

CERVERA

INKCLUB

HEMTEX

20
22
34
36
38
40
42

Verksambhet

AKTIVT AGANDE
FINANSFORVALTNING
RISKHANTERING
HALLBARHET

HAKON INVESTS AKTIE
FINANSIELL FEMARSOVERSIKT
ORDFORANDEORD
BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT
STYRELSE OCH LEDNING

Ekonomi

FORVALTNINGSBERATTELSE

RAPPORT OVER TOTAIRESULTAT | KONCERNEN
RAPPORT OVER FINANSIELL STALINING | KONCERNEN
RAPPORT OVER FORANDRINGAR | EGET KAPITAL | KONCERNEN
RAPPORT OVER KASSAFLODET | KONCERNEN
KONCERNENS NOTER

MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING
MODERBOLAGETS BALANSRAKNING
MODERBOLAGETS FORANDRINGAR | EGET KAPITAL
MODERBOLAGETS KASSAFIODESANALYS
MODERBOLAGETS NOTER

REVISIONSBERATTELSE

DEFINITIONER

ARSSTAMMA OCH KALENDARIUM

74
79
80
82
83
84
102
103
105
106
107
113
114
115

HAKON INVEST érsredovisning 2011 3




4 HAKON INVEST arsredovisning 2011

Oversikt innehaven

ICA

'w’ublishing Group

Kjell&
company

ICAkoncernen ér ett av Nordens
ledande detalihandelsféretag
med fokus p& dagligvaror. Totalt
ingér cirka 2 100 egna och
handlarégda butiker i Sverige,
Norge och Baltikum. Dértill erbju-
der ICA finansiella ficnster fill sina
kunder i Sverige via ICA Banken.
Fastighetsverksamheten bedrivs

i ICA Fasfigheter.

. Forma Publishing Group &r eft

av Nordens stérsta mediebolag
med ett komplett erbjudande
inom tidningar, bécker, webb,
television och uppdragsjournalisfik.

¢ Verksamheten dr organiserad i tre
afférsomr&den: Forma Magazines,

Forma Books och Forma Contract.
Forma har verksamhet i Sverige,
Finland och Baltikum.

: Kiell & Company &r en av Sveriges

ledande dterférsaliare av hem-
elekironikillbehér. Kiell & Company
&ger och driver 57 butiker i
Sverige, samiliga med eft fullsorti-

¢ mentslager av cirka 7 000 artiklar.
¢ Vid sidan av butikerna &r e-handel

en viktig férsaliningskanal. Hog
servicegrad och god produki-
kunskap ér ledord.
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in'Club

HE/ 1L/

Cervera dr den ledande butiks-
kedjan inom glas, porslin och
kéksutrusining i Sverige med ett
brett sortiment av vélkanda varu-
marken. Erbjudandet bestér av
kvalitets- och designprodukter for

matlagning, servering och dekora-

fion i en inspirerande butiksmili.
Cerverakedjan har 77 butiker,
varav 55 &r helagda och 22 butiker
drivs som franchise.

inkClub ér eft renodlat e-handels-
féretag som séljer olika typer av
forbrukningsartiklar éver internet i
15 europeiska lander. Kémomré-
det utgérs av bléckpatroner och
andra skrivartillbehsr. Vid sidan
av det bestdr inkClubs erbju-
dande av glédlampor, batterier,
dammsugarpdsar och skdnhefs-
produkter. Kunderna erbjuds eft
brett sortiment fill léga priser, ex-
klusiva medlemserbjudanden och
snabba leveranser.

Hemtex ar en ledande hemtex-
tilkedja med butiker i Sverige,
Finland och Estland. Vid sidan av
butikerna &r e-handel en viktig
forséliningskanal. Hemtex erbju-

¢ der eft prisvart, inspirerande och
¢ funktionellt sorfiment med hemtex-

til av god kvalitet, bland annat

handdukar, baddtextil, gardiner
och &vrig heminredning. Antalet
butiker i kedjan uppgér fill 158,

¢ varav 140 drivs i egen regi och

18 av franchisefagare.
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VD HAR ORDET

Val forberett for
samre marknadsklimat

Utan storre underliggande tillvaxt stélls stérre krav pd véra innehav att ha
tydliga, attrakiva erbjudanden som lockar kunder.

. O .
r 2011 blev pd mdnga sétt utmanande for
handeln. Samtidigt som svensk ekonomi !
i som ska betalas. Mot bakgrund av det forutser

i jag en ganska mattlig tillvixt for detaljhandeln
¢ de kommande aren.

gick for hogtryck tack vare en stark-

export, tog den enskilde konsumenten starkt

¢ intryck av den stora osiikerhet som radde i om-
¢ virlden. Foljden blev ett brant fallande konsu-

© mentfortroende under hosten och negativ ut-

© veckling for detaljhandeln som helhet. Kurvan
¢ dr mycket lik den som noterades under finans-
krisen 2008-2009, dock med skillnaden att det
¢ den hir géngen saknas stimulansatgéirder som
¢ forra gangen bidrog till att mildra krisen sdsom
¢ sinkt rinta och ligre skatter.

Under det gdngna dret har arbetet som vi inledde

2010 med att intensifiera var dgarstyrning fortsatt
med en dversyn av bolagsportfdljen. Avyttringen

: av Hemma och forvirvet av resterande aktier i

¢ inkClub innebir, tillsammans med versynen av
dgandet i Forma Publishing Group, att vi gor en

i viktig omdisponering i var bolagsportfdl;. Vi far
en Okad exponering mot e-handel och ser dver vart
© dgande i mediebranschen, vilket vare sig har varit

© eller dr var huvudinriktning. Vi méste stindigt
prova var dgarroll och i Forma har vi kommit till

. en punkt dér vi nu dr redo att limna 6ver stafett-

: pinnen. Sammantaget avslutade vi aret med en
starkare och bittre rustad portfdlj 4n vad vi borjade
¢ dretmed.

© MARKNADEN 2011

i Deljusa utsikter som forespeglades detaljhan-

¢ delniinledningen av 2011 férbyttes mot betyd-
ligt dystrare tongangar allteftersom aret fort-
skred. Samre tillvixtutsikter 1 viarldsekonomin,

: en eskalerande skuldkris i Europa, borsnedgang
¢ och fallande bostadsmarknad — sammantaget en
i rad faktorer som bidrog till att hushallen fick en

© allt mer pessimistisk syn pé framtiden. De férsta
tydliga tecknen pa detta kom under sensomma-

¢ ren. Under hosten har osékerheten bestétt, for-
hoppningar om att europroblematiken ska na en
© 16sning har fatt marknaderna att pendla mellan

¢ hopp och fortvivlan. Min uppfattning ir emel-

* lertid att vi har en lang period framfor oss for att
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komma till ratta med skuldkrisen — bade hos sta-
ter och enskilda konsumenter. Det finns en nota

© ICA-KONCERNEN

ICA-koncernen har haft 4nnu ett bra ar, diar hu-
¢ vuddelen av verksamheterna uppvisar en stabil
och positiv utveckling. Framgangarna pa den
svenska marknaden har fortsatt, och om maojligt
i stirkts ytterligare under hosten tack vare okat
fokus pa pris och god kostnadskontroll. Liksom
i tidigare &r det stormarknadskoncepten Maxi
ICA Stormarknad och ICA Kvantum som upp-
visat bast 0kningstal. Trots att dagligvarumark-
. naden som helhet inte kan stoltsera med nigon

¢ storre tillviixt har ICA stirkt sin marknads-

¢ position under aret.

Under 2011 sjosattes en ny afféarsstrategisk

plan for ICA Norge som fastslar inriktning och
atgérder for de ndrmaste dren i syfte att uppna

. en tillfredsstdllande 16nsamhet. Det innebédr

¢ att ICA limnar stormarknadskonceptet och

. avyttrar sina ICA Maxi-butiker i Norge for att

¢ fokusera p4 lagpris- och supermarketsegmen-
ten. Vidare genomfors omfattande besparingar
¢ och effektiviseringar i den norska verksamheten
i samt en Gversyn av butiksniitet.

Efter det stalbad som de baltiska linderna

i genomgick i samband med finanskrisen 2008—
2009 pekar de flesta kurvor uppat. Stigande
ravarupriser har dock fatt stort genomslag under
aret och matinflationen lag ater pa nivaer kring

10 procent under hosten, vilket satt press pa hus-

¢ héllen vars 16ner inte dkar i samma takt. Kon-

i kurrensen pa marknaden &r knivskarp och Rimi
¢ Baltic har pa vissa hall haft svrt att forsvara sin
¢ position, frimst inom ldgprissegmentet. Rimi
Baltic har trimmat organisationen och med god
¢ kostnadskontroll férbéttrat resultatet. Liksom

. iSverige dr det fraimst stormarknadskoncepten

¢ som gétt starkt.



Sammantaget blev fjolaret det bésta hittills for |

ICA med ett resultat i rérelsen pa 6ver 3 miljar-
der kronor. Men det saknas inte mojligheter till
forbattringar. Tviartom, i korten for 2012 ligger
tillvixtambitioner i samtliga delar inom ICA
forutom i Norge. For Per Stromberg, som efter-
trider Kenneth Bengtsson som vd under varen

i 2012, ar uppdraget tydligt: en vindning av verk-
¢ sambheten i Norge samt tillviixt och forstirkta
marknadspositioner i 6vriga delar.

PORTFOLJBOLAGEN
Vara portfdljbolag, det vill séiga de innehav vi har
vid sidan av ICA, gick ur 2011 med vind i seg-
len efter en svag inledning av aret. Under fjarde
¢ kvartalet 6kade sévil forséljning som resultat i
jamforbara enheter, med undantag av Forma.
. Detkdnns mycket bra, inte minst i ljuset av att
det var tufft pA manga hall i detaljhandeln under
hosten. Att vara innehav lyckats bittre dn kon-
kurrenterna i ett klimat med sdmre marknad,
och till och med sjunkande forséljning, kan till-
skrivas var intensifierade dgarstyrning. Detalj-
handel handlar om just detaljer och att tydligare
i styra verksamheterna mot rétt nyckeltal dr ett
¢ viktigt framgéngsrecept i var bransch. Bland an-
nat har vi under aret fokuserat pa att forbéttra
nyckeltal for snittkvitto och betalande kunder.
For att tillhora framtidens vinnare dr min
overtygelse att vi maste bli 4n mer yteffektiva i
vara butiker. Manga aktorer sitter i dag pa for
stora ytor vilket gor det svart att na en bra 16n-
¢ sambhet. Det gar inte att spara sig till Ionsamhet
om forsédljningen per kvadratmeter viker. Kjell
& Company, som har relativt sma enheter, ir ett
bra exempel pa hur man genom vil utnyttjade
kvadratmeter i butikerna kan na en 16nsam for-
sdljningstillvixt. Vara 6vriga bolag har en del att
ldara hir fran Kjell & Company.

. UTMANINGAR OCH MOJLIGHETER

. De kommande aren lir bjuda pa manga utma-

¢ ningar och majligheter. Oavsett vilka utsikter

© man tillskriver eurons framtid, lir detaljhandeln

Claes-Géran Sylvén,

vd

HAKON INVEST éarsredovisning 2011

7




VD HAR ORDET

”ICA-koncernen har haft dnnu ett bra ar,
dar huvuddelen av verksamheterna
uppvisar en stabil och positiv utveckling.”

med stor sannolikhet ga nagra tuffa ar till motes.
Framfor allt 4r det skuldsédttningen hos hushéllen
i 1kombination med en avmattad bostadsmarknad
som begrinsar konsumtionsviljan. Vi ser ocksa

priset blir en dn viktigare faktor men dér ockséd en
Okad efterfragan pa service styr. Vi vill forenkla
var vardag i den man vi kan och har rad. Sa enkla
i saker som ldttja och faféinga far oss att efterfraga

\ nya typer av tjinster. Ett exempel pa det ér en sti-
gande efterfragan pa fardiglagad mat.

Okad mobilitet paverkar ocksa hur vi anvéin-
der vara pengar. Lisplattor och smarta telefoner
i har dndrat virt konsumtionsbeteende i grunden,
inte bara vad vi konsumerar utan hur, nir och
| pa vilket sitt vi konsumerar. Under det senaste
aret har denna utveckling blivit verklighet. Inte
minst méirktes det i julhandeln, som toppades av
smarta telefoner och tillbehor till dessa.

i Men det dr inte bara utmaningar som véntar,
¢ utan vi ser dven manga méjligheter. Utan storre
. underliggande tillvixt stills storre krav p4 f6-
retagen att ha tydliga, attraktiva erbjudanden
som lockar kunder. Vi tror att vara innehav dr

. vélrustade for ett sddant klimat. Fjoldrets stora
. arbete med att viissa dgarstyrningen innebr att

. verksamheterna till viss man redan har anpassats |

till simre tider, och att verktyg finns for att gora
ytterligare justeringar om sa kravs.

| UTDELNING OCH AVKASTNING
i For den som varit med som aktieéigare i Hakon

avkastningen, det vill sdiga kursutveckling inklu-
sive aterinvesterad utdelning, till 58,2 procent.
Det kan jaimforas med SIX Return Index som

¢ under samma period stigit 30,4 procent. Unge-

| fir hilften av Hakon Invest-aktiens avkastning
ar relaterad till utdelningar vilket innebdér att vi
varje ar gett vara aktiedgare en god direktavkast-
ning. Infor drsstimman 2012 foreslar styrelsen

¢ enutdelning pd 6,25 kronor per stamaktie. Det

¢ dr en hojning med 0,25 kronor fran féregiende
ar. En stabil utdelningsniva i kronor riknat, som

8 HAKON INVEST érsredovisning 2011

Claes-Géran Sylvén, vd

ar langsiktigt hallbar, dr en uttalad ambition till
Hakon Invests aktiedgare. Var beddmning dr att

i detta utifran dagens innehavsportfdlj och for-
i vintade kassafloden dr en hallbar niva.
i forindrade konsumtionsmonster runt dorren, dir

UTSIKTER FOR 2012
Utsikterna for det kommande aret innehaller fler
osidkra variabler dn vanligt. Min beddmning dr

i dock att det kommer att bli ett ganska tufft ar for
i manga aktorer och att den svenska marknaden

som helhet i bdsta fall uppvisar ndgon procents
tillvaxt. Flera branscher brottas dessutom med
Overetablering, vilket sannolikt kommer att leda

i till utslagning. Ett exempel 4r de manga kdp-
i centra som bade vuxitiantal och yta under det
i senaste decenniet. Ett annat dr sportbranschen

som fatt kinna av en 6kad konkurrens fran ut-
landska aktorer som under senare tid gjort entré
i Sverige.

Nar det giller utsikterna for vara innehav dr

jag dnda forsiktigt optimistisk. Vi hari dag en

bra position inom de flesta segment vi verkar,
och tydliga planer pa forbittringar dér vi inte

ar lika starka. I tilldgg till det ska vi inte glomma
vara starka finanser. Mot den bakgrunden kénner

¢ vioss nu redo att addera ytterligare innehav till

var bolagsportfolj, vilket innebér att det kan bli
aktuellt med forvirv senare i ar.

Till sist vill jag rikta ett varmt tack till alla
medarbetare 1 Hakon Invest och i vara innehavs-

. bolag som bidragit med ett starkt engagemang
© och viirdefull arbetsinsats under 2011.
. Invest sedan var borsnotering 2005 uppgar total- |

(LG

Claes-Goran Sylvén




Affarsidé

Hakon Invest gor langsiktiga investeringar
med god riskspridning inom handels-
omrddet i Norden och Baltikum och bidrar

darmed till att langsiktigt sakerstalla
ICA-idén. Aktieagarvarde skapas genom
vardetillvaxt i innehavsbolagen i kombi-
nation med en god direktavkastning, som
uppnds genom en aktiv och ansvars-
tagande agarroll.

Mission
Med ursprung och férebild i ICA-
verksamheten skapar Hakon Invest
forutsattningar for entreprendrskap,
tillvéixt och I16nsamhet inom handeln

genom sin finansiella kapacitet och
omfattande handelskompetens.

Vision

Hakon Invest ska, med Ggandet i ICA

AB som grund, vara Nordens och
Baltikums ledande utvecklingspartner
for foretag inom handelsomradet.

MAL & STRATEGIER

An affarsidé

till handling

Hakon Invests vision ar att vara Nordens
och Baltikums ledande utvecklingspartner
for foretag inom handelsomradet.




MAL & STRATEGIER

Hallbara strategier

MAL
Uppsatta mal inom Hakon Invest-koncernen innefattar

operativa och finansiella mal fér Hakon Invest samt
for ICA AB.

STRATEGIER

En aktiv och ansvarstagande
dgarstyrning genomsyrar verk-
samheten.

OPERATIVA MAL HAKON INVEST LAS MER PA SID

e Etablera och befésta positionen som ledande
utvecklingspartner fér férefag inom handelsomrédet
i Sverige, som en férsta efapp mot visionen att bli den
ledande utvecklingspartnern i Norden och Baltikum ................ 46

e Successivt bygga upp en innehavsportfélj med
balanserad risk ... 20

FINANSIELLA MAL HAKON INVEST  uTeALL 2011

® Dela ut minst 50 procent av periodens resultat
for moderbolaget ... 107%

o Efterstraiva en soliditet for koncernen som éver
tid dverstiger 70 procent................oocooiiiii 85,6%

e | varje enskilt innehav ska den genomsnitiliga total-
avkastningen p& Hakon Invests investerade kapital
uppgd till minst 15 procent under innehavsperioden ............... n/a

e Genomsnitilig avkastning om minst KPI plus fyra
procentenheter per &r 6ver rullande femdrsperioder
inom finansfrvaltningen ... 3%

OPERATIVA OCH FINANSIELLA
MAL ICA

o Oka omséttningen snabbare &n fotalmarknaden pa

UTFALL 2011

respektive delmarknad ... Sesid 25
* Na& en rérelsemarginal pé 3,5-4,0 procent ....................... 2,6%
e N& en avkasining p& eget kapital p& minst 14-16 procent

dver en konjunktureykel ... 11,2%
® Ha en soliditet p& 30-35 procent pa lang sikf................... 277%

® Hakon Invest och Ahold har &tagit sig att verka fér en utdelning av
minst 40 procent av periodens resultat. .............c...c...... Sesid 25
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BALANSERAD
PORTFOLJUPPBYGGNAD

Hakon Invest arbetar l&ngsiktigt med att ex-
pandera investeringsportfélien, dels genom

nyinvesteringar, dels genom kompletterings-

forvarv till existerande innehav.

GOD RISKSPRIDNING

Fér att den sammantagna portfélien, vid
sidan av ICA AB, ska f& en balanserad

risk investerar Hakon Invest i olika slags
verksamheter, av varierande storlek, inom
handelsomrédet. Genom successiva inves-
teringar skapas Gven en riskspridning éver
tid. Hakon Invest investerar i féretag med
tydliga koncept och etablerade verksamhe-
ter, vilket haller ner risknivan.

LANGSIKTIGT AGANDE

Mélet ér aft arbeta l&ngsiktigt med séval
portféliuppbyggnad som med de enskilda
investeringarna. ICA AB &r ett "evigt” inne-
hav men i &vrigt har Hakon Invests investe-
ringar infe nagon generell tidshorisont.

AKTIVT OCH
ANSVARSFULLT AGANDE

Hakon Invest ska vara en aktiv dgare och
stodja portfélibolagens utveckling och ex-
pansion. Vi kdnner sfort engagemang fér de
féretag vi investerar i. Hakon Invest vill ha in-
tressegemenskap med enfreprenérerna i port-
fsljbolagen och ser det som en férdel om tidi-
gare &gare dr kvar i négon form, men &r inte
frammande fr eft 100-procentigt dgande.

v



GJORT UNDER 2011

Under 2011 har det aktiva
arbetet i innehaven gett resultat
i form av stdrkta positioner.

v

ICA Sverige har stérkt sin marknads-
position under 2011. Satsningen pd atf fér-
battra pris- och kunderbjudande fick god
respons under dret.

Fér att vanda utvecklingen i Norge och
uppnd langsiktigt god 16nsamhet, togs en
ny afférsstrategisk plan fram fér ICA
Norge. Planen innebdr att ICA Norge
ska fokusera pd l&gpris- och supermar-
ketsegmenten och lamna stormarknads-
segmentet. En férséliningsprocess av de

norska ICA Maxi-butikerna har inletts. Hemtex i samarbete med
Carl Larsson-gérden.
Per Stromberg har utsetts fill ny vd fér Per Strémberg, filltrédande vd for

ICA AB.

inkClub lanserade “gemensam
varukorg” 2011.

ICA-koncernen, och tilliréider varen 2012.
Han effertréder Kenneth Bengtsson som
effer elva ar l&mnar posten. Per Strdmberg
kommer nérmast fréin posten som vd for
Lantménnen.

ICA:s prisade reklamfilm firar tio ar.

Hakon Invest har beslutat aft utvérdera dgan-
det i Forma Publishing Group, vilket
kan resultera i en férsdlining av bolaget.

Hakon Invest har ékat dgandet i inkClub
fill 100 procent av akfiekapitalet.

Hakon Invest har avytirat Hemma fill Elon
Elkedjan Logisfics AB. Dérigenom nér ked-
jorna en kritisk massa och stérre effektivitet
fér aft béttre kunna konkurrera pé& vitvaru-
marknaden.

Hakon Invest tecknade 225 Mkr i Hem-
tex nyemission. Det infensiva arbetet att
véinda Hemtex utveckling pégick hela
aret. Effekter av atgérderna bériade synas
i slutet av 2011.
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Foretag med anor

Aven om Hakon Invest som bolag infe ér éldre én drygt elva ér, gar féretagets
historia i prakiiken énda tillbaka till 1917 dé& Hakon Swenson lade grunden fill
dagens ICA. Sedan 2005 har Hakon Invest successivt byggt upp en handels-
inriktad bolagsportféli med god riskspridning.

amnet Hakon Invest, som antogs pa fore- r
tagets bolagsstimma 2005, kommer fran F

Hakon Swenson, som 1917 startade grossist-
firman AB Hakon Swenson (Hakonbolaget), vilket ar
ursprunget till dagens ICA AB. Hakon Swensons idé
var att enskilda handlare med egna butiker kunde ga
samman i inképscentraler for att uppna stordriftsforde-
lar genom gemensamma inkop, butiksetableringar och
marknadsféring. Hans mal var att samarbetande in-
kopscentraler med handlarinflytande skulle tdcka hela
Sverige. Ar 1938 bildades Inkdpscentralernas AB, som
1972 bytte namn till ICA AB.

Ar 1940 bildades ICA-handlarnas Férbund, den
ideella medlemsorganisationen for Sveriges ICA-
handlare. Genom en organisationsférdandring 1972
blev forbundet huvudigare i ICA AB. ICA-handlarnas
Forbunds frimsta uppgift var, och ér fortfarande, att
utova dgarinflytande i ICA AB och dérigenom langsik-
tigt séikra foretagets utveckling genom att vdrna om och
stirka ICA-idén. Med ICA-handlarnas Forbund som
huvudégare har ICA AB utvecklats till ett av Nordens
ledande detaljhandelsforetag for dagligvaror.

Under 1999 inledde ICA-handlarnas Férbund och
den nederldndska dagligvarukoncernen Ahold diskus-
sioner om dgandet i ICA AB, vilka ledde till att Ahold
ar 2000 gick in som deldgare i ICA AB. Infor den stora
dgarfordndringen i ICA AB bildade ICA-handlarnas
Forbund ar 2000 ett investmentbolag med namnet ICA

X ’ Den 8 december 2005 introducerades Hakon Invest p& Stockholms-
Forbundet Invest AB, som fick i uppdrag att utéva en aktiv bérsen. Har ses Nasdaq OMX davarande vd och koncernchef Magnus

dgarroll i ICA AB samt stéirka och utveckla ICA-idén. Bécker och Hakon Invests vd Claes-Géran Sylvén.
Sedan 2004 dgs ICA AB till 60 procent av Ahold och
till 40 procent av Hakon Invest (davarande ICA For-

bundet Invest AB). Ar 2005 fattades beslut om att éindra langsiktiga investeringar i onoterade handelsforetag i Norden
namnet pa ICA Forbundet Invest AB till Hakon Invest och Baltikum. I december samma ar noterades Hakon
AB och bredda bolagets verksamhet till att, utover forvalt- Invest-aktien pa Stockholmsborsen.

ning och vidareutveckling av ICA-idén, dven innefatta
HAKON INVEST | DAG

1917 Hakon Swenson startar AB Hakon
Swenson, grunden till dagens ICA.

1940 ICA- 1964 Dagens 1972 Inkdpscentralerna 2000 Hakon Invest bildas under
handlarnas ICA-symbol byter namn till ICA AB. namnet ICA Férbundet Invest AB.
Férbund introduceras. ICA-handlarnas Férbund blir Ahold gér in som égare i ICA AB.
bildas. huvuddgare i ICA AB.
1910 MMM 1960 [ yezo [T 1980 [HHTHTHHIHTTTTTI990 [T 2000 T
1938 Inkdps- 1966 ICA blir 1999 ICA-handlarnas Férbund férvérvar ICA-
centralernas AB marknadsledare Férlaget. ICA-handlarnas Férbund och Ahold
bildas. i Sverige. inleder diskussioner om dgandet i ICA AB.
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P& 1950-talet var d&varande
kungen, Gustaf VI Adolf, och
kronprins Carl XVI Gustaf, pé&

besck hos en ICA-handlare.

Hakon Invests uppdrag ér att med dgandeti ICA AB och den
framgangsrika ICA-idén som bas, bedriva aktiv och langsik-
tig investeringsverksamhet med fokus pa handelsinriktade f6-
retag i Norden och Baltikum. Ambitionen dr att pa sikt bygga
upp en portfolj med atta till tio bolag, med syfte att skapa en
plattform som ger en langsiktigt hog utdelningsniva.

Sedan 2005 har Hakon Invest successivt skapat en han-
delsinriktad bolagsportfolj som, utéver det 40-procentiga
innehavet 1 ICA och det heldgda dotterbolaget Forma Publishing
Group som portfoljen ursprungligen bestod av, i dag bestar
av ytterligare fyra innehav.

Ar 2006 gick Hakon Invest in som deldgare i hemelektronik-
kedjan Kjell & Company, vitvarukedjan Hemma samt glas-
och porslinskedjan Cervera. 2007 investerade Hakon Invest i
e-handelsforetaget inkClub och blev genom ytterligare aktiekop
majoritetsdgare i Hemma. Under 2008-2009 gjorde Hakon
Invest successiva forvirv i hemtextilkedjan Hemtex. 2010
okade Hakon Invest 4garandelen i inkClub. 2011 forvirvade
Hakon Invest resterande aktier i inkClub och blev 100-pro-
centig dgare 1 bolaget. Samma ar salde Hakon Invest inneha-
vet i Hemma till Elon Elkedjan Logistics AB.

Utifran devisen “aktivt dgande varje dag” ska Hakon Invest
bidra till att de verksamheter som vi investerar i ges forutsétt-
ningar och resurser att utvecklas och vixa med 16nsambhet.
Genom att vara en aktiv, ansvarstagande och langsiktig dgare
med finansiell styrka och djup kunskap om detaljhandelsverk-
samhet bidrar vi till att skapa tillvixti ICA och att utveckla
portfdljbolagen, som samtliga ér sjdlvstdndiga bolag med eget
resultat- och lonsamhetsansvar. Mervirden for Hakon Invests
aktiedgare skapas genom virdetillvixt i investeringarna i kombi-
nation med en god direktavkastning.

Hir kan du ldsa mer om ICA:s och Hakon Invests historia:
www.ica-historien.se.

2004 Canica sdljer sitt innehav i ICA AB till Ahold,
som séljer hdlften till ICA Férbundet Invest AB.
ICA Férlaget byter namn till Forma Publishing Group.

HISTORIA

ICA-IDEN

ICA-idén definieras som "Enskilda handlares frivilliga samverkan mel-
lan sin delhet (butiken) och helheten (ICAkoncernen)”. Detta innebdr
att det &r lokala féretagare som driver sin egen butik, men samtidigt
inser aft samverkan férbétirar majligheten att uppnd kort- och langsikiig
[6nsamhet fér bade butikerna och ICA AB. Dérigenom kombineras

mangfald och lokal anpassning med storskalighet och effekfivitet. Idén
har visat sig vara framgéngsrik. Fria handlare i somverkan har bidragit
fill att ICA kunnat bygga upp et stort kundfériroende, god 1énsamhet
och en ledande position p& den svenska marknaden. ICA-modellen
ger nérhet till kunderna och en samlad styrka fér handlarna. Modellen
innebdr ett tydligt erbjudande under eft gemensamt varumérke, anpas-
sat efter lokala férutsétiningar.

ICAhandlarnas Férbunds yttersta uppdrag ér att utveckla och
anpassa ICA-idén fér kommande generations handlare, och férbun-
dets 100-&rsperspekiiv genomsyrar all verksamhet. Det géller aft
sakerstélla att ICAhandlare kan fortsétta driva sina butiker med hogt
kundfériroende och god I6nsamhet éven i framtiden. Det finns en stark
infressegemenskap mellan ICA-handlarnas Férbund, Hakon Invest och
ICA AB i att stérka och vidareutveckla ICAidén.

2011 Hakon Invest avyttrar innehavet i Hemma till Elon

2006 Hakon Invest férvarvar 50 procent av aktierna
i Kjell & Company, 48 procent av aktierna i Hemma
och 45 procent av aktierna i Cervera.

Elkedjan Logistics AB. Hakon Invest 8kar till 100 procents
dgande i inkClub.

FEEEEEEET 12005 11 FEETTT20060 11111112007 1111111 [2008][[[1][l12009][|[[lll2010[]]]] IIII2011IIE>

2007 Hakon Invest blir
majoritetsdgare i Hemma.
Hakon Invest férvarvar 50
procent av aktierna i inkClub.

2008-2009

Hakon Invest 8kar successivt
dgandet i Hemtex samt forvérvar
ytterligare aktier i Cervera.

2010 Hakon Invest
forvarvar ytterligare
5 procent i inkClub.

2005 Hakon Investaktien noteras pé
Stockholmsbérsen. Bolaget byter namn
frén ICA Férbundet Invest AB till Hakon
Invest AB och verksamheten breddas.
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Marknad

och omvarld

En instabil politisk omvarld, den statsfinansiella
krisen inom EU, oron pé& varldens finansmarknader
samt en dampad bostadsmarknad gjorde svenska

konsumenter férsiktiga under 2011,

e svenska konsumenterna tog djupt intryck av den
D ekonomiska oron i omvérlden under 2011 och blev

allteftersom aret fortskred allt mer forsiktiga med
sina utgifter. Hushallens fortroende for savil den egna som
for Sveriges ekonomi f6ll, och fran sommaren och framat
accelererade utvecklingen. Avsaknaden av en langsiktig hall-
bar 16sning for statsskuldsproblemen i Europa bidrog till att
2011 uppmatte den svagaste utvecklingen for svensk detalj-
handel pa sexton ar.

Medan svensk ekonomi fortfarande &r relativt stark vilar
den pa ostadiga ben till f6ljd av EU:s paverkan. Utsikterna for
2012 talar dessutom for en betydligt beskedligare tillvixt-
takt dn vad som varit fallet under de senaste aren. Den totala
detaljhandeln i Sverige 6kade med 0,8 procent under 2011,
maitt i I6pande priser. I fasta och kalenderkorrigerade priser
var 6kningen 1,2 procent. Dagligvaruhandeln vixte med 1,3
procent i I6pande priser, med en of6rdandrad (0) volymok-
ning mot foregaende ar. I séllankdpshandeln var 6kningen i
16pande priser 0,3 procent under 2011, och volymokningen
2,1 procent.

Siffrorna talar for en tydlig dterhallsamhet hos konsumen-
terna, vilket framfor allt fatt genomslag i sdllankdpshandeln.
Vid en jamforelse med de senaste arens utveckling dr det en
drastisk fordndring, dven om det mellan olika branscher va-
rierar stort. Kommentaren fran HUI ndr 2011 summeras dr
att det kan betraktas som nagot av ett forlorat ar. En forsva-
gad svensk ekonomi och minskad framtidstro hos hushéllen
innebér att handeln som helhet befaras fa en svag utveckling
dven under 2012.

SVENSK EKONOMIS UTVECKLING

Efter aterhdmtningen fran finsanskrisen 2008-2009, som
gick relativt hart at svensk ekonomi, tycktes det som om det
skulle kunna bli en god och stabil tillvixt for Sveriges BNT
under de kommande aren. I takt med att oron pa finansmark-
naderna borjade sprida sig i mitten av 2011 forbyttes emel-
lertid de ljusa utsikterna mot betydligt dystrare tongangar.
Fallande borskurser tillsammans med sjunkande priser pa
bade smahus och bostadsritter gjorde att méanga hushall sag
sina formdgenheter naggas i kanten. En forsiktigare attityd
borjade vixa fram, vilket medforde att sparandet 6kade och
konsumtionen blev mer dterhéllsam. For svensk ekonomi som
helhet blev det en svag avslutning pa aret. Under fjarde kvar-
talet steg BNP med 1,1 procent i arstakt, vilket var betydligt
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lagre dn vad de flesta
hade riaknat med, inklu-
sive Riksbanken.

For 2012 forvintas inbroms-
ningen i ekonomin fortsétta. Prog-
nosmakarna rdknar med en BNP-
tillvdaxt pa cirka 0,5-1,0 procent i
arstakt. Svagare export och dimpad
konsumtion bidrar till att ekonomin
tappar fart. Utsikterna baseras pa att den
europeiska skuldkrisen ebbar ut och att
efterfragan och exporten tar fart igen mot
slutet av aret. Prognosen for 2013 ér en
BNP-tillvixt pa 2,5 procent.

FALL | KONSUMENTERNAS FORTROENDE

De svenska konsumenternas fortroende

for savil den egna som Sveriges eko-

nomi minskade kraftigt under senare

delen av 2011. Fortroendet for eko-

nomin ar starkt férknippat med den

privata konsumtionen och tappet gor att

allt fler svenskar blir forsiktiga med sina ut-

gifter. Medan mikroindex, som sammanfattar

hushallens syn pa den egna ekonomin, vid utgangen av 2010
fortfarande lag i niva med det historiska snittet foll makro-
index, som visar hushallens syn pa den svenska ekonomin,
till nivaer under det historiska snittet. Det visar att hushallen
ar betydligt mer pessimistiska dn normalt om utsikterna for
Sveriges ekonomi.

Okningstakten for privatkonsumtionen i Sverige stannade
pé 1,4 procent for helaret, en nedgang fran 3,7 procent aret
innan. Under 2012 forvintas takten avta ytterligare och prog-
nosen ir en tillvixt pa 1,0 procent. Forst 2013 forvintas till-
vixten ater ta fart och na en 6kningstakt pa 3,7 procent.

Pa valutamarknaden bidrog oron i euroomradet till en
forstdrkning av svenska kronan gentemot euron. Samtidigt
forsvagades kronan nagot mot dollarn. De sidnkta tillvixt-
utsikterna har skruvat ned inflationsforvédntningarna och i
december 2011 sinktes den svenska styrrantan med 25 punkter
till 1,75 procent. Styrridntan hade dessforinnan hojts vid sam-
manlagt sex tillfdllen mellan sommaren 2010 och sommaren
2011, fran 0,25 till 2,00 procent. I februari 2012 sidnktes styr-
rantan med ytterligare 25 punkter till 1,50 procent.



EUROPA OCH VARLDEN

De statsfinansiella problemen i flera EU-ldnder forvirrades
under 2011 och bidrog till att fortroendet for eurosamarbetet
urholkades. Det medforde rejélt stigande réantor for flera EU-
ldnder, vilket forsvarade skuldsaneringen ytterligare, eftersom
det blev en negativ spiral dér problemlédnderna tvingades lana
for att tdcka 6kade riantekostnader. Den ekonomiska oro och
instabilitet som for ndrvarande rader har paverkat detaljhan-
delsutvecklingen negativt i hela Europa. Framfor allt dr det
en svag utveckling i krislinderna Grekland, Italien, Portugal
och Spanien som orsakat en svag utveckling i regionen. I euro-
omradet har detaljhandeln haft en negativ volymutveckling
under storre delen av 2011. Nedgangen i december 2011 blev
1,6 procent i volym jamfort med december 2010.

DETALJHANDELSBRANSCHEN | SVERIGE

Trots braskande rubriker om rekordforsiljning i julhandeln
nér forsdljningen for forsta gdngen 6versteg 65 miljarder kronor
och slog rekord for sextonde aret i rad, kan detta inte dolja det
faktum att 2011 blev négot av ett forlorat ar.

Sammantaget 6kade detaljhandeln med 0,8 procent i 16pande
priser under 2011, och i fasta och kalenderkorrigerade priser
motsvarar det en 6kning med 1,2 procent.

Det dr framfor allt sdllankopshandeln som lidit av aterhall-
samheten. Under 2011 blev 6kningen 0,3 procent i I6pande
priser och i fasta och kalenderkorrigerade priser 2,1 procent.
Det ér stor variation mellan branscherna, men det dr nagra

MARKNAD & OMVARLD

sektorer som sérskilt tydligt har fatt kinna av motvinden. Hit
hor bland annat skohandeln som minskade volymen med nés-
tan 7 procent, samt heminredningshandeln som backade med
drygt 3 procent. Aven sporthandeln som hade en rejil skjuts
uppat tidigare upplevde volymminskning, dven om det bara
rorde sig om en knapp procent. Det finns ocksa exempel pa
branscher som 6kat volymen. Bade fiarg- och mobelhandeln
noterade uppgangar, om in blygsamma. Hemelektronikhan-
deln steg med 12 procent i volym trots att kraftiga prissdnk-
ningar ledde till en virdeminskning pa néstan 6 procent.

Dagligvaruhandeln 6kade med 1,3 procent i I6pande priser
under 2011. Mitti volym var dock marknaden ofdrdndrad.
En jaimforelse med hur det sett ut tidigare ar visar pa en tydlig
avmattning inom dagligvaruhandeln.

Utdver det svaga konjunkturlidget har en 6kad konkurrens
satt ytterligare press pa detaljhandelsforetagens forsiljning
och marginaler. Som en konsekvens av det 6kade antalet kon-
kurser i handeln med 3 procent under 2011, jamfort med i ge-
nomsnitt en minskning pa 4 procent for naringslivet i 6vrigt.

Framtidsutsikterna bestar i att detaljhandeln sldpar efter i
Okningstakt. Forklaringen dr dels ett ovanligt hdgt sparande,
dels att hushallen i mycket hogre utstrackning valt att ldgga
pengar pa annat dn det som de kan forse sig med via detalj-
handeln. Den hir utvecklingen har gjort att detaljhandeln inte
nar upp till den tredjedel av hushallens totala konsumtions-
utgifter som &r normaltillstindet nir hushallen férdelar sina
disponibla inkomster. Prognosen for detaljhandelns utveck-
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ling 2012 skrivs till blygsamma 1,0 procent i lopande priser
och lika mycket i fasta priser, enligt HUI. Det vintas en nagot
bittre utveckling for dagligvaruhandeln med 1,5 procent dn
for sillankdpshandeln med 1,0 procent i 6kning. Okningen i
fasta priser véntas bli 0,5 respektive 1,5 procent.

UTVECKLING OVRIGA NORDEN & BALTIKUM

Trots ett gott ekonomiskt utgangsldge paverkades de export-
beroende ldnderna i Norden och Baltikum av den férsdmrade
omvirldskonjunkturen. Nedgang i exporten, motvilliga kon-
sumenter som prioriterar annat 4n konsumtion och foreta-
gare som blir mer forsiktiga med nysatsningar har fatt effekt i
samtliga ldnder. Det som skiljer dem &t dr de statliga resurser
som star till buds for att lindra den paverkan pa ekonomin
som foljer en simre efterfragebild. Bést rustat 4r Norge, med-
an Danmarks ekonomi redan innan krisen utvecklats hogst
blygsamt som en foljd av en sjunkande bostadsmarknad. Fin-
land, som liksom Sverige dr ett exportberoende land, forvin-
tas ga ganska kérva tider till motes. De baltiska linderna lar
ocksa kdnna av nedgangen i omvérlden, men forviantas dnda
sta sig relativt starka efter det stalbad de nyligen genomled i
samband med den forra finanskrisen. Dock dr arbetslosheten
hog i regionen och for en mer stabil ekonomisk utveckling pa
sikt behover dessa tal komma ner till mer hallbara nivaer.

NORGE

En simre omvarldskonjunktur och 6kad skuldstress i Europa
har dven paverkat norsk ekonomi. Uppgangen i exporten av
icke-oljerelaterade produkter fram till mitten av 2011 blev
som véntat kortlivad. Det som neutraliserar de negativa ef-
fekterna av omvirldens turbulens ér den hoga investeringstill-
vixten i oljesektorn. En 6kning med 20 procent vidntas under
aren 2011-2012. Det ger ocksa en viktig efterfrageimpuls for
den inhemska ekonomin. Norge har dven muskler att genom-
fora stimulanser i ekonomin om den internationella nedgang-
en blir storre dn véntat. Under 2011 steg landets BNP med 2,4
procent. Den goda trenden spéas hélla i sig med en 6kningstakt
for norsk BNP pa 2,6 procent under 2012.

Trots starka grundforutsittningar har norsk privatkon-
sumtion utvecklats svagt sedan mitten av 2011. LLag arbets-
16shet, lag inflation samt rejilt okade reala inkomster vintas
dock medverka till att den privata konsumtionen haller sig pa
hyggliga nivaer 2012. Under 2011 steg privatkonsumtionen
i Norge med 2,5 procent och under 2012 férvintas knings-
takten bli 2,7 procent.
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DANMARK

Danmark kidnner fortfarande av sviterna efter recessionen
2009, da BNP minskade med 4,5 procent. L.andets ekonomi
har gatti std och ror sig i ytterst langsam takt. Den avvaktan-
de hallningen gjorde att landets BN 6kade med mattliga 1,1
procent under 2011. Framtidsutsikterna &r restriktiva, med en
forvantad BNP-tillvixt med 1,0 procent 2012 och 1,4 procent
2013. Bland annat beror den svaga utvecklingen pa en ytterst
svag konsumtionsutveckling som forklaras av en sjunkande
bostadsmarknad. Sedan bostadsbubblan var som mest upp-
blast har huspriserna fallit med 35 procent.

Sammantaget har en svag arbetsmarknad, fallande real-
l6ner och en stagnerad bostadsmarknad fatt de danska hus-
hallen att bli mer forsiktiga. Det bidrog till att privatkonsum-
tionen f6ll med 0,5 procent under 2011.

Den ekonomiska krisen fortsatte dven att sétta sin priagel
pa dagligvaruhandeln i Danmark. Lagpristrenden r fortsatt
stark till foljd av de danska hushéllens stora prismedvetenhet
vid matink6p och de renodlade lagprisaktdrerna tar allt storre
andel av marknaden.

FINLAND

I borjan av 2011 fortsatte aterhdmtningen i den finldndska
ekonomin. BNP-6kningen lag pa 3,5 procent vid halvarsskif-
tet, till stor del tack vare ett starkt utfall for exporten men dven
som en foljd av en god inhemsk efterfragan. For ett export-
beroende land som Finland forviantas dock oron i omvérlden
paverka tillvixten framéver, 4ven om de finldndska konsu-
menterna én sa linge hallit humoret uppe. For helaret 2011
stannade BNP-tillvixten pa 2,9 procent och for 2012 férvin-
tas BNP ¢ka med 0,5 procent.

Finldndska hushall agerade under 2011 som om det inte
fanns nagra ekonomiska bekymmer varken i omvérlden eller
pa hemmaplan. Privatkonsumtionen steg med 3,3 procent
under 2011. Det var dven full fart i den finldndska detaljhan-
deln, som 6kade med 5,2 procent under 2011. For dagligvaru-
handeln blev uppgangen hela 6,4 procent. Hushéllens attityd
bidrog till en fortsatt hygglig ekonomisk tillvixt pa det stora
hela i Finland.

BALTIKUM

Nagra ar av ekonomiska problem for de tre baltiska linderna
forbyttes under 2011 mot tillvixt och samtliga linders BNP
okade under 2011. De atgédrder som genomforts for att sanera
finanserna ser ut att 6verlag ha lyckats. Hushéllen borjade ater
tro pa en ljusnande framtid. Foretagen hade fullt upp med att
producera for exporten som blomstrar. Estlands export 6kade



exempelvis kraftigt, och det var hogt tryck i tillverkningsindu-
strin. De baltiska ldinderna borjar emellertid ocksa mirka av
det svajiga laget i Europa och de kan bli tvingade att revidera
sina optimistiska prognoser om de vérsta farhagorna slar in.
En avstannande aktivitet i Europa kommer att sétta press pa
exporten for de baltiska linderna.

Parallellt med att ekonomierna i de baltiska ldnderna gatt
igenom en rejil trimningsprocess for att fa tillvixten att vinda
upp, har detaljhandeln svepts med i uppgangen. I takt med att
I6nebildning och arbetsmarknad forbéttrats och optimismen
Okat, har hushéllen s& smatt borjat handla saker som var mer
eller mindre omdjliga att kopa ndr den ekonomiska krisen var
som mest kdnnbar. Bittre levnadsvillkor har resulterat i att
hushaéllen kan unna sig sadant som de tidigare fick avsta ifran.
Dagligvaruhandeln uppvisade goda 6kningstal under 2011.
Det éterstar att se hur problemen i Europa péaverkar den star-
ka aterhdmtningen i Baltikum. An sa linge tycks optimismen
spira, vilket dr vilbehovligt efter en period med betydande
svarigheter att halla i gdng ruljangsen.

ESTLAND

Den ekonomiska utvecklingen i Estland var mycket stark
under 2011. Tillvixten 6vertridffade tidigare antaganden

om BNP-utvecklingen, framst till f6ljd av stora exportfram-
gangar men dven en starkare inhemsk efterfragan. Tillvixt-
takten nadde troligtvis sin topp under 2011 och hamnade pa
5,3 procent. BNP-utvecklingen forvintas mattas av, om dn
pa alltjimt goda nivaer. For 2012 forvintas en BNP-tillvaxt
pa 3,0 procent och for 2013 4,0 procent. Tack vare en storre
tilltro till ekonomin har hushallen borjat konsumera igen och
den privata konsumtionen 6kade med 5,1 procent under 2011.
For 2012 och 2013 forvintas privatkonsumtionen i Estland
Oka med 4,2 respektive 5,0 procent.

EKONOMISK TILLVAXT | BALTIKUM
Real BNP, é&rlig fillvéxt, 2000-2011

40

MARKNAD & OMVARLD

LETTLAND

Lettland uppvisade tecken pa relativt god aterhdmtning
under inledningen av 2011, &ven om grannldnderna ater-
hédmtade sig snabbare. Industriproduktionen atervinde till
nivaer som radde fore finanskrisen 2008-2009, tack vare en
stark export som har kompenserat for nedgang i den inhem-
ska efterfragan. Dock ddmpades tillvixttakten mot slutet av
2011 och BNP 6kade sammantaget med 4,4 procent. Under
2012 forviantas BNP-tillvixten stanna pa 3,5 procent. 2013
dr prognosen en BNP-6kning pé 4,5 procent. Den privata
konsumtionen steg med 4,0 procent 2011. Trots goda for-
utsdttningar for en ordentlig fart i privatkonsumtionen har
konsumenterna hittills varit ganska forsiktiga. Utsikterna
ar emellertid ganska ljusa. Fallande virldsmarknadspriser
pa mat och energi gor att inflationen forvintas ga ned och
ddrmed stédrka kopkraften hos hushallen. Dérav forvéintas
privatkonsumtionen oka i god takt d&ven under 2012.

LITAUEN

Den ekonomiska aterhdmtningen har under 2011 varit ba-
lanserad och robust. Drivkrafterna har framgéngsrikt skiftat
mellan export och inhemsk efterfragan. Under forsta halvaret
vixte ekonomin med 6,6 procent i arstakt. Bland annat har en
kraftfull 6kning i investeringarna i landet och hgre privat-
konsumtion bidragit till att BNP-tillvéxten tog fart och dkade
med 6,5 procent under 2011. Litauen har en betydligt star-
kare ekonomisk position i dag 4n fore krisen 2008/2009. Det
rader inte lingre nagon bostadsbubbla i landet och hushallens
skulder i relation till den disponibla inkomsten har minskat.
Under 2011 steg BNP med 5,8 procent och for 2012 forvintas
en 6kning pa 2,2 procent.

Hushallens privata konsumtion 6kade med 6 procent under
2011, trots hog inflation och samtidigt relativt dterhallsam
lonedkningstakt. En ldgre inflation, som en {oljd av ldgre mat-
och energipriser, forvintas dock skapa konsumtionsutrymme
framover. For helaret 2012 forvintas privatkonsumtionen 6ka
med 4,3 procent.
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INNEHAV

é-

Hur skulle du sammanfatta 2011
for ICA?

— 2011 var ett bra ar for ICA mot bak-
grund av konjunkturutvecklingen och
det allt tuffare marknadsklimatet. ICA
fortsétter att leverera stabila resultat i
huvuddelen av verksamheten. ICA Sve-
rige d4r motorn och lyckades i det tuffare
marknadsklimatet starka sin mark-
nadsposition, vilket var ett styrkebe-
sked. Rimi Baltics aterhdmtning var det
storsta gladjeamnet. ICA Norge innebir
fortsatt stora utmaningar, men den nya
affdrsstrategiska plan som sjosattes i
augusti innebdr att vi har lagt en solid
grund for att ICA Norge pa sikt ska na
en tillfredsstidllande lonsamhet, séger
Claes-Goran Sylvén.

Vad har ni dgnat mest tid at under
aret?

— Fokus under aret har varit utarbetan-
det av den nya affdrsstrategiska planen
for ICA Norge samt rekryteringen av
ny vd for ICA AB, sidger Claes-Goran
Sylvén.

Den nya strategiska planen for ICA
Norge fastslar inriktning och atgirder
for de ndrmaste aren i syfte att uppna
en tillfredsstédllande 16nsamhet. Pla-
nen innebir att ICA ldmnar stormark-
nadskonceptet och avyttrar sina ICA
Maxi-butiker i Norge for att fokusera
pa lagpris- och supermarketsegmenten.

4 "Stabila resultat i

Vidare genomf6rs omfattande bespa-
ringar och effektiviseringar i den norska
verksamheten samt en versyn av bu-
tiksnétet.

Under 2012 kommer skifte att ske pa
vd-posten bade i ICA-koncernen och i
ICA Norge. Efter elva ar med Kenneth
Bengtsson som vd for ICA-koncernen
tar Per Stromberg vid som ledare for
ICA.

—Viir glada 6ver att knyta Per
Stromberg till oss. Han har en gedigen
erfarenhet av att driva framgangsrika
verksamheter inom livsmedelsindu-
strin och dr en uppskattad ledare, siger
Claes-Goran Sylvén.

Aven i ICA Norge kommer en succes-
sion pa vd-posten att ske under 2012, da
Antonio Soares gar i pension och Thor-
bjorn Theie tar over.

— Vi dr mycket nojda 6ver att Thor-
bjorn Theie har valt att komma till ICA.
Han har den kompetens och erfarenhet
fran norsk dagligvaruhandel som krévs,
sdger Claes-Goran Sylvén.

Var ligger utmaningarna i ICA
Norge?

—Tre fragor dr i fokus avseende Norge:
att uppna lonsamhet, att fokusera pa
farre butiksformat samt att se 6ver logis-
tik- och butiksstruktur och att anpassa
organisationen till farre butiksformat.
Den nya strategin ger forutsdttningar

CA’

Claes-Géran Sylvén, vd Hakon Invest och styrelseordférande ICA AB

for en enklare och mer effektiv orga-
nisation i Norge, sdger Claes-Goran
Sylvén.

Hur ser det ut infor 2012?

— Fokus dr att lyckas med vindningen i
Norge. Andra viktiga fragor dr att skapa
organisk tillvixt inom befintliga enheter
inom koncernen. Fortsatt och forhojt
kostnadsfokus blir annu viktigare nér vi
sannolikt star infor en period med be-
grinsad tillvaxt pd marknaderna, sdger
Claes-Goran Sylvén.

— Forutsédttningarna for ICA-kon-
cernen ser goda ut trots de forsdmrade
marknadsutsikterna. Verksamheten
inom ICA star vil forberett for en peri-
od med svagare marknadstillvixt. ICA
Sverige visar fortsatt styrka och har
en god marknadsposition, Rimi Baltic
har trots den tuffa konjunktur som de
baltiska landerna har gatt igenom de se-
naste aren lyckats med en aterhdmtning.
ICA Norge har med den nya afférsstra-
tegiska planen pa plats en solid grund
for att vinda den negativa utvecklingen
och pa sikt uppna langsiktig Ilonsamhet,
summerar Claes-Goran Sylvén.

UTVECKLING RESULTATRAKNINGAR KASSAFLODEN
| INNEHAVEN Fréin
Frén IBpande investerings-
Nyckeltal i Mkr Nettoomséttning Rérelseresultat verksamhet  verksambet
2011 2010 2011 2010 2011 2011
ICAkoncernen Q5179 93 860 2 5059 2924 32564 2242
Portféljbolagen
Forma Publishing Group 847 875 -12 15 17 =31
Kiell & Company 684 644 38 23 21 -18
Cervera 722 /707 =12 =33 56 -7
InkClub 504 497 34 38 44 -3
Hemtex 929 1 081 -116 233 -104 -2
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Hur skulle du sammanfatta 20117

— Arbetet med att forstdrka var dgar-
styrning som inleddes 2010 har fortsatt
under 2011. Vi stdller hardare krav och
har ndrmare kontakt med bolagen. Det
har resulterat i béttre kontroll, mer ord-
ning och reda samt 6kat fokus pa detaljer.
Trots en svag detaljhandelsmarknad har
vi stdrkt vara positioner inom néstan alla
omraden. Vi ser att en mer aktiv dgar-
styrning ger effekt, sdger Stein Petter Ski.

Hakon Invest héller 4ven pa att se Gver
sammansattningen i bolagsportfdljen.
Resultat av denna 6versyn ér forséljning-
en av Hemma till Elon Elkedjan Logis-
tics AB, utvirderingen av Hakon Invests
dgande i Forma Publishing Group, samt
forvirvet av resterande aktier i inkClub.

— Under 2011 har portfdljbolagen fo-
kuserat pa viktiga faktorer sdsom kund-
erbjudande och varuforsorjning, vilket
har resulterat i stirkta marginaler. Det
handlar om att se till att kostnadsnivan
dr anpassad till radande marknadsfor-
héllanden, vilket dr extra viktigt i tuffare
tider. Overlag har vara innehav stirkt
marginalerna och forbéttrat varutrycket
i butik, sdger Stein Petter Ski.

— Kjell & Company har utvecklat
sortimentet ytterligare, en ny webbplatt-
form dr pa plats och en ny hemsida har
lanserats. Bolagets nya lagerstyrnings-
system dr i drift, vilket har effektiviserat
logistik och varuforsorjning, nimner

“Aktiv styrning
ger eftekt”

Stein Petter Ski, chef Investeringar och portfélibolag

Stein Petter Ski som ett exempel.
—Inom Hemtex fortsétter fordand-
ringsarbetet for att vinda utvecklingen,
och vi har under hosten sett resultat av

det kostnadsbesparingsprogram som
inleddes sommaren 2011. Det handlar
om att anpassa kostymen till verksam-
heten. Vi borjar dven se effekt av arbe-
tet med att utveckla sortimentet, i form
av battre forséljning, fortsitter han.

Hur ser det ut infor 2012?

— Vi bedomer att marknaden kommer
att vara utmanande 2012. Fokus &r pa
kostnadseffektivitet och transparens.
Det innebdr att vi sdtter upp tydliga
nyckeltal, som ir ldtta att folja upp,
savil inom respektive bolag som mellan
Hakon Invest och bolaget. Ett annat
viktigt omrade dr medarbetarutveckling,
sdger Stein Petter Ski.

Vad dr enligt dig de viktigaste fakto-
rerna att beakta infor 2012?

— Utdver traditionellt viktiga faktorer sa-
som ett tydligt kunderbjudande och en
effektiv varuforsorjning som ska leda till
I6nsam tillvixt, dr det viktigt att verk-
samheten &r redo for tuffare marknads-
forhallanden och kan ta vara pa de afférs-
mojligheter som uppstar, summerar
Stein Petter Ski.

BALANSRAKNINGAR HAKONINVESTAGANDE 1 o ioisilont bt g
. ; : Sr liga beslut pa bol ] och i styrelse.
T Hokon s 2 ot o g g o
Tillgéngar kapital  nettoskuld rerelseresuliat - Agarandel  Investering 2 sme'ff-’-rf"d-e neftos k”';i f: ralcfA:[ ex'ﬁ"fsgeﬁifﬁg‘,’;‘:'ﬁ'e,
2011 2011 201 2011 S ks neeining o goocbwillom 592 Mk
40 961 11 359 11433 544 40%" - ICA-koncernen
Porifdljbolagen
608 47 204 =12 100% 200 Forma Publishing Group
236 86 26 14 50%2 102 Kiell & Company
408 124 -32 -12 Q1,4% 240 Cervera
146 60 27 -4 100% 666 InkClub
622 336 -1 -116 68,5% 1152 Hemtex
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ICA-KONCERNEN -«

- MiSL

Stark utveckling trofs
svag marknad

I Trots de h&rdnande marknadsférhallandena

under 2011 utvecklades ICA starkt. Strategiska
prissatsningar och utvecklingen av nya fiénster ar tvé av
forklaringama.

VERKSAMHET

ICA-koncernen ir ett av Nordens le-

dande detaljhandelsforetag med fokus ICA-KONCERNEN
pa dagligvaror. Totalt ingar cirka 2 100 1 SIFFROR

egna och handlaridgda butiker i Sverige,

Norge och Baltikum. Dértill erbjuder (Mkr 2011 2010|

ICA finansiella tjdnster till sina kunder Nettoomsattning 95179 93 860
i Sverige via ICA Banken. Fastighets- Rérelseresultat 250571 2924
verksamheten bedrivs i ICA Fastigheter. Bidrag till Hakon Invests

ICA AB dr ett joint venture som dgs till rérelseresultat 544 204
40 procent av Hakon Invest och till 60 Tillvaxt, % 1.4 08
procent av holldndska Royal Ahold. En- Rérelsemarginal, % 2,6 3,1
ligt aktiedgaravtal har Royal Ahold och Bruttomarginal, % 14,2 14,4
Hakon Invest ett gemensamt bestim- Antal anstéllda 20 806 20 373

mande inflytande i ICA AB. Genom
Royal Ahold édr ICA en del av ett inter-
nationellt detaljhandelsnit.

ICA agerar inte pa en enda marknad,

1) Inklusive nedskrivning av goodwill om 592 Mkr.

utan pa flera, vilket innebér att koncer- med 2,6 procent. Rorelseresultatet

nen varje dag paverkas av manga lokala uppgick till 2 505 Mkr (2 924), mot-

och branschspecifika forutsittningar. svarande en rorelsemarginal om 2,6

Kérnan finns i dagligvaruhandelni Sve-  procent (3,1). I rérelseresultatet ingar

rige, Norge och Baltikum. ICA-koncer-  realisationsvinster fran fastighetsfor- ICA Norge ska fokusera verksamheten

nen finns ocksa med som nischspelare sdljningar med 32 Mkr (27) och ned- till lagpris- och supermarketsegmen-

pa den svenska bank- och finansmark- skrivningar av anldggningstillgangar ten och ldmna stormarknadssegmentet.

naden med ICA Banken, samt pa fastig- med 628 Mkr (39). Exklusive reavin- Som en foljd av strategin kommer stor-

hetsmarknaden med ICA Fastigheter. ster och nedskrivningar, levererade marknadsbutikerna ICA Maxi att séljas
ICA-koncernen ett rorelseresultat pa under 2012. Losningen 6ppnar for ef-

UTVECKLING 2011 3 101 Mkr (2 936), vilket var det bdsta fektivare drift och synergieffekter.

I ljuset av den ekonomiska turbulensen resultatet hittills. Arets resultat upp- Under aret har ICA genomfort flera

och den svaga utvecklingen pa mark- gick till 1 395 Mkr (547). langsiktiga strategiska prissatsningar pa

naderna utvecklades ICA starkt. Till Fokus under 2011 har varit att vin- savdl ICA:s egna mirkesvaror som pa

grund ligger en stark aterhdmtning i da utvecklingen i ICA Norge. Under andra produkter i Sverige och Balti-

Rimi Baltic, ett mycket framgangsrikt aret togs en ny affirsstrategisk plan kum, vilka har resulterat i 6kad omsétt-

ar for ICA Banken och ICA Fastigheter  fram for ICA Norge, som fastslar in- ning och stirkt marknadsposition. Pris-

samt en stabil utveckling i ICA Sverige.  riktning och atgérder for de ndrmaste satsningarna bidrog éven till en 6kad

ICA Norge fortsatte att vara en stor ut- aren i syfte att uppné en tillfredsstél- andel egna mérkesvaror (EMV). ICA

maning men med en minskad forlust i lande lIonsamhet. Planen innebir att Basic, som ersitter Euroshopper som

fjarde kvartalet kunde en forsiktig indi-

kat;\?‘itpa atefftlf'n_“mngik‘zlmas' 114 Den nya affdrsstrategiska planen f6r ICA Norge fastslar
cttoomsattningen okade me 5 . . o o . . . o . o

procent till 95 179 Mkr (93 860). I fasta inrikining och &tgarder f6r de narmaste éren fér att uppnd en

vixelkurser 6kade nettoomséttningen tillfredsstallande lIonsamhet.”
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Dagligvarvhandeln &r kdrnan i ICA-koncernens verksamhet. Genom strategiska prissatsningar har ICA stérkt sin marknadsposition under 2011.

lagprisalternativ bland ICA:s egna mér-
kesvaror, lanserades under dret. EMV
har haft en god forséljningsutveckling
under aret och EMV-andelen av forsilj-
ningen okade.

Utvecklingen av nya tjanster for att
forenkla kundernas vardag, sasom ICA
Matkassen, ICA Student, ICA To Go
och Cura apoteket, fortsatte med stor
framgang under aret. ICA Matkas-
sen som lanserades under aret, vixer
snabbt. ICA Student, som ICA Sverige
isamarbete med ICA Banken lanserade
under aret, blev en stor succé. Ytterliga-
re 12 Cura apotek 6ppnade under aret.
Vid arets slut fanns totalt 42 apotek.

Rimi Baltic hade en mycket god ut-
veckling och stark aterhdmtning under
aret och uppnadde samma resultatniva
som fore finanskrisen 2008. Detta tack
vare en rad marginalférbéattrande insat-

ser samt en god kostnadskontroll i verk-
samheten. ICA Bankens utveckling var
mycket positiv under aret med 6kade
intdkter, forbattrat resultat, fler kunder
och dkade lanevolymer. ICA Fastigheter
hade ett framgangsrikt ar 2011 med sta-
bilt resultat och en hog investeringsniva.

ICA

ICA:s vision &r att gra varje dag lite
enklare for kunden. Visionen vigleder
ICA i utvecklingen av verksamhetens
olika delar. Att alltid lyssna pa kundens
behov och mota behoven med nya smar-
ta l6sningar &r en grundbulti ICA:s

sdtt att gora affarer. ICA:s strategier
utgar fran tre dimensioner: kund, butik
och koncern. Nir dessa tre dimensio-
ner samverkar skapas en positiv kedja.
Bra butiker leder till lojala kunder, lojala
kunder leder till en starkare koncern och

en stark koncern kan i sin tur aterin-
vestera i verksamheten for ytterligare
forbattringar.

ICA utvecklar 16pande sin verksam-
het utifran yttre krav och forutsétt-
ningar for att bli det ledande detalj-
handelsforetaget med fokus pa mat
och maltider.

Kérnan i ICA-idén ér att efterstréva
det bdsta med att vara bade liten och
stor genom att kombinera entreprendr-
skap med stordrift. Darigenom kombi-
neras mangfald och lokal anpassning
med storskalighet och effektivitet. Fria
handlare i samverkan har bidragit till
att ICA har kunnat bygga upp ett stort
kundfortroende, god lonsamhet och
en ledande position pa den svenska
marknaden.

Lids mer om ICA:s historia pa sidorna
12-13 eller pa www.ica-historien.se.
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FORDELNING AV ICA:S INTAKTER 2011
ICAkoncemens intdkter kommer frén fyra huvudsakliga kéllor: varu- och ficnsteférsorining, butiksverksamhet,

fastighetsutveckling och finansiella fianster.

BUTIKER 40,3% (40,4%)

Butikerna, som dr centrala i ICA:s verksamhet och
stér fér en sfor del av infiéiningen, drivs enligt fyra
olika afférsmodeller:

* "Fria handlare i samverkan”: Handlama dger
och driver butikerna, men har centrala avial
med ICA AB inom ett antal omréden. Driftsfor
men finns i Sverige.

* Helagda butiker: Denna modell fillampas i Bal-

tikum, och &r den driftsform som &n s& lénge
dominerar verksamheten i Norge.

FASTIGHETSUTVECKLING 2,4% (2,4%)

ICA &ger och férvaliar ménga butiksfastigheter. | verksamheten ingdr utveckling av nya
butikslégen och Gven befintliga butiker. ICA fér intékter i form av marknadsméssiga hyror frén
handlama. Fastighetsfrsaliningar ingér ocksé i verksamheten. Vid en eventuell frscilining har
fastigheten ofta dkat i véirde, vilket ger vinster for ICA.

VARU- OCH TJANSTEFORSORINING 56,5% (56,5%)

ICAkoncemen képer in produkter och sélier vidare, med vinstpaslag, fill ICAbutiker i Sverige
och franchisebutiker i Norge. ICA fé&r éven intékter genom férsalining av tianster till dessa
butiker, exempelvis inom marknadskommunikation, logistik, utbildning och butiksteknik.

FINANSIELLA TJANSTER 0,8% (0,7%)

ICA erbjuder lojalitetsskapande banktjénster genom exempelvis ICA Banken i Sverige och
butikstransakfioner med egna kort. Butikerna fungerar som ombud. ICA Banken tillhandahéller
ocksd infrastruktur, exempelvis betalterminaler och uttagsautomater, fér andra akiérer mot en
avgift. Réntenetio och provisioner frén banken bidrar fill koncernens inficining. Infcékterna kommer

aven frén andra akiérers nyttiande av bankens infrastrukiur.

e Franchising: cirka 30 procent av ICA Norges
butiker drivs av franchisetagare.

Kombination "Fria handlare/integrerad kedje-
driff: | Maxi ICA Stormarknad drivs dagligvaru-
delen av fria handlare medan specialsortimen-
et drivs av ICA Sveriges dotterbolag Maxi
Special.

ICA erhdller infcikter fréin butiksnétet p& olika satt.
| Sverige genereras intdkierna genom royalty
och/eller vinstdelning med butikerna. Dértill stér

Maxi Special, som sélier hem- och friidsartiklar
i Maxi ICA Stormarknadsbutikerna i Sverige,
samt Cura Apoteket fér intéikter fill ICA Sverige.

I Norge erhélls intéikterna dels fran heldgda bu-
fiker, dels genom avgifter frén franchisebutiker. |
Estland, Letland och Litauen bestér intékierna av
férsélining via helégda butiker.

ICA ska vara ett langsiktigt, livs-
kraftigt foretag med god ekonomi, ett
medvetet miljdarbete och ett starkt sam-
hillsengagemang. ICA:s Goda Affédrer
ar ledstjdrnan i hallbarhetsarbetet.

OMVARLD OCH DRIVKRAFTER

ICA:s verksamhet paverkas av manga
omvirldsfaktorer, fran globala trender
till lokala kundbeteenden. Langsiktiga
fragor om virldsekonomi ér lika viktiga
att forsta som lokala kundbeteenden.
Konjunktur, klimat- och hélsofragor ar
overgripande langsiktiga drivkrafter som
styr konsumenternas val och ddrmed
ICA:s verksamhet. Aven konsumenttren-
der och lokala marknadsforutsdttningar
ar viktigt att ta hdnsyn till. ICA har un-
der aren utvecklat verksamheten utifran
yttre krav och forutséttningar, och ICA:s
framgang bygger pa férmégan att gora
varje dag lite enklare for kunden och har
grunden i ett antal strategier och styrke-
faktorer.
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MILJO- OCH SAMHALLSANSVAR INOM ICA
Pa ICA géar medvetet hallbarhetsarbete
och ett starkt samhéllsengagemang
hand i hand med langsiktig I1onsamhet.
ICA:s kunder och andra parter ska kiinna
trygghet och fértroende f6r ICA och
den verksamhet ICA bedriver.

ICA:s syn pa etik och samhéllsansvar
sammanfattas i sju koncerngemensamma
punkter som kallas for ICA:s Goda
Affarer. Staindpunkterna baseras bland
annat pa FN:s initiativ Global Compact
som framjar socialt och miljoméssigt
ansvarstagande hos internationellt verk-
samma foretag.

Mer information om ICA:s hallbar-
hetsarbete finns pa sidan 55-56 samt i
ICA:s ars- och hallbarhetsredovisningar
for 2011. Mer detaljerade beskrivningar
och fakta finns i ICA:s GRI-redovis-
ning pa http://reports.ica.se/ar2011sv.

ICA:S GODA AFFARER
INNEBAR ATT ICA SKA:

* Drivas med l&nsamhet och god efik

e lyssna p& kunderna och alltid utgd fréin
deras behov

* Vama om mangfald och utveckling hos
medarbetarna

® Ha en &ppen dialog internt och med
omvarlden

o Sakerstalla kvalitet och trygga produkter
® Frémja hdlsa och goda matvanor

e Verka fér en god milid med hallbar
utveckling



ICA:S STYRKOR

ICA-KONCERNEN

STARKA FINANSER

ICA:s goda ekonomi &r en av de viktigaste styrkorna. Den ger
resurser att bade investera for framtiden och st starka i déliga
tider, och ger handlingsfrihet att agera snabbt nér majligheter
dyker upp.

ICA-IDEN

Den svenska ICA-modellen med fria handlare i samverkan ér en
grundsten som prdglat koncernen p& ménga positiva sétt. Alla
butiker i samtliga lander, oavsett driftsform, har stark lokal férank-
ring och medarbetarna har stort engagemang och kunskap om
just sin marknad och sina kunder.

SNABB ANPASSNINGSFORMAGA

ICA lyssnar pé sina kunder och p& omvérlden. Férmégan att
snabbt kunna anpassa erbjudandet efter omvérlden &r en av
ICA:s viktigaste tillg&ngar.

ICA:S STRATEGIER

ENGAGERADE MEDARBETARE

ICA préglas av personligt engagemang och ett vardebaserat
ledarskap. ICA satsar p& hég grad av intern rérlighet med tatt
utbyte av kunskaper mellan butik och koncern.

STARKT SAMHALLSENGAGEMANG

Frén att vara métesplatsen mitt i byn till att ta ansvar fér inkdp som
gérs p& andra sidan jorden— ICA vill vara en god kraft i samhéillet
pé alla plan, och l&ter det genomsyra dllt arbete i koncernen.

VARUMARKET ICA
| Sverige dr ICA ett av de allra starkaste varumérkena. ICA fér héga
vérden i undersdkningar om kundfértroende och kundlojalitet.

GEMENSAMMA INKOP

ICA:s gemensamma inkdp ger stora volymer, vilket ger bra priser
och hég kvalitet. ICA har utvecklat mycket effektiva system for att
ratt produkt ska né butik “just-in-time”.

Kundstrategier Butiksstrategier
e lyssna pd kunderna

e Erbjuda bra priser och et breft sortiment
e Sétta kvaliteten frémst lokal anpassning

* Ge personliga totalerbjudanden

¢ Ha de mest inspirerande butikerna

e Skapa gemensamma format med

e Arbefa aktivt med efablering och férnyelse

Koncernstrategier

* Arbefa langsiktigt och hallbart
e Skapa fillvéxt p& stabil grund
o Alliid agera kostnadseffekiivt

* Vara en arbefsplats aff véxa pé

ICA-KONCERNENS OPERATIVA OCH FINANSIELLA MAL

Mmal
e Oka omsdttningen snabbare an totalmarknaden pé respektive
delmarknad.

-

* N& en rorelsemarginal p& 3,5-4,0 procent.

* N& en avkastning p& eget kapital p& minst 14-16 procent &ver
en konjunkiurcykel.

* Ha en soliditet p& 30-35 procent pd l&ng sikt.

® Hakon Invest och Ahold har i akfieéigaravialet dtagit sig aft verka
fér en utdelning av minst 40 procent av periodens resulfat.

Maluppfyllelse 2011

* |CA starker sin stélining i Sverige men minskar marknads-
andelen né&got i Norge och Baltikum.

* Rorelsemarginalen i koncernen uppgick fill 2,6 procent.
e Avkastning p& eget kapital var 11,2 procent.
e Soliditefen uppgick fill 27,7 procent per 31 december 2011.

o |CA foreslas dela ut 2 000 Mkr fér 2011, vilket Gr mer éin
40 procent av drefs resulfat.

|ICA-KONCERNENS HALLBARHETSRELATERADE MAL

* Minska koncernens direkta utslépp av véxthusgaser
med 20 procent fill 2012 jémfért med 2006

® Minska koncernens direkia utslépp av vixthusgaser med

30 procent fill 2020 j&mfért med 2006

e 100 procent av ICA:s leverantérer av corporate brands
i hogrisklander* ska vara socialt reviderade 2012.

* Lander med hog riskniva enligt FN:s utvecklingsprogram Human Development
Index och Economic Security Index (UNDP)
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Bra Ar
04 tuff
marknao

I Trots hérd kon-
kurrens och trog
marknad lyckades ICA
Sverige och ICAbutikerna
starka sin marknadsposition
under 2011. Ménga nya
butiker dppnade och for
saliningen av ICA:s egna
varor ékade under éret.

VERKSAMHET

ICA Sverige driver dagligvaruhandel
over hela landet tillsammans med fri-
stdende ICA-handlare, som dger och
driver sina butiker sjdlva men har avtal
med ICA Sverige inom ett antal om-
raden. For att mota kundernas behov
har ICA Sverige fyra olika butiksprofi-
ler: ICA Nira, ICA Supermarket, ICA
Kvantum och Maxi ICA Stormarknad.
Islutet av 2011 fanns sammanlagt 1 334
ICA-butiker (1 349) runt om i landet.
Under aret etablerades ocksa ytterligare
12 apoteksenheter i ICA:s nya satsning
Cura apoteket. Vid arets slut fanns totalt
42 apotek. Aven en ICA To Go-butik
oppnade 2011 och ytterligare en 6ppnas
ibdrjan av 2012.

UTVECKLING 2011

Trots hardare konkurrens och svag
marknad 6kade ICA sin marknadsandel,
framst tack vare de stora investeringar
som gjorts i prissinkningar, marknads-
foringssatsningar och utveckling av sorti-
mentet.

Det stora fordndringsarbetet med att
effektivisera logistiken fortsatte genom
bland annat centralisering av lager och
nedliggning av lagerenheterna i Arsta
och Umea. Arbetet har tagit ldngre tid
in berdknat, men investeringarna borjar
nu ge resultat i form av effektivare drift
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ICA SVERIGE
I SIFFROR

Nettoomsattning, Mkr 62 500 60 596
2617 2750
6557 6424

Rorelseresultat, Mkr

Antal anstéllda

och bittre service till butikerna.

Under aret lanserade ICA sin egen
matkasse, en tjanst med de enskilda buti-
kerna som avsdndare. Matkassen kan be-
stillas i flera varianter och gar att fa hem-
kord eller fardigplockad for avhamtning
hos den lokala ICA-handlaren. Intresset
var stort fran start och i slutet av aret leve-
rerade 6ver 230 ICA-butiker runt om
ilandet matkassar till sina kunder.

ICA:s stora apotekssatsning fortsatte
under 2011. Cura apoteket dr heldgt av
ICA Sverige och fungerar som egna
verksamheter i ICA-butiker. Utveck-
lingen under aret var i stort positiv,
men den snabba 6kningen av antalet
apotek sedan avregleringen har lett till
brist pa farmaceuter och hard konkur-
rens om arbetskraften i Sverige. Till-
vixten blev langsammare dn tdnkt och
Ionsamheten pressas inom branschen.
Under aret lanserade Cura apoteket

sina forsta egna méirkesvaror.

Testet med det nya formatet ICA To
Go, som erbjuder mat och maltider fér
folk i farten med gott och nyttigt som tva
viktiga ledord, fortsatte under 2011. En
tredje butik 6ppnade, denna gang i Kista
utanfor Stockholm.

Etableringstakten av nya butiker var
hog under éret och 15 nya butiker tillkom,
varav tre nya Maxi ICA Stormarknad.

Under aret 6kade forséljningsandelen
av egna méarkesvaror till 19,2 (18,4) pro-
cent i Sverige. Vid arets slut hade ICA
totalt cirka 2 000 olika egna mérkesvaror.
Under aret lanserades ICA Basic, ICA:s
nya lagprisvarumirke som ersétter Euro-
shopper. ICA har nu en stor bredd i sor-
timentet av egna mérkesvaror, fran ICA
Selection som relanserades under 2011,
till ICA Basic.

MARKNADEN
Den svenska dagligvarumarknaden ut-
vecklades simre dn forvintat, mycket
beroende pa hushéllens osékerhet om den
ekonomiska utvecklingen. Totalt omsattes
274 miljarder kronor?, en kning med
1,3 procent jamfort med 2010. Det kan
jamforas med marknadstillvixten 2010
som ocksa var svag, 1,7 procent.
Dagligvarumarknaden i Sverige dr en
mogen marknad, som dven i normala fall
vixer i langsam takt. Marknaden domi-
neras sedan flera ar av ICA,

1) Preliminéra siffror i februari 2012
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STORT INTRESSE FOR ICAS MATKASSE i .
I linje med visionen att standigt ténka i nya m
banor for att férenkla kundernas vardag, ‘y R v
lanserades ICA Matkassen i Sverige under - W Tl ICA,

2011. Kassen kan bestdllas i flera varianter

och gar att fa antingen hemkérd eller férdigpackad for av-
hé@mtning hos den lokala ICA-handlaren. Intresset blev stort
fran start och i slutet av 2011 levererade 6ver 230 ICA-buti-

Axfood, Coop och Bergendahls, som
tillsammans star for cirka 70 procent
av marknaden. Utover dessa stora finns
ytterligare aktorer, sasom lagpriskedjor
och olika nischaktorer. I slutet av 2011
hade ICA en marknadsandel pa 36,7
procent?, vilket dr en forbéttring jam-
fort med 2010.

Konkurrensen mellan marknads-
ledarna har ldnge varit hard. Under
2011 tilltog konkurrensen ytterligare.
Lagpriskedjorna 6kade sin etablerings-
takt samtidigt som alla konkurren-
ter bedrev fornyelsearbete. Dessutom
Okade trycket fran alternativa kanaler
sasom restauranger och olika matkassar
for hemkorning. Sammantaget vixer de
nya aktorerna snabbare dn 6vriga.

ker éver hela landet matkassar till sina kunder.

Prismedvetenheten hos de svenska
kunderna dr fortsatt stor, men samtidigt
prioriterar de hdlsosamma produkter lik-
som enkla, bekvdma och tidsbesparande
16sningar. Medvetenheten om klimat-
och miljofragor fortsitter att 6ka, vilket
driver efterfragan pa ekologiska, narpro-
ducerade och réittvisemérkta varor.

FRAMTIDEN

Mycket pekar pa en fortsatt trog dag-
ligvarumarknad med hardnande kon-
kurrens under 2012. ICA:s satsningar
pa egna mirkesvaror samt fokus pa
farskvaror och pris fortsétter. ICA kom-
mer fortsatt att utveckla tjdnster i linje
med Cura apoteket, ICA Matkassen och
ICA Student. Det skapar mervirden for

ICA SVERIGE

kunderna och stirker lojaliteten. Hilsa
ar ett viktigt fokusomrade.

Allt fler kunder soker 16sningar med
hjdlp av digitala medier. Det finns stor
potential for ICA att i storre utstriack-
ning utnyttja digitala medier for mark-
nadsforing och forséljning. Under 2012
ska till exempel ICA:s hemsida relanse-
ras och arbetet med att utveckla appar
som skapar kundnytta fortsitter.

Att minska ICA:s miljo- och klimat-
paverkan och leva upp till ICA:s virde-
grund Goda Afférer (se sidan 24) ér
standigt prioriterat.

1) Beriknad pa total dagligvarukonsumtion oberoende av
kanal enligt Nationalridkenskaperna.

Antal butiker  Butiksférséiljning Antal artiklar
2011-12-31 i Sverige (Mkr)" per butik
Mindre och lattillgangliga butiker med god service, anpassat
mmnira  sortiment och bra farskvaror. 704 14 564 5 000-8 000
Brett sortiment fér b&de vardag och fest. Hdg personlig service och
Supermarket brett farskvarusortiment. 435 29 911 8 000-10 000
ICA  Skavara ortens ledande matbutik, med mat fér bade vardag och fest.
@ITET) Hoég andel farskvaror. 17 22 487 10 000-30 000
Allt pa ett stélle till bra priser. Brett livsmedelssortiment
iasormasknap - och urval av specialvaror. Generésa Sppettider och anpassat fér barnfamiljer. 75 27 333 30 000-45 000
Totalt 13342 94 295

1) Exklusive moms.
2) Inklusive tre ICA To Go-butiker per 31 december 2011.
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ICA NORGE

Nyt koncept tas val
emot av kunderno

ICA Norge gjorde ett strategiskt val under 2011 och satsar
nu tydligare p& lagpris- och supermarketsegmenten. De
konverterade Rimibutikerna tar marknadsandelar.

VERKSAMHETEN

ICA Norge driver dagligvaruhandel

i Norge, dir tva tredjedelar av butiker-
na drivs i [CA Norges regi och resten
drivs som franchisebutiker. ICA ar-
betar med butiksprofilerna ICA Naer,
ICA Supermarked, Rimi och ICA
Maxi. Under 2012 kommer butikspro-
filen for stormarknad, ICA Maxi med
totalt 24 butiker, att avyttras. I slutet av
2011 fanns 265 ICA-butiker och 285
Rimi-butiker. Darutdver finns ett antal
associerade butiker.

UTVECKLING 2011

Utmaningarna med férdndringsarbe-
tet fortsatte under aret. Forlusten 6ka-
de, frimst beroende pa den goodwill-
nedskrivning som gjordes under tredje
kvartalet om 592 Mkr men ocksa pa
grund av att antalet olonsamma egen-
dgda butiker dr fler.

Under aret togs en ny afféarsstra-
tegisk plan fram for ICA Norge, som
fastslar inriktning och atgérder for de
ndrmaste aren i syfte att uppna en till-
fredsstéllande 1onsamhet. ICA Norge
lamnar stormarknadssegmentet for
att fokusera pa lagpris- och supermar-
ketsegmenten. Forsiljningsproces-
sen av ICA Maxi-butikerna har inletts
med ett stort intresse fran potentiella
kopare.

Konverteringen av butiker till det
nya Rimi-konceptet fortsatte under aret
och per den 31 december 2011 uppgick
antalet konverterade butiker till 266,
inklusive 6 Mini Rimi. Konceptet med
frischa lagprisbutiker har tagits emot
mycket vdl av kunderna, och Rimi har
snabbt tagit marknadsandelar. 76 om-
gjorda butiker 6ppnades under aret,
varav 13 konverterats fran ICA Naer-
formatet. Nya Rimi-konceptet finns
nu 6ver hela landet och uppvisade bade
Okad forsiljning och béttre kostnads-
kontroll. Aven de nya Mini Rimi-bu-
tikerna, sma ICA Naer-butiker som
konverterats till mindre Rimi-butiker,
fick ett positivt mottagande. Ny vd efter
Antonio Soares som gar i pension un-
der 2012 blir Thorbjern Theie, som tar
over senast ijuni 2012.

MARKNADEN
Den norska dagligvarumarknaden
Okade farten igen under 2011 och vixte
med 3,8 procent!, vilket kan jamforas
med 3,2 procent 2010. Det kan séttas
irelation till de kraftigare 6kningarna
tidigare ar; 6,2 procent 2009 och 8 pro-
cent 2008. Totalt omsatte marknaden
cirka 143 717 MNok (138 505).
Lagprissegmentet har under nagra
ar priglats av stark prispress. Aven kva-
litetssegmentet har indirekt paverkats

ICA NORGE
I SIFFROR

20 679 21 225
-1255" _588
5427 5345

Nettoomsdttning, Mkr

Rorelseresultat, Mkr

Antal anstdllda

1) Inklusive nedskrivning av goodwill om 592 Mkr.

av priskonkurrensen, genom att kunder
lockats dérifran till lagprisbutiker. Un-
der 2011 mattades dock prispressen av
och en stabilare situation uppnaddes.

De norska kunderna intresserar sig
for bra priser och hilsosam mat och
sprider ofta ut inkopen till flera ganger i
veckan. Dirfor ska butikerna helst ligga
ndra hemmen. Néarproducerat fotsét-
ter att locka. Trots att handeln traditio-
nellt har préaglats av manga sma butiker,
domineras marknaden av fyra kedjor.
Norgesgruppen ér storst. Déarefter fol-
jer Reitangruppen (Rema 1000), Coop
samt ICA Norge med en marknads-
andel pa 14,1 procent (14,8).

FRAMTIDEN

Under 2012 fortsétter implementering-
en av ICA Norges nya renodlade strategi
med Rimiilagprissegmentet och ICA
Supermarked i kvalitetssegmentet. Den
nya strategin mojliggor ytterligare sam-
ordning av logistik och servicefunktio-
ner, och ddrmed synergier. Planen dr att
den sista fasen av Rimi-konverteringen
ska genomforas under 2012. Arbetet
med att ytterligare effektivisera organi-
sationen fortsétter.

! Killa: undersokningsforetaget Nielsen.

Antal butiker

Butiksférsdljning Antal artiklar

2011-12-31 i Norge (MNok)" per butik
ICA Sma, lattillgangliga butiker med hég servicegrad, anpassat sortiment och
1A lokala varor. Matglédje och méngfald, personlig service och brett sortiment. 241 7729 3 600-6 000
Lagprisbutik med fokus p& enkelhet och effektivitet i vardagen. 285 8799 3 500-4 000
m Modernt och &verskadligt for familien med vardagsvaror till léga priser.
icamaxa Al pa ett stalle. Brett livsmedelssortiment och urval av specialvaror.
Generdsa dppettider och anpassat for barnfamiljer. 24 2826 14 000-17 000
Totalt 550 19 354

1) Exklusive moms.
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RIMI BALTIC

Aterhé@mining i Balfikum

Dagligvarumarknadera i Baltikum fortsatte aft stérkas under 2011 éven om képkraften
ar fortsatt svag. Rimi Baltic genomférde prissankningar, fortsatte utrullningen av lojalifets-
kort och uppnédde et resultat i nivé med rekordéret 2008.

VERKSAMHETEN

Rimi Baltic bedriver dagligvaruhandel

i heldgda butiker i Estland, Lettland och
Litauen. Sammanlagt fanns 239 butiker
(235) islutet av 2011. I alla tre ldnder
finns Rimi Hypermarket och Super-
market med fokus péa farskvaror och god
service. [ lagprissegmentet finns Sddstu-
market i Estland samt SuperNetto

i Lettland och Litauen.

UTVECKLING 2011

Det skedde en dterhdmtning inom Rimi
Baltic under 2011. Resultatférbattring-
en beror pa hogre forsdljning, béttre
bruttomarginal och en god kostnads-
kontroll.

Rimi Baltics strategiska prisoffen-
siv fortsatte under 2011. I kampanjen,
kallad ”New era”, sinkte Rimi Baltic
priserna pa 1 000 produkter vid flera
tillfallen, vilket hjdlpte till att stirka
Rimis prisimage. LLagprisbutikernas
sortiment utdékades med 500-700 ex-
terna varumaérken. Lojalitetskortet, som
lanserades 2010 i Litauen, introducera-
desiborjan av 2011 dven i Estland och
Lettland och har fatt ett bra mottagande
hos kunderna.

Ytterligare butiker i det nya butiksfor-
matet Mini Hypermarket, en liten stor-
marknad med en séljyta pa cirka
2 000 kvadratmeter, 6ppnades och kon-
verterades under dret. Den forsta buti-
ken i det nya formatet Sppnades under
2010. I slutet av 2011 hade Rimi Baltic
totalt atta Mini Hypermarket-butiker.

Formatet har visat sig framgangsrikt och
planen ir att 6ppna ytterligare butiker
under 2012.

Sedan nagra ar arbetar Rimi Baltic
med ett initiativ dér fOretaget ger personer
med olika funktionshinder méjlighet
att arbeta i butik. Arbetet har resulterat
i flera priser och utmaérkelser. Antalet
anstillda med funktionshinder var cirka
200 vid arets slut.

MARKNADEN

Dagligvarumarknaderna i Estland,
Lettland och Litauen skiljer sig mycket
at, bade vad giller kundbeteenden,
marknadsaktorer och ekonomiska for-
utséttningar. Gemensamt ir att kon-
kurrensen dr hard. Manga aktorer finns
ialla tre ldnderna, till exempel Maxima,
IKI, Norfa, ETK, Selver, Elvi och
Mego. I Estland och Lettland konkurrerar
Rimi Baltic om marknadsledarskapet.

I Litauen 4r Rimi Baltic marknadsfyra.
Rimi Baltics totala marknadsandel pa
alla tre marknader var under 2011 21,8"
procent (22,4). Gemensamt dr dven att
de baltiska linderna drabbats hart av de
senaste tre arens finanskris och lagkon-
junktur, med sidnkta Ioner, hog arbets-
16shet och 6kande emigration som foljd.
Under 2011 atervinde optimismen till
linderna. Kopkraften dr dock fortfaran-
de svag och prismedvetenheten ir stor.

FRAMTIDEN
2011 blev pa manga sitt ett konsolide-
ringsar for Rimi Baltic. Under 2012

RIMI BALTIC
I SIFFROR

Nettoomsattning, Mkr -~ 10 089 10 352

Rorelseresultat, Mkr 1731 -13
Antal anstéllda 7776 7623
Butiksforsdljn. MEUR? 2011 2010
Estland 351 342
Lettland 545 526
Litauen 215 213
Totalt 1111 1081

1) Inklusive nedskrivning av varumérket Sédstumarket i
Estland om 21 Mkr.
2) Exklusive moms.

kommer tillvéxt att sta i fokus. Expan-
sionstakten och fornyelsetakten av befint-
liga butiker ska 6ka. Rimi Baltic kommer
att fortsétta arbeta for att stdrka kunder-
nas bild av att Rimi har bra priser och
kvalitet. Under 2012 kommer Rimi Bal-
tic att arbeta ytterligare med anpassade
kunderbjudanden och att pa olika sétt
premiera lojala kunder. Sedan somma-
ren 2011 arbetar Rimi Baltic med ink6p
och sortimentsutveckling helt i egen regi,
vilket kommer att utvecklas vidare under
2012. Fokus dr tillvixt och god marginal-
utveckling for egna mérkesvaror samt att
hitta synergier mellan ICA och Ahold vid
inkop.

1) Killa: undersokningsforetaget Nielsen. Forsdljning
av dagligvaror exklusive torg- och servicehandel.

Antal butiker 2011-12-31 Antal artiklar

Estland lettland Litaven  Totalt per butik

@ Lagprismarknader med vass prisprofil och gott utbud av

vardagsvaror. 59 61 13 133 1800
m Matglédije och brett utbud, fokus pé fina farskvaror och bra service

for vardagens behov. 12 33 18 63 15000
m Allt p& ett stdlle fill bra priser. Det stora utbudet av livsmedel fill bra priser

kombinerat med specialvaror. Lattillgéngligt med bil och generdsa dppettider. 11 17 15 43 50000
Totalt 82 m 46 239
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ICA BANKEN

VERKSAMHETEN

ICA Banken dr verksam i Sverige och
har uppdragsavtal med néstan samt-
liga ICA-butiker i landet. Grundtan-
ken 4r att erbjuda banktjdnster som en
lojalitetsskapande del i relationen med
ICA:s kunder, och att 6ka andelen bu-
tikstransaktioner som gors med ICA:s
egna kort. Laga avgifter och tydliga,
transparenta villkor dr centrala be-
grepp. ICA Banken har sedan 2007
ett komplett erbjudande som omfat-
tar bland annat 16nekonto, sparkonto,
olika former av bankkort, in blanco-
lan, bolan i samarbete med SBAB
samt forsdkringar i samarbete med
Aon. ICA Banken har dven ett antal
foretagskunder sasom ICA-handlare,
koncernbolag och andra organisatio-
ner. ICA Banken administrerar [CA
Kort, som ar ICA:s svenska kundloja-
litetskort.

UTVECKLING 2011
ICA Banken fortsatte att vixa under
2011. Affiarsvolymen 6kade med 8,7
procent. Antalet utgivna bankkort
okade med néstan 47 000 till cirka
410 000 (363 000) vid arets slut. ICA
Bankens kreditforluster pa 0,53 pro-
cent (0,62) procent av den totala utla-
ningen blev de ldgsta nagonsin. Orsa-
ken dr den sunda kundbasen inom det
privata segmentet, som &r en foljd av
bankens restriktiva kreditbeddmning.
Under aret har ICA Banken foku-
serat pa att 6ka enkelhet och snabb-

Succé for

— ‘CA STUdeﬂT

En andra plats i den &rliga kundundersakningen frén
Svenskt Kvalitetsindex och de lagsta kreditférlusterna
nagonsin. 2011 var eft bra ér for ICA Banken. Det var
ocksd dret d& alla bankens tignster blev mobilanpassade
och d& succén ICA Student lanserades.

het pa internet, exempelvis genom en
helt ny e-handelslosning. Berdkning
av hem- och bilfoérsdkring med ome-
delbar offert 4r en annan nyhet som
nu dr mojlig att gora pa nétet. Under
aret blev alla ICA:s banktjanster fullt
ut mobilanpassade. Bankens erbju-
dande utokades med ett sparkonto
med hogre rinta. Satsningen pa
foretagssegmentet fortsatte. Sedan
2011 har banken en ny organisation
for foretagskunder, samtidigt som
utbetalningstjansterna ér fler. ICA
Student, den helhetslosning med
prisviarda mat-, bank- och forsak-
ringserbjudanden som ICA Sverige
och ICA Banken gemensamt tog
fram for att underldtta vardagen for
studenter och som lanserades un-
der hosten 2011, blev en omedelbar
succe.

Samarbetet mellan ICA Banken
och Nordnet avslutades i maj 2011
och ICA Banken har sedan dess ar-
betat med en ny 16sning for att kunna
erbjuda kunderna sparandetjidnster.

ICA Banken gick fran sjitte till
andra placering i Svenskt Kvalitets-
index arliga kundundersokning som
maiter kundnojdheten. I Sveriges
storsta varumairkesundersokning,
Sustainable Brands, diar konsumen-
terna far bedéma vilka som dr de
mest hallbara varumirkena pa den
svenska marknaden, blev ICA Ban-
ken det mest hallbara foretaget i sin
bransch.

"Grundtanken ar att erbjuda banktjanster som en
lojalitetsskapande del i relationen med ICA:s kunder."
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ICA BANKEN
I SIFFROR

20112010
Nettoomséttning, Mkr 764 612
Rorelseresultat, Mkr 171 91
Affarsvolym, Mkr 20846 19182
Bankkortsinnehavare 410 000 363 000
Antal anstéllda 283 273

MARKNADEN

Den svenska banksektorn bestar av
storbanker & ena sidan och ett antal
nischaktorer a den andra. ICA Banken
har en egen, stabil position pa bank-
marknaden eftersom den riktar sig till
ICA:s befintliga och blivande kunder.
ICA:s stora butiksnit gor ocksa ICA
Banken speciell. ICA Banken paverka-
des inte av det osdkra marknadslédget.

FRAMTIDEN

Investeringarna i nya kunder fortsét-
ter for att fa fler att anvinda nagon av
ICA Bankens produkter. Det ska goras
genom att fortsatt forfina erbjudandet
och synas pa marknaden. Under 2012
ska ICA Banken fortsétta att arbeta med
marknadsforing och fa fler kunder att
utnyttja fler tjdnster. Arbetet med att ut-
veckla en ny fondsparlosning fortsétter
och planen ér att den ska lanseras under
2012. Under andra kvartalet 2012 kom-
mer ICA Banken att lansera en egen be-
tallosning for e-handel.



ICA FASTIGHETER

Stabil

utveckling

ICA Fastigheter har félit ICAkoncernens
utveckling under 2011 och klarade sig
bra frots oron i omvarlden. | Norge
inleddes forsaliningsprocessen av ICA
Maxifastigheferna och infresset fréin
potentiella kdpare har varit stort.

VERKSAMHETEN

ICA Fastigheters uppgift dr att tillgodose
ICA-koncernens behov av ritt lokaler pa
rétt platser i Sverige och Norge. Det sker
genom att d4ga, hyra och utveckla mark-
nadsplatser. Det egna innehavet bestar

av cirka 185 butiksfastigheter. [ uppdra-
getingar dven att vara kdpare av fastig-
heter med befintliga ICA-butiker, for att
kunna sikra utvecklingen av strategiska
marknadsplatser. 4 hyresmarknaden har
bolaget i uppdrag att forvalta koncernens
hyresavtal med externa fastighetségare.
Genom att ha kontroll 6ver hela kedjan,
fran att anskaffa, bygga, forvalta samt sél-
ja och hyra fastigheter kan ICA Fastighe-
ter skapa bésta forutséttningar i alla led.

Tillsammans med pensionsbolaget
Alecta dger ICA Fastigheter sedan 2010
fastighetsbolaget Ancore Fastigheter, vars
uppgift dr att forvérva, dga och forvalta
fastigheter innehallande ICA-butiker i
strategiska ldgen. ICA far darigenom fort-
satt inflytande 6ver marknadsplatserna
och mojlighet att skapa goda forutsitt-
ningar for ICA:s kirnverksamhet.

Att ha en ICA-butik pa en handels-
plats skapar ytterligare fastighetsviarden,
som kommer ICA och andra aktorer till
del. ICA-butiken blir ofta en magnet
som drar till sig besokare. ICA Fastig-
heter utvecklar darfor handelsplatser
med volymhandelsbutiker i néra eller
direkt anslutning till storre ICA-butiker.
Konceptet kallas ’Goda grannar” och
grannbutikerna dr savél rikstdckande

kedjeforetag som lokala aktorer. Matt i
antal kvadratmeter, totalt cirka 800 000
kvm (Sverige 540 000 kvm och Norge
260 000 kvm), 4r ICA Fastigheter storst
pa den svenska marknaden for detalj-
handelsfastigheter. ICA dr ocksa stdrsta
enskilda hyresgist hos manga svenska
och norska fastighetsbolag genom sina
manga hyreskontrakt for ICA- och Ri-
mibutiker.

UTVECKLING 2011

ICA Fastigheter investerade totalt 830
Mkr (825) under 2011 och det pagick sju
ny- och ombyggnationsprojekt i Sverige.
Aven i Norge genomfordes ett antal till-
och ombyggnationer. Under aret gjordes
ocksa en del forvirv. Ancore Fastigheter
forviarvade en handelsfastighet i Mora
med ett underliggande fastighetsvirde pa
145 Mkr och med Maxi ICA som hyres-
gést. I slutet av aret salde dven ICA Fast-
igheter tva handelsfastigheter i Sverige till
Ancore Fastigheter. Maxi ICA Stormark-
nad dr storsta hyresgést i fastigheterna,
som har ett underliggande fastighetsvirde
pa cirka 450 MKkr.

Till foljd av den fordndrade strategiska
inriktningen i Norge paborjade ICA Fast-
igheter en sdljprocess av atta [ICA Maxi-
fastigheter i landet. Intresset for fastighe-
terna har varit stort pA marknaden.

MARKNADEN
Fastighetsmarknaderna i Sverige och
Norge paverkades inte nimnvért av de

"Att ha en ICA-butik p& en handelsplats skapar ytterligare
fastighetsvarden, som kommer ICA och andra aktérer till del."

ICA FASTIGHETER

1 SIFFROR
Nettoomséttning, Mkr 2202 2135
Rorelseresultat, Mkr 1005 917
Antal anstéllda 70 65

osdkra tiderna. Attraktiva objekt hal-
ler sig pa en stabilt hog prisniva, medan
samre fastigheter har allt svarare att hitta
kopare vilket far en prispaverkan.

En mer ddmpad marknad vintas
emellertid framéver, i avvaktan pa hur
de nationella skuldkriserna utvecklas.
Svenska handelsfastigheter generellt
genererar ett stort intresse hos bland
annat utldndska kapitalstarka fonder.

FRAMTIDEN

ICA Fastigheter ska fortsétta forvirva
befintliga fastigheter med ICA-butiker
for att sdkra utvecklingen av strategiska
marknadsplatser. Under 2012 kommer
flera nya fastighetsprojekt att pabor-
jas. Utvecklingen av Ancore Fastig-
heter fortsitter. Satsningen skapar en
ny plattform for att utveckla nya goda
butiksldgen. Tillsammans med 6vriga
koncernen ska ICA Fastigheter fortsétta
att investera i olika energibesparande
atgérder for att bidra till de koncern-
overgripande miljomalen for utsldpp
och energiforbrukning. Under 2012 ska
forsdljningen av ICA Maxi-fastigheter

i Norge genomforas.
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FEMARIG FINANSIELL OVERSIKT FOR ICA-KONCERNEN

Belopp i Mkr
RESULTATRAKNINGAR 20m 2010 2009 2008 2007
Nettoomsattning Q5179 Q3 860 Q94 651 Q0 Q63 82 326
Rérelseresultat fére avskrivningar 4 608 4 529 4272 3753 4080
Av- och nedskrivningar -151 -1 605 -1 559 -1 636 -1 478
Rérelseresultat fére nedskrivningar pa goodwill 3098 2924 2713 2117 2 602
Nedskrivningar p& goodwill -592 - - - -
Rérelseresultat 2 505 2924 2713 217 2 602
Finansiella poster -349 -327 -404 -323 -320
Resuliat efter finansiella poster 2156 2597 2 309 1794 2282
Skatt —/06] -2 050 /22 -66 -116
Arets resultat 1395 547 1587 1728 2166
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FINANSIELL OVERSIKT ICA-KONCERNEN

BALANSRAKNINGAR

2011 2010 2009 2008 2007
Immateriella anléggningstillgéngar 2 967 3 590 3940 3742 3 599
Materiella anléggningstillgéngar 14 638 15 364 15755 15 544 14 959
Finansiella anldggningstillgéngar 5327 5368 3701 3772 3368
Ovriga anlaggningstillgangar 41 7 515 424 276
Ovriga omséttningstillgéingar 13 570 12 246 12 813 13 461 11534
Likvida medel 3009 3102 3422 3023 3480
Tillg&ingar som innehas fér [Brséljning 1409 26 14 3 103
Summa tillgangar 40 961 39 703 40 160 39 969 37 319
Eget kapital 11 359 11 913 13 Q62 12 796 12 073
Réintebarande skulder och avséttningar 16 865 15147 14 490 15161 14 475
Ej réntebérande skulder och avsétiningar 12 737 12 643 11 708 12 012 10771
Summa eget kapital och skulder 40 961 39703 40 160 39 969 37 319
NYCKELTAL, %
Rérelsemarginal 2,6 3,1 29 2,3 3,2
Avkasining pé sysselsatt kapital 12,5 15,5 13,5 11,4 13,8
Avkasining pé eget kapital 1,2 39 1,3 13,5 19,1
Soliditet 277 30,0 34,8 32,0 32,4
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Forvary
och
prisregn

W Forma Publishing
| 4 Croups fre verk-
samheter har gétt olika starkt
under 2011. Ett tufft &r for
Forma Books vags till del
upp av bra utveckling inom
Magazines och Contract,

VERKSAMHET
Forma Publishing Group ir ett av
Nordens storsta mediebolag med ett
komplett erbjudande inom tidningar,
bocker, webb, television
och uppdragsjournalistik.
& Verksamheten bedrivs i de
tre affarsomradena Forma
Magazines (fack- och kon-
sumenttidningar), Forma
Books (bokforlag) och For-
ma Contract (uppdragsverksamhet).
Koncernen har verksamhet i Sverige,
Finland och Baltikum.

Forma Books erbjuder ett stort urval
av boktitlar inom savil fack- och skon-
litteratur som barn- och ungdomslit-
teratur. Forma Magazines har nagra av
Sveriges storsta tidskrifter, ddribland
Icakuriren och Hus & Hem. Forma
Contract, som i Sverige verkar under
varuméirket OTW, dr ledande inom
redaktionell kommunikation obero-
ende av mediekanal, och gor exempel-
vis kundtidningar, tv-produktioner och
livesdndningar pa webben.

L

Vd Patrik
Widlund.

FORMA MAGAZINES
Forma Magazines resultat forbéttra-
des jamfort med 2010, till stor del tack

Rl

Det blev succé for tidningen Retro nér den kom ut véren 2011. Tv-programmet "Sommar med
Ernst", som produceras av OTW, hade miljonpublik. En reseapp fér Kuoni vann pris och Maria

Montazamis bok blev en storsdljare.

vare effektiviseringar. Forma Magazi-
nes har stérkt sin position inom kryss-
och korsordssegmentet, och ett antal
specialutgavor gavs ut under aret med
god respons. Icakuriren lanserade un-
der hosten julmagasinet ”Den goda
julen” som app for iPad. Appen, som &ar
tidningens forsta, innehaller en méngd
recept, filmer och tips infor julen, och
den fick mycket stort gensvar. Annons-
marknaden utvecklades starkt i borjan
av aret, men bromsade in under andra
halvaret i takt med forsimrade konjunk-
turutsikter.

FORMA BOOKS

Forma Books utvecklades svagt under
aret. Bade forséljning och resultat for-
simrades jamfort med foregdende ar.
Det pagar omfattande strukturfériand-
ringar pa bokmarknaden, vilket inne-

"Forma Publishing Group ar ett av Nordens stérsta medie-
bolag med ett komplett erbjudande inom tidningar, backer,
webb, television och uppdragsjournalistik.”
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bir stora utmaningar. Anders Kvarby
tilltradde som ny vd under sommaren
2011. Sedan dess har ett stort antal at-
girder inom olika delar av verksamhe-
ten satts i gang, bade for att 6ka forsélj-
ningen och sidnka kostnaderna.

FORMA CONTRACT
Forma Contract har haft god tillvixt
under 2011 tack vare nya uppdrag och
forvirv. Affarsomradet uppvisar fort-
satt god l1onsambhet, trots att kostnader
for tillvaxt har tyngt resultatet under
aret. [ borjan av aret forvirvades det
finska tv-produktionsbolaget Susa-
muru, vilket var det forsta steget att
etablera O'T'W:s erbjudande pa den fin-
ska marknaden. Senare under aret fick
Forma Contract dven uppdrag att pro-
ducera en kundtidning i Finland.
OTW var mycket framgangsrika i
2011 ars omgang av Pearl Awards, virl-
dens storsta tidvling i redaktionell mark-
nadsforing, som avgjordes i New York i
november 2011. Av 6ver 600 inskickade
bidrag fran hela vidrlden nominerades



AFFARSIDE

Forma Publishing
Groups afférs-
idé ar att med
kommersiell
redaktionell verk-
samhet ge mén-
niskor kunskap,
inspiration och
underhallning.

FORMA
I SIFFROR

Nettoomsdttning, Mkr 847 875
Rérelseresultat, Mkr -12 18
Bidrag till Hakon Invests

rérelseresultat, Mkr 120 181
Rérelsemarginal, % -1,4 20
Bruttomarginal, % 30,1 34,0
Hakon Invests

dgarandel, % 100 100
Antal arsanstdllda 360 371

1)Exklusive IFRS-omrékning av PRI-skulden med -45 Mkr (-3).
Posten redovisas éver totalresultatet i Formas redovisning.

de tre bésta bidragen i varje klass, och
OTW tog guld i klassen ’Bésta webb-
tv”’ med en film for Tkea, och i klassen
”Bista mobila 16sning” med en iPadapp
for resekoncernen Kuoni.

De marknader som Forma Contract
verkar pa utvecklades bra under 2011,

FORMA PUBLISHING GROUP

Maafushivare [slond Resort

dven om Forma Contract kunde konsta-
tera lite storre forsiktighet hos kunderna
islutet av aret.

INTAKTER OCH RESULTAT
Nettoomsittningen minskade med 3
procent till 847 Mkr (875) under 2011.
Rorelseresultatet uppgick till =12 Mkr
(18), vilket dr en forsdmring jamfort
med 2010. Rorelseresultatet forbatt-
rades rejilt inom affdrsomrade Forma
Magazines tack vare ldgre kostnader.
Resultatet inom Forma Books paverka-
des negativt av en svag forsdljningsut-
veckling. Inom affiarsomradet Forma
Contract blev rorelseresultatet nagot ligre
beroende pa kostnader for expansion.

FRAMTIDEN

Forma kommer att fokusera pa 16nsam-
heten under 2012. Annonsmarknaden
vintas uppvisa en svag utveckling pa
grund av det oséikrare konjunkturlédget.
Konkurrensen om ldsarintidkterna pa
tidskriftsmarknaden hardnar. Forma
Magazines har ett antal starka titlar

som har goda forutséttningar att klara
sig i konkurrensen. Forma Magazines
fokuserar pa att utveckla och forbéttra
existerande tidskrifter framfor att starta
nya. Bland annat har tidningen Hilsa
relanserats. Det finns dven stora for-
hoppningar om att anvinda exempelvis
Hus & Hems varumaérke for att starta
nya tidningar.

Forma Contract fortsétter arbetet med
etableringen pa den finska marknaden.
Implementeringen av OT'W:s afférs-
modell och erbjudande i sin helhet i
Finland efter forvérvet av Susamuru har
inletts och innebér stora mdjligheter.

For Forma Books innebér de stora
strukturfériandringarna som pagar
inom bokbranschen stora utmaningar.
De atgérder som initierades under 2011
for att vinda den negativa utvecklingen
fortgar. Det finns tydliga strategier for
hur utgivningen och l6nsamheten ska
forbéttras.

Huvudkontor: Stockholm
www.formapg.se
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brett sortiment av hemelek-
fronikfilloehér och att ha en
hoég servicegrad ar fram-
gangsrikt. Resultatet for 2011
ar starkt och férefaget klattrar
i undersokningar som mater
kunders syn p& butiksvaru-
marken i Sverige.

VERKSAMHET

Kjell & Company ir en av Sveriges le-
dande aterforséljare av hemelektronik-
tillbehor. Kjell & Co dger och driver 57
butiker pa 30 orter i Sverige, samtliga
med ett fullsortimentsla-
ger av cirka 7 000 artiklar.
Vid sidan av butikerna dr
e-handel en viktig forsilj-

2

APl ningskanal. Foretaget har
VD Mikael 1,11 dkontor § Malm och
Dahnelius

inkdpskontor i Shanghai.
Hog servicegrad, ett brett sortiment och
god produktkunskap hos personalen &ar
ledord.

UTVECKLING 2011
Aret inleddes svagt for Kjell & Com-
pany, men i maj skedde en vindning och
utvecklingen var direfter mycket posi-
tiv. Forsédljningen i Kjell & Companys
butiker fick ett rejélt uppsving under an-
dra halvaret och resultatet forbéttrades,
frimst tack vare béttre bruttomarginal.
I bade tredje och fjdrde kvartalet rap-
porterade bolaget nya rekordresultat.
Kjell & Company fortsatte att satsa
pa att erbjuda ett brett och uppdaterat
sortiment av hemelektroniktillbehor
som kunderna efterfragar, med hog
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Den kunniga personalen och den goda servicen ér ett framgéngsrikt koncept fér Kjell & Company.

servicegrad och kunnig personal. Under
varen utdkades sortimentet med ett stort
antal artiklar for att méta efterfragan.

Ett nytt lagerstyrningssystem
driftsattes i juni. Med det nya systemet
pa plats har Kjell & Co forutsdttningar
att fortsétta expandera pa ett effektivt
och I6nsamt sédtt. En ny webbstrategi
har utvecklats och i december 2011
lanserades en helt ny webbplats med
en méangd nya finesser sdsom béttre
och mer avancerade sokfunktioner och
egenproducerade instruktionsfilmer.
Den nya webbplatsen har fatt mycket
bra respons.

Fyra nya butiker 6ppnades under
aret. Det dr firre dn tidigare ar, vilket
framst beror pa svarigheter att hitta
bra butiksldgen. Kjell & Companys nya
etableringsplan att bredda inriktningen
och dven 6ppna butiker pa mindre orter
an tidigare, vidgar den potentiella mark-
naden och antalet mojliga ldgen. Sva-
gare konjunktur kan ocksa innebéra ett
gynnsammare ldge att hitta lokaler.

Utbildning av personalen fortsitter
att vara ett prioriterat omrade for Kjell
& Company. Ledarskapsprogrammet,
som inleddes foregaende ar, fortsatte
under 2011. Den storsta satsningen ar
emellertid den utbildning som bedrivs
idet egna utbildningskonceptet Kjell
Academy, och som omfattar all butiks-
personal. Dir pagar utbildningar kon-
tinuerligt.

Satsningen pa hog servicegrad och
kunnig personal ger bevisligen effekt.

I tidningen Markets arliga métning av
konsumenters syn pa olika butiks-
varumirken i Sverige, fortsatte Kjell &
Company att stiga i placering. I mét-
ningen som presenterades hosten 2011
hamnade Kjell & Company pa 19:e plats
av de totalt 350 mest kéinda varumaérkena
inom svensk detaljhandel som ingick
iundersokningen. Kjell & Company
hamnade dessutom pa forsta plats i tre
kategorier i hemelektronikbranschen.
Under varen tilltridde Mikael Dahnelius
som tillforordnad vd.

"Bra personal ar avgérande for foretagets framgéng, vilket
staller héga krav pé rekrytering och kompetensutveckling.”
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l Till mobilen

Nettoomsittningen 6kade med 6
procent till 684 Mkr (644) under 2011.
Forsdljningen i jaimforbara enheter var
ofériandrad. Rorelseresultatet steg till
38 Mkr (23) och rorelsemarginalen for-
battrades till 5,6 procent (3,6). Bittre
bruttomarginal dr frimsta orsaken till
det hogre rorelseresultatet. Kjell &
Company rapporterade nya rekord-
resultat i bade tredje och fjarde kvartalet
2011.

MARKNADEN

Den svenska hemelektronikmarknaden
dr inne i en djup svacka. Den hérda kon-
kurrensen pa marknaden har orsakat
kraftig prispress, vilket i sin tur har for-
sdmrat I1onsamheten i branschen.

Kjell & Companys verksamhet dr
relativt okénslig for konjunktursving-
ningar. En forklaring ér att foretagets
produkter inte kostar s& mycket, vilket
gOr att de flesta ha rdd med dem &ven i
sdmre tider, liksom att inkdpen &r be-
hovsstyrda. Svagare konjunktur kan till
och med ha positiv inverkan pa Kjell &
Company, eftersom konsumenter i sim-
re tider ofta viljer att uppgradera befint-
lig hemelektronik framfGr att kopa ny.

. “-'-:ﬂo

Kjell & Co:s egen bok “Hur funkar
det?”, som péd cirka 400 sidor

fortsétter att sélja bra. Boken har
sélts i totalt cirka 250 000 exem-
plar sedan férsta upplagan, som

gavs ut i september 2011.

KJELL & COMPANY

I SIFFROR
2011 2010
Nettoomsattning, Mkr 684 644
Rorelseresultat, Mkr 38 23
Bidrag till Hakon Invests
rorelseresultat, Mkr 14 8
Tillvéxt, % 6 17
Jamfsrbar tillvaxt, % 0 4
Rérelsemarginal, % 56 3,6
Bruttomarginal, % 491 46,4
Hakon Invests
dgarandel, % 50 50
Antal butiker 57 53
Antal anstdllda 352 331

FRAMTIDEN

De fridmsta utmaningarna infér 2012

4r att hitta ritt personal, i synnerhet nir
nya butiker ska 6ppnas, och att hitta bra
ldgen for nya butiker. Kjell & Companys
tillvéxtstrategi ligger fast, och expansions-
takten ska fortsitta. Aven satsningen pa

téicker det mesta om hemelektronik,

gavs ut 2009. Den andra upplagan

KJELL & CO

AFFARSIDE

Kjell & Companys afférsidé ar
att erbjuda konsumenter Nor-
dens bredaste sortiment av
tillbehor till hemelektronik via
ett rikstéckande butiksnét samt
via en vdl fungerande e-shop,
och med genuint kunnig perso-
nal ge service i varldsklass.

kunnig personal och hog servicegrad
fortsitter.

Bra personal dr avgorande for foreta-
gets framgang, vilket stiller hoga krav
pa rekrytering och kompetensutveck-
ling. Ytterligare en utmaning ér att stan-
digt folja med i marknadsutvecklingen
for att ha ett prisvirt och uppdaterat
sortiment med produkter som kunderna
efterfragar.

Aven om hemelektronikmarknaden
drien svacka, vintas en aterhimtning
nér konjunkturen vinder. Det dr en
langsiktigt vixande marknad. Forekom-
sten av hemelektronik dkar i svenska
hem, och den trenden véntas fortsatta.
Tekniken blir alltmer avancerad och
systemen mer sammankopplade. Okande
komplexitet gynnar Kjell & Company,
eftersom kunderna da vénder sig dit ddr
de far bist service och hjélp. Kunnig per-
sonal blir allt viktigare, vilket 4r i linje
med Kjell & Companys inriktning.

Huvudkontor: Malmé
www.kjell.com
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Succé for kundklubb

(crvera

Sveriges ledande butikskedjor inom matlagning, servering
och dekoration. Infresset fortsatte ocksd vaxa for Cerveras
kundklubb, vars medlemsantal skade kraftigt under dret.

2011 var ett tufft ér for séllanképshandeln,
men Cervera sicrker sin plats som en av

VERKSAMHET
Cervera dr en av Sveriges ledande
aterforséljare av produkter med fokus
pa koket och matplatsen. Kedjan er-
bjuder ett brett sortiment
av utvalda kvalitets- och
designprodukter for mat-
lagning, servering och de-
koration i en inspirerande
butiksmiljo. I butikerna
siljs varor fran savil vil-
kidnda leverantorer som
Cerveras egna varumirken. Per den
31 december 2011 hade Cervera 53
heldgda butiker och 22 franchisebuti-
ker. Dessutom ingar NK Glas, Porslin
& Kok i koncernen med tva butiker.

Vd Yvonne
Magnusson.

UTVECKLING 2011

Aret har priglats av fokus p4 att for-
béttra lonsamheten och att effektivisera
butiksdriften. Renodlingen av sorti-
mentet har fortsatt. Det handlar om
att skapa ett tydligare sortiment for att
mota kundernas behov och minska 6-
retagets kapitalbindning, vilket under
2011 har inneburit en minskning av
antalet artiklar och en omdefiniering
av sortimentsstrategin. Ytterligare ett
prioriterat omrade dr kompetensut-
veckling av butikspersonalen. Under
2011 har bland annat kedjans butiks-
chefer genomgatt en ledarskapsutbild-
ning.

Intresset for Cerveras kundklubb,
som vixte snabbt under 2010, har varit
fortsatt stort under 2011. Efter den in-
ledande rekryteringsfasen har Cervera
under 2011 fokuserat pa att skapa en
dialog med kundklubbens medlemmar.
Kommunikationen sker via flera olika
kanaler, bland annat Cerveras kundtid-
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CERVERA

1 SIFFROR
2011 2010
Nettoomsattning, Mkr 722 707
Rorelseresultat, Mkr -12 -33
Bidrag till Hakon Invests
rorelseresultat, Mkr -12 -33
Tillvaxt, % 2 30
Jamforbar tillvaxt, % 1 9
Rérelsemarginal, % -1,7 -4,6
Bruttomarginal, 469 46,4
Hakon Invests
dgarandel, % 91,4 914
Antal butiker 77 80
Antal anstéllda 331 357

ning. Medlemsantalet fortsatte att oka
kraftigt under aret och genomforda
klubbaktiviteter har gett gott resultat.
En effektiv och 16nsam butiksdrift be-
hover stodjas av effektiva system for va-
ruforsorjning. Cervera ser 6ver alla delar
inom varufdrsdrjningen, vilket inklude-
rar allt ifran centrallagret i Jonkdping till
logistiksystem. Oversynen av butiksné-
tet, som dr ett stindigt pagaende arbete,
fortsatte under 2011, och ett antal ny-
etableringar och stdngningar av enheter
gjordes under aret. Yvonne Magnusson
tilltrddde som ny vd den 1 maj 2011.
Cerveras egna markesvaror utveckla-
des bra under aret. Great och Allin One,
som lanserades 2010, har mottagits vl
och visar pa fina forséljningsdkningar.
Under 2011 lanserades produktkonceptet
Season for att mota de olika sdsongerna.
Nettoomsittningen 6kade med 2
procent till 722 Mkr (707) under 2011.

"Trots ett tufft ar for den konjunkturkansliga sallankdpshandeln
i Sverige starkte Cervera sin marknadsposition.”
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Forsédljningen i jaimforbara enheter steg
med 1 procent. Rorelseresultatet upp-
gick till =12 Mkr (-33), vilket var en for-
béttring med 21 Mkr jamfort med 2010.
Rorelsemarginalen uppgick till 1,7
procent (—4,6) och bruttomarginalen
till 46,9 procent (46,4). Resultatforbatt-
ringen beror pa effektivare butiksdrift
och volymokningar.

MARKNADEN

2011 var ett tufft ar for den konjunktur-
kinsliga sdllankopshandeln i Sverige.
Branschglidningen pa marknaden har
varit tydlig de senaste aren och skapar



Allt f5r det dukade bordet finns hos Cervera. Féretaget
har en stark marknadsposition inom sin karnverksamhet.

en fragmenterad konkurrenssituation.
Cervera har en stark marknadsposi-
tion inom kérnverksamheten och dr den
enda rikstdckande fackhandelskedjan
inom sitt marknadssegment.

Ett flertal konsumenttrender talar for
en fortsatt god utveckling av Cerveras
koncept. Det stora intresset for kok och
matlagning driver efterfragan pa koks-
produkter och det stora heminrednings-
intresset driver efterfragan pa design.

FRAMTIDEN
Den tuffa marknadssituationen och
branschglidningen véntas fortsétta.

AFFARSIDE

2 ee

Cerveras affarsidé ar att
erbjuda ett brett sorti-
ment av utvalda kvali-
tets- och designprodukter
for matlagning, servering
och dekoration i en inspi-
rerande butiksmiljs, dér
service och kunskap ger
kunderna ett mervérde.

Konsumenterna dr mer avvaktande och
selektiva i sina inkdp, vilket delvis beror
pa konjunkturldget men ocksa pé dndra-
de konsumentbeteenden.

Cervera fortsitter att arbeta for en
effektivare och lonsammare butiksdrift
samt att fortydliga och forstarka kun-
derbjudandet dér nyckelfaktorer &r ett
attraktivt sortiment och inspirerande
butiksmiljéer.

Ytterligare en utmaning ar att Cer-
veras forséljning och resultat uppvi-
sar stora sdsongsvariationer, déar en
stor andel av intdkterna dr knutna till
julhandeln. Potentialen i sisongsupp-

CERVERA

byggnad ir stor och flera initiativ tas
for att 0ka antalet kunder i butikerna
under andra perioder dn den traditio-
nella hogsédsongen.

Satsningen pa kundklubben, som dr
ett strategiskt viktigt omrade, fortsitter.
Under 2012 kommer Cervera fortsétta
att rekrytera nya medlemmar och att
oka dialogen med medlemmarna genom
olika lojalitetsprogram.

Huvudkontor: Taby
www.cervera.se
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Gemensam varukorg
vassar erbjudande

in'Club

E-handel blir en allt mer mogen

bransch. For att méta de dkade kraven har inkClub under
2011 breddat sitt sorfiment, arbetat med en ny [T-plattform
och lanserat en gemensam varukorg for fyra av sina klubbar.

VERKSAMHET

inkClub &r ett renodlat e-handelsforetag
som sdljer olika typer av forbruknings-
artiklar 6ver interneti 15 europeiska

d | linder. Kdrnomradet utgors

| av bldckpatroner och andra
skrivartillbehor. Vid sidan av
det bestar inkClubs erbju-
dande av glodlampor, bat-
terier, dammsugarpasar och
skonhetsprodukter. Kunder-
na erbjuds ett brett produktsortiment
till 1aga priser, exklusiva medlems-
erbjudanden och snabba leveranser.
Varje e-handelsbutik hos inkClub ar
specialist inom sitt specifika omréde.

Vd Fredrik
Brandt.

UTVECKLING UNDER 2011

Fokus under 2011 har varit fortsatt
kartldggning av inkClubs stora kund-
databas, lansering av en gemensam
varukorg for fyra av inkClubs klubbar,
sortimentsbreddning och utvirdering
av ['T-plattformen.

Under varen lanserade inkClub en
gemensam varukorg vid inkop av varor
fran fyra av foretagets e-handelsbutiker:
ink-Club (blédck och toner), battery-
Club (batterier), lightClub (lampor)
och dustClub (dammsugarpésar). Det
innebér att kunderna kan kopa produk-
ter fran alla fyra klubbar i en bestéllning
och fa alla varor i en leverans med en
faktura och en fraktavgift. Satsningen
har gatt over férviantan och korsfor-
sdljningen har 6kat mer 4n vintat. En
gemensam varukorg gor det mojligt att
pa ett kostnadseffektivt sidtt dra nytta av
inkClubs stora kunddatabas.

inkClub har under de senaste aren haft
en tillvixtstrategi som syftar till att genom
forvarv addera nya produkter och varu-
mirken till erbjudandet. Det majliggor
kapitalisering pa kunddatabasen och ir ett
sdtt att komma in p4 marknader med till-
vixtpotential. De forviarvade verksamhe-
terna uppvisar en positiv utveckling.

Arbetet med att kartldgga inkClubs
stora kunddatabas pa fyra miljoner kun-
der, som inleddes 2010, fortsatte under
2011. Ett CRM-projekt startades under
aret for att skapa béttre kundinsikt och
sétta en strategi for framtida kundbe-
arbetning. inkClub har gjort en ordent-
lig segmentering av kunddatabasen och
kartldggning av kundernas kopmons-
ter. Det mgjliggdr mer kundanpassad
och kostnadseffektiv marknadsforing.
Kunderbjudandet kommer att kunna dif-
ferentieras sa att kunderna far personligt
anpassade och for dem relevanta erbju-
danden i rdtt tid.

I december forviarvade Hakon Invest
resterande 45 procent av aktierna i InkClub.
inkClub dgs dérefter till 100 procent av
Hakon Invest.

InkClubs nettoomséttning ckade med
1,4 procent till 504 Mkr (497) under 2011.
Rorelseresultatet uppgick till 34 Mkr (38),
vilket dr 4 Mkr ldgre d4n 2010. Lagre for-
sdljning av bldck samt 6kade I'T-kostnader
forklarar det ldgre resultatet.

MARKNADEN

Marknaden for blackprodukter mins-
kade under 2011. Den snabba 6kningen
av smarta mobiltelefoner och surfplattor
har minskat behovet av utskrifter hos

"Fokus for inkClub framéver ar utveckling av ny [T-plattform

och CRM-system”
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inkClubs kérnomrade &r bléckpatroner, men féretaget
har de senaste dren adderat flera nya produkter.

privatpersoner. Dessutom paverkas
forsdljningen av skrivare negativt av
osdkrare konjunkturutsikter. inkClubs
strategi att genom forvérv bredda pro-
duktutbudet dr ett sdtt att komma in pa
marknader med hogre tillvixtpotential
och sprida riskerna. Dessutom har sor-
timentet av blidckpatroner utdkats med
fler lagprisprodukter och egna mérkes-
varor. Aven om inkClub péaverkas av
hur forsédljningen av skrivare utvecklas,
kan inkClub betecknas som kontra-
cykliskt da en simre konjunktur leder
till att kunderna soker billigare sitt att
kopa blackpatroner pa. Det framjar
e-handel och egna mérkesvaror med
ldagre pris, vilket gynnar inkClub.



INKCLUB

AFFARSIDE

inkClub ska via e-handel erbjuda kon-
sumenter och mindre féretag prisvar-
da férbrukningsartiklar och tillbeh6r

enkelt, snabbt och tryggt. inkClub
férenklar urval och bestdllning av
produkter som ar svéra att képa via
traditionella férsaljningskanaler.

I inkClubs moderna lager kan personalen effektivt
hantera bestéliningar ur ménga olika varugrupper.

E-handel blir en allt mer mogen
bransch med stigande intriddesbarridrer
och kostnader for kundanskaffning och

system, bland annat for att pa ett béttre
sdtt kunna kapitalisera pa befintlig
kunddatabas, men dven for att skapa

INKCLUB
I SIFFROR

marknadsforing. forutsdttningar for tillvixt framover.
Med den gemensamma varukorgen | TN TIT)
FRAM‘I:IDEN _ ) i pa plats, breddnl‘ngen av verksamhe- Neftoomsdttning, Mkr 504 497
Teknikutvecklingen &r en av de frimsta  ten, CR M-satsningen, nytt gemensamt Rérelseresultat. Mkr 34 38
framtida utmaningarna for e-handels- varulager och ddrmed effektivare order- - . :
.. . . : . . Bidrag till Hakon Invests

foretag. Utvecklingen inom e-handel hantering och logistik samt béttre kost- ..

X & rérelseresultat, Mkr -4 -2
har gatt mycket snabbt och kunderna nadskontroll, star inkClub vil forberett Tillvxt % 1 10
stailler bﬁthdngt- hogre 1.<(1;%1V pa k'oilgpte— for de framtida utmaningarna. Rérelsemarginal, % .8 77
velse oc :m tion dn tidigare. inkClubs .y dkontor: Uppsala Brutiomarginal, % 78 472
satsning pa flera produkter och varu- www.inkclub.com Hakon Invests
mﬁrken. Okar komplexitet.en och ddrmed &garandel, % 100 55
de tekniska kraven ytterligare. Antal anstallda 80 80

Fokus for inkClub framover dr ut-
veckling av ny I'T-plattform och CRM-
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framgdng

Baddat 16

HEW TE Z Ett omfattande férnyelsearbete har lyckats
vanda en negativ utveckling i Hemtex. Satsningar pd
kompetensutveckling och ett aftraktivt sortiment har gjort
aft Hemtex tog marknadsandelar under 2011,

VERKSAMHET
Hemtex ér en ledande hemtextilkedja
med butiker i Sverige, Finland och Est-
land. Vid sidan av butikerna 4r e-handel
| en viktig forsdljningskanal.
Hemtex erbjuder ett prisvért,
inspirerande och funktio-
nellt sortiment med hemtextil
= av god kvalitet, bland annat
Vd Peder handdukar, baddtextil, gar-
Larsson. . . .
diner och 6vrig heminred-
ning. Antalet butiker uppgick per den 31
december 2011 till 158, varav 140 drivs
iegen regi och 18 av franchisetagare.

UTVECKLING 2011

Under 2011 fortsatte det omfattande
fordndrings- och fornyelsearbete som
inleddes 2010 for att vinda Hemtex
negativa utveckling. Arbetet inbegri-
per samtliga verksamhetsomraden,

och handlar om allt ifran 6versyn av
sortiment, butiksdrift, varuférsorjning,
varulager och logistik till marknadsnér-
varo och organisation.

Fokus ér att forbittra nyckeltalen, sa-
som andelen kunder som handlar i butik
och salda artiklar per kund. Genom ett
mer attraktivt sortiment och ¢kad ser-
vice 1 butik ska Hemtex 6ka kundvérdet,
och for att lyckas med det genomfors
kompetensutveckling av all butikspersonal.

Pa kostnadssidan fortsatte de resul-
tatforbéttrande atgidrderna om cirka
160 Mkr enligt plan. De omfattar bland
annat avveckling av Hemtex butiker i
Danmark och Norge, organisationsfor-
dndringar i butiksverksamheten och pa
servicekontoret, effektivisering av varu-
forsorjning och logistik samt avveckling
av olonsamma butiker. Darutover har yt-
terligare besparingsatgirder om cirka 20
M-Kkr pa arsbasis startats under aret. De
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HEMTEX
I SIFFROR

Nettoomsattning, Mkr 929 1081
Rorelseresultat, Mkr -116 -233
Bidrag till Hakon Invests

rorelseresultat, Mkr -116 233
Tillvaxt, % -14 =17
Jamforbar tillvaxt, % -4 -9
Rérelsemarginal, % -12,5 -21,5
Bruttomarginal, % 54,4 53,1
Hakon Invests

dgarandel, % 68,5 68,5
Antal butiker 158 179
Antal arsanstdllda 609 719

Hemtex dr sedan 6 oktober 2005 noterat
p& Nasdag OMX Stockholm

handlar om en mer samlad inkdpsstra-
tegi, effektivisering av schemaldggning i

butik och generella kostnadsbesparingar.

Under varen bytte Hemtex logistikpart-
ner, vilket bidrog till visentliga effektivi-
seringsvinster och kostnadsbesparingar.

Under varen 2011 genomférdes en
nyemission om 329 Mkr. Hakon Invest
tecknade sin dgarandel om 68,5 pro-
cent. Nyemissionen fulltecknades och
har stidrkt Hemtex soliditet. Under hos-
ten 2011 férhandlade Hemtex fram ett
nytt kreditavtal med bankerna, vilket
sdkerstdller kreditbehovet for den kom-
mande 12-ménadersperioden. Peder
Larsson tilltrddde som tillférordnad vd
under aret, och hans uppdrag Ioper till
och med utgéngen av 2012.

Nettoomsittningen minskade med
14 procent till 929 Mkr (1 081) under
2011, vilket dr en naturlig konsekvens av
strategiska beslut att stinga olonsamma
marknader och butiker. Forsédljningen
1jamforbara butiker minskade med 4
procent (-9). Rorelseresultatet uppgick
till =116 Mkr (-233).

I februari 2012 meddelade Hemtex
att bolaget ingatt avtal med ICA Global

"Konkurrensen pd marknaden &r hérd, men Hemtex lyckades
andd oka sin marknadsandel under aret.”



Sourcing avseende partnerskap inom
inkop fran Asien. Hemtex far ddrmed
tillgang till fler kvalitets- och inkops-
kontor i Asien 4n tidigare.

MARKNADEN

Hemtextilhandeln, som ar relativt kon-
junkturkinslig, paverkades negativt av
det osdkra och besvirliga marknads-

ldget och utvecklades svagt under 2011.

Konkurrensen pa marknaden &r hard,
men Hemtex lyckades dnda oka sin
marknadsandel under aret.

Hemtex ar liksom 6vriga aktdrer

AFFARSIDE

Hemtex affédrs-
idé ar att de-
signa och sdlja
hemtextil med
inspiration,
kvalitet och
service till ett
overraskande
bra pris.

HEMTEX

Hemtex satsar pé ett prisvdrt, inspirerande och funktionellt sortiment. Under 2011 fick féretaget réttig-
heterna till Karin Larssons textilskatt, som féretagets designers har gjort férsiktiga tolkningar av.

mycket sdsongsberoende, dir fjarde
kvartalet star for en stor del av arets
intdkter och resultat. Hemtex strdvar
efter, och ser mojligheter att utveckla
Ovriga sdsonger.

FRAMTIDEN

De frimsta utmaningarna for Hemtex
framdver &r att det fortsatta arbetet med
att viinda bolagets utveckling lyckas, att
den positiva forséljningsutvecklingen
fortsitter och att atgdrdsprogrammen
ger effekt. Under andra halvaret 2011
borjade effekten av atgérder synasien

del nyckeltal, vilket dr ett forsta kvitto pa
att de fordndringar som genomfors dr
riktiga. Aven om mycket arbete &terstar
innan Hemtex nar upp till de langsik-
tiga I1onsamhetsmalen, ser det ut som
om den negativa trenden i foretagets ut-
veckling dr bruten. Hemtex har en stark
position med god potential, men det
osédkra och svarbedomda marknadsldget
riskerar att fortsatt paverka tillvixten
ibranschen.

Huvudkontor: Borés
www.hemtex.se
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Akfivt ansvarstaganade

"Akfivt dgande varje dag” ar devisen p& Hakon Invest. Mot bakgrund av en tuffare
marknadssituation har vi under 2011 fértydligat var roll som dgare, genom mer fokus
pd strategiarbetet i véra bolag och dkad akfivitet i dgarstymingsprocessen.

akon Invest investerar langsik-
tigt i handelsinriktade foretag
med geografiskt fokus pa Nor-

den och Baltikum. Visionen ir att, med
dgandetiICA AB som grund, vara Nor-
dens och Baltikums ledande utveck-
lingspartner for foretag inom handels-
omradet.

Agarandelen i ICA AB utgér basen
for Hakon Invests dgarfilosofi och verk-
samhet. Dirutdver dr ambitionen att
langsiktigt bygga en portfolj med upp
till tio handelsinriktade bolag. Innehavet
1 ICA dr “evigt”, medan sammansatt-
ningen av ovriga portfoljbolag fordndras
over tiden. Hakon Invest dr en langsiktig
dgare och har ingen uttalad innehavs-
period for portfdljbolagen. Investeringar
i verksamheterna gors for langsiktigt
viardeskapande.

Hakon Invests dgande utdvas genom
styrelserepresentation och under devi-
sen “aktivt d4gande varje dag”. Dirut-
over finns ett nidtverk av personer som
kan assistera bolagen vid behov. Hakon
Invest dr handlingskraftig som dgare
och vi stottar bolagen och dess represen-
tanter i storsta mdjliga utstrdckning.

Genom att vara en aktiv, ansvars-
tagande och langsiktig 4gare med

AGA ATTRAKTIVA

finansiell styrka och djup kunskap om
detaljhandelsverksamhet bidrar vi till
att skapa virdetillvaxt i ICA och att ut-
veckla portfdljbolagen, som samtliga ar
sjalvstindiga foretag med eget resultat-
och 16nsamhetsansvar. Mervirden for
Hakon Invests aktiedgare skapas genom
vardetillvaxt i investeringarna i kombi-
nation med en god direktavkastning.

AGARSTYRNING UNDER 2011

Mot bakgrund av en begynnande tuf-
fare marknadssituation, sag Hakon
Invest 2010 ett behov att forstiarka
dgarstyrningen och fortydliga var roll
som dgare. Det innebér bland annat
mer fokus pa strategiarbetet i vara bo-
lag samt okad aktivitet i dgarstyrnings-
processen. Ett omfattande arbete in-
leddes i mitten av 2010 och har sedan
fortsatt 1 hog takt under 2011. Arbetet
har resulterat i att en rad viktiga beslut
har fattats i vara innehav for att skapa
forutsittningar for langsiktig uthallig
tillvixt och forbattrad 1onsamhet. Suc-
cessivt har vi sett tecken pa att arbetet
har borjat bira frukt i form av forbatt-
rade nyckeltal och i vissa fall trend-
brott. Den forstéirkta dgarstyrningen
har dven inneburit att vi har tydliggjort
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RATT PLATS

ansvar och roller mellan édgare, styrelse
och portfoljbolagens ledning ytterligare.

Till grund f6r Hakon Invests styr-
ning ligger en dgarplan. Tillsammans
med bolagen utarbetas direfter en
langsiktig strategiplan och en afférs-
plan, dir riskanalys &r ett delmoment.
Genom ett integrerat arbete skapas en
samsyn mellan Hakon Invest och bola-
gets styrelse och ledning i 6vergripande
fragor. Genomgang och uppfoljning av
strategiplanen gors arligen, dir analyser
av kunder, marknad och andra faktorer
vigs in. Arbetet sker metodiskt efter en
arsplan och skapar en tydlig ansvarsfor-
delning i samtliga led.

P4 detaljniva bestar uppfoljningen av
ett antal nyckeltal for att méta och styra
verksamheten. Det underlidttar métbar-
het och gor arbetet effektivt. Manga
sma forbéttringar, som att 6ka antalet
besokare, 6ka snittkvittot eller konverte-
ringsgraden (antal besokare som hand-
lar) kan ge stor effekt pa slutresultatet.

Under 2011 har Hakon Invest dven
sett over bolagsportfoljen. Ett resultat
av den Oversynen dr forsédljningen av
dotterbolaget Hemma till Elon Elkedjan
Logistics AB (EEL) pa ett for Hem-
ma-handlarna ansvarsfullt sdtt. Som
en del av EEL far Hemma en starkare
position pa den hart konkurrensutsatta
vitvarumarknaden, genom att affi-
ren skapar en kritisk massa. Vidare har
Hakon Invest utnyttjat mojligheten att
Oka dgandet 1 inkClub genom forvirv av
resterande 45 procent av aktierna. Ge-
nom investeringen dkar Hakon Invest
sin exponering mot e-handel, som &r en
vixande del av handeln. Under hdsten
2011 har Hakon Invest ocksa beslutat att
utvirdera dgandet i Forma Publishing
Group, vilket kan resultera i en forsilj-
ning av bolaget. Mélet dr att skapa goda
forutsdttningar for en positiv utveckling
pa lingre sikt for Formas verksamheter.

AKTIVT AGANDE I ICA
ICA har en sérstdllning bland Hakon
Invests innehav genom att det dr ett



“evigt” innehav. En viktig del av Hakon
Invests affdrsidé dr att langsiktigt sd-
kerstélla ICA-idén och ddrmed ICA:s
uthalliga konkurrenskraft. ICA-idéns
unika dynamik och formaga att skapa
virden for alla intressenter 4r Hakon
Invests forebild och inspirationskalla.
ICA:s affdrsmodell bygger pa afférs-
massighet, flexibilitet och néra kontakt
med konsumenterna. ICA efterstrévar
det bésta i att vara bade liten och stor
genom att kombinera entreprendrskap
och stordrift.

Det finns en stark intressegemenskap
mellan ICA-handlarnas Férbund, Ha-
kon Invest och ICA AB iatt stidrka och
vidareutveckla ICA-idén. Den speci-
ella dynamik som uppstar i forhallan-
det mellan de tre skapar styrka. Tack
vare den gedigna handlarerfarenhet
som finns i Hakon Invests organisation,
kan vi snabbt reagera pa fordndringar i
kundernas preferenser och beteenden,
vilket skapar en dynamisk dialog mellan
ICA och Hakon Invest. Styrkan i Hakon
Invests dgarstyrning &r att vi snabbt,
via handlarna, far signaler om vad som
héinder pa marknaden.

Hakon Invests inflytande som &dgare i
ICA utdvas frimst genom styrelsearbete
dér vara representanter deltar aktivt i
ICA:s styrelse- och utskottsarbete. Vi
ar aktiva i ICA:s 6vergripande affirs-
utveckling, som exempelvis struktu-
rering och planering av verksamheten,
budgetarbete samt beslut om forvirv
och investeringar. Att vinda utveckling-
en iICA Norge har varit en prioriterad
fraga under aret. I augusti 2011 togs en
ny affdrsstrategisk plan fram for ICA
Norge dir inriktning och atgérder for
de ndrmaste dren lades fast for att na
en tillfredsstédllande lonsamhet. Planen
innebér att ICA Norge ska inrikta sig pa
lagpris- och supermarketsegmenten och

HAKON INVESTS AFFARSMODELL

ICA
Innehavs- * "Evigt” innehav
strategi
Avkastning  * Mins 14-16% p¢& eget kapital

ver en konjunkturcykel

o Arliga utdelningar
(>40% av resultatet)

Kassafléde

+

OVRIGA PORTFOLBOLAG
* Langsiktigt, 8=10 innehav

® Bolag férvarvas, utvecklas och
sdljs vidare

* Minst 15% per &r pé totalt investerat
kapital

e Likvid fr&n avytiringar
e Utdelningar

+

HAKON
INVESTS
AKTIEAGARE

 Hag soliditet
e Utdelningspolicy
minst 50% av moder-
bolagets resultat

ldmna stormarknadssegmentet. Som en
konsekvens har en forsidljningsprocess
av de norska ICA Maxi-butikerna in-
letts och intresset fran potentiella kopare
dr stort. Den nya planen innebér dven
omfattande besparingar och effektivi-
seringar samt en dversyn av butiksnétet.
Arbetet med att konvertera butiker till
det nya Rimi-formatet fortsatte under aret.
(L&s mer om ICA pa sidorna 22-33).

AKTIVT AGANDE | PORTFOLJBOLAGEN
Hakon Invests dgarstyrning utovas ge-
nom styrelserepresentation och under
devisen “aktivt dgande varje dag”, vilket

innebdr tit kontakt med bolagen och
kontinuerligt arbete med strategiska och
operativa fragor. Fokus pa detaljer dr
viktigt for framgéang inom handelsom-
radet. Vi arbetar darfor nira bolagen,
ofta pa detaljniva. Som dgare hjdlper vi
bolagen att sdkerstilla att de har ritt fo-
kus exempelvis i kunderbjudande, kon-
cept och varuforsorjning. Ytterligare en
viktig fraga &r att sékerstilla rekrytering
av personer pa nyckelbefattningar
i portfoljbolagen.

Minst en styrelseledamot i varje bo-
lag ska vara knuten till Hakon Invest
och vi efterstrévar att styrelseordfo-
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randen ska ha gedigen branscherfaren-
het. Genom styrelserepresentationen
sdkerstills att rapportering och intern
kontroll hanteras pa ett tillfredsstéllande
sitt och i enlighet med géllande lagar
och regler. Hakon Invests ekonomifunk-
tion har en 16pande dialog med samt-
liga bolags ekonomiansvariga, samt ger
instruktioner och rad infor uppréttan-
det av bolagens ekonomiska rapporter,
vilka i sin tur utgor underlag for Hakon
Invests finansiella rapporter.

Forutom att portfoljbolagen har
tillgang till den kunskap och expertis
inom detaljhandelsomradet som finns
hos Hakon Invest och vart omfattande
nétverk, utbyter bolagen i allt storre ut-
strickning kunskap och erfarenhet med
varandra. Héllbarhet dr exempelvis ett
viktigt omrade dér bolagen delar idéer
och erfarenheter. Kunskapsutbytet,
som sker pa marknadsmaissiga grunder,
skapar ocksa synergier mellan bolagen.
Léis mer om portfdljbolagen pa sidorna
34-43.

PORTFOLJ MED BALANSERAD RISKPROFIL
Utover att sékerstilla ICA AB:s utveck-
ling och ICA-idén, dr Hakon Invests
uppdrag att skapa en bolagsportfdlj med
atta till tio innehav. Portfoljen ska ha en
balanserad riskprofil och besta av han-
delsinriktade foretag i Norden och Bal-
tikum. Sedan borsnoteringen 2005 har
Hakon Invest byggt en portfdlj med god
spridning bade avseende bolagens stor-
lek och inriktning. Genom att forvirven
har gjorts successivt, har vi &ven uppnatt
riskspridning over tid. Portfdljen,
som ursprungligen bestod av ICA AB
och Forma Publishing Group, har fyllts
pa med fem foretag fran olika delar av
detaljhandelsomrédet, varav ett (Hem-
ma) har avyttrats under 2011. Sedan Ha-
kon Invest gick in som édgare har portfolj-
bolagen i sin tur gjort ett flertal forvérv.
Hakon Invest investerar i foretag som
har kommit en bit i sin utveckling, men
som behover en finansiellt stark partner
med handelsexpertis for att ta sig vidare.
Foretaget ska ha ett tydligt koncept,

HAKON INVEST SOM AGARE

eller goda forutsédttningar att mejsla
fram en tydlig position pa marknaden,
en stark affirsmodell, motiverad led-
ning/dgare, positivt kassaflode och goda
tillvaxtmojligheter. Hakon Invests hu-
vudstrategi dr ett dgande om minst 50
procent. Vi ser gidrna att grundare och
tidigare dgare finns kvar som dgare for
att ta tillvara den entreprendrsanda som
vi anser vara en viktig framgangsfaktor.
Det skapar &ven en intressegemenskap
mellan Hakon Invest och foretaget.
Hakon Invest dr en langsiktig och
ansvarstagande dgare och har ingen for-
utbestdmd tidshorisont for d4gandet. Var
langsiktiga syn pa dgarskap grundas pa
var erfarenhet av att handelsverksam-
het ofta behover tid for att bli riktigt
framgéangsrik. Med undantag for ICA
AB, som dr ett ’evigt” innehav i Hakon
Invests portfolj, kommer innehaven sa
smaningom att sdljas. Var strdvan ar
att hitta den bésta I6sningen for bolaget
samtidigt som vi maximerar virdet for
vara aktiedgare.

»

AKTIEAGAR- STYRELSE- DIALOG MED
AVTAL REPRESENTATION LEDNING, STYRELSE
AGARPLAN AFFARSPLAN OCH AGARE

STRATEGIPLAN
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e Vara p&drivare

e Agera bollplank

e Férmedla kontakter

e Genomféra uppfélining

e |dentifiera strategiska frégor
e Sakerstélla rétt prioriteringar

N

SKAPA
_ FORUT-
SATTNINGAR
FOR.
FRAMGANG



akon Invests finansforvaltning
préglas av ett langsiktigt per-
spektiv med lagt risktagande,

vilket dr en syn som genomsyrar Hakon
Invests verksamhet generellt.

Hakon Invest skapar aktiedigarvirde
genom virdetillvaxt i ICA och i port-
foljbolagen i kombination med en god
direktavkastning. Nar Hakon Invests
aktie borsnoterades pa Nasdag OMX
Stockholm i slutet av 2005 hade foreta-
get cirka tre miljarder kronor i finan-
siella medel och en innehavsportfolj be-
stdende av det 40-procentiga innehavet
1 ICA AB samt den heldgda mediekon-

cernen Forma Publishing Group. Sedan

borsnoteringen och fram till slutet av
2011 har Hakon Invest successivt inves-
terat totalt cirka tva miljarder kronor i
fem portfoljbolag, varav ett avyttrades i
slutet av 2011. Ambitionen &r att pa sikt
bygga en portfolj med atta till tio han-
delsinriktade bolag, samtidigt som vi
behaller en tillfredsstidllande buffert av

&g risk |
&ngsiktig torvalning

Hakon Invests laga riskexponering i finansforvaliningen
har lénat sig under det turbulenta éret 2011,

FINANSIELL STABILITET INOM HAKON INVEST
En stark finansiell stidllning dr en forut-
sdttning for att Hakon Invest ska kunna
vara en langsiktigt stabil och trygg dgare
till ICA och &vriga portfoljbolag, och
kunna stotta bolagen i deras fortsatta
utveckling. Den finansiella styrkan
sdkerstiller att vi kan agera langsiktigt
dven i tider med svagare konjunktur och
forsamrade forutsdttningar for handels-
verksamhet. Den ger ocksa utrymme
for att tillvarata attraktiva afférstillfdl-
len samtidigt som vi kan bibehélla en
stabil utdelningsniva till aktiedgarna,
oavsett konjunkturlige.

Ett av Hakon Invests finansiella mal
ar att efterstrdva en soliditet, det vill
sdga eget kapital i forhallande till totala
tillgangar, som overstiger 70 procent.
Hakon Invests soliditet har varit betyd-

"En solid kapitalbas &r viktigt

for att kunna stétta nuvarande

finansiella tillgdngar. LLds mer om inves- och framtida innehav pa

teringar och dgarstyrning pa sidan 46.

ett bra satt.”

ligt 6ver den nivan varje ar sedan bors-
noteringen 2005. Vid utgangen av 2011
uppgick soliditeten i koncernen till 85,6
procent (85,0).

FINANSFORVALTNING | TURBULENT
MARKNADSSITUATION

Det frimsta syftet med Hakon Invests
finansforvaltning, som priglas av
langsiktighet och lagt risktagande, &r
att sdkra finansiella medel for framti-
da investeringar i savil befintliga som
nya bolag. Vi begrénsar risktagandet
for att inte dventyra formégan att ta
vara pa nya investeringsmdajligheter
som uppstar och att stotta de befint-
liga portfoljbolagen i deras fortsatta
utveckling.

Finansforvaltningen utgar fran fo-
retagets finans- och placeringspolicy
med tillhérande riktlinjer. Malet for
finansférvaltningen é&r att generera en
genomsnittlig avkastning om minst
Konsumentprisindex (KPI) plus fyra
procentenheter per ar 6ver rullande
femarsperioder. Férdelningen mellan
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aktier, aktierelaterade instrument och
rintebdrande virdepapper varierar over
tid for att halla en god balans mellan av-
kastnings- och risknivan.

En betydande andel av Hakon Invests
tillgangar har utgjorts av likvida medel
och kortfristiga placeringar. I takt med
att portfoljbolag forvirvats har dessa
tillgangar minskat. Per den 31 decem-
ber 2011 uppgick likvida medel och
dagsvirdet pa kortfristiga placeringar
till 1 001 Mkr (1 223).

Den turbulenta utvecklingen pa
véirldens finansmarknader och dystrare
konjunkturutsikter under 2011 hade
en negativ paverkan pa avkastningen i
Hakon Invests finansférvaltning. Den
laga riskexponeringen begridnsade dock
nedgangen.

Islutet av 2011 var fordelningen av
tillgdngar i finansforvaltningen foljande:

31 procent aktier, 35 procent rantebdran-
de virdepapper, 28 procent hedgefonder
och 6 procent likvida medel. Under 2011
uppgick avkastningen i finansforvalt-
ningen till =35 Mkr (69).

STARK FINANSIELL STALLNING I ICA

Det 40-procentiga innehavet i ICA AB
ar den yttersta garanten for fortsatt fi-
nansiell stabilitet i Hakon Invest. ICA:s
intdkter och resultat har mycket stor
betydelse for Hakon Invests resultat-
utveckling, kassaflode och finansiella
stillning. Innehavet i ICA har under
aren genererat betydande resultatande-
lar och utdelningar till Hakon Invest.
ICA:s verksamhet dr relativt okénslig
for konjunktursvingningar och skapar
en stabilitet i Hakon Invests resultat och
kassafloden over tid, vilket langsiktigt
fyller pa de finansiella tillgangarna.

AVKASTNING INOM FINANSFORVALTNINGEN, %

35
30
25
20

15
10
5 ~o

-10
=15 2006
-20
-25
-30
-35

0

!
\
2098

2010 2011

NEERAR

2009

M Return, ackumulerat, %
OMX30, ackumulerat, %

FORDELNING AV TILLGANGAR
| FINANSFORVALTNINGEN 2011 [Moderbolaget)

RANTEBARANDE
VARDEPAPPER 35% (35)

AKTIER 31% (40)
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LIKVIDA MEDEL 6% (5)

HEDGEFONDER
28% (20)

”En defensiv
hallning”

Goéran Blomberg,
CFO Hakon Invest

Hur har oron pé finansmarknaderna
och de dystrare konjunkturutsikterna
under 2011 péverkat Hakon Invests
finansférvaltning?

— 2011 har varit ett svért &r fér kapital-
férvalining ill f8lid av sjunkande ldnga
réntor och bérser som praglats av fallande
akfiekurser och sfora kurssvéngningar.

Den sfatsfinansiella krisen i Sydeuropa
och eurokrisen ér en bidragande orsak il
marknadsoron. Vi ser tydligt aft en l&gkon-
junktur &r pa vag. De speciella proble-
men i skuldtyngda lander i Europa samt
europroblematiken gér att det finns fortsatt
risk for stérningar i de finansiella systemen.
Som en konsekvens av marknadsoron

har vi minskat akfieandelen i portflien
négot och infar en defensiv héllning i vért
agerande. Givetvis har nedgéngen pa
akfiemarknaden under 2011 p&verkat vér
finansférvalining negativt.

Hakon Invest har en uttalad policy att
ha en stark finansiell stéllning och I&g
risknivd i férvaltningen. Har ni haft
nytta av den policyn nu?2

— Vi har ingen skuldsétining i moderbolaget,
vilket gér att vi infe pdverkas av bankernas
héida marginaler. Den starka finansiella
stéliningen har varit fill higlp fér véra port-
fslibolag i deras diskussioner med olika
finansiella akirer. Vi fror att det kommer ait
bli svarare for féretag framéver att finansiera
sig inom banksystemet och f& krediter, vilket
kommer aft leda fill att de behéver séka sig
ut pa obligationsmarknaden fér att léna
pengar.

Det kommer att rada brist p& kapital fér
den hér typen av krediter. Darfér kénns
det bra att vi har en solid kapitalbas fér aft
kunna stétta véra nuvarande och framtida
innehav p& ett bra satt.

Vad tror du om marknadsutvecklingen
under 20122

— Vi kommer sannolikt att f& se en fortsatt
mycket orolig finansmarknad med stora
kurssvangningar. Vi kommer aft anpassa for-
valtningen fill marknadsférhéllandena och
férsdka halla nere risknivan i férvaltningen.
Till fslid av marknadsutsikierna kommer vi att
se Sver vér inrikining. Som investerare mdste
man vara mycket uppmérksam pé utveck-
lingen b&de pé& aktie- och réinfemarknaden.



Riskhantering

Hakon Invest identifierar och utvarderar kontinuerligt potentiella risker.
En robust riskhanteringsmodell och tydliga rutiner minskar sannolikheten for att
oférutsedda risker uppstér och ger god beredskap om néagot skulle handa.

iskhantering ér en central del
R i Hakon Invests dgarstyrning

och en integrerad del av verk-
samheten. Utgangspunkten for risk-
hanteringen dr att minimera den totala
riskexponeringen genom att kontinu-
erligt identifiera och utviardera majliga
hot och utarbeta atgédrdsprogram for att
ha beredskap om négot trots allt skulle
intréiffa.

En robust riskhanteringsmodell och
tydliga rutiner for riskhantering mins-
kar sannolikheten att ofrutsedda ris-
ker uppstar och ger god beredskap om
nagot skulle hianda. Utdver forbittrad
riskhantering, leder det dven till 6kad
effektivitet och riskmedvetenhet i orga-
nisationen.

Styrelsen sétter ramarna for Hakon
Invests riskhantering och inom dessa
ramar virderar foretagsledningen Ha-
kon Invests exponering mot olika risker,

FINANSIELL

deras sannolikhet och mdgjliga ekono-
miska paverkan, samt hur olika risker
samverkar. Féretagsledningen ansva-
rar ocksa for att implementera styr- och
kontrollsystem i form av ansvarsfunk-
tioner, processer och systemstdod som
bidrar till en 1amplig balans mellan af-
farsmojligheter och risker.

RISKANALYS GER GOD KONTROLL

Hakon Invest identifierar och utvérde-
rar kontinuerligt potentiella risker, dels
utifran hur stor sannolikheten &r att ris-
kerna uppstar, dels hur stor paverkan de
skulle ha pa Hakon Invests verksamhet
och forméaga att uppna uppsatta mal.
Det avgor i sin tur vilka atgédrder som
krévs. Vi utarbetar handlingsplaner for
att minska identifierade risker och at-
géirdsplaner for hur olika situationer ska
hanteras. Status i riskhanteringsarbetet
rapporteras fortlopande.

STRATEGISK

RISK

RISKERNA SOM
HAKON INVEST
UTSATTS FOR KAN

DELAS IN | FYRA
KATEGORIER

REGELEFTERLEVNAD

OPERATIONELL

De risker som Hakon Invest-koncer-
nen exponeras for kan delas in i fyra
kategorier: finansiella, operationella,
strategiska och regulatoriska risker.

RISKER RELATERADE TILL INNEHAVEN
Innehavsbolagens resultat har stor
paverkan pa Hakon Invests resultat.
Faktorer som har en negativ inverkan
pa innehavens verksamhet, finansiel-
la stillning och resultat kan paverka
Hakon Invest negativt.

For att minska riskerna dr grundprin-
cipen i skapandet av en bolagsportfdlj
att den ska vara vildiversifierad, med
god spridning avseende storlek och ex-
ponering mot detaljhandelsmarknader.
Genom att investeringarna gors succes-
sivt skapas ocksa riskspridning 6ver tid.

ICA

ICA-innehavet dr “evigt” och utgor en
betydande del av Hakon Invests till-
gangar. Det innebdr att faktorer som

pa ett visentligt sitt paverkar ICA:s
utveckling pa kort och lang sikt dr avgo-
rande for Hakon Invests totala riskex-
ponering. Riskhanteringen sker genom
aktiv dgarstyrning tillsammans med
deldgaren Ahold. Lds mer om ICA:s
riskhantering i ICA:s arsredovisning pa
http://reports.ica.se/ar2011sv.

PORTFOLJBOLAGEN

Alla investeringar dr forenade med
osdkerhet. Infor ett forvirv gor Hakon
Invest noggranna utviarderingar av in-
vesteringsobjektet for att identifiera och
om mgjligt minska de risker som kan
uppsta.

Infor ett forvirv genomfors en om-
fattande genomlysning, s kallad due
diligence, av foretaget. I en sddan ge-
nomgang analyseras allt ifran foretagets
affdrskoncept, affiarsidé, verksamhet,
varumirke, personal och kundrelationer
till administrativa, legala, miljomaéssiga
och etiska aspekter.
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Under innehavstiden &r styrelsearbe-
tet och ekonomistyrning viktiga verktyg
for att uppna en effektiv dgarstyrning
och riskhantering.

MARKNADSRISKER
Detaljhandelsmarknadens utveckling
har stor betydelse for innehavens ut-
veckling och ddrmed for Hakon Invest.
Detaljhandelsmarknaden paverkas i

sin tur av exempelvis konjunkturut-
vecklingen, makroekonomiska faktorer,
Ioneutvecklingen, politiska beslut och
konsumentbeteenden. Detaljhandels-
branschen rymmer emellertid manga
olika segment, som &r olika kénsliga for
dessa faktorer. Kédnsligheten kan ocksa
skilja sig at mellan olika lander.

Innehavet i ICA medf6r en betydan-
de exponering mot nordisk och baltisk
dagligvaruhandel. Dagligvarubran-
schen har historiskt varit mindre kon-
junkturkinslig dn sidllankdpshandeln.
Ur ett portfoljperspektiv kan ICA-inne-
havet darfor ses som riskreducerande
1 svagare konjunkturldgen.

Hakon Invests innehavsbolag var un-
der 2011 exponerade mot foljande seg-
ment av detaljhandelsbranschen:

e Dagligvaror samt specialvaror

e Publicering av tidningar, bocker och rorlig
media

e Hemelektronik

e Glas-, porslins- och husgeradsprodukter

® ¢-handel med tyngdpunkt pa skrivartillbehor

® Hemtextilier

e Vitvaror

KUNDFORTROENDE

Kundernas fortroende for ett detaljhan-
delsforetags verksamhet, produkter och
tjdnster har mycket stor betydelse for
foretagets langsiktiga utveckling. Utan
ett starkt fortroende for varuméirket dr
det mycket svart, oftast omojligt, for ett
detaljhandelsforetag att ta marknads-
andelar och vixa.

HALLBARHET

Ett gediget hallbarhetsarbete okar for-
utsittningarna att vinna och behalla
kundernas fortroende. En viktig del av
Hakon Invests dgarroll dr darfor att bidra
till strategier och dagliga rutiner som &r
langsiktigt hallbara. L.ds mer om Hakon
Invests, ICA:s och 6vriga portfdljbolags
héllbarhetsarbete pa sidorna 54-57.

BORSUTVECKLING OCH RANTELAGE

Borsutvecklingen och réinteldget pa-
verkar virdet bade pd Hakon Invests
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noterade aktieinnehav och onoterade
innehav.

Rinteldget paverkar ocksa inne-
havsbolagens verksamhet, eftersom
rintenivan paverkar méanniskors kon-
sumtionsutrymme och ddrmed detalj-
handelsmarknadens utveckling. Rénte-
nivan har ocksa inverkan pa Hakon
Invests lanefinansieringskostnad.

LANGSIKTIGHET KAN GE KORTSIKTIGA
SVANGNINGAR

Hakon Invests langa investeringshori-
sont gor att vi kan genomfora atgidrder
och satsningar som har stor potential
att skapa langsiktiga mervérden i inne-
havsbolagen, dven om de i ett kortare
perspektiv kan belasta resultatet och
orsaka kortsiktiga fluktuationer i aktie-
kursen.

KOMPETENS - EN KRITISK RESURS

Hakon Invests verksamhet kridver bade
handels- och affirsinriktad expertis.
Foretagets utveckling paverkas av led-
ningens och andra nyckelpersoners
kunskap, erfarenhet och engagemang.
Verksamheten skulle kunna paverkas
negativt om nagon eller nagra av dessa
nyckelpersoner lamnar koncernen och
Hakon Invest. For att minska risken for
negativa hindelser av detta slag, dr det
viktigt att vi virnar om vart varumarke
som arbetsgivare och har effektiva ruti-
ner vid rekrytering.

Det dr dessutom viktigt att ta hand
om Hakon Invests breda nétverk av
personer med kunskap och kompetens
inom handelsverksambhet, vilket 4r bety-
delsefullt for Hakon Invests styrka och
konkurrenskraft.

RISKER | FINANSVERKSAMHETEN
Finansiella tillgangar och likvida medel
utgdr en stor del av Hakon Invests till-
gangar. Virdet pa tillgangarna i Hakon
Invests finansforvaltning uppgick vid
utgangen av 2011 till 1 001 Mkr (1 223).
Foréandringar i avkastningen pa dessa
tillgdngar kan ha stor inverkan pa resul-
tatet efter finansnetto. De frimsta finan-
siella riskerna &r valutarisk, ranterisk, lik-
viditetsrisk, kreditrisk och aktiekursrisk.
Finans- och placeringspolicyn utgor
ramverk for Hakon Invests finansforvalt-
ning och hantering av finansiella risker,
bade i den 16pande verksamheten och i
kapitalforvaltningen. Policyn faststills
arligen av styrelsen, och revisionsutskot-
tet Overvakar efterlevnaden av den. Sty-
relsen beslutar om inriktningen och risk-

"Ur ett portfdljperspektiv kan

ICA-innehavet ses som
riskreducerande.”

nivan i finansforvaltningen, som bedrivs
isavil intern som extern regi.

Forvaltningen av Hakon Invests
finansiella tillgdngar priglas av lang-
siktighet och lagt risktagande for att inte
dventyra var formaga att gora investe-
ringar och stotta innehavsbolagen i de-
ras utveckling.

L4s mer om finansforvaltningen pa
sidan 49-50. Mer information om rikt-
linjer och riskhantering inom finans-
forvaltningen finns i not 2 pa sidorna
88-89.

RISKER | DEN FINANSIELLA
RAPPORTERINGEN

Hakon Invest arbetar kontinuerligt med
riskanalyser och kontrollaktiviteter for
att identifiera eventuella killor till fel
inom rapporteringen. Revisionsutskot-
tet ansvarar for att visentliga finan-
siella risker respektive risker for fel i den
finansiella rapporteringen identifieras
och hanteras.

Hakon Invests interna kontrollstruk-
tur baseras pa rapporteringen till sty-
relsen, faststéllda policyer och riktlinjer
samt att medarbetarna fdljer policyer
och riktlinjer si att vi kan bibehalla en
god kontroll 6ver den finansiella rappor-
teringen. Riskbedomningen kan med-
fora kontrollaktiviteter. Hakon Invest
lagger sdrskild vikt vid kontroller for
att forebygga, uppticka och korrigera
brister i de resultat- och balansriknings-
poster som kan vara forknippade med
forhojd risk. Normala kontrollaktiviteter
omfattar bland annat kontoavstimning-
ar och stodkontroller.

Effekter av nya och dndrade redo-
visningsstandarder och tolkningar av
IFRS behandlas i revisionsutskottet.



HAKON INVESTS RISKHANTERING

ICA

Risker

* En negativ utveckling av ICA:s férsdljning och resultat

e Generella och specifika faktorer som pdverkar ICA:s utveckling
pé kort och ldng sikt:
* Makroekonomiska fakforer
e Forhallanden pa dagligvarumarknaderna i Sverige, Norge,

Estland, Leftland och Litauen (konkurrens, prispress, politiska
beslut efc.)

e Strategiska och operativa faktorer inom ICA:s verksamheter
som péverkar deras respekfive varumérken

e Brister i ansvarstagande for verksamheternas miljiémédssiga
och sociala aspekfer

Riskhantering

Akiiv och relevant agarstyring genom:
e Akiiedgaravial

e Styrelserepresentation

o Affarsplan

e Hallbarhetspolicy

e Krishantering

Kontroll och uppf3ljning genom:
* Budgetar
® Rapportering

PORTFOLBOLAGEN

Risker
® Fn negativ utveckling i innehavsbolagens férsdljning och resultat

e Generella och specifika fakiorer som pdverkar innehavsbolagens
utveckling pd kort och léng sikt:

* Makroekonomiska faktorer

e Forhallanden pd innehavsbolagens respektive marknader
(konkurrens, prispress, politiska beslut efc.)

e Strategiska och operativa faktorer inom de enskilda bolagen
som pd&verkar deras respekiive verksamheter och varumérken

* Brister i ansvarstagande for verksamhetens milidmassiga och
sociala aspekfer

Riskhantering

Akiiv och relevant agarstyring genom:
e Akiiedgaravial

e Styrelserepresentation

o Affarsplan

e Hallbarhetspolicy

e Krishantering

Kontroll och uppf3lining genom:
e Budgetar
® Rapportering

INVESTERINGSVERKSAMHETEN

Risker
® Beroende av nyckelpersoner

e Brisfer i inferna rufiner och system hos Hakon Invest och/eller
investeringsobjekt

e Finansiering av investeringar

* Motpartsrisker och andra transaktionsrisker

Riskhantering
* Varnande om arbefsgivarvarumarket
e |nvesferingspolicy

e Strukturkapital i form av etablerade processer och standardise-
rade dokument (due diligence, aktiedgaravtal etc.)

e Invesferingsufskotf

AVYTTRINGAR

Risker

e Ogynnsomt aktiemarknadsklimat (priser p& noferade bolag
péverkar prisnivén fér onoterade bolag)

* Motpartsrisker och andra transaktionsrisker

Riskhantering
e langsiktig investeringshorisont
e Samarbete och samsyn med &vriga dgare

e Flera avyttringsalternativ

FINANSFORVALTNINGEN

Risker

Utfallet i férvaltningen som pdverkas av:
e Generell utveckling p& akliemarknader
e Utvecklingen i enskilda aktier

e Utvecklingen pé rénte- och valutamarknader

Riskhantering

e Finans- och placeringspolicy
® Rapportering

e Uppfslining
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Or Okat Artroe

Hallbara strategier

nde

Grunden for Hakon Invests arbete som utvecklingspartner inom
handeln &r ett ansvarsfullt och langsiktigt dgande. Vi ser ett gediget
héllbarhetsarbete som nodvandigt for att & konsumenternas och
dvriga infressenters forroende.

Ormagan att vinna och behélla
F konsumenternas fortroende dr

grunden i all framgéangsrik detalj-
handelsverksamhet.

Kundfortroende handlar om allt fran
ett tydligt erbjudande till ansvarstagan-
de for milj6, minniskor och samhalle.
En viktig del av var dgarroll dr att bidra
till strategier och rutiner som &r ekono-
miskt, miljomaéssigt och socialt hallbara.

Genom god forstéelse for hur forvint-
ningarna pa miljomaéssigt och socialt
ansvarstagande ser ut hos kunder, med-
arbetare, investerare och andra intres-
senter kan detaljhandelsforetag fa battre
kontroll 6ver affarsrisker. Detta kan ocksa
ge uppslag till nya affarsmojligheter.

HALLBARHET FOR HAKON INVEST

Hakon Invest vill bidra till en hallbar
samhillsutveckling. Vart bidrag sker
framfor allt genom arbetet med portfolj-
bolagen.

Vi strdvar efter att vara lyhorda for
nya trender och omvérldsaspekter som
kan paverka bolagen, och stodjer dem sa
att de effektivt kan vidta atgérder for att
leva upp till krav som stills fran kunder
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och andra intressenter. Ar 2008 antog
Hakon Invests styrelse en hallbarhets-
policy som fortydligar vad ansvarsfullt
dgande innebir for oss. Policyn dr base-
rad pa var affirsid¢, vision och mission
samt vara kdrnvirden: ansvarsfullhet,
kunnighet, engagemang, entreprendr-
sanda och partnerskap. Under 2011
reviderades policyn och antogs pa nytt
av styrelsen i januari 2012. Hallbarhets-
policyn utgdr nu ocksa Hakon Invests
Code of Conduct. Den éterfinns i sin
helhet pa www.hakoninvest.se. Till
hallbarhetspolicyn finns andra policyer
och riktlinjer kopplade for att tydliggora
vad den innebir i1 praktiken. Syftet dr att
stodja bade Hakon Invests interna verk-
samhet och portfoljbolagens verksam-
heter samt att gdra ambitionerna infér
framtida investeringar tydliga. Hakon
Invest har bland annat antagit riktlinjer
for ansvarsfullt agerande i portfdljbolagen.
Séavil Hakon Invest som alla port-
foljbolag ska folja alla regler, lagar och
internationella 6verenskommelser dar
respektive bolag bedriver verksam-
het. Darutover dr det portfdljbolagens
ansvar att, med utgangspunkt fran sin

egen verksamhet, utveckla relevanta po-
licyer, system for styrning och uppfolj-
ning samt kommunikation inom hall-
barhetsomradet.

Varje portfoljbolag ska kunna visa att
det stiandigt forbéttrar sin verksamhet
med avseende pa hallbarhetsfragor och
hallbarhetsfragorna ska hanteras i varje
bolags afférs- och strategiplan for att
dérigenom kunna foljas upp av Hakon
Invest. De av Hakon Invest utsedda sty-
relseledaméterna ska regelbundet for-
sdkra sig om att portfoljbolagen forbitt-
rar sig inom hallbarhetsomradet.

Nir det finns aspekter eller fragestéll-
ningar som dr av liknande karaktér i de
olika bolagen stodjer och koordinerar vi
sa langt som mdjligt hallbarhetsarbetet
med gemensamma dokument, forslag pa
effektiva arbetsmetoder och uppfoljning.

Beskrivningar av vara policyer finns
pa www.hakoninvest.se under Bolags-
styrning.

Under 2010 sattes nya mal i syfte
att utveckla vart hallbarhetsabete, dér
ambitionen dr att ytterligare fokusera pa
uppfdljning av leverantdrskedjan i port-
foljbolagen. Under 2011 har vi vidtagit



atgérder for att kunna rapportera vart
hallbarhetsarbete enligt GRI:s riktlinjer
niva C senast ar 2013.

HALLBARHETSASPEKTER |
INVESTERINGSPROCESSEN

Gentemot Hakon Invests aktiedgare
borjar ansvarstagandet i investerings-
processen.

Viinvesterar endast i foretag som kan
accepteras utifran vara investerings-
och hallbarhetspolicyer. Det innebir att
vi pa ett tidigt stadium analyserar poten-
tiella portfoljbolags hallbarhetsprofil.

Infor beredningen i styrelsens in-
vesteringsutskott gors en oversiktlig
kartliggning av foretagens position
gillande miljo, kontroll av leverantors-
kedjan, personalfragor, afféarsetik och
andra icke-finansiella aspekter som kan
péaverka virdet av varumaérket och fore-
taget.

Manga av de foretag som passar in
i Hakon Invests investeringskriterier dr
relativt unga och har darfor inte alltid
hunnit utveckla ett strukturerat héllbar-
hetsarbete. Det innebér dock inte att vi
avstar fran en investering. Vi vill ddr-

emot sdkerstélla att foretaget har forut-
sdttningarna och viljan att borja bygga
upp ett robust héllbarhetsarbete.

Det handlar exempelvis om att ta
fram och infora andamalsenliga poli-
cyer och arbetsmetoder som tédcker in
verksamhetens viktigaste hallbarhets-
aspekter.

HALLBARHETSKRITERIER |
FINANSFORVALTNINGEN

Forvaltningen av likvida medel, i bade
intern och extern regi, baseras pa var
finans- och placeringspolicy. Den anger
att forvaltningen av Hakon Invests till-
gangar ska préglas av trygghet, god etik
och hinsyn till miljon. Placeringar far
bara goras i foretag som pa ett godtag-
bart sitt foljer FN-initiativet Global
Compacts principer for méinskliga rit-
tigheter, arbetsréttsliga fragor, miljo och
korruption samt OECD:s riktlinjer for
multinationella foretag. Foretagen far
inte ha en betydande del av sin omsétt-
ning inom vapenindustri eller porno-
grafi. Vara samarbetspartners inom
finansforvaltning ska folja finans- och
placeringspolicyn.

HALLBARHETSARBETE | INNEHAVSBOLAGEN
Inom ICA AB pagér sedan ménga ar ett
omfattande arbete med att ta miljomaés-
sigt och socialt ansvar, vilket Hakon
Invest tillsammans med den andra del-
dgaren Royal Ahold stodjer. De mindre
innehavsbolagen har kommit olika langt
och vart bidrag genom aktivt styrelse-
arbete sker darfor med utgangspunkt
irespektive foretags forutsittningar.

Vi frimjar ocksa kunskapsutbyte inom
hallbarhetsomréadet mellan innehavsbo-
lagen, bland annat genom aterkomman-
de seminarier inom relevanta omraden.

MILJO- OCH SAMHALLSANSVAR INOM ICA
Pa ICA ska god lonsamhet och ansvar
g hand i hand. Med hjilp av starka
gemensamma virderingar och instéll-
ningen att alla ldnkar i kedjan &r vikti-
ga, fran leverantor till medarbetare och
kund, har ICA integrerat hallbarhets-
arbetet 1 koncernens alla verksamheter.
ICA ska vara ett langsiktigt, livskraf-
tigt foretag med god ekonomi, ett med-
vetet miljoarbete och ett starkt sam-
hillsengagemang. ICA dr Gvertygat om
att ett ansvarstagande for bade miljon
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och ménniskan gar hand i hand med
god lonsamhet. Varje dag arbetar ICA
systematiskt och mélmedvetet for att
bidra till ett hallbart samhaille, dven
for kommande generationer.

ICA har tre viktiga ledord som bola-
get forhaller sig till i hallbarhetsarbetet.

Transparens dr det forsta. Omvirlden
ska ha insyn i ICA:s hallbarhetsarbete.

Trovdirdighet ar det andra. ICA ska
stindigt reflektera Gver sitt ansvar, och
berétta om sina styrkor och svagheter.

Sparbarhet ar det tredje. ICA ska
veta varifran produkter kommer och
under vilka férhallanden leverantorer-
nas verksamheter bedrivs.

Sedan flera ar dr ICA anslutet till
FN:s foretagsinitiativ Global Com-
pact, vilket innebir att ICA tar aktivt
ansvarfor Global Compacts tio in-
ternationella principer inom omra-
dena ménskliga rattigheter, arbetsritt,
miljo och bekdmpning av korruption.
Genom ICA:s Goda Affirer — sju ut-
gangspunkter for hallbarhetsarbetet
—lever bolaget upp till principerna i
Global Compact.

ICA:s Goda Affédrer handlar exem-
pelvis om att foretaget ska forsidkra sig
om att det har trygga varor i sorti-
mentet, varje dag. Leverantorer och
produkter ska leva upp till foretagets
krav inom kvalitet, miljo och socialt
ansvar. ICA ska arbeta med att minska
foretagets egna klimat- och miljopaver-
kan. Andra viktiga fragor dr mangfald,
hilsa och foretagets roll i samhiéllet.

ICA:S GODA AFFARER INNEBAR ATT

FORETAGET SKA:

e Drivas med lonsamhet och god etik.

e Lyssna pa kunderna och alltid utgd
fran deras behov.

o Virna om mangfald och urveckling hos
medarbetarna.

HALLBARHETSPOLICY

* Ha en oppen dialog internt och med
omuvdrlden.

o Sdkerstilla kvalitet och trygga
produkter.

e Frdamja hdlsa och goda matvanor.

e Verka for en god miljé med hallbar
utveckling.

ICA redovisar sedan manga ar tillbaka
sitt sociala och miljomaéssiga ansvarsta-
gande i arliga hallbarhetsredovisningar.

De senaste aren har redovisningen
baserats pa Global Reporting Initiatives
(GRI) internationella riktlinjer. I arets
héllbarhetsredovisning beskrivs bland
annat ICA:s mal och insatser under aret
och dér finns dven ytterligare informa-
tion om det s kallade I Care-projektet.

I Care dr ett projekt for att sikra ICA:s
Goda afférer kopplat till kvalitet, miljo
och socialt ansvar. Det dr ett initiativ for
att kvalitetssdkra hela ICA:s produkt-
flode i Sverige, Norge, Estland, Lettland,
Litauen och Asien fran inkop och logistik
till butik.

ICA kartlagger produktflodet och
samtliga leverantdrer av ICA:s egna mar-
kesvaror for att sdkerstilla att produktio-
nen sker enligt ICA:s krav och policyer.
Ibland vissas rutiner som redan finns,
ibland infors nya. Projektet sjosattes
2009 och pagar tills alla delar och bolag
har kvalitetssidkrats. Arbetet stéttas upp
av flera utbildningsinsatser.

Under 2011 har ICA Sveriges inkop
och logistik anpassat sina kvalitets-
rutiner, vilket bland annat inneburit att
tva lagerverksamheter blivit kvalitets-
certifierade. Aven ICA Norge och Rimi
Baltic har pabdorjat det arbetet. Kart-
ldggningen av sortiment, leverantorer
och produktionsanlidggningar har ocksa
intensifierats under aret. ICA-butikerna
i Sverige har fortsatt att arbeta med kva-
litetsstandarden for butik, Svensk stan-

dard for livsmedelshantering. ICA har
nu 324 certifierade butiker i Sverige och
totalt cirka 1 000 av ICA-butikerna arbe-
tar enligt standarden. ICA:s norska och
baltiska butiker arbetar for att inféra kva-
litetsstandarden for livsmedelshantering
i butik. For att mojliggora en certifiering
i dessa linder, haller ICA pa att ta fram
dven en internationell standard. Arbetet
sker som ett projekt at branschorganisa-
tionen Svensk dagligvaruhandel.

Mer information om ICA:s hallbar-
hetsarbete finns pa http://reports.ica.se/
ar2011sv.

MILJIG- OCH SAMHALLSANSVAR

INOM HEMTEX

Aven inom Hemtex pagar sedan méanga
ar ett omfattande hallbarhetsarbete.
Bland annat har alla leverantorer skrivit
under ett ramavtal med leverans-, kva-
litets-, miljo- och etiska krav samt krav
pa upphovsrittsskydd. Till ramavtalet
finns inkdpsinstruktioner kopplade.

VIKTIG UPPFORANDEKOD

For att kunna forsidkra sig om att pro-
dukterna ér tillverkade under goda ar-
betsforhallanden och pa ett korrekt sétt
har Hemtex utarbetat riktlinjer for leve-
rantdrerna i en uppforandekod. Uppfo-
randekoden bygger bland annat pa FN:s
barnkonvention och de konventioner
som FN:s organ for arbetsmarknadsfra-
gor, ILO, stéllt upp for arbetsvillkor och
réittigheter i arbetslivet. Uppforande-
koden tar upp fragor som diskrimine-
ring, barnarbete, arbetstid, 16n, arbets-
forhallanden, ritten att bilda och vara
med i fackforeningar samt miljokrav.

MILJOKRAYV | TILLVERKNING OCH
PA TRANSPORTER

Hemtex verksamhet har storst paver-
kan pa miljon i samband med tillverk-

Hakon Invest vill bidra till en héllbar samhéllsutveckling. Hakon Invest
ska, med Ggandet i ICA AB som grund, vara Nordens och Baltikums
ledande utvecklingspartner for féretag inom handelsomrédet. Vi gér
l&ngsiktiga investeringar och &r en aktiv och ansvarstagande dgare.

® Vivill stimulera och vara en drivkraft fr entreprenérskap inom handeln.
Vivill nyttia och sprida kunskap och utveckla kompetens om handel
och enfreprendrskap hos véra anstéllda och i de bolag vi investerar. Vi
investerar i foretag med verksamheter som kan accepteras utifréin véra
kamvérden. | samverkan utvecklar vi férvarvade bolags offérsverksam-
het i en héllbar rikining utifrén respektive bolags behov och situation.
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Med utgé&ngspunkt frén sin egen verksamhet ska bolagen (inom

tv& ar fran férvarvet] ha relevanta policyer, system for styrning och
uppfélining samt kommunikation inom hé&llbarhetsomrédet. Via akfivt
styrelsearbete folier Hakon Invest upp atf portfélibolagen stéandigt
férbatiras inom hallbarhetsomradet.

* Vi minskar vé&r milispé&verkan.

° Vi fdlier upp att portfélibolagens leverantérskedijor utvecklas i enlig-
het med véra kérnvarden och internationellt faststélida normer.

* Vi placerar véra likvida fillgéingar pé eft sétt som kan accepteras
utifrén véra kamvéarden.



ning och transporter. Dérfor tar Hemtex
miljoarbete bland annat sikte pa att mins-
ka anvindningen av farliga kemikalier
vid tillverkning, genom arbete med kemi-
kalierestriktionslista och grinsvirden for
vissa kemikalier. Kemikalierestriktions-
listan ingar i Hemtex ramavtal som skrivs
pa av alla leverantdrer innan inkop sker.

Miljokraven i Hemtex uppférandekod
omfattar krav pa rening av luft- och vat-
tenutsldpp, certifikat frdn myndigheter,
forteckning och sékerhetsdatablad for
alla kemikalier samt krav pa kemikalie-
hantering och avfall.

Hemtex har strikta kemikaliekrav gél-
lande alla produkter och gor regelbundet
kemikalietester hos leverantorerna.

For logistiktjanster anlitas leveranto-
rer som strivar efter att bli ledande inom
miljomaissigt hallbara transport- och lo-
gistiklosningar.

Infrakterna av Hemtex varor sker till
overvigande delen med béat och till myck-
et liten del med flyg.

SYSTEMATISKA KONTROLLER AV
LEVERANTORER

Hemtex genomfor systematiska kontrol-
ler av arbetsforhallanden och miljo-
arbetet hos leverantdrerna genom egna
inspektioner.

Den forsta inspektionen hos en leve-
rantor ar alltid foranmald, men dérefter
gors bade foranmélda och oanmaélda
inspektioner. En inspektion inkluderar
bade kontroll av fabriken samt inter-
vjuer med ledning och arbetare. I forsta
hand inspekteras de leverantdrer som
Hemtex placerat ordrar hos, men i vissa
fall inspekteras dven leverantorers un-
derleverantorer.

NOGGRANN KONTROLL AV DUN OCH FJADRAR
Allt dun och fjader som anvénds i
Hemtex produkter ska komma fran

faglar som fotts upp for kéttproduktion.
Hemtex tillater inte att dun och fjdder
plockas fran levande faglar.

ENGAGEMANG FOR BATTRE BOMULLS-
PRODUKTION OCH HALLBAR
VATTENANVANDNING
Om bomullsodlingen ska ha en hallbar
framtid, méste dagens odlingsmetoder
fordndras. Hemtex dr sedan 2007 med-
lemmar i Better Cotton Initiative (BCI),
ett langsiktigt initiativ som syftar till att
forbattra den storskaliga och konventio-
nellt odlade bomullen. Bade Virldsna-
turfonden, textilkedjor som bland annat
Hemtex, bomullsbonder och bomulls-
handlare dr medlemmar i BCI. Lds mer
om BCI pa: www.bettercotton.org.
Hemtex dr d&ven medlemmar i Sweden
Textile Water Initiative (STWI), som &r
ett projekt och en motesplats for innova-
tivt tinkande kring vattenrelaterade fragor,
kunskapsutbyte och policyutveckling.
Lis mer om STWI pa: www.swedish-
waterhouse.se/en/STWI/index.html.
Ytterligare information om Hemtex
hallbarhetsarbete och hallbarhetsredovis-
ning finns pa www.hemtex.se under fliken
7vartansvar”.

HALLBARHETSARBETE | VRIGA PORTFOLIBOLAG
Portfdljbolagen vid sidan av ICA och
Hemtex befinner sig i olika utvecklings-
faser och har dérfér kommit olika langt
ihallbarhetsarbetet.

Inom exempelvis Forma Publishing
Group har hallbarhetsfragor under
manga ar varit integrerade i affarsut-
vecklingen.

De 6vriga portfoljbolagen fick under
2008 uppdraget att kartldgga sina storsta
utmaningar pa héllbarhetsomradet, for
att sedan ta fram relevanta policyer och
implementera dessa under 2009. Vissa
av foretagen arbetade sedan tidigare uti-

fran en eller flera policyer medan andra
tog sina forsta steg i policyarbetet. I slutet
av 2009 hade samtliga foretag policyer
framtagna men i ndgra av dem har sjdlva
inforandet skett under 2010.

Sedan 2009 rapporterar varje fore-
tag nyckeltal inom omradena arbets-
miljo, miljo, jamstdlldhet och kvalitet till
Hakon Invest. Under 2011 har Hakon
Invest arbetat med att harmoniera dessa
nyckeltal for att anpassa dem infor en
kommande héllbarhetsrapport enligt
GRIs riktlinjer. For att underlétta och
inspirera i hallbarhetsarbetet anordnar
Hakon Invest sedan 2008 seminarier
for foretagens ledningsgrupper, styrel-
ser samt medarbetare som arbetar med
hallbarhetsfragor. Under 2011 holls tva
sadana seminarier med fokus pa leve-
rantOrskedjan.

HALLBARHETSASPEKTER | HAKON INVEST
Moderbolagets egen verksamhet invol-
verar 13 personer i kontorsmiljé och har
en relativt begrinsad miljopaverkan.
Hallbarhetspolicyn anger bade hur vi ska
minska var miljopaverkan och verka for
en god fysisk och psykisk arbetsmiljo.

Medarbetarna dr Hakon Invests vik-
tigaste resurs vilket gor personalvard i
form av kompetensutveckling och frisk-
vardssatsningar till ett prioriterat omra-
de. Samtliga anstéllda i Hakon Invest er-
bjuds arliga utvecklingssamtal ddr bland
annat behov av vidareutbildning diskute-
ras. Medarbetarna erbjuds att delta i ett
friskvardsprogram och har ocksa mojlig-
het att motionera pé arbetstid.

De viktigaste miljoaspekterna dr kon-
torets energiforbrukning samt tjanstere-
sor. Vi har valt fornyelsebara energikéllor
och fjarrvarme till kontoret och forsoker
Oka andelen telefonkonferenser. Miljo-
héansyn végs in vid inkSp av formansbilar
samt vid andra inkdp.

e Viverkar fér en god fysisk och psykisk arbetsmilié som beframijar
god hélsa och bidrar fill utveckling av medarbetare och verksamhet.
Vi fréimjar méngfald och jémstélldhet och vi accepterar inte krénkande

sarbehandling.

* Vi har en 8ppen och érlig kommunikation infernt och mot omvérlden.

e Vi agerar korrekt och enligt god sed vad géller konkurrens- och insider-

fragor.

policyer.

o Vi fslier all lagstifining dér vi verkar. Vi ska ocksé félia véra

* Medarbetare som upptcicker férhallanden som upplevs strida

mot lagen och/eller Hakon Invests kérmvarden och policyer skall

internpost).

e Vifér inte — direkt eller indirekt — erbjuda, be om eller acceptera mutor

eller andra ofillbsrliga férméner.

pé&tala defta fér sin nérmaste chef eller till féretagets chefsjurist utan
nagra som helst efterverkningar fér den som anméler. En anmélan
kan ocks& géras anonymt fill chefsjuristen fill exempel via post eller
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Aktien och agarbilden

Sedan bérsnoteringen i december 2005 och fram till &rsskiftet 2011/2012 har Ha-
kon Invest-aktien haft en totalavkasting pé& 58,2 procent, vilket ér betydligt béttre an
jamforelseindex SIX Return Index som under samma period gatt upp 30,4 procent.

Under 2011 sjonk akfien med 18,3 procent.

akon Invest-aktien dr noterad
H pa Nasdaq OMX Stockholm

sedan 8 december 2005 och
ingar i segmentet Large Cap. Aktien
tillhor sektorindexet Consumer Staples
(dagligvaror), enligt Nasdaq OMX klas-
sificering.

KURSUTVECKLING

Under 2011 sjonk Hakon Invest-aktien
med 18,3 procent, vilket dr i linje med
nedgangen for Stockholmsborsens
OMX Index som backade 18,3 procent.
Aktien nadde arshogsta pa 119,00 kro-
nor den 3 januari 2011. Lagsta kurs no-
terades pa 76,55 kronor den 5 augusti.
Vid arets utgang stod aktieni 96,05
kronor, vilket motsvarar ett borsvirde
om cirka 15456 miljoner kronor. I snitt
omsattes det 56 675 aktier per dag pa
Nasdaq OMX Stockholm under 2011.

Under 2011 var aktiens totalavkast-
ning, det vill siga Hakon Invests bors-
kursutveckling inklusive investerad ut-
delning, negativ med 13,5 procent. Det
kan jaimforas med SIX Return Index
som speglar kursutvecklingen for bola-
gen pa Nasdaq OMX Stockholm med
héinsyn tagen till utdelningar, som sjonk
13,5 procent under motsvarande period.
Sedan borsnoteringen 2005 har aktien
gett en totalavkastning pa 58,2 procent
jamfort med SIX Return Index som av-
kastat 30,4 procent.

Aktier i Hakon Invest handlas inte
ldngre bara pa Nasdaq OMX Stock-
holm, utan ocksa pa andra marknads-
platser som Burgundy, Chi-X med
flera. Totalt omsattes 16 397 261 aktier
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1 Hakon Invest under 2011, varav han-
deln pa Nasdag OMX Stockholm ut-
gjorde 87 procent. Den genomsnittliga
dagsomsittningen i aktien pa Nasdaq
OMX Stockholm var 56 675 aktier. Da
endast 32,7 procent av utestdende aktier
ar tillgdngliga for handel ar likviditeten
i aktien forhallandevis lag.

UTDELNING
Hakon Invests styrelse foreslar att 6,25
kronor (6,00) per stamaktie delas ut
for rdkenskapsaret 2011, eller totalt
491 Mkr (472). Avstimningsdag for ut-
delningen dr den 24 april 2012 och den
27 april 2012 beridknas pengarna sdndas
ut via Euroclear Swedens system.
Utdelningen for 2011 motsvarar 107
procent av arets resultat i moderbolaget.
Enligt den utdelningspolicy som Hakon
Invests styrelse faststéllt &r malet att
dela ut minst 50 procent av arets resultat
i moderbolaget. Endast stamaktier, som
utgdr 49 procent av antalet utestaende
aktier i Hakon Invest, berittigar till kon-
tant vinstutdelning.

AKTIESTRUKTUR

Hakon Invest har sedan borsnoteringen
2005 en aktiestruktur som innebér tva
aktieslag: stamaktier och C-aktier. C-
aktierna, som utgor 51 procent av det
totala antalet aktier, dr inte noterade och
ger inte ratt till kontant vinstutdelning.
Samtliga C-aktier dgs av ICA-hand-
larnas Forbund. Den 1 januari 2016
kommer C-aktierna att konverteras till
stamaktier, vilket innebér att Hakon
Invest dédrefter endast kommer att ha

ett aktieslag, stamaktier. Fran och med
verksamhetsaret 2015, som ligger till
grund for utdelningen som betalas

ut varen 2016, kommer utdelningen i
Hakon Invest att fordelas pa 100 procent
av aktierna mot tidigare 49 procent.

AKTIEAGARE

ICA-handlarnas Forbund dger 67,3
procent av antalet aktier och roster i
Hakon Invest, varav 51 procentenheter
utgors av C-aktier och 16,4 procent-
enheter av noterade stamaktier. Per den
31 december 2011 uppgick det totala
antalet aktiedgare i Hakon Invest till

14 053 (14 535).

AKTIEKAPITAL

Hakon Invests aktiekapital uppgick till
402 293 590 kronor per den 31 decem-
ber 2011. Aktiekapitalet fordelas pa
160 917 436 aktier, motsvarande ett
kvotviarde om 2,50 konor per aktie.
Alla aktier har samma rostvérde.

ATERKOP

Hakon Invests innehav av egna aktier
uppgick till 252 130 aktier per den 31
december 2011, vilket motsvarar 0,16
procent av kapital och roster. Aktierna
har aterkopts 6ver Nasdaq OMX Stock-
holm f0r att tidcka tilldelning i tidigare
ars incitamentsprogram. Under 2011
aterkoptes inga aktier. Mer information
om erséttningar till ledande befatt-
ningshavare finns i forvaltningsberit-
telsen, sidorna 84-78, samtinot 7 pa
sidorna 91-92 i arsredovisningen.



TOTALAVKASTNING HAKON INVEST-AKTIEN
JAMFORT MED SIX RETURN INDEX 2005-2011 (8 DEC 2005 - 31 DEC 2011)
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UTDELNING PER STAMAKTIE 2005-2011 ANALYTIKER SOM FOLJER HAKON INVEST
Bank Namn
SEK ABG Sundal Collier Anna-Karin Enwall
ABG Sundal Collier Andreas Lundberg
7 ABG Sundal Collier Richard Henze
6 Danske Bank Anders Hansson
S Handelsbanken Capital Markets Erik Sandstedt
4 Nordea Stellan Hellstrém
3 Swedbank Christian Andersson
2
1
0 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
*) Styrelsens férslag till utdelning for 2011.
STORSTA AKTIEAGARE AKTIEDATA!

) o ' Kapital 2011 2010
Stérsta aktiedgare Antal aktier  och réster, % Resultat per stamaktie, kr? 197 1,65
ICA-handlarnas Férbund 108 349 745 67,3  Resultat per C-aktie, kr ? 1,97 -1,65
Swedbank Robur Fonder 1589 334 1,0 Kassafldde per aktie, kr 0,63 -0,48
Handelsbanken Fonder 1562 946 1,0  Eget kapital per aktie, kr 52,63 55,11
SEB Investment Management 1524927 0,9 Utdelning per stamaktie, kr? 6,25 6,00
Figrde AP-fonden 1261 646 0,8 Utdelningsgrad, % 107 82,2
Robur Férsdkring 1168 203 0,7 Borskurs vid arets slut, kr 96,05 117,60
Leif Jénsson 1003 721 0,6 Direktavkastning, % 6,5 5,1
Andra AP-fonden 831 324 0,5 P/E+dl 48,8 n/a
Férsdkrings AB Skandia 738734 0,5 Kurs/Eget kapital 1,8 2,1
SEB Gamla Trygg Liv 640 600 0,4  Antal stamaktier vid &rets slut 78 597 414 78 586 624
De tio stdrsta aktiedgarna totalt 118 671 180 73,7  Antal C-aktier vid arets slut 82067 892 82067 892
Ovriga aktiedgare 42 246 256 26,3  Totalt antal aktier vid drets slut 160 665 306 160 652 516
Totalt 160 917 436 100,0  Genomsnittligt antal aktier 160 658 964 160 652 516
Kalla: Euroclear Sweden, per 2011-12:31 1) Fér definitioner av nyckeltal, se sid 115 2) Resultat per aktie fér kvarvarande verksamhet 3) Styrelsens

forslag till utdelning fér 2011
AGARSTRUKTUR AKTIEINFORMATION
Innehav, Antal Kapital och  Handelsplats Nasdag OMX Stockholm, Large Cap-segmentet
antal aktier dgare réster, %

Kortnamn HAKN
1-500 9 328 1.0 D SSE32443
501-1000 1556 0.8  ISIN-kod SE 652216
1001-5000 1910 29 Handelspost 1
5001-10000 508 2,4 Marknadsvérde per 31 dec 2011, Mkr 15 456
10001-15000 210 L6 Kurs per 31 dec 2011, kr 96,05
15001-20000 128 14 Faréndring under éret, % -18,3
20001- 413 89,8 Arshégsta, kr 119,00
Totalt 14 053 100,0 Arsldgsta, kr 76,55

Kalla: Euroclear Sweden, per 2011-12-31
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FINANSIELL FEMARSOVERSIKT HAKON INVEST

Belopp i Mkr 2011 2010 2009 2008 2007
RESULTATRAKNINGAR

Intékter 2 498 2 663 2 392 1184 1075
Rérelseresultat (EBIT) 302 -387 423 612 768
Resultat efter finansiella poster 252 -341 671 163 982
Arets resultat 59 =391 701 170 1326
BALANSRAKNINGAR

Anlaggningstillgdngar 8 232 8 362 9 391 8 068 7 636
Likvida medel och kortfristiga placeringar 1001 1223 1049 1495 2292
Ovriga omsdttiningstillgéangar 827 931 943 458 451
Summa tillgangar 10 060 10 516 11 383 10 021 10 379
Eget kapital 8 613 8944 10 218 9515 9796
Langfristiga skulder 517 399 303 191 210
Kortfristiga skulder 930 1173 862 315 373
Summa eget kapital och skulder 10 060 10 516 11 383 10 021 10 379
KASSAFLODE

Frén den I6pande verksamheten 669 534 486 468 633
Frén investeringsverksamheten 9 =311 47 -62 -204
Frén finansieringsverksamheten =577 -300 -479 =517 -498
Arets kassafléde 101 -77 54 -m -69
NYCKELTAL

Bruttomarginal, % 44,0 45,1 41,3 35,7 38,3
Rérelsemarginal, % 12,1 -14,5 17,7 51,7 71,4
Nettomarginal, % 2,4 -14,7 29,3 14,4 123,3
Avkastning pé eget kapital, % 3,0 -3,0 7.4 19 14,5
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 1,1 -3,2 6,8 1,8 10,6
Soliditet, % 85,6 85,0 89,8 94,9 94,4

DATA PER AKTIE

Arets resultat per aktie kvarvarande verksamhet, kr 197 -1,65 4,52 117 8,30
Eget kapital per aktie, kr 52,63 5511 62,44 59,21 60,92
Kassafléde per aktie, kr 0,63 -0,48 0,33 -0,69 -0,43
Utdelning per stamaktie, kr 6,25 6,00 6,00 5,00 6,00
Utdelning stamaktier, Mkr 491 472 472 393 472
Borskurs per 31/12, kr 96,05 117,60 111,75 89,25 132,50
Direktavkastning, % 6,5 51 54 5,6 4,5
Totalavkastning, % -13,5 99 33,6 -29,3 -12,3

ANTAL AKTIER

Stamaktier efter dterkdp 78 597 414 78 584 624 78 584 624 78 624 244 78721 344
C-aktier 82 067 892 82 067 892 82 067 892 82 067 892 82 067 892
Totalt antal aktier 160 665 306 160 652 516 160 652 516 160 692 136 160 789 236
Genomsnittligt antal

aktier (totalt) efter &terkdp 160 658 964 160 652 516 160 670 707 160 713 190 160 813 095
Genomsnittligt antal aktier (totalt)

efter aterkép och efter utspédning 160 745 311 160 732 156 160 692 136 160 713 190 160 813 095

For definitioner av nyckeltal, se sid 115.
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Lars Otterbeck.

Ordtéranden har ordet

i foretagsbranschen fran Storbritannien. For tio till
femton ar sedan talade man allt mer om Corporate

Governance. I Sverige var det Aktiespararna som kimpade
for att sortera ut begreppen inom bolagsstyrningen. Eftersom
deras huvudsyfte var att starka de sma aktiedgarnas infly-
tande dversatte de begreppet med dgarstyrning, ddrigenom
markerande att 4garna har det yttersta ansvaret. Den tydliga
beslutshierarkin mellan bolagsorganen stimman, styrelsen
och vd:n med revisorn vid sidan om blev litet mindre tydlig.

Enligt aktiebolagslagen utovar aktiedgarna sitt inflytande
pa bolagsstimman. Stimman utser styrelse och revisorer
samt beslutar om utdelnng och eventuella emissioner. Genom
den svenska tolkningen av bolagsstyrningen har stimman via
sitt organ Valberedningen dven tagit ver nomineringen till
styrelsen, vilket tidigare skdttes av styrelsen sjilvt. Aven bels-
ningsssystem och ersittning till hdgre befattningshavare har
allt mer blivit stimmofragor, enligt lag och praxis via koderna.
Denna 6kade transparens har i huvudsak varit av godo.

Hakon Invest édr ett av manga bolag pa den svenska borsen
som har en tydlig huvudégare, i vart fall ICA-handlarnas For-
bund. Var huvudédgare har mer dn 50 procent av bade kapital
och roster. Det finns ménga huvudégare som ”bara” har rost-
majoritet via aktier med olika rostrétt eller huvudégare som
inte ens har réstmajoritet men dnda dr helt dominerande.

Huvudéigaren har forstas en legitim rétt att i kraft av sitt
dgande dominera bolagets verksamhet och se till att det
verkar i huvudégarens intresse, men huvudigaren far inte
ga minoritetens rétt for ndr. Darfor finns bade i lagen och i
Koden minoritetsskydd, avsedda att se till att huvuddgaren
inte utnyttjar sin makt pa minoritetens bekostnad.

B egreppet bolagsstyrning kommer som sa mycket annat

I Hakon Invest &r styrelsens majoritet inklusive ordféran-
den oberoende av ICA-handlarnas Forbund och vi dr noga
med att korrekt hantera fragor dér risk kan finnas att minori-
tetens rétt inte uppmirksammas. Detta blir sérskilt viktigt nidr
det dessutom finns personalsamband mellan ICA-handlarnas
Forbund och Hakon Invest och méanga enskilda ICA-handlare
ocksa dr aktiedigare i Hakon Invest.

Ar 2011 priglades affirsmissigt av en 1ag tillvéixt i hela
Europa. ICA gjorde trots det ett bra resultat, bortsett nedskriv-
ning av goodwill avseende ICA Norge. Hakon Invest gjorde
inga nya forvirv utan konsoliderade sina portfoljbolag. Detta
ledde bland annat till en avyttring av Hemma, 6vertagande av
hela inkClub, beslut att sélja delar av ICA Norge samt for 6v-
rigt starkt fokus pa effektivitet och forbéttrad Ionsamhet i alla
bolag. Infor 2012 har jag en stark tro pé att vi ytterligare ska
stirka lonsamheten i Hakon Invest och att den delikata balan-
sen mellan huvudaktiedgaren och minoriteten ska harmoniera
vil med Hakon Invests Ionsamhetsambitioner.

Solna 2012-01-28
Lars Otterbeck
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fyrningen av
akon Invest

Under 2011 har styrelsen i Hakon Invest behandlat fréagor kring agar
styrning som resulterat i en omdisponering i innehavsportidlien. En viktig
frédga har varit den nya affarsstrategiska planen for ICA Norge.

akon Invest dr ett aktiebolag med séte i Stock-
Hholm, Sverige, som har aktier noterade pa Nasdaq

OMX Stockholm. Aktiebolagslagen, Nasdaqg OMX
Stockholms regelverk for emittenter och Svensk kod for bo-
lagsstyrning (Koden) utgor grunden for styrningen av bo-

laget. Déarutover har Hakon Invest en rad interna regelverk
och styrverktyg.

AVVIKELSER FRAN KODEN

Under 2011 har Hakon Invest avvikit fran den del i Kodens
regel 7.3 som anger att revisionsutskottet ska besta av tre leda-
moter. Revisionsutskottet bestar i dag av tva ledamoter. Mot
bakgrund av att ICA AB utgdr huvuddelen av Hakon Invests
innehav och att Hakon Invest har en representant i ICA AB:s
revisionsutskott, 4r beddmningen att tva ledamoter i dagslédget
ar tillrackligt i Hakon Invests revisionsutskott.

STYRNING FOR VARDESKAPANDE

Bolagsstyrning handlar om hur bolag ska drivas sa att dgarnas
intressen tillvaratas. Det 6vergripande malet &r att 6ka vérdet
for aktiedigarna och pa sa sétt mota de krav dgarna har pa det
investerade kapitalet.

De interna styrinstrumenten i Hakon Invest dr den av
stimman faststillda bolagsordningen samt styrelsens arbets-
ordning, instruktioner for styrelsens tre arbetsutskott, vd-in-
struktion och vigledande policyer som faststills av styrelsen.

Bolagsordning och utdrag ur policyerna finns pa Hakon
Invests webbplats www.hakoninvest.se. Bolagsordningen
reglerar inte hur dndringar i bolagsordningen ska ske.

Hakon Invests verkstéllande direktor (vd) Claes-Goran
Sylvén ansvarar for att den I6pande forvaltningen av foretaget
sker enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar. Vd samman-
stdller ocksa, i dialog med styrelsens ordforande och vice ord-
forande, dagordning for styrelsemé&tena och ansvarar for att ta
fram informations- och beslutsunderlag till dessa moten. Vd ser
ocksa till att styrelsens ledamoter far information om Hakon
Invests utveckling for att kunna fatta vil underbyggda beslut.
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AKTIEAGARE SAMT AKTIER OCH ROSTRATTER
Hakon Invest har en aktiestruktur med tva aktieslag: stam-
aktier och C-aktier. C-aktierna, som utgdr 51 procent av
det totala antalet aktier, dr inte noterade och ger inte rétt till
kontant vinstutdelning. Resterande 49 procent ér noterade
stamaktier som beréttigar till utdelning.

Samtliga C-aktier och 16,4 procent av stamaktierna, det vill

«
”En effektiv
organisationsstruktur”

Fredrik Hagglund, Chefsjurist Hakon Invest

— Fértroendet f6r Hakon Invest ér avgérande fér att skapa god
avkastning. Genom en god styming av Hakon Invest och inne-
havsbolagen skapas fériroende och det har darfér alltid varit en
central och prioriterad fréga. Styringen praglas av dppenhet,
fillférlitlighet och efiska varderingar. Bolaget har som ett led i styr-
ningen implementerat en effekiiv organisationssiruktur, transparens
samt system for héllbar utveckling, infern kontroll och riskhante-
ring. Hakon Invest arbetar fér aft vér standard ska genomsyra
innehavsbolagens struktur och leda fill barsfahiga bolag. Det ger
oss frygghet i att innehavsbolagen ger oss avkasining pd investe-
rat kapital samt séikerstéiller att Hakon Invest och innehavsbolagen
fillsammans skapar fériroende p& marknaden.



HAKON INVESTS STYRNINGSSTRUKTUR

AKTIEAGARE

ICA-HANDLARNAS FORBUND OVRIGA AKTIEAGARE
(67%) CA 14 100 (33%)

VALBEREDNINGEN ARSSTAMMAN REVISORERNA
Bestar av fyra ledaméter. Aktiedigama utévar styming via Revisorerna utses av stdmman.
Valberedningen lémnar férslag géllande

&rsstamman och i férekommande fall De granskar pé aktiedgamas vignar
bland annat styrelse och revisorer fill extra bolagssidmma. Stémman &r bolagets arsbokslut och informerar stémman om

arsstémman. Stémman anger hur val- sina slutsatser.

hégsta beslutande organ.
beredningens ledaméter ska utses.

STYRELSEN

Bestar av sju ledaméter inklusive ordférande. Utses av siémman och férvaltar fér dgamas rékning Hakon Invests
organisation och verksamhet. Styrelsen har inréttat fre utskott, vars arbete rapporteras [6pande fill styrelsen.

INVESTERINGSUTSKOTT ERSATTNINGSUTSKOTT REVISIONSUTSKOTT

(3 ledaméter) (2 ledaméter) (2 ledaméter)

Granskar beslutsunderlag i férvérvsarenden, Ansvarar fér att bereda frégor om erséttning och Overvakar Hakon Invests redovisning och finansiella
rekommenderar beslut och ser till att Hakon Invests andra anstéllningsvillkor fér Hakon Invests rapportering samt féljer upp revisionen av bolaget.
investeringspolicy efferlevs. ledningsgrupp. Utskottet dvervakar ocksé Hakon Invests riskanalys.

N

vD INTERN KONTROU.

‘ Hakon Invests inferna
kontrollstruktur baseras pd
rapporteringen fill styrelsen
| samf faststéllda policyer och
| \ \ riktlinjer fér medarbetarna.

Finanschef Chefsjurist

VD utses av styrelsen och ansvarar fér den [6pande
férvaliningen av Hakon Invest i samréd med évriga
medlemmar av ledningsgruppen.

Che
Investeringar och Portfsljibolag

ICA AB:S
REVISIONSUTSKOTT
Hakon Invest har tvé represen-
INNEHAV tanter i ICA:s revisionsutskott

Agandet i innehavsbolagen utévas genom styrelserepresentation. som rapporterar fill Hakon

Invests revisions-

Minst en styrelseledamot i varje innehavsbolag &r knuten fill Hakon Invest. utskolt.

Kiell & Company o - 3
(50%) Cervera (91%) ICA AB (40%*)

Forma Publishing
Group (100%)

inkClub (100%) Hemtex (68,5%)

*Resterande 60 procent i ICA AB &gs av Royal Ahold. Till félid av ett aktiedgaravtal har bada &garna ett gemensamt bestimmande
inflytande i ICA AB, d& det enligt avtal kréivs enighet fr samliga beslut p& bolagsstémma och i styrelsen.
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I

Jan Olofsson, Anders Fredriksson samt Andrea Gisle Joosen.

sdga totalt 67,3 procent 4gdes den 31 december 2011 av ICA-
handlarnas Forbund, som dr Hakon Invests storsta dgare.

Ovriga stamaktier dgs av cirka 14 100 #gare. Ingen av
dessa dgare innehar, direkt eller indirekt, mer dn 10 procent
av aktierna i bolaget.

Vid omroéstning pa bolagsstimma beréttigar varje aktie till
en rost och varje rostberittigad kan rosta for fulla antalet av
honom foretrddda aktier.

ICA-handlarnas Férbund meddelade den 9 december 2010
att de beslutat att konvertera sitt innehav av icke utdelnings-
berittigade C-aktier i Hakon Invest till utdelningsberittigade
stamaktier. Den 1 januari 2011 begérde saledes ICA-handlar-
nas Férbund omvandling av samtliga C-aktier till stamaktier
hos styrelsen i Hakon Invest. Aktiestrukturen i Hakon Invest
kommer ddrmed fran och med ar 2016 att enbart besta av ut-
delningsberittigade stamaktier. Antalet aktier efter konverte-
ring kommer att vara ofdrdndrat 160 917 436.

Mer information om Hakon Invests aktie och dgarbild finns
pa sidorna 58-59 i arsredovisningen.

ARSSTAMMA

Arsstimma 2011 hlls i Niringslivets Hus i Stockholm. For-
utom aktiedgare nidrvarade Hakon Invests styrelse, koncern-
ledning, medarbetare, media och ett antal inbjudna géster.
Arsstimman beslutade om féljande:

o Lars Otterbeck omvaldes till ordférande i styrelsen.

e Cecilia Daun Wennborg, Anders Fredriksson, Andrea Gisle Joosen,
Magnus Moberg och Fan Olofsson omvaldes till styrelseledamditer.

o Peter Berlin valdes till ny styrelseledamot.

o Utdelning for 2010 om 6,00 kr per stamaktie.

Arsstimma 2012 kommer att hallas torsdagen den
19 april i Néringslivets Hus i Stockholm. Aktiedgare som
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dr registrerade i aktieboken per den 13 april 2012 och dr
anmaélda har rétt att delta pa arsstimman, personligen eller
genom ombud. For att fa ett drende behandlat ska aktieédgare,
i enlighet med instruktionerna pa Hakon Invests webbplats,
ha ldmnat in en sadan begiran senast den 2 mars 2012.

AKTIEN OCH ATERKOP

Hakon Invest innehar 252 130 egna stamaktier motsvarande
0,16 procent av kapital och roster. Antalet utestdende aktier
dr ddrmed 160 665 306, varav antalet C-aktier uppgar till

82 067 892 och antalet stamaktier till 78 597 414. Det totala
antalet roster uppgar saledes till 160 665 306. Det finns inga
utestdende bemyndiganden fran bolagsstimman till styrelsen
om att ge ut nya aktier eller forvirva ytterligare aktier.

VALBEREDNING

Reglerna for Hakon Invests valberedning beslutades vid
arsstaimman 2011. Valberedningen ska besta av fyra leda-
moter som representerar bolagets aktiedgare. Tva av leda-
moterna utses av den storsta dgaren, som den 9 september
2011 var ICA-handlarnas Forbund, och tva ledamater ut-
ses av de dérefter tva storsta dgarna, som den 9 september
2011 var SEB Fonder och Swedbank Robur Fonder. Valbe-
redningens sammansittning offentliggjordes den 12 okto-
ber 2011. ICA-handlarnas Forbund representeras av Claes
Ottosson och Hakan Olofsson. SEB Fonder representeras
av Hans Ek och Swedbank Robur Fonder representeras av
Evert Carlsson.

VALBEREDNINGENS ARBETE

Valberedningen har haft fyra moten infor arsstimman 2012.
Samtliga ledaméter var ndrvarande vid dessa moten. Hakon
Invests chefsjurist, Fredrik Hiagglund, har adjungerats till val-
beredningens moten som sekreterare. Ingen erséttning har



STYRELSE- OCH UTSKOTTSMOTEN UNDER 2011

Funktion Narvaro Nérvaro Ersatning 1)
Namn Invald i styrelsen styrelsemdten Utskottsarbete utskottsméten  styrelse-/utskottsarbete
Lars Otterbeck 2005 Ordférande 16 av 16 Ersattningsutskott (ordf) 4av4 550/25
Anders Fredriksson 1997 Vice ordférande 14 av 16 Ersattningsutskott 4avd 330/25
Peter Berlin 2011 Ledamot Mavi1l2 Investeringsutskott 3av4 220/25
Cecilia Daun Wennborg 2005 Ledamot 14 av 16 Revisionsutskott (ordf) 7av7 220/75
Andrea Gisle Joosen 2010 Ledamot 16 av 16 Investeringsutskott 4av4 220/25
Magnus Moberg 2008 Ledamot 14 av 16 Revisionsutskott 7av7 220/25
Jan Olofsson 2005 Ledamot 13 av 16 Investeringsutskott (ordf) 4av4 220/25
Thomas Strindeborn 2006 Ledamot 5av53 - -

1) Erséttningar beslutade pé& érsstdmman 2011-04-14. 2) Vald pé drsstémman 2011-04-14. 3) Ledamot fram till érsstémman 2011-04-14

utgatt fran Hakon Invest till ledaméterna i valberedningen for
deras arbete.

Vid det forsta motet triffade valberedningen styrelsens
ordforande Lars Otterbeck och vd Claes-Goran Sylvén var
for sig, for att informeras om Hakon Invests verksambhet, sty-
relsearbete och fokusomraden framover. Styrelsens ordfo-
rande gick dven igenom 2011 ars utvirdering av styrelsen och
gav sin syn pa hur styrelsearbetet fungerar. Vidare redogjorde
Cecilia Daun Wennborg, ordférande i revisionsutskottet samt
finanschef Goran Blomberg, for arbetet i revisionsutskot-
tet samt f6r Hakon Invests ekonomifunktion. Valberedning-
ens ledamoter har dven genomfort enskilda intervjuer med
styrelseledaméterna for att fa en djupare insikt i hur styrelse-
arbetet har fungerat.

Utifran den ovan angivna informationen som valbered-
ningen tagit del av, har valberedningen fatt ett bra underlag
for att bedoma om styrelsens sammanséttning dr tillfreds-

stidllande samt om det finns behov av ytterligare kompetens
och erfarenhet i styrelsen. Valberedningen konstaterar att
samarbetet i styrelsen fungerar bra samt att erforderlig kom-
petens och erfarenhet finns i styrelsen. Valberedningen har
dérefter enats om forslagen till arsstimman och upprittat en
rapport om valberedningsarbetet. Rapporten finns tillginglig
pa Hakon Invests webbplats. Valberedningens forslag infor
arsstaimman 2012 framgar av kallelsen till stimman samt pa
webbplatsen.

STYRELSE

Styrelsens ansvar ir att forvalta Hakon Invests angeld-
genheter i bolagets och samtliga aktiedgares intresse. Till
styrelsens uppgifter hor bland annat att faststdlla verksam-
hetsmal och strategi, tillsdtta, utvirdera och vid behov av-
sdtta vd, se till att systemen for uppfoljning och kontroll av
verksamheten dr effektiva, se till att det finns en tillfreds-
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Styrelseledaméter och foretagsledning i Hakon Invest.

stédllande kontroll av efterlevnaden av géllande lagar och
regler, se till att etiska regler for medarbetarnas upptriadan-
de har faststéllts och godkidnna visentliga uppdrag som vd
har utanfor bolaget. Styrelsen ska ocksa se till att informa-
tionsgivningen ir korrekt, relevant, tillforlitlig och priglas
av Oppenhet.

Hakon Invests styrelse ska enligt bolagsordningen besta av
mellan fem och nio ledamdéter. I 6vrigt finns ingen reglering
i bolagsordningen avseende tillsidttande eller entledigande av
styrelseledamoter. Nuvarande styrelse bestar av sju ordi-
narie styrelseledamdéter. Vid arsstimman 2011 valdes Lars
Otterbeck till styrelsens ordforande och vid det konstitueran-
de styrelsemoétet valdes Anders Fredriksson till vice ordféran-
de. Vd dr féredragande vid styrelsens méten och chefsjuristen
dr styrelsens sekreterare.

Ytterligare information om Hakon Invests styrelse finns pa
sid 70—71 i arsredovisningen.

STYRELSENS BEROENDESTALLNING
Fyra av styrelsens ledaméter, Lars Otterbeck, Cecilia Daun
Wennborg, Jan Olofsson och Andrea Gisle Joosen, dr obe-
roende i forhallande till savil Hakon Invest och dess ledning
som de storre aktiedgarna. Tillsammans har de mangéarig
erfarenhet fran lednings- och styrelsearbete i olika borsbolag.
Ovriga tre ledaméter, Anders Fredriksson, Peter Berlin och
Magnus Moberg, dr ICA-handlare. Anders Fredriksson ér le-
damotiICA AB:s styrelse. Peter Berlin och Magnus Moberg
ar ledamoter i ICA-handlarnas Forbunds styrelse.
ICA-handlarnas Forbund dr en ideell forening for Sveriges
ICA-handlare. Enligt Nasdaq OMX Stockholms regelverk for
emittenter och Kodens regler om styrelseledaméters obero-
ende ér dessa tre ledamdter oberoende i relation till Hakon
Invest och foretagets ledning men inte i relation till huvudiga-
ren ICA-handlarnas Forbund.
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STYRELSENS ARBETE

Styrelsens arbete leds av ordférande. Det regleras av den ar-
betsordning som styrelsen faststéller varje ar och av géllande
lagar och regler. Styrelsen har ocksa uppréttat instruktioner
for vd och de tre arbetsutskotten samt andra policydokument
som vigleder medarbetarna i Hakon Invest.

Varje ar ser styrelsen dver arbetsordningen och instruk-
tionerna. Nuvarande arbetsordning och instruktioner be-
handlades och faststélldes pa styrelsemétet den 21 septem-
ber 2011.

Forutom ett konstituerande styrelsemote i anslutning till
arsstimman ska styrelsen, enligt arbetsordningen, halla minst
fem i forvig utlysta styrelseméten per ar. Under 2011 holls
totalt 16 styrelsemdten varav nio var telefonméten.

Elva av styrelsemotena holls av den nuvarande styrelsen
som valdes den 14 april 2011.

Till de viktigare fragorna som har hanterats under aret hor:

Successionsprocesser i ICA-koncernen.
o Okat dgande i inkClub till 100 procent av aktickapitalet.
o Urvdrdering av dgandet i Forma Publishing Group.

Awvyrtring av Hemma till Elon Elkedjan Logistics AB.
e Ny affdrsstrategisk plan for ICA Norge, bland annat innebdrande
en avyuring av ICA Maxi-butiker i Norge.

Tecknandet av 225 Mkr i Hemtex nyemission.

Stérkt arbete med internkontroll och finansiell styrning.

Huvudansvarig revisor Erik Astrom har deltagit vid ett
styrelsemote for att redogdra for Ernst & Youngs revisions-
process 1 Hakon Invest samt for att ge styrelsens ledaméter
mojlighet att stilla fragor utan ledningens nérvaro.



STYRELSENS UTSKOTT

Hakon Invests styrelse har tre arbetsutskott: revisionsut-
skott, ersidttningsutskott och investeringsutskott. Arbetet
som bedrivs i utskotten rapporteras lIopande till styrelsen.
Utskotten ska ses som ett arbetsutskott till styrelsen och
overtar inte det ansvar som aligger styrelsen som helhet.

Revisionsutskottets frimsta uppgift dr att 6vervaka redo-
visning och finansiell rapportering samt att hélla sig underrt-
tad om revisionen av Hakon Invest. Revisionsutskottet Gver-
vakar ocksa att bolagets finans- och placeringspolicy efterlevs.
Vidare identifierar och hanterar revisionsutskottet risker i
verksamheten samt foljer upp den interna kontrollen. Revi-
sionsutskottet ska halla minst fem mdten per ar.

Ersédttningsutskottet ansvarar for att bereda fragor om er-
sdttning och andra anstéllningsvillkor for Hakon Invests led-
ningsgrupp. Ersdttningsutskottet ska halla minst tva mdten
per ar, varav ett i december.

Investeringsutskottets frimsta uppgift ar att granska be-
slutsunderlag i forviarvsidrenden, rekommendera beslut och se
till att Hakon Invests investeringspolicy efterlevs. Minst ett
mote ska hallas varje ar, bland annat for att utvidrdera inves-
teringspolicyn. Utover det kallar utskottets ordférande vid
behov till mote.

Revisionsutskottet holl sju moten under 2011. Fyra
av moétena holls efter arsstimman 2011. Bolagets externa revi-
sor var representerad vid samtliga moten. Ersdttningsutskot-
tet och investeringsutskottet holl fyra méten var under aret.

UTVARDERING AV STYRELSEN

Styrelsen utvirderas varje ar med syfte att dels utveckla sty-
relsearbetet, dels skapa ett underlag for valberedningens ut-
virdering av styrelsens sammanséttning. Utviarderingen av
styrelsen under 2011 skedde genom att var och en av ledamao-
terna hade ett enskilt samtal med styrelsens ordférande som
sedan sammanfattade alla synpunkter vid en diskussion pa
styrelsemotet.

Av styrelsens utvirdering framgick att styrelsearbetet har
fungerat bra och att styrelsen ér en vidlkomponerad grupp
med stort engagemang.

Var och en av ledamoterna tillfor bred kompetens och har
lang erfarenhet fran olika omraden, sdrskilt fran verksamhet
inom ICA-koncernen, som dr det storsta innehavet i Hakon
Invests bolagsportfdlj, fran investeringsverksamhet samt
operativt ledningsarbete.

VD OCH LEDNINGSGRUPP

Vd Claes-Goran Sylvén ansvarar for den I6pande forvalt-
ningen av Hakon Invest. Styrelsen har godkint Claes-Goran
Sylvéns visentliga uppdrag och ekonomiska engagemang
utanfor bolaget, i exempelvis I[CA-handlarnas Férbund. Det
har gjorts en utvirdering av vd utan ledningens nédrvaro. Sty-
relsens arbetsordning och arbetsinstruktioner for vd reglerar
i en sérskild del handldggning av och beslut i fragor som ror
avtal och andra mellanhavanden mellan Hakon Invest och
ICA-handlarnas Férbund.

Vid sidan av vd Claes-Goran Sylvén utgérs Hakon Invests
ledningsgrupp av Stein Petter Ski, chef for Investeringar och
Portfoljbolag, finanschef Goran Blomberg och chefsjurist
Fredrik Higglund. Ledningsgruppen triffas regelbundet for
att diskutera Hakon Invests utveckling och fatta beslut i fragor
som &r viktiga for verksamheten.

Organisatoriskt delas féretaget in i Investering, Ekonomi,
som dven ansvarar for information, samt Juridik.

Investeringsfunktionen bestar av en investment manager,
tva controllers och en analytiker under ledning av Stein Petter
Ski som dven ansvarar for portfdljbolagen. Investeringsfunk-
tionen arbetar aktivt med bade befintliga innehav och poten-
tiella framtida investeringar. Sammantaget finns en bred han-
delsinriktad och finansiell kompetens.

Finans- och ekonomifunktionen, dér d4ven IR /information
ingar, bestar av fyra personer under ledning av finanschef
Goran Blomberg. Enheten ansvarar for koncernens rikenska-
per och hanterar dven forvaltningen av Hakon Invests finan-
siella tillgangar. Finanschefen ansvarar ocksa for koncernens
externa och interna kommunikation. IR ansvarar for investe-
rarrelationer och fragor relaterade till dessa.

Juristfunktionen leds av chefsjuristen. Chefsjuristen ansva-
rar for fragor av juridisk karaktir, savil interna som externa,
exempelvis i samband med foretagsforvirv. Han dr dven an-
svarig for bolagsstyrningen i Hakon Invest. Funktionen bistar
vid behov nirstaende bolag med juridiska tjinster pa mark-
nadsmissiga villkor.

Ytterligare information om Hakon Invests vd och lednings-
grupp finns pé sid 70-71 i arsredovisningen.

ARBETET MED REVISIONS- OCH REDOVISNINGSFRAGOR

Styrelsen har tagit fram arbetsrutiner som sékerstéller ett vil
fungerande arbete med revisions- och redovisningsfragor.
Styrelsen har vidare antagit arbetsordning for styrelsen och
instruktioner for vd och revisionsutskott med syfte att uppritt-
halla god intern kontroll av Hakon Invest och innehavsbolagen
samt dndamalsenliga relationer med bolagets revisorer.

REVISORER

Enligt bolagsordningen ska drsstimman utse minst en och
hogst tva revisorer, eller ett eller tva auktoriserade revisions-
bolag, for en mandattid om fyra ar. Vid arsstimman 2010
valdes Ernst & Young som revisorer for en mandatperiod

om fyra ar till arsstimman 2014. Auktoriserad revisor Erik
Astrom dr huvudansvarig revisor fram till drsstimman 2012.

STYRELSENS BESKRIVNING AV INTERN KONTROLL

Styrelsen ansvarar for att Hakon Invest har god intern kon-
troll och rutiner som sékerstiller att faststéllda principer for
finansiell rapportering och intern kontroll efterlevs. Styrelsen
ansvarar ocksa for att den finansiella rapporteringen foljer ak-
tiebolagslagen, tillimpliga redovisningsstandarder och &vriga
krav som stills pa borsnoterade bolag.

Intern kontroll och riskhantering utgor en del av styrelsens
och ledningens styrning och uppfoljning av verksamheten
och syftar till att sdkerstilla att verksamheten bedrivs dnda-
malsenligt och effektivt.

KONTROLLMILJO

En god kontrollmilj6 utgdr grunden for effektiviteten i ett
bolags interna kontrollsystem. Den bygger pa en organisation
dér det finns tydliga beslutsviagar och dér befogenheter och
ansvar har fordelats genom riktlinjer samt en foretagskultur
med gemensamma virderingar. Dessutom paverkas kontroll-
miljon av den enskilda medarbetarens medvetenhet om sin
roll i upprétthallandet av god intern kontroll. Styrelsen har
faststéllt ett antal grundldggande dokument av betydelse for

HAKON INVEST érsredovisning 2011 67

>



den finansiella rapporteringen for att sékra en effektiv kon-
trollmiljo.

I styrelsens arbetsordning och instruktionen till vd sédker-
stills en tydlig roll- och ansvarsférdelning, som syftar till en
effektiv hantering av verksamhetens risker. Styrelsen har ock-
sé fastlagt ett antal grundlidggande riktlinjer och policyer som
har betydelse for den interna kontrollen, till exempel finans-
policy, hallbarhetspolicy och kommunikationspolicy.

RISKBEDOMNING OCH KONTROLLAKTIVITETER

Hakon Invest arbetar kontinuerligt med riskanalyser och kon-
trollaktiviteter for att identifiera potentiella kéllor till fel inom
den finansiella rapporteringen. Revisionsutskottet inom sty-
relsen ansvarar for att visentliga finansiella risker respektive
risker for fel i den finansiella rapporteringen identifieras och
hanteras.

Styrelsen bedomer att det finns en god forstaelse bland
medarbetarna for behovet av god kontroll 6ver den finansiella
rapporteringen.

Hakon Invests interna kontrollstruktur baseras pa rappor-
teringen till styrelsen, faststéllda policyer och riktlinjer samt
att medarbetarna foljer policyer och riktlinjer sa att en god
kontroll 6ver den finansiella rapporteringen kan bibehéllas.

Riskbeddmningen kan resultera i kontrollaktiviteter.
Hakon Invest ldgger sdrskild vikt vid kontroller for att fore-
bygga, uppticka och korrigera brister i de resultat- och
balansrikningsposter som kan vara forknippade med forhojd
risk. Normala kontrollaktiviteter omfattar bland annat konto-
avstimningar och stodkontroller.

INFORMATION OCH KOMMUNIKATION

Effektiv och korrekt informationsspridning, bade internt
och externt, dr viktigt for att sdkerstilla den finansiella
kontrollen inom Hakon Invest. Policyer, rutiner, hand-
bocker och annat av betydelse for den finansiella rapporte-
ringen uppdateras och kommuniceras I6pande till berorda
medarbetare.

Hakon Invests medarbetare limnar relevant information
till ledningsgruppen och styrelsen genom bade formella och
informella informationskanaler. Kommunikationspolicyn och
tillhérande riktlinjer sékerstéller att den externa kommunika-
tionen dr korrekt och lever upp till de krav som stélls pa fore-
tag med aktier noterade pa Nasdag OMX Stockholm.

Finansiell information ldmnas regelbundet genom arsre-
dovisning, delarsrapporter, pressmeddelanden och tillkdnna-
givanden pa webbplatsen.

Hakon Invests presskonferenser webbsénds.

UPPFOLINING

Styrelsen utvirderar kontinuerligt den information som led-
ningsgruppen och revisionsutskottet limnar. Revisionsutskot-
tets uppfoljning av effektiviteten i den interna kontrollen dr
sdrskilt viktig.

Denna uppfoljning sédkerstéller bland annat att atgérder
vidtas for att komma till ratta med eventuella brister, samt att
de forslag till atgdrder som framkommit vid den interna och
externa revisionen beaktas.

INTERNREVISION

Pa grund av den egna verksamhetens begréinsade storlek har
Hakon Invest valt att inte inritta en internrevisionsfunktion.
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ICA AB, som ar Hakon Invests storsta innehav, har en omfat-
tande internrevision som I6pande rapporterar sitt arbete till
revisionsutskottet inom ICA AB:s styrelse. Hakon Invest har
fyra representanter i ICA AB:s styrelse, varav en 4r med i I[CA
AB:s revisionsutskott. Hakon Invests representant i ICA AB:s
revisionsutskott rapporterar i sin tur till Hakon Invests revi-
sionsutskott. Styrelsen har bedomt att dessa uppfoljningsruti-
ner r tillrdckliga.

INTERN KONTROLL | INNEHAVSBOLAGEN
Hakon Invest arbetar aktivt med internkontroll i innehavs-
bolagen.

Agandet i innehavsbolagen utdvas genom styrelserepre-
sentation samt under devisen ”Aktivt 4gande varje dag”. Det
innebir bland annat en tit kontakt med innehavsbolagen och
ett kontinuerligt arbete med strategiska och operativa fragor.
Minst en styrelseledamot i varje innehavsbolag ska vara knu-
ten till Hakon Invest och fortroendet som styrelseordforande
efterstrivas. Genom styrelserepresentationen 6kar mdjlighe-
ten att kontrollera att rapportering och intern kontroll han-
teras pa ett tillfredsstdllande sétt och i enlighet med géllande
lagar och regler.

Det ar viktigt att styrelseledamdoterna och ledningen i inne-
havsbolagen har adekvat kompetens for sitt uppdrag. Samt-
liga vd:ar i innehaven har under aret triffat Hakon Invests
styrelse for att beskriva sina respektive verksamheter.

Hakon Invests ekonomifunktion har en 16pande dialog med
samtliga innehavsbolags ekonomiansvariga och ger instruk-
tioner samt rad infoér uppréttandet av varje manads-, kvartals-
och helarsbokslut. Dessa utgor i sin tur underlag fér Hakon
Invests finansiella rapporter i enlighet med géllande principer
och redovisningsregler.

Bedomningar gors av den interna kontrollen i varje en-
skilt innehavsbolag. De genomfors bade infor ett forviarv och
under innehavsperioden.

Infor forvirv genomfors en genomlysning (due diligence)
av bolaget, dir redovisningsméssiga, legala och operativa
konsekvenser analyseras.

Darut6ver gors en oversiktlig kartliggning av foretagets
position géllande milj6, kontroll av leverantorskedjan, per-
sonalfragor, affdrsetik och andra icke-finansiella aspekter.
Hakon Invests informations- och kommunikationsvigar
syftar till att framja fullstindighet och riktighet i den
finansiella rapporteringen. Omfattningen av kontrollen
av innehavsbolagen bestdms sedan separat for varje bolag
efter behov.

Som en del i Hakon Invests dgarstyrning, har bolaget
ett pagdende arbete som syftar till att forbédttra portfolj-
bolagens interna kontroll och riskhantering. De omraden
som portfdljbolagen arbetar med dr kontrollmiljo, risk-
hantering, kontrollaktiviteter samt information och
kommunikation.

I de fall risker avseende den interna kontrollen identifieras
hanteras dessa av Hakon Invests ekonomi- och juristfunktion
och av innehavsbolagens styrelse i samrad med bolagets revi-
sorer. Dessutom haller finanschefen samt Hakon Invests sty-
relseledamot i respektive innehavsbolag kontinuerligt Hakon
Invests ledning informerad. Hakon Invests finanschef rappor-
terar i sin tur till revisionsutskottet och styrelsen.



Denna bolagsstyrningsrapport har granskats av bolagets revisor.

Stockholm den 13 mars 2012

Lars Otterbeck
Ordforande

Peter Berlin
Ledamot

Andrea Gisle Joosen
Ledamot

Jan Olofsson
Ledamot

REVISORS YTTRANDE OM BOLAGSSTYRNINGSRAPPORTEN
TILL ARSSTAMMAN | HAKON INVEST AB, ORG.NR 556048-2837

Det dr styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrnings-
rapporten och for att den &dr upprattad i enlighet med
arsredovisningslagen.

Som underlag for vart uttalande om bolagsstyrnings-
rapporten har upprittats och dr forenlig med arsredovis-
ningen och koncernredovisningen, har vi ldst bolagsstyr-
ningsrapporten och bedomt dess lagstadgade innehall
baserat pa var kunskap om bolaget.

En bolagsstyrningsrapport har upprittats och dess

Anders Fredriksson
Vice ordforande

Cecilia Daun Wennborg
Ledamot

Magnus Moberg
Ledamot

Claes-Goran Sylvén
Verkstillande direktor

lagstadgade information dr forenlig med arsredovisningen
och koncernredovisningen.

Stockholm den 13 mars 2012
Ernst & Young AB

Erik Astrém
Auktoriserad revisor
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HAKON INVESTS STYRELSE

LARS
OTTERBECK ordferande

Fodd 1942
Innehav 3 000 aktier

Lars Otterbeck &r styrelsens
ordférande sedan ordinarie
bolagsstdmma 2005. Han &r
docent i férefagsekonomi vid
Handelshagskolan i Stockholm.
Lars Otterbeck har varit vd och
koncernchef fér Alecta pensionsfor-
sakring under &ren 2000-2004
och har tidigare varit vd och
koncemchef inom D&D Daglig-
varor AB (nuvarande Axfood). Lars
Otterbeck &r styrelseledamot i Old
Mutual plc och Livférsékrings AB
Skandia.

Oberoende i relation ill bolaget, bolagsledningen
samt bolagets huvudégare.

HAKON INVESTS

ANDERS
FREDRIKSSON Vice ordf.
Fodd 1954

Innehav 362 800 aktier

(inkl narst&ende)

Anders Fredriksson valdes in i
styrelsen vid ordinarie bolags-
stamma 1997, Anders Fredriksson
&r styrelseledamot i ICA AB och
var styrelseledamot i ICA-handlar-
nas Forbund mellan aren 1997
och 2006. Aren 2001-2006
var han dven styrelseordférande i
ICAhandlarnas Férbund. Anders
Fredriksson &r ICA-handlare i ICA
Kvantum Hiertbergs i Lidkdping.
Anders Fredriksson har studerat
ekonomi och juridik vid universitet
samt genomgdtt eft antal kurser
inom ICA-skolan.

Oberoende i relation ill bolaget och bolagsled-

ningen, men inte i relation fill bolagets
huvudagare.

LEDNING

PETER
BERLIN

Fodd 1960
Innehav 102 144 aktier

Peter Berlin ar ICA-handlare med
mangérig erfarenhet av butiks-
drift. Han driver sedan 1992
Anderssons ICA Kvantum i Sédra
Sandby utanfér Lund. Han ér
sedan 2011 styrelseordférande

i ICA-handlamas Forbund dar
han varit styrelseledamot sedan
1997, Peter Berlin har ocksd varit
styrelseledamot i ICA AB mellan
aren 2005 och 2011. Han har
en civilekonomexamen fran Lunds
Universitet.

Oberoende i relation till bolaget och bolagsled-

ningen, men inte i relation till bolagets
huvudégare.

CLAES-GORAN
SYLVEN Verkstallande direkior

Fodd 1959
Innehav 491 096 aktier

.’.

GORAN

BLOMBERG Finanschef

Fodd 1962

Innehav 9 000 aktier

Claes-Géran Sylvén ar anstélld sedan 2003. Claes-
Géran Sylvén ér vd i ICAhandlarnas Férbund,
styrelseordférande i ICA AB samt ledamot i Svensk
Handels styrelse. Claes-Géran Sylvén &r ursprungligen

Géran Blomberg ar anstélld p& Hakon Invest sedan
2009. Géran Blomberg var tidigare ekonomi- och
finanschef p& RNB Retail and Brands AB under 2001
2009, pé& Portwear AB under 1998-2001 samt pé

Pronyx AB 1988-1998. Ovriga uppdrag utgérs av sty-
relserepresentation i ICA AB, Retail Finance Europe AB
samt Rindi Energi AB. Géran Blomberg &r civilekonom.

ICAhandlare och &ger tillsammans med familien
ICA Kvantum Flygfyren i Norrtélie.
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CECILIA MAGNUS ANDREA JAN
DAUN WENNBORG ~ MOBERG GISLE JOOSEN OLOFSSON

Fodd 1963 Fodd 1966 Fodd 1964 Fodd 1948

Innehav 2 500 akfier Innehav 35 000 akfier Innehav 660 akfier Innehav 2 400 aktier

Cecilia Daun Wennborg valdes Magnus Moberg valdes in i Andrea Gisle Joosen valdes in Jan Olofsson valdes in i styrel-

in i styrelsen vid ordinarie bolags- styrelsen vid &rsstémman 2008. i styrelsen vid ordinarie bolags- sen vid ordinarie bolagsstémma
stémma 2005. Hon har varit vice Magnus Moberg &r ICAhandlare  stémma 2010. Hon &r vd pd 2005. Jan Olofsson var under
vd p& Ambea AB med ansvar fér i ICA Supermarket Alingsas. Boxer AccessTV AB. Hon har perioden 1992-2009 verksam
strategi och bolagsstyming och Magnus Moberg &r Gven sty- varit nordisk vd fér Panasonic inom Handelsbanken Markets,
vd fér Carema Vard och Omsorg relseledamot i ICA-handlarnas Nordic AB 2006-2011. Hon bland annat som chef fér Férvéry
AB. Hon har tidigare ocksa varit Férbund sedan 2006. Han var har tidigare varit nordisk vd fér och Fusioner (Head of M&A| och
filférordnad vd fér Skandiobanken  ocksa styrelseledamot i ICAhand-  Chantelle AB samt Twentieth stf chef fér Corporate Finance.
och Sverigechef 6r Skandia, vd fér  larnas Férbund under perioden Century Fox AB. Innan dess har Innan dess hade han eft anfal
Skandialink Livférsckrings AB samt 2002-2005. Magnus Moberg hon haft eft antal chefsbefatiningar  chefsbefatiningar inom Esselte
ekonomi- och administrativ chef har genomgéit ett antal bransch- inom Johnson & Johnson AB, AB, senast som vice vd/vice

fér Skandia Link Liviérsékrings AB. utbildningar inom ICA-skolan. Procter & Gamble AB och Mars koncernchef 1985-1991. Jan
Cecilia Daun Wennborg ér styrelse- Inc. Hon har civilekonomexamen ~ Olofsson &r styrelseordférande
ledamot i Gefinge AB, Proffice AB, fjﬁ:{:;:jij;:‘?n'j;’? :Zlo*i?;ﬁ%{f.'ﬁgﬂ,g;’,';’g" [MSc] fran Handelshagskolan i Init AB samt styrelseledamot i
Camegie Fonder AB, lkanobanken ~ hvvedagare. i Kspenhamn. mindre familiebolag. Han &r civil
SE, Eniro AB samf Sophiahemmet. ekonom fran Handelshagskolan
Hon har en ekonomiexamen kom- ,‘ijji’;’;:f ;j;?'gjjﬁ,;ﬂl'si‘;‘;’fdi;'g';‘,’fg* i Stockholm.

pletterad med studier i journalistik
Oberoende i relation till bolaget, bolagsledningen

samt sprék. samt bolagets huvudagare.

Oberoende i relation fill bolaget, bolagsledningen
samt bolagets huvuddgare.

FREDRIK STEIN PETTER
HAGGLUND Chefsjurist SKI' Chef Investeringar och Portféljbolag

Fodd 1967 Fodd 1967
Innehav 8 400 aktier (inkl narstéende) Innehav 19 500 aktier (inkl narstdende)
Fredrik Hagglund ér anstélld sedan 2002. Fredrik Stein Petter Ski 6r anstdlld sedan 2005. Var under 2003~

Hagglund har en jur. kand och har arbetat som advo- 2005 pariner p& ABG Sundal Collier med inrikining pd
kat p& Clifford Chance i Bryssel under 1999-2002 Corporate Finance. Under 2001-2002 var han verksam
och som bitrédande jurist pé Linklaters under 1996— inom Naringsdepartementet och innan det pd olika

1999. Han har éven praktiserat i Anita Gradins kabi-  befattningar inom Enskilda Securiies 1989-2001. Stein
neft i Europeiska kommissionen. Fredrik Hégglund ér Petter Ski &r styrelseledamot i Kjell & Co Elekironik AB och
styrelseledamot i ICA AB, EuroCommerce och i UGAL  Cervera Holding AB samt styrelseordférande i Hemtex AB.
samt vice vd i ICAhandlamas Férbund.

HAKON INVEST é&rsredovisning 2011 71






H‘ Hakon

I HNVEST

EKONOMI

74 FORVAITNINGSBERATTELSE

79 RAPPORT OVER TOTAIRESULTAT | KONCERNEN

80 RAPPORT OVER FINANSIELL STALINING |
KONCERNEN

82 RAPPORT OVER FORANDRINGAR | EGET

KAPITAL | KONCERNEN

83 RAPPORT OVER KASSAFIODET |
KONCERNEN

84 KONCERNENS NOTER
MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING
MODERBOLAGETS BALANSRAKNING
MODERBOLAGETS FORANDRINGAR |
EGET KAPITAL
MODERBOLAGETS KASSAFIODESANALYS
MODERBOLAGETS NOTER
REVISIONSBERATTELSE
ARSSTAMMA OCH KALENDARIUM
DEFINITIONER




Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstéllande direktoren for Hakon Invest AB

(publ) far hirmed avldmna arsredovisning och koncernredo-

visning for rdkenskapsaret 2011. Bolaget har sitt séte i Stock-

holms kommun och organisationsnummer 556048-2837.
Samtliga belopp dr i Mkr om inget annat anges.

VERKSAMHET

Hakon Invest investerar langsiktigt i handelsinriktade foretag
med geografiskt fokus pa Norden och Baltikum. Visionen dr
att, med dgandet i ICA AB som grund, vara Nordens ledande
utvecklingspartner for foretag inom handelsomréadet. Aga-
randelen om 40 procent i ICA AB utgor basen for dgarfiloso-
fin och verksamheten. Genom aktivt och ansvarsfullt dgande
bidrar Hakon Invest till att bade skapa vérdetillvixti ICA och
utveckla portfoljforetagen, som samtliga ar sjidlvstdndiga bo-
lag med eget resultat- och Ionsamhetsansvar. Mervérden for
Hakon Invests aktiedgare skapas genom virdetillvixt i inves-
teringarna i kombination med en god direktavkastning.

VASENTLIGA HANDELSER UNDER ARET

¢ December 2011 — &kar dgande i inkClub till 100%

Hakon Invest forviarvade resterande 45 procent av aktierna i
inkClub for 199 Mkr kontant av grundaren Lennart Nyberg.
inkClub &gs dérefter till 100 procent av Hakon Invest.

® December 2011 — Hakon Invest slutfér avytiring av Hemma

Hakon Invest avyttrade dotterbolaget Hemmabutikerna Sverige
AB ("Hemma”) till Elon Elkedjan Logistics AB ("EEL”) i de-
cember 2011. Hemma dgdes till 89 procent av Hakon Invest och
till 11 procent av fristdende Hemmahandlare. K&peskillingen
for 100 procent av aktierna i Hemma uppgick till 1 000 kr.

® November 2011 — Hakon Invest utvérderar égandet i Forma
Hakon Invest har beslutat att utvirdera dgandet i det heldgda
dotterbolaget Forma Publishing Group, vilket skulle kun-

na resultera i en forsdljning av bolaget. Malsédttningen &r att
skapa goda forutsédttningar for en positiv utveckling pa langre
sikt for Formas verksamheter. Utviarderingen berdknas vara
klar fére sommaren 2012.

e Okiober 2011 = Per Strémberg har utsetts il ny vd fér
|ICA-koncernen

Per Stromberg utsags till ny vd for ICA-koncernen. Han till-
trader tjdnsten senast den 16 april 2012 och eftertrdder
Kenneth Bengtsson som efter elva ar kommer att limna vd-
posten i samband med det. Per Stromberg kommer ndrmast
fran posten som vd for Lantméinnen.
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e Augusti 2011 — ICA beslutar avytira bolagets ICA Maxi-butiker i
Norge

Styrelsen i ICA AB har som ett led i arbetet med att vinda bo-
lagets utveckling pa den norska marknaden beslutat att inleda
en forsdljningsprocess av de norska ICA Maxi-butikerna.

e April 2011 — Hakon Invest tecknar sin andel i Hemfex nyemission
Hakon Invest deltog i Hemtex nyemission med 225 MKkr, mot-
svarande dgarandelen i bolaget om 68,5 procent.

o April 2011 — Hemtex vd Erik Gumabon lémnar bolaget
Tapril 2011 tilltradde Peder Larsson som tillférordad vd for
Hemtex efter att Erik Gumabon lamnat posten.

e Januari 2011 — ICA betalar skattekrav

Ijanuari 2011 betalade ICA 1 187 Mkr till Skatteverket till
foljd av Forvaltningsrittens dom i december 2010, diar ICA
nekades ridnteavdrag om 3 358 MKkr for perioden 2004-2008.
Betalningen har gjorts da ICA:s ans6kan om betalningsan-
stand ej beviljats. ICA anser att gjorda avdrag har skett i enlig-
het med skattelagstiftningen och har 6verklagat Forvaltnings-
rittens dom till Kammarritten. Beloppet dr bokfort som en
fordran pa Skatteverket och skattekravet utgor en eventualfor-
pliktelse.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER RAKENSKAPSARETS UTGANG

¢ Januari 2012 — Thorbjern Theie har utsetts till ny vd fér ICA Norge
Ny vd for ICA Norge blir Thorbjern Theie. Han tilltrdder
posten senast ijuni 2012 och eftertrdder Antonio Soares som
gar i pension. Thorbjern Theie har en gedigen erfarenhet fran
den norska dagligvaruhandeln och kommer ndrmast fran pos-
ten som vd for Képmanhuset, som ingar i Norgesgruppen.

o Februari 2012 — ICA féreslés dela ut 2 miljarder kr

Styrelsen for ICA foreslar en utdelning om 2 miljarder kro-
nor for 2011, varav Hakon Invests andel uppgér till 800 Mkr
(760). Utdelningen betalas ut under andra kvartalet 2012.

KONCERNEN

INTAKTER OCH RESULTAT

Koncernens intdkter uppgick under 2011 till 2 498 Mkr (2 663).
Rorelseresultatet i Hakon Invest-koncernen uppgick till

302 Mkr (-387), varav resultatandelen i ICA AB, efter av-

skrivningar av 6vervirden, uppgick till 544 Mkr (204). Resul-

tatandelen i ICA for rdkenskapsaret 2011 paverkades negativt

av nedskrivning av goodwill avseende ICA Norge med

236 Mkr. Resultatandelen i ICA for rikenskapsaret 2010

péaverkades negativt med 299 Mkr avseende ett skattemal

samt med 253 Mkr avseende aterford uppskjuten skatt i ICA

Norge. Rorelseresultatet paverkades 2010 dven med 284 Mkr



avseende nedskrivning goodwill i Hemtex. Finansnettot
uppgick till -50 Mkr Mkr (46), varav resultatet i moder-
bolagets finansforvaltning uppgick till -35 Mkr (69). Finans-
forvaltningen genererade en avkastning pa -3,3 procent
under 2011. Resultat fran avvecklad verksamhet uppgick till
-216 Mkr (-38), varav -60 Mkr avser rearesultat fran for-
sdljning av Hemma. For helaret redovisades en skatteintdkt
om 23 Mkr (-12). Arets resultat uppgick till 59 Mkr (-391).
Resultat per aktie for kvarvarande verksamhet uppgick till
1,97 kronor (-1,65).

FINANSIELL STALLNING

Koncernens likvida medel och dagsvirdet pa kortfristiga pla-
ceringar uppgick per den 31 december 2011 till 1 001 Mkr
jamfort med 1 223 Mkr per den 31 december 2010.

Hakon Invest-koncernens rintebédrande skulder uppgick till
438 Mkr vid utgangen av 2011 jamfort med 596 Mkr per den
31 december 2010.

Soliditeten vid arets utgang uppgick till 85,6 procent jim-
fort med 85,0 procent per den 31 december 2010.

KASSAFLODE

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten uppgick till

615 Mkr (534). Mottagen utdelning fran ICA AB uppgick till
760 Mkr (626). Kassaflodet fran investeringsverksamheten
uppgick till 9 Mkr (-311). Foérdandringar i kortfristiga place-
ringar ingar med 250 Mkr (-210), medan forvirv av anldgg-
ningstillgdngar ingar med -241 Mkr (-101), varav -193 Mkr
avser forvirvet av 45 procent av inkClub. Likvida medel upp-
gick till 248 Mkr per 31 december 2011 jamfort med 147 Mkr
per 31 december 2010.

INNEHAVEN

IcA

ICA AB ér ett joint venture som &gs till 40 procent av Hakon
Invest AB och till 60 procent av nederldndska Royal Ahold.
Genom det aktiedgaravtal som finns mellan Hakon Invest och
Ahold har dgarna ett gemensamt bestimmande inflytande i
ICA AB genom ett avtalat krav pa enighet for samtliga beslut
pa bolagsstimma och i styrelsen. ICA-koncernen dr ett av
Nordens ledande detaljhandelsforetag med fokus pa daglig-
varor och har cirka 2 150 egna och handlardgda butiker i Sve-
rige, Norge och Baltikum.

ICA AB dr moderbolaget i ICA-koncernen. I koncernen
ingar ICA Sverige, ICA Norge och Rimi Baltic samt ICA
Banken som erbjuder finansiella tjanster i Sverige och ICA
Fastigheter som forvaltar koncernens fastighetsbestand och
hyreskontrakt.

Under 2011 6kade ICA-koncernens nettoomsittning med
1,4 procent till 95 179 Mkr (93 860). I fasta vixelkurser dka-
de nettoomsittningen med 2,6 procent.

FORVALTNINGSBERATTELSE

ICA-koncernens rorelseresultat minskade till 2 505 Mkr
(2 924) under rikenskapsaret. I rorelseresultatet ingar realisa-
tionsvinster fran fastighetsforsiljningar med 32 Mkr (27) och
nedskrivningar av anldggningstillgangar om 628 Mkr (39).

Skatteverket har beslutat att inte godkidnna rinteavdrag
gjorda under 2004-2008 avseende réntebetalningar till ett
holldndskt koncernbolag. I december 2010 fastslog Forvalt-
ningsritten Skatteverkets beslut att inte godkidnna rinteav-
drag med 3 358 Mkr. Skattekravet uppgar till 1 187 Mkr
(inklusive skattetilldgg och ridnta). ICA anser att gjorda av-
drag har skett i enlighet med skattelagstiftningen. Externa
parter som bedomt réttsldget och analyserat Skatteverkets
argument och Forvaltningsrittens domskaél, delar ICA:s be-
domning. ICA har 6verklagat Forvaltningsrittens dom till
Kammarritten. Skatteverket har inte beviljat ICA anstand
med betalningen, varfor 1 187 MKkr betalades under januari
2011. Beloppet bokfordes som en fordran pa Skatteverket i
samband med utbetalningen 2011. Beloppet redovisas som en
eventualforpliktelse.

ICA SVERIGE

ICA Sverige driver dagligvaruhandel 6ver hela landet tillsam-
mans med fristdende handlare som dger sina egna butiker och
sjdlva ansvarar for driften. Sammanlagt fanns 1 334 butiker
(1 349) per 31 december 2011.

ICA Sveriges nettoomséttning 6kade med 3,1 procent till
62 500 Mkr (60 596) under 2010. Rorelseresultatet minskade
till 2 617 Mkr (2 750). Det ldgre resultatet beror framst pa
tillfalligt hogre logistikkostnader i samband med strukturfor-
dndringar samt ldgre marginaler till foljd av prissdnkningar.

ICA NORGE

ICA Norge bedriver dagligvaruhandel, diar 70 procent av
butikerna drivs i egen regi och resterande &r franchisedrivna.
Sammanlagt fanns 550 butiker (578) per 31 decmeber 2011.
Dirutdver finns ett antal associerade butiker.

ICA Norges nettoomsittning minskade med 2,6 procent
till 20 679 Mkr (21 225) under 2011. I lokal valuta 6kade net-
toomsittningen med 0,2 procent. Rorelseresultatet uppgick
till -1 255 Mkr (-588), varav -592 Mkr avser en nedskrivning
av goodwill 1 ICA Norge. Den 6kade forlusten beror framst
pé att antalet olonsamma egenégda butiker dr fler.

RIMI BALTIC

Rimi Baltic bedriver dagligvaruhandel i heldgda butiker i Est-
land, Lettland och Litauen. Sammanlagt fanns 239 butiker
(235) per 31 december 2011.

Rimi Baltics nettoomséttning minskade med 2,5 procent
till 10 089 Mkr (10 352) under 2011. I lokal valuta 6kade om-
sdttningen med 2,9 procent. Rorelseresultatet uppgick till
173 Mkr (-13). Rorelseresultatet belastades med en nedskriv-

HAKON INVEST &rsredovisning 2011 75



ning av varumirket Sddstumarket om 21 Mkr. Under 2010
belastades rorelseresultatet med nedskrivningar om 37 Mkr
samt avvecklingskostnader for personal och lokaler om

33 Mkr for stingning av olonsamma butiker i Litauen. Re-
sultatforbéttringen beror pa hogre forsiljning, bittre brutto-
marginal samt en god kostnadskontroll.

ICA BANKEN
ICA Banken dr verksam i Sverige och har ombudsavtal med
nistan samtliga ICA-butiker i landet. Vid sidan av ICA Kort,
omfattar bankens erbjudande banktjanster sdsom lonekonto
och olika former av bankkort, in blanco-lan, bostadslan i sam-
arbete med SBAB, forsékringar i samarbete med Genworth
Financial samt sparprodukter i samarbete med Nordnet Bank.
ICA Bankens intidkter 6kade med 24,8 procent till 764 Mkr
(612) under 2011. Rorelseresultatet uppgick till 171 Mkr (91),
framst beroende pa ett béttre rdntenetto.

ICA FASTIGHETER

ICA Fastigheters intidkter 6kade med 3,1 procent till

2202 Mkr (2 135) under 2011. Rorelseresultatet uppgick till
1 005 Mkr (917). I resultatet ingér reavinster fran fastighets-
forsdljningar om 30 Mkr (30) och dterforda nedskrivningar
av anldggningstillgdngar om 3 Mkr (-9). Forbéttringen av
rorelseresultatet beror framst pa ldgre omkostnader och hogre
hyresintdkter.

FORMA PUBLISHING GROUP

Forma Publishing Group ir ett heldgt dotterbolag till

Hakon Invest. Forma dr moderbolag i en koncern bestaende
av hel- och deldgda dotterbolag i Sverige, Finland och Est-
land. Harutover ingér dven intressebolag i Sverige och Norge.
Koncernens medieverksamhet omfattar tidningar, upp-
dragsverksamhet och bécker. Formas intékter under ridken-
skapsaret 2011 uppgick till 847 Mkr (875). Rorelseresultatet
uppgick till -57 Mkr (15), varav -45 Mkr (-3) avser IFRS-
omrékning av Forma-koncernens PRI-skuld.

KJELL & COMPANY

Kjell & Company, som dgs till 50 procent av Hakon Invest, dr
en av Sveriges storsta aterforséljare av tillbehor inom hem-
elektronik. Under rdkenskapsaret 2011 uppgick intdkterna

for Kjell & Company till 684 Mkr (644). Det motsvarar en
forsdljningsokning med 6 procent. Forsédljningen i jamforbara
butiker var oforandrad. Vid utgidngen av 2011 hade Kjell &
Company 57 butiker i Sverige. Rorelseresultatet uppgick till
38 Mkr (23) for helaret 2011.

CERVERA

Cervera dr en viletablerad kedja i Sverige inom kvalitetspro-
dukter for koket och matplatsen. Cervera dgs till 91,4 procent
av Hakon Invest. Cerveras intdkter uppgick till 722 Mkr (707)
under rikenskapsaret 2011. I jamforbara butiker 6kade forsélj-
ningen 1 procent. Rorelseresultatet uppgick till -12 Mkr (-33).
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INKCLUB

E-handelsforetaget inkClub séljer bldckpatroner och andra
skrivartillbehor 6ver internet. I bolagets verksamhet ingar
ocksa forsiljning av skonhetsprodukter, lampor, dammsu-
garpasar, batterier och fototillbehor. Hakon Invest forviarvade
resterande 45 procent av inkClub per 29 december 2011.
inkClubs intékter for rakenskapsaret 2011 uppgick till

504 MKkr (497) och rorelseresultatet till 34 Mkr (38).

HEMTEX

Hemtex dr en hemtextilspecialist med verksamhet i Sverige
och Finland. Hakon Invest dger 68,5 procent av aktierna i
Hemtex, som dr noterat pa Nasdag OMX Stockholm. Hemtex
intdkter under 2011 uppgick till 929 Mkr (1 081) och rorelse-
resultatet uppgick till -116 Mkr (-233).

MODERBOLAGET

Moderbolagets intikter uppgick under 2011 till 0 Mkr (0).
Rorelseresultatet uppgick till -64 Mkr (-63). Finansnettot
uppgick till 522 Mkr (637), varav utdelning fran ICA AB in-
gar med 760 Mkr (626) och nedskrivning av aktier i dotterbo-
lag ingar med 203 Mkr (146). Avkastningen i finansforvalt-
ningen uppgick till -35 Mkr (69). For perioden redovisas en
skatteintikt om 2 Mkr (0). Arets resultat uppgick till

460 Mkr (574).

Moderbolagets likvida medel och dagsvirdet pa kortfristiga
placeringar uppgick per 31 december 2011 till 797 Mkr jam-
fort med 1 136 Mkr per den 31 december 2010. Finansiella
placeringar fordelade sig vid utgangen av 2011 enligt foljande:
31 procent aktier (40), 35 procent rdntebdrande virdepap-
per (35), 28 procent hedgefonder(20) och 6 procent likvida
medel (5).

FRAMTIDA UTVECKLING
Oro pa virldens finansmarknader, stadsskuldkriserna i flera
lander och fallande borskurser gjorde svenska konsumenter
forsiktiga under 2011. Den totala detaljhandeln i Sverige matt
ilopande priser 6kade med 0,8 procent 2011, varav séllan-
kopshandeln minskade 1,1 procent och dagligvaruhandeln
okade 1,0 procent. Tillvixten 2011 var den ldgsta sedan 1996.
Utsikterna for det kommande dret innehaller ocksa fler
osdkra variabler 4n vanligt. Det kommer sannolikt att bli ett
tufft ar for detaljhandeln med stdrre utslagning av manga ak-
torer som foljd.



UPPLYSNINGAR OM AKTIER

Hakon Invest édgs per 31 december 2011 till 67,3 procent av
ICA-handlarnas Férbund, som ddrmed dr moderforetag till
Hakon Invest. Resterande 32,7 procent dgs av cirka 14 100
aktiesigare. Bolagets stamaktier dr noterade pa Nasdaq OMX
Stockholm och ingar i segmentet Large Cap.

Aktiekapitalet i Hakon Invest uppgar till 402 293 590 kro-
nor fordelat pa 160 917 436 aktier, var och en med ett kvot-
viarde om 2,50 kronor. Vid arets slut uppgick antalet C-aktier
till 82 067 892 och antalet stamaktier efter aterkop till
78 597 414. Dessutom innehar Hakon Invest 252 130 egna
aktier. Stamaktier och C-aktier har samma rostrétt, men olika
ratt till utdelning. Medan stamaktierna har oinskridnkt utdel-
ningsrétt saknar C-aktierna ritt till kontant vinstutdelning.
C-aktierna medfor emellertid ritt till vinstutdelning genom
sakutdelning. Samtliga C-aktier innehas av ICA-handlarnas
Forbund, som med 67,3 procent av kapital och roster, dr stors-
ta dgare i Hakon Invest.

ICA-handlarnas Forbund har beslutat om att konvertera
sitt innehav av icke utdelningsberittigade C-aktier i Hakon
Invest till utdelningsberittigade stamaktier. Beslutet inne-
bar att ICA-handlarnas Férbund begérde omvandling av alla
C-aktier till stamaktier hos styrelsen i Hakon Invest den 1
januari 2011 och att aktiestrukturen i Hakon Invest fran och
med 1 januari 2016 enbart bestar av utdelningsberittigade
stamaktier.

RIKTLINJER FOR ERSATTNING TILL LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE
For verkstdllande direktor och 6vriga ledande befattningsha-
vare i bolaget har de riktlinjer som godkidndes av arsstimman
2011 tillimpats, med vissa justeringar vad avser bonus. Vinst
per aktie for kvarvarande verksamhet Overstiger genomsnitt-
lig vinst per aktie under 2008, 2009 och 2010 med mer 4n 22
procent. Styrelsen har dock ansett att dven resultat hanforligt
till avvecklad verksamhet ska beaktas vid berdkning av vinst
per aktie. Styrelsen har beslutat att 50 procent av maximal bo-
nus ska utbetalas.

Styrelsen foreslar att samma riktlinjer i allt viasentligt ska
gélla for ndstkommande riakenskapsar.

Bolagets ersittningsformer for ledande befattningshavare
ska vara marknadsmassiga, langsiktiga och mitbara samt
verka koncernsammanhallande. Forbéttringar, framfor allt
av resultatet per aktie, ska premieras och det ska finnas tak
for rorliga erséttningar. Den totala ersidttningen ska besta av
foljande komponenter: fast 16n, pensionsférmaner, avgangsve-
derlag, bonus, aktierelaterat incitamentsprogram samt ovriga
formaner. Den fasta I6nen ska vara marknadsanpassad och
baseras pa kompetens, ansvar och prestation.

Mal for bonusprogrammet ska bestimmas av styrelsen for
varje rakenskapsar. Mélen ska vara bade kvantitativa och kva-
litativa samt baseras pa faktorer som stddjer bolagets langsik-
tiga strategi. Bonusen kan maximalt uppga till sex ménads-
I6ner for verkstillande direktdren och fyra manadsloner for
ovriga ledande befattningshavare.

FORVALTNINGSBERATTELSE

Det aktierelaterade incitamentsprogrammet for 2012 om-
fattar verkstidllande direktor och 6vriga ledande befattnings-
havare. Programmet har ett krav pa egen investering med en
tredrig intjinandeperiod. Programmet innebdr att deltagarna
aktivt kOper nya aktier (s.k. Sparaktier) till marknadspris och
laser in Sparaktierna under en tredrsperiod. Under forutsétt-
ning att deltagaren fortfarande dr anstilld och fortfarande
innehar sina Sparaktier, tilldelas en rattighet som beréttigar
deltagaren att vederlagsfritt erhalla s.k. Matchningsaktier.
Om vissa tydligt definierade prestationskrav har uppnatts
tilldelas ytterligare rittigheter som beréttigar deltagaren att
vederlagsfritt erhalla s.k. Prestationsaktier. Tilldelning av ak-
tier med stod av rattigheter sker efter tre ar. Det totala antalet
Matchnings- och Prestationsaktier kan som hogst komma att
uppga till totalt 34 800 nir det géller verkstédllande direktor
och dvriga ledande befattningshavare.

For ledande befattningshavare ska en premiebestdmd pen-
sionsplan tillimpas, som innebir att hogst 35 procent av den
pensionsgrundande 16nen kan avse pensionspremier, vilka
betalas sa linge anstéllningen bestar. Ledande befattningsha-
vare med avtal ingangna innan arsstimman 2006, har ritt att
ga i pension vid 62 ars dlder med en férmansbestimd pension
under tiden till ordinarie pensionsalder vid 65 ar. Verkstél-
lande direktoren har en bruttoloneram, dir han sjilv kan be-
stdmma hur stora pensionsavsittningar som skall goras.

En 6msesidig uppsédgningstid om sex manader ska tillaim-
pas for ledande befattningshavare. Avgangsvederlag ska utga
till ledande befattningshavare med upp till 18 méanaders fast
kontant 16n om bolaget sédger upp anstéllningen. Avgangsve-
derlaget ska vara avrakningsbaserat. LLedande befattningsha-
vare med avtal ingangna innan 2005 har i vissa fall rétt till ett
avrikningsfritt avgangsvederlag. For verkstéllande direktoren
giller en 6msesidig uppsdgningstid om sex manader. Verk-
stillande direktoren har inte ritt till avgangsvederlag.

MILJO- OCH PERSONALFRAGOR

Hakon Invests organisation &r liten och verksamheten be-
drivs 1 huvudsak i kontorsmiljo, vilket innebér en begrinsad
miljomaissig belastning. Det interna héllbarhetsarbetet dr
dérfor inriktat pA medarbetarnas arbetsmiljo. Riktlinjerna
for arbetsmiljoarbetet anges i var arbetsmiljopolicy samt jam-
stilldhets- och mangfaldspolicy. Under 2008 implementerade
Hakon Invest en ny strategi for hallbarhetsfragor, som dven
anviands som utgangspunkt i dgarstyrningen i innehavsbola-
gen. Personalvard ér ett prioriterat omrade for Hakon Invest.
Samtliga medarbetare erbjuds att delta i ett friskvardspro-
gram och har mgjlighet att motionera pa arbetstid.
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RISKER OCH OSAKERHETSFAKTORER

Hakon Invest arbetar med ett antal grundldggande prin-
ciper for hantering av risker i olika delar av verksamheten.
Detta regleras och hanteras via en arbetsordning for verk-
stillande direktor och styrelse. Alla investeringar dr forenade
med osdkerhet och infor varje investering gor Hakon Invest
en noggrann utvirdering som syftar till att identifiera och
om mojligt reducera de risker som kan vara férknippade med
investeringen. Den mest 6vergripande risken inom Hakon
Invest utgors av de enskilda innehavsbolagens ekonomiska
utveckling, dér ett vérsta scenario ér att hela Hakon Invests
investering i ett bolag gar forlorad.

Innehavet i ICA AB utgor en vésentlig del av foretagets
tillgdngar och dr dirfor av sdrskild vikt vid bedomningen av
Hakon Invest. Via ICA AB har Hakon Invest en betydande
exponering mot nordisk och baltisk dagligvaruhandel. En
forsdmrad konjunktur eller politiska beslut, som till exem-
pel hojda skatter, dr faktorer som skulle kunna paverka ICA:s
forsdljning och resultat negativt. Hakon Invests finanspolicy
anger hur de finansiella riskerna ska hanteras och begrinsas.
Den utgdr ocksa ramverket for forvaltningen av de finansiella
tillgdngarna. Mer information om Hakon Invests riskhante-
ring finns i not 2 pa sidorna 88-89 i arsredovisningen.

STYRELSENS YTTRANDE ANGAENDE UTDELNING
ENLIGT 18 KAP 4 § AKTIEBOLAGSLAGEN (2005:551)

Styrelsen for Hakon Invest foreslar en ordinarie utdelning
med 6,25 kronor per stamaktie (6,00). Totalt uppgar utdel-
ningen till 491 Mkr (472), vilket dr 107 procent av moderbo-
lagets resultat. Den foreslagna utdelningen reducerar moder-
bolagets soliditet fran 98,8 till 98,7 procent och koncernens
soliditet fran 85,6 till 84,9 procent. Soliditeten dr dirmed up-
penbart betryggande bade pa kort och lang sikt.

Hakon Invests utdelningspolicy innebér att minst 50 pro-
cent av moderbolagets resultat efter skatt ska delas ut. Moder-
bolagets intdkter utgors frimst av utdelningen fran ICA AB.
Det dr styrelsens beddmning att den foreslagna utdelningen
ar forsvarlig med hénvisning till de krav som verksamhetens
art, omfattning och risker stéller pa koncernens egna kapital
och finansiella stillning.

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Till &rsstammans forfogande stér féljande vinstmedel (Tkr)
Balanserade vinstmedel 2 408 314
Avets resultat 459 530
Summa 2 867 844

Styrelsen féreslér att vinstmedlen disponeras sé:

aft fill &garna av stamaktier uidelas 6,25 kronor per aktie 491 234
aft i ny rékning éverférs 2 376 610

Summa 2 867 844
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KONCERNENS RAKENSKAPER

o O o L o L
Rapport over totalresultatet 1 koncernen
Mkr Not 2011 2010
Intéikter 4 2 498 2 663
Kostnader fér sé&lda varor 57 -1 399 -1 462
Bruttoresultat 1099 1201
Ovriga rérelseintakfer 67 64
Forsaliningskostnader 57 -1 056 -1 267
Administroﬁonskostnoder 56,7 -361 207
Ovriga rérelsekostader = -16
Resultatandelar i féretag redovisade enligt kapitalandelsmetoden 8 553 212
Nedskrivning av goodwill 14 = 284
Rérelseresultat 4 302 -387
Finansiella intakrer Q 45 31
Finansiella kostnader 10 =31 -34
Resultat frén andelar i koncemféretag 9 -
Férandring verkligt vérde finansiella instrument 1 73 49
Finansnetto -50 46
Resultat fore skatt 4 252 =341
Resultat frén avvecklad verksamhet 29 216 -38
Skatt 12 23 -12
Arets resultat 4 59 =391
Periodens 6vriga totalresultat
Foréndring av verkligt varde reserv, netto efter skatt 1) 1 -8
Foréndring av omrékningsreserv, netto efter skatt 1) -9 -395
Foréndring av sékringsreserv, netto efter skatt 1) -8 -8
Summa dvrigt totalresultat -16 =411
Arets totalresultat 43 -802
Avets resultat hanférligt till moderbolagets akfietigare 99 -303
Avets resultat hanférligt till innehav utan bestdmmande inflytande -40 -88
Avets totalresultat hanférligt fill moderbolagets aktiedgare 83 714
Avets tofalresultat hanférligt fill innehav utan bestdmmande inflytande -40 -88
Resultat per aktie fére och efter utspadning, kronor 13
Stamaktie, kvarvarande verksamhet 197 -1,65
C-aktie, kvarvarande verksamhet 197 -1,65
Stamaktie, avvecklad verksamhet -1,35 -0,24
C-aktie, avvecklad verksamhet -1,35 -0,24
Stamaktie, total verksamhet 0,62 -1,89
C—aktie, total verksamhet 0,62 -1,89

1) Féréndring hanférlig fill innehav som redovisas enligt kaptialandelsmetoden.
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Rapport over finansiell stallning 1 koncernen

TILLGANGAR

Mkr Not  2011-12-31 2010-12-31
Anléggningstillgangar

Goodwill 14 687 431
Varumdrke 14 Q67 694
Ovriga immateriella anléggningstillgangar 14 90 85
Inventarier 15 66 103
Andelar i férefag redovisade enligt kapitalandelsmetoden 8 6185 6818
Andra léngfristiga fordringar 0 6
Uppskiuten skattefordran 12 237 225
Summa anléggningstillgangar 8 232 8 362

Omsattningstillgangar

Varulager 16 496 550
Kundfordringar och évriga fordringar 17,18 155 190
Fordringar hos féretag redovisade enligt kapitalandelsmefoden 7 17 10
Skattefordringar 8 i
Ovriga korffristiga fordringar 37 40
Forutbetalda kostnader 20 114 141
Kortfristiga placeringar 21 753 1076
Likvida medel 22 248 147
Summa omséttningstillgangar 1828 2 154
SUMMA TILLGANGAR 4 10 060 10 516
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KONCERNENS RAKENSKAPER
o 0 [ o o o [ o L

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Mkr Not  2011-12-31 2010-12-31
Eget kapital 23

Aktiekapital 402 402
Owrigt tillskjutet kapital 2778 2778
Reserver 286 302
Balanserade vinstmedel inklusive @rets resultat 4 990 5372
Eget kapital hanfarligt till moderbolagets aktiedgare 8 456 8 854
Minoritetsintresse 157 Q0
Summa eget kapital 8 613 8944
Langfristiga skulder 7

Avsatiningar fér pensioner och liknande férpliktelser 24 198 155
Uppskiuten skatteskuld 12 259 180
Réintebarande lan 26 33 49
Ovriga langfristiga skulder 27 15
Summa langfristiga skulder 517 399
Kortfristiga skulder 17

Forskott fran kunder 132 122
Leverantérsskulder och évriga skulder 25 483 562
Réntebdrande lan 26 198 387
Aktuella skatteskulder = 2
Ovriga korffristiga skulder 106 87
Férutbetalda intéikter 3 6
Kortfristiga avsdttningar 24 8 7
Summa kortfristiga skulder 930 1173
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 10 060 10 516
Stéillda sakerheter 27 468 444
Eventualférpliktelser 27 16 16
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Rapport over fordndringar i eget kapital 1 koncernen

Eget kapital hanférligt fill moderbolagets akfieéigare
Reserver féretag

Ovrigt redovisade Balanserade Innehav utan Summa
Akfie- fillskjutet enligt kapital- Ovriga  vinstmedel inkl bestdmmande eget
Mkr (not 23) kapital kapital  andelsmetoden reserver arefs resultat inflytande kapital
Eget kapital vid arets ingang 2010-01-01 402 2778 713 0 6 147 178 10 218
Avets resuliat - - - - -303 -88 -391
Periodens totalresultat - - -411 - - - -411
Arets totalresultat - - -411 0 -303 -88 -802
Utdelning - - - - -47?2 - -47?2
Eget kapital vid arets utgang 2010-12-31 402 2778 302 0 5372 90 8944
Avets resultat - - - - Q9 -40 59
Periodens totalresultat - - -16 - - - -16
Avets totalresultat - - -16 0 Q9 -40 43
Nyemission Hemtex - - - - -4 102 Q8
Forskjutning - - - - -5 5 0
Utdelning - - - - -472 - -472
Eget kapital vid érets utgéng 2011-12-31 402 2778 286 0 4990 157 8 613



KONCERNENS RAKENSKAPER
o 0 [ o o o [ o L

Rapport over kassaflodet 1 koncernen

Mkr Not 2011 2010
Den l6pande verksamheten
Resultat fore skatt 37 -378
Justering fér poster som ej péverkar kassaflédet 28 214 146
=177 -232
Utdelning frén féretag redovisade enligt kapitalandelsmefoden 8 802 696
Betald inkomstskaft -8 9
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fore férdandringen av rérelsekapitalet 617 473

Foréndring av rérelsekapital

Varulager 45 13
Kortfristiga fordringar 37 0
Kortfristiga skulder -30 48
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 669 534

Investeringsverksamheten

Investeringar i anléggningstillgéingar 24 -65
Forvary av dotterféretag 3 217 -
Forvarv av andelar i joint ventures 8 = -36
Forandringar av kortfristiga placeringar 250 -210
Kassafléde fréan investeringsverksamheten 9 =31

Finansieringsverksamheten

Uppléning 15 200
Amortering av l&neskulder 222 28
Nyemission Hemtex 102 -
Utbetald utdelning -472 -472
Kassafldde fran finansieringsverksamheten =577 -300
Arets kassaflsde 101 77
Likvida medel vid arets borian 147 226
Kursdifferens i likvida medel 0 -2
Likvida medel vid érets slut 22 248 147

Upplysningar om betalda réntor
Under perioden betald rénta uppgick fill 28 Mkr (15)
Under perioden erhallen rénta uppgick fill 15 Mkr (15)

Upplysningar om kassafldde fran avvecklad verksamhet
Hemmas kassafldde ingé&r med -30 Mkr [-19) i posten Kassafléde frén den Ispande verksamheten, med -8 Mkr [-5) i posten Kassafléde frén investeringsverksamheten
och med + 36 Mkr (+25] i posten Kassafléde frén finansieringsverksamheten.
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Noter

NOT 1 REDOVISNINGSPRINCIPER

BOLAGETS SATE M.M.

Bolaget Hakon Invest AB (organisationsnummer 5560482837, har sitt
sdte i Stockholms kommun. Bolaget ér publikt och dgs till 67,3 procent
av ICA-handlamas Férbund (organisationsnummer (802001-5577).
Bolagets huvudkontor har adressen Hakon Invest AB, Box 1508,

171 29 Solna. Bolagets hemsida ér www.hakoninvest.se och telefon-
nummer +46-8-55 33 99 OO.

Koncernredovisningen ska framléggas for &rsstémman 19 april 2012
for godkénnande och har godkénts fér publicering enligt styrelsebeslut
den 13 mars 2012. Bolagets verksamhet beskrivs i férvaliningsberét-
felsen.

REDOVISNINGSPRINCIPER
Denna koncernredovisning &r uppréttad i enlighet med International Fi-
nancial Reporting Standards (IFRS) godkénda av EU och de uftalanden
som givits ut av IFRIC — IFRS Interpretation Committee och som antagits
av EU. De redovisningsprinciper som beskrivs géller fér Hakon Invest-
konceren inklusive infressebolag och joint ventures, men flera av princi-
pema har betydelse bara fér redovisningen av innehavet i ICA AB.
Vidare har Radet fér finansiell rapporterings rekommendation RFR 1
Kompletterande redovisningsregler fér koncemer, tillémpats. Samtliga
filampade principer och berékningsmetoder ér oféréndrade j@mfért
med féreg&ende ér, férutom vad som framgér i féliande avsnitt.

ANDRADE REDOVISNINGSPRINCIPER OCH UPPLYSNINGSKRAV 2011
Nya eller éndrade IFRS-standarder samt uttalanden frén IFRIC, som ska
fillampas frén och med 2011, &r av begrénsad omfattning och har infe
haft nagon effekt pa Hakon Invests finansiella rapporter med undantag
fér redovisningen av koncembidrag i moderbolaget (se Moderbolagets
redovisningsprinciper).

VASENTLIGA UPPSKATTNINGAR, ANTAGANDEN OCH BEDOMNINGAR
Vid tillampning av redovisningsprinciperna gér styrelsen och verkstél-
lande direkidren eft antal uppskattningar, antaganden och bedém-
ningar. Faktiska utfall kan skilja frén gjorda uppskattningar, antaganden
och bedémningar, vilket kan péverka véirdet pa redovisade tillgéingar
och skulder. Fér Hakon Invest géiller detta fréamst redovisade véirden for
goodwill, andra immateriella fillgéingar med obestémbar nyttjiandepe-
riod (se not 14) och andelar i féretag redovisade enligt kapitalandels-
metoden (se not 8).

Investeringar i joint ventures redovisas enligt kapitalandelsmefoden.
Eit joint venture &r en ekonomisk verksamhet som drivs av tva eller flera
parfer vars samarbete ar avialsreglerat och dér avialet innebér aft
dessa parter har eft gemensamt bestdmmande inflytande éver verk-
samheten. Vid klassificering av aktieinnehav som joinf ventures gors en
beddmning av avialsférhéllanden och évriga omsténdigheter fér aft
faststalla om ett gemensamt bestémmande inflytande féreligger eller ej.

Vid férvarvet av resterande 45 procent av aktiemna i inkClub éver-
gick innehavet frén andelar i eft joint venture som redovisades enligt
kapitalandelsmetoden fill andelar i dotterbolag. De tidigare dgda an-
delama omvérderades fill ett beddmt verkligt véirde om 374 Mkr pa
basis av en extern vardering, med en resultateffekt om +9 Mkr.
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Omvérderingen utgér grunden fér att faststélla anskaffningsvardet for
de tidigare égda andelarna och har en direkt paverkan pé redovisat
belopp f&r goodwill.

Vid upprattande av ICA:s egna finansiella rapporter har de vésentli-
goste uppskattningama och bedémningarna rért skatter, sale and lease
back, nedskrivning av anlédggningstillgéingar, redovisning av pensioner
samt skadesténd och avsdttingar.

GRUND FOR REDOVISNINGEN

Koncernredovisningen baseras pd historiska anskaffningsvérden, med
undantag fér finansiella derivatinstrument och vissa finansiella fillgangar,
vilka varderas till verkligt vérde. Moderbolagets funktionella valuta &r
svenska kronor, som @ven utgér rapporteringsvalutan fér moderbolaget
och koncernen. Samtliga belopp i de finansiella ropporterna anges i
milioner svenska kronor (Mkr) om ej annat anges.

KONCERNREDOVISNINGEN

Koncernredovisningen omfattar moderbolaget Hakon Invest AB och
dess dotterbolag. Ett dotterbolag tas med i koncernredovisningen frén
den tidpunkt d& moderbolaget fér eft bestdmmande inflytande éver
bolaget och fas inte léngre med frén det datum d& moderbolagets be-
stdmmande inflytande éver bolaget upphér. Dotterbolagen redovisas i
koncemredovisningen enligt férvarvsmetoden.

Vid stegvisa rérelseférvary omvarderas tidigare egetkapitalandelar i
det férvarvade bolaget fill verkligt varde vid férvarvstidpunkten. Even-
tuell vinst eller férlust som uppkommer vid omvérderingen redovisas i
resulfatet.

De finansiella rapporterna fér moderbolaget och dotterbolagen som
fas in i koncernredovisningen avser samma period och &r uppréttade
enligt de redovisningsprinciper som géller fér koncernen. Fér samiliga
bolag som omfattas av koncemredovisningen géller att enhetliga redo-
visningsprinciper tillémpas.

Alla koncerninterna fordringar och skulder, intékter och kostnader,
vinster eller férluster som uppkommer i transaktioner mellan féretag som
omfattas av koncernredovisningen elimineras i sin helhet.

FORVARV AV INNEHAV UTAN BESTAMMANDE INFLYTANDE (MINORITET)

Vid férvary av ytterligare andelar, efter att bestémmande inflytande er-
héllits, redovisas hela skillnaden mellan képeskilling och redovisat varde
avseende innehav utan bestémmande inflytande som férvérvats direkt i
eget kapital.

INVESTERINGAR | INTRESSEBOLAG

Ett infressebolag &r en enhet i vilken koncemen har betydande men inte
best@mmande inflytande. Innehav i infressebolag redovisas i enlighet
med kapitalandelsmetoden eller fill verkligt varde.

Tillampning av kapitalandelsmetoden innebdr att investeringar i
infressebolag redovisas i rapport éver finansiell stéllning fill anskaff-
ningsvarde med fillagg fér féréndringar av koncernens andel av intres-
sebolagets nettotillg&ngar och med avdrag fér eventuell nedskrivning
och utdelning. Arets resuliat i rapport éver totalresultatet avspeglar
koncemens andel av infressebolagens resultat efter skatt. De finansiella
rapporferna fér intressebolagen som anvénds vid fillémpning av kapi-
talandelsmefoden avser samma period och &r uppréttade enligt de
redovisningsprinciper som géller fér koncernen.

Koncernens investeringar i infressebolag innefattar goodwillposter
som behandlas i enlighet med de redovisningsprinciper fér goodwill
som anges nedan. Redovisat vérde p& andelar i infressebolag prévas
med avseende p& eventuellt nedskrivningsbehov.



INVESTERINGAR I JOINT VENTURES

Ett joint venture &r en ekonomisk verksamhet som drivs av tvé eller flera
parter vars samarbete &r avialsreglerat och dér avialet innebdr aft dessa
parter har eft gemensamt bestémmande inflytande éver verksamheten.
Hakon Invest redovisar joint ventures enligt kapitalandelsmetoden och ned-
skrivningsbehovet prévas pd samma séitt som beskrivs ovan fér infressebolag.

KONCERNBOLAG
Med koncembolag avses, vad galler rapporten éver finansiell stélining,
moder- och systerbolag fill Hakon Invest AB.

OMRAKNING AV UTLANDSK VALUTA
Moderbolagets funktionella valuta &r svenska kronor [SEK) som éven
utgér rapporteringsvaluta fér moderbolaget och konceren.

Transakfioner i utléndsk valuta fas p& transaktionsdagen in i redovis-
ningen till avistakurs. Monetdra tillgéngar och skulder som @r uttryckia i
utléindska valutor redovisas i rapport éver finansiell stélining per balans-
dagen omrdknade fill den kurs som dé& gdller. De valutakursdifferenser
som dérvid uppkommer redovisas i drets resuliat.

Intcikter, kostnader, tillg&ngar och skulder i verksamheter vars funk-
tionella valuta &r annan én SEK, d v s normalt utléndska dotterbolag,
omréknas fill SEK. | Rapport éver finansiell stélining i koncemen redo-
visas dessa tillgéngar och skulder omréknade fill SEK enligt balans-
dagens valutakurser. Intékter och kostnader redovisas i koncernens
Rapport éver totalresultatet i koncernen omréknade fill genomsnitiskurs.
De valutakursdifferenser som uppstdr vid omrékningen redovisas i dvrigt
fofalresultat. Vid avyttring av en s&dan verksamhet ingér de ackumule-
rade kurs-differenserna i drets resuliat som en del av vinsten eller férlus-
ten vid avytiringen.

MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Materiella anléggningstillg&ngar redovisas il anskaffningsvéirde med
avdrag fér ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar.
Anskaffningsvéirdet fér materiella anléggningstillgéngar skrivs av linjart
dver beddmd nyttjiandeperiod till bedémt restvérde. Restvérde och
nytfiandeperiod prévas vid varje bokslutstillfélle och justeras vid nya
bedémningar.

Redovisat vérde fér materiella anléggningstillgéingar prévas ndr hén-
delser eller andrade férutséttningar indikerar aft det redovisade vardet
eventuellt inte kommer att kunna dtervinnas. Prévningen innebdr att def
redovisade vérdet j@mférs med det hégsta av tillgéingens nettoférsdlj-
ningsvarde och nyttiandevérde. Nytftiandevérde utgérs av nuvérdet av
det framtida nettokassafléde som tillgangen genererar. Om en enskild
tillgéing inte genererar ett kassafléde som &r oberoende av andra til-
géngar berdknas kassaflédet fér en grupp av tillgéngar, en kassage-
nererande enhet. Nuvérdet berdknas enligt en diskonteringsfaktor fére
skatt som avspeglar de risker som férknippas med tillgéngen.

Om det redovisade vérdet dverstiger det hdgsta av tillgéngens netto-
férsaliningsvarde och nytfiandevéirde skrivs tillgangen ner fill det hégsta
av dessa varden. Nedskrivningar ingér i érefs resultat.

GOODWILL OCH ANDRA IMMATERIELLA TILLGANGAR

MED OBESTAMBAR NYTTJANDEPERIOD

Goodwill representerar den del av férvarvskostnaden som &verstiger

det verkliga vérdet av férvarvade nettofillgangar pé férvérvsdagen.

Med nettotillgéngar avses hér skillnaden mellan identifierbara tillgangar

och skulder i eff férvérvat dotterbolag, intressebolag eller joint venture.

Goodwillens nyttjandeperiod férutsétts vara obestdmbar. Goodwill och

andra immateriella tillgéngar med obestémbar livslangd skrivs infe av.
Det redovisade vérdet pd immateriella tillgangar som inte skrivs av,
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prévas arligen med avseende pd nedskrivningsbehov samt vid indika-
tion p& vardenedgdng. Nedskrivningar ingér i &refs resultat.

Det goodwillbelopp som berdknas vid féretagsférvary hénférs
i anslutning fill frvarvet fill tillgéngar som genererar et kassaflode
oberoende av andra tillgéngar (kassagenererande enheter). Om det
redovisade vérdet p& den kassagenererande enhetens fillgéngar éver
stiger nuvardet av det framtida kassaflodet eller férséliningsvardet med
avdrag fér férséliningskostnader, skrivs def redovisade vérdet ner fill
det hégsta av nuvérdet av dessa varden. Nuvardet berdknas enligt en
diskonteringsfakior fére skatt som aterspeglar de risker som férknippas
med fillgéngen.

IMMATERIELLA TILLGANGAR MED BESTAMBAR NYTTJANDEPERIOD
Immateriella fillg&ngar med bestémbar nyttiandeperiod redovisas i
rapport &ver finansiell stéllning fill anskaffningsvérde med avdrag fér acku-
mulerade avskrivningar. Anskaffningsvérdet fér identifierbara immateriella
ftilg&ngar som férvérvats som en del av eft féretagsforvéry, utgérs av det
bedémda verkliga vérdet vid férvérvstidpunkten. Immateriella fillgéngar
med bestambar nyttiandeperiod skrivs av linjart dver bedémd nyttiande-
period fill bedémt restvéirde. De immateriella tillgéingamas redovisade
vérden prévas fér aft bedéma eventuellt nedskrivningsbehov nér héndel-
ser eller &andrade férutsdttningar indikerar att vérdet eventuellt infe kommer
aft kunna &tervinnas, eller vid andra indikationer p& nedgéng.

UTGIFTER FOR UTVECKLING

Utgifter fér utveckling som &r hanférbara till ett enskilt projekt, sasom
[T-system, redovisas som fillgéng nér det kan pévisas att dessa kommer
aft generera ekonomiska férdelar. Tillgangen skrivs av under den period
dé tillgéngen utnyttias. | évriga fall redovisas utgifter fér utveckling som
en kostnad ndér de uppstér.

Det redovisade vérdet pa de utvecklingsutgifter som redovisas som
tillgéing prévas érligen med avseende pd& eventuellt nedskrivningsbehov
s& lénge tillgéingen énnu inte tagits i bruk. Dérefter prévas vardet dé
handelser eller férandrade férutséttningar indikerar att det redovisade
vérdet eventuellt infe kommer att kunna &tervinnas.

FINANSIELLA INSTRUMENT

Finansiella instrument redovisas i rapport dver finansiell stélining nér
koncemen blir part i instrumentets avtalsméssiga villkor. Finansiella fill-
gangar tas bort frén rapport éver finansiell stéllning nér de avtalsenliga
réttigheterna till kassafléden frén tillg&ngen upphér. Finansiella skulder
tas bort frén rapport éver finansiell stéllning nér férpliktelsen fullgors,
annulleras eller upphér.

Klassificering av finansiella instrument framgdr av not 17. Av nofen
framgér ocksé& vilken vérderingsnivé som Hakon Invests finansiella in-
strument fillhér i de fall vardering sker fill verkligt vérde i rapporten éver
finansiell stélining. Varderingsnivé 1 avser finansiella tillg&ngar fér vilka
noferade priser fér identiska instrument &r avldsbara pé en akfiv mark-
nad. Vérderingsniva 2 avser finansiella fillgangar fér vilka vérderingen
utférts med en modell baserad p& observerbara marknadsdata.

KORTFRISTIGA PLACERINGAR OCH LANGFRISTIGA VARDEPAPPERSINNEHAV

Hakon Invests kortfristiga placeringar och évriga aktier redovisas fill
verkligt véirde via &rets resultat och ledningen félier upp investeringarna
pd detta sdtt.

Alla normala férvérv och avytiringar av finansiella tillg&ngar och
skulder redovisas pé& likviddagen, det vill séga det datum dé leverans
sker. Med normala férvéiry eller férséliningar menas férvéry eller férsalj-
ningar av finansiella tillgéngar som kréver att fillgéngama ska levereras
inom den tidsram som vanligtvis féreskrivs genom lag eller konvention
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p& marknaden. Fér aft fastsidlla verkligt varde pé& finansiella tillgéngar
och skulder har officiella marknadsnoteringar anvénts fér de tillgéingar
och skulder som omsétts p& en aktiv marknad. Fér placeringar som ak-
fivt handlas p& marknaden faststéills det verkliga vérdet nér marknaden
stdnger p& balansdagen. Fér placeringar som saknar marknadsnote-
ringar faststalls det verkliga vardet till den aktuella marknadskursen fér
ett annat instrument som i allt vasentligt &r likadant, eller till eft varde
beréknat p& basis av de férvéintade kassaflédena.

DERIVAT AVSEENDE FINANSIELLA INSTRUMENT

Derivat av finansiella instrument sésom valutaterminsavial och rénte-
swappar anvdnds i en begrénsad omfattning fér att reducera risker
som hér samman med rénfe- och valutakursféréindringar. Dessa derivat
redovisas fill verklig vérde via érefs resultat. Vid foststéllande av verkligt
vérde fér derivatinstrument anvands officiella marknadsnoteringar pé
bokslutsdagen.

KUNDFORDRINGAR OCH OVRIGA FORDRINGAR

Fordringar upptas fill det belopp som berdknas inflyta. Kundfordringar,
som vanligtvis férfaller fill betalning efter 10-90 dagar, redovisas initialt
fill fakturerat belopp. En beddmning av osdkra fordringar gérs nér det
infe léingre ar sannolikt att det fakturerade beloppet kommer att kunna
inflyta.

LIKVIDA MEDEL
Likvida medel omfattar kassa och tillgodohavanden hos bank samt kort-
fristiga placeringar med en ursprunglig 16ptid p& hégst tre ménader.

RANTEBARANDE LAN

Samtliga l&n redovisas initialt fill anskaffningsvérde, vilket motsvarar
det verkliga vérdet av vad som erhéllits med avdrag fér kostnader som
hanférs fill uppléningen. Laneskulden redovisas dérefter fill upplupet an-
skaffningsvarde, vilket innebér aft vardet justeras genom att eventuella
rabatter eller premier i samband med att l&net tas upp eller [6ses samt
kostnader i samband med upplé&ning periodiseras éver lanets 16ptid.
Periodiseringen bercknas pd& basis av lanets effektiva rénta. Vinst och
férlust som uppkommer nér I&net [6ses ingér i arets resultat.

FINANSIELLA INSTRUMENT | ICA:S FINANSIELLA RAPPORTER

I ICA:s finansiella rapporter som ligger fill grund fér Hakons redovisning
&r finansiella tillgangar framst klassificerade som lénefordringar och
kundfordringar samt finansiella tillgéngar som kan séljas. Lanefordringar
och kundfordringar redovisas fill upplupet anskaffningsvérde medan
fillgéingar som kan sélias redovisas fill verkligt vérde med vérdeférand-
ringen redovisad i &vrigt fotalresultat fram fill dess att fillg&ngen tas bort
ur balansrékningen varvid fidigare redovisad vardeféréndring redovisas
i resultatet. Finansiella skulder &r framst klassificerade som andra finan-
siella skulder vilka redovisas till upplupet anskaffningsvarde.

Darutéver anvands derivat att sékra valutafléden vid import av varor
samt fér att sékra rénfebetalningar. Derivaten fér dessa kassflodessak-
ringar redovisas il verkligt vérde varvid vérdeféréndringarna redovisas
i dvrigt fotalresultat i avvakion pd& att den sckrade posten redovisas i
resultatet eller som et férsta anskaffningsvarde i balansrékningen. Den
ineffektiva delen av vardeférandringarna redovisas i resultatet.

ICA Bankens utlaning i form av blanco- och kortkrediter fill konsumen-

ter ingér i kategorin lanefordringar och kundfordringar. De redovisas fill
upplupet anskaffningsvérde med hénsyn fill konstaterade och sannolika
kreditférluster. ICA Bankens inl&ning ingér i kategorin andra finansiella

skulder. Placeringar avseende ICA Bankens dverlikviditet ingér i katego-

rin finansiella fillgéngar som kan sdljas.
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VARULAGER
Varulagret varderas fill det lagsta av anskaffningsvardet och nettoférsalj-
ningsvardet.

Nettoférsaliningsvérdet motsvarar det uppskattade férséliningspriset
vid normala férhéllanden, med avdrag fér uppskattade kostnader fér
aft fardigstélla produkien och kostnader som krévs fér att genomféra
férséliningen.

AVSATTNINGAR
Avsétiningar redovisas i rapport éver finansiell stéllning nér en avialad
eller informell forplikielse féreligger pé& grund av en intréffad héndelse,
dé det &r sannolikt att ett utfldde av resurser kommer att krévas fér aft
reglera férplikielsen och beloppet kan beréknas pé& ett fillfrlitligt séitt.
Om det &r s& gott som sdkert att gotigdrelse kommer att erhdllas mot-
svarande en avsdtining som gjorts, t ex genom et férsékringsavtal, re-
dovisas gotigérelsen som en tillgang i rapport éver finansiell stélning.
Avsattningens véarde faststélls genom att det férvéntade framtida
kassaflédet nuvardesberdknas och den successiva dkning av det av-
satta beloppet som nuvardesberdkningen medfér redovisas som en
réintekostinad i rapport éver totalresultatet.

AKTIERELATERADE ERSATTNINGAR
Hakon Invest har tre kombinerade akfiematchnings- och prestations-
baserade incitamentsprogram som riktar sig fill samtliga medarbetare
i moderbolaget. Programmen har ett krav p& egen invesfering och en
inficinandeperiod samt en l8senperiod. Programmen innebdr att delta-
garna aktivt kdper nya aktier (s.k. Sparakfier) fill marknadspris och laser
in Sparakfierna under en period. Under férutséitining att deltagaren
fortfarande &r anstélld och fortfarande innehar sina Sparaktier, kan eft
antal réttigheter utnyttias fér aft erhélla s.k. Matchningsakfier. Om vissa
tydligt definierade prestationskrav har uppnéits kan yiterligare réttighe-
fer utnyttjas for aft 16sa s.k. Prestationsaktier. Akierelaterade erséttningar
som regleras med egetkapital-instrument innebdr att en utgift periodi-
seras och redovisas under infignandeperioden. Kosinaden baseras pd
ett fréin bérjan faststallt véirde per akfie samt en vid varje bokslut gjord
bedémning av hur ménga aktier som slutligen kommer att utges med
beakiande av infiénande- och prestationsvillkor. Under infianandeperio-
den sker avsatining fér de sociala avgifter som utgar. Aterkép av egna
akfier fér att uppfylla &tagandet enligt programmet redovisas direkt i
eget kapital.

| portfélibolagen finns i vissa fall optionsprogram fill dess styrelseord-
férande och ledande befattningshavare. Optionsprogrammen bestér
av syntefiska optioner och i vissa fall av képoptioner. Programmen &r
kontantreglerade och vérdeférandringen p& optionemna ingdr i drets
resultat.

PENSIONER OCH OVRIGA UTFASTELSER OM

FORMANER EFTER AVSLUTAD ANSTALLNING

Pensionsutféstelser klassificeras som avgifts- eller férménsbaserade
planer. Nuvérdet av férménsbestémda &taganden fér nuvarande eller
tidigare ansféllda bercéknas baserade pé& aktuariella antaganden minst
en gdng per ar. Aktuariella antaganden utgérs av férefagets basta
bedémning av de olika variablerna som bestémmer kostnaderna fér att
fillhandahdlla férménema. D& akiuariella antaganden anvands uppstéar
aktuariella vinster och férluster. De kan exempelvis orsakas av hég eller
lég personalomsdtining, I6neféréndringar och féréndringar av diskonte-
ringsréintan. Hakon Invest redovisar aktuariella vinster och férluster som
en del i arets resultat nér de uppkommer. Féretagets ansvar i de avgifts-
baserade planerna begréinsas till att géra inbetalningar fill eft férsak-
ringsbolag, vilket innebdr att erlagda premier redovisas som kostnad.



LEASING

Leasingavtal klassificeras som antingen operationella eller finansiella.
Finansiella leasingavtal &r sédana avtal dér i allt vasentligt alla ekono-
miska risker och férdelar som férknippas med dgandet dverférts fréin
leasegivaren fill leasetagaren. Alla andra leasingavial &r operationella.

SALE AND LEASEBACK

I de fall en fastighet scls fér att sedan dter hyras, gérs en sammantagen
bedémning av vem som bar de vésentligaste riskerna och férménema i
fastigheten och om séljaren har kvar eft betydande engagemang i den
salda fastigheten. Om bedémningen ér att de vasentligaste riskerna
och férménerna sammantaget kvarligger hos séljaren, redovisas ingen

intéikt fréin forsaliningen vid transaktionstidpunkten, utan férst d& engage-

manget upphdr och férmanema dverférts till koparen.

Ett betydande engagemang foreligger exempelvis i de fall d& en
aterforhyrd fastighet hyrs ut fill en fristéende ICA-handlare. Kvarligger
riskerna och férménema i ICA, alternativt aft ICA har et fortsatt enga-
gemang i fastigheten, fortsatter ICA-koncemen att redovisa fastigheten i
balansrékningen som om ingen férsalining &gt rum och avskrivningama
fortsétter utifrain beddmd nyttiandeperiod. Den erhdlina képeskillingen
fréin forsdliningen betfrakias som eft lén och redovisas som en skuld.
Erlagda leasingavgifter férdelas mellan réintekostnad och amortering
av skulden.

EVENTUALFORPLIKTELSER

En eventualférplikielse féreligger om det finns ett méjligt dtagande som
harrér frén intréffade handelser och vars férekomst bekrdftas endast av
en eller flera osckra framtida héndelser samt nér det finns et dtagande
som inte redovisas som en skuld eller en avséttning pd grund av att det
infe &r froligt att eft utfléde av resurser kommer att krévas eller férpliktel-
sens sforlek inte kan bergknas med tilliécklig fillferifighet. Upplysning
sker s@vida inte sannolikheten for eft utfléde av resurser &r yiterst liten.

INTAKTER

Inféikter redovisas i den omfatining det &r sannolikt att de ekonomiska
férdelarna kommer att tillgodogéras koncernen och intékierna kan be-
réknas pé& et fillfsrlitligt séitt.

FORSAUNING AV VAROR

Intéikten redovisas nar de vasentliga riskerna och férdelarna som fér-
knippas med dganderétten fill varomna har évergétt pé kdparen och nér
intékisbeloppet kan berdknas pé eft fillféritligt satt.

OVRIGA RORELSEINTAKTER

Ovriga rérelseintékter bestar frémst av intckter fran uppdragstidnings-
verksamhet, prenumerationsintéikter fér publikationer samt intékter fér
olika former av konsultticénster. De dvriga rérelseintékierna i ICA bestér
av exempelvis royalty, franchiseavgifter, intdkter fér olika former av kon-

sulttianster fill ICAhandlare samt bonus frén leverantorer. Ovriga rérelse-

intcikter redovisas i takt med att de ficéinas in.

RANTA
Rénteintcikter redovisas i takt med att de intjénas. Ranteintékien berdk-
nas pd basis av underliggande tillgéngs avkastning enligt effektiv ranta.

UTDELNINGAR
Utdelningsintékter ingér i periodens resultat ndr rétten aft erhélla utbetal-
ningen faststdlls.
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HYRESINTAKTER
Hyresintéikter fréin férvalmingsfastighetera redovisas linjért éver hyres-
avialets 16pfid.

SKATT
Skatt bestér av aktuell och uppskjuten skat.

Hakon Invests aktuella skatt utgérs av den skatt som ska betalas eller
erhdllas avseende aktuellt &r. Uppskjuten skatt redovisas i enlighet med
balansrékningsmetoden. Den innebdr att uppskjuten skatt beréknas per
balansdagen, d.v.s. skillnaden mellan & ena sidan tillgangamas eller
skuldernas skatteméssiga vérden och & andra sidan de vérden som re-
dovisas i rapporten éver finansiell sféllning.

Uppskjuten skatteskuld redovisas i rapport éver finansiell stéllning for
alla tempordra differenser utom d& den avser goodwill eller avser en
fillgé&ng eller skuld i en transaktion som infe &r ett féretagsférvéry och
som, vid tidpunkten fér transaktionen, varken pé&verkar redovisad eller
skattepliktig vinst eller forlust under dret. Vidare beaktas tempordra skill-
nader som héanfér sig fill investeringar i dotferbolag, intressebolag och
infressen i joint ventures endast i den man det ér sannolikt att den tem-
poréra differensen kommer att &terféras under éverskédlig framtid.

Uppskjutna skattefordringar redovisas fér avdragsgilla temporéra
differenser och outnyttjade underskotisavdrag, i den utstréickning det ér
sannolikt att framtida skattepliktiga vinster kommer att finnas fillgangliga
och mot vilka de tempordra differenserna eller outnyttjade underskotts-
avdragen kan komma att unyttjas. De uppskjutna skattefordringarnas
redovisade véirden prévas vid varje balansdag och minskas i den
utstréickning som det inte Iéingre &r sannolikt att tillrdckligt stor beskatt-
ningsbar vinst kommer att finnas tillgénglig fér att utnyttia hela eller de-
lar av de uppskjutna skattefordringarna.

Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder berciknas pd basis av
skattesatser (och den skattelagstifining) som féreligger eller i prakiiken
foreligger p& balansdagen. Den akiuella skattesatsen i Sverige &r 26,3
procent, i Finland 26 procent, i Norge 28 procent, i Danmark 25 pro-
cent, i Estland O procent och i Lettland 15 procent.

FRAMTIDA REDOVISNINGSREGLER

Nya eller andrade IFRS-regler eller tolkningar av dessa som publicerats
men &nnu inte har tréitt i kraft har inte tillémpats. Nya och éndrade re-
dovisningsstandarder och folkningar som géller frén 2012 &r av mycket
begrénsad omfatining och bedéms inte ha négon péverkan pa Hakon
Invests finansiella rapporter.

Foliande nya och éndrade standarder (utom IFRS 9) ska tillémpas
fro.m. 2013. Hakon Invest analyserar fér nérvarande effekterna av till-
lémpning av de nya och éndrade standarderna.

IFRS 10 Consolidated Financial Statements. Standarden innehdl-
ler enhetliga regler fér vilka enheter som ska konsolideras och kommer
aft ersétta IAS 27 Koncerredovisning och SIC 12 som behandlar s.k.
Special Purpose Entities.

IFRS 11 Joint Arrangements. Standarden ersatter IAS 31 Andelar i
joint ventures och behandlar redovisningen av s.k. joint arrangements.
Sé&dana gemensamt styrda investeringar indelas i v kategorier, joint
venture och joint operation, fér vilka olika redovisningsregler ska fill-
lampas.

IFRS 12 Disclosure of Interests in Other Entities. Utdkade upplysnings-
krav om dotterbolag, joint arrangements och infressebolag har samlafs
i en standard.

IFRS 13 Fair Value Measurement. Standarden innehéller enhetliga
regler for berékning av verkliga vérden dér andra standarder kréver
redovisning till eller upplysningar om verkliga vérden. Nya typer av
upplysningar ska lamnas fér att fortydliga vilka vérderingsmodeller som
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fillampas samt vilka data som anvénds i dessa

Andring av IAS 1 Utformning av finansiella rapporter. Krav pé upp-
delning av poster i évrigt fotalresultat. Poster som senare ska &terféras
fill resultatrakningen ska redovisas separat. Férslaget éndrar inte p& det
faktiska innehéllet i évrigt totalresuliat utan enbart uppstélliningsformatet.

Andring av IAS 19 Erséttningar fill anstéllda. Betydande féréndringar
framst avseende redovisning av férmé&nsbestdmda pensionsplaner. |
resultatrgkningen redovisas @rets infjéning av férménsbestémda pensio-
ner, vinster och férluster som uppkommer vid reglering av en pensions-
skuld samt finansiella poster avseende den férménsbestéimda planen.
Aktuariella vinster och férluster, som idag redovisas [&pande i resultat-
rikningen, ska istcllet redovisas i Ovrigt totalresultat.

IFRS @, Finansiella instrument. Denna standard &r en del i en fullstcn-
dig omarbetning av den nuvarande standarden IAS 39 och innebér
en minskning av antalet varderingskategorier for finansiella fillgéngar,
ett oféréndrat antal kategorier for finansiella skulder samt regler fér hur
féréndringar i egen kreditspread ska presenteras nér egna skulder vér-
deras fill verkligt véirde. Standarden kommer att kompletteras med regler
om nedskrivningar, sékringsredovisning och borttagande ur rapporten
&ver finansiell stélining. IFRS @ méste tillampas fér rakenskapsdr som pé-
bérjas den 1 januari 2015 eller senare. EU har ej godkant standarden
och tidplan fér godkénnande saknas fér nérvarande.

NOT 2 RISKER

Hakon Invests verksamhet &r utsatt fér ett antal risker som véirderas och
fslis upp l6pande. En viktig del av arbetet gér ut pé att minimera riskerna
genom férebyggande arbete. De viktigaste riskerna samt hur Hakon
Invest arbetar med att hantera och férebygga dessa beskrivs nedan.

RISKER | FINANSVERKSAMHETEN

Vérdet pd tillgéingarna i Hakon Invests finansférvalining uppgick vid ut-
gangen av 2011 ill 753 Mkr (1 136). DNB Asset Management skéter
merparten av forvaltningen. Ovrig forvaltning bestar av Ahold-akfier,
hedge-/investeringsfonder samt likvida medel. Finans- och placerings-
policyn utgdr ramverk fér hur de finansiella riskerna hanteras, béde i
den I6pande verksamheten och i kapitalférvaliningen. Policyn faststéills
&rligen av styrelsen och efterlevnaden évervakas av revisionsutskottet.
Arbetet sker [6pande utifrén policyn och en mer ing&ende uppfdlining
och vardering av riskerna sker kvartalsvis.

VALUTARISK

Valutarisk omfattar de risker som uppkommer i anslutning fill att fransak-
tioner sker i utlandska valutor samt att fillgéingar och skulder innehas i
utléindska valutor. Hakon Invests finans- och placeringspolicy anger att
spekulativt positionstagande i syfte att skapa intékter frén valutakursré-
relser inte fér férekomma. Fléden i utléindsk valuta sékras infe i normala
fall men Hakon Invest kan besluta om avsteg. | de fall Hakon Invest
innehar nettotillgéngar eller -skulder i ufléndsk valuta ska de sékras om
de utgér mer &n tv& procent av koncemens eget kapital. Enligt finans-
och placeringspolicyn behéver ingen sdkring av tillgéngar i utléandsk
valuta ske inom finansférvaliningen. Hakon Invest har valt att acceptera
den resultatpéverkan dessa valutaféréndringar eventuellt medfér. Vid
utgéngen av 2011 uppgick Hakon Invests exponering mot utléndsk va-
luta fill 5,8 MEUR (79) genom innehav av aktier (Ahold), vilket motsva-
rade dtta procent av fillgéngama i portfélien. En valutakursféréndring
med fio procent mot EUR pé&verkar koncernens resultat och eget kapital

med cirka 6 Mkr (7) fore skatt.
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RANTERISK
Uppléningen som &r rénfebdrande medfér en rénterisk d& féréndringar
i rénfenivéer péverkar bolagets réntekosinader.

Enligt Hakon Invests policy f&r den genomsnitiliga réintebindningen
ej overstiga tolv manader i l&neportfélien och en enskild réntebind-
ning fér ej verstiga fem &r. Ranterisken, det vill séga kostnaden fér en
réinteférandring om en procentenhet, f&r maximalt uppgé till 20 procent
av koncemens arsresultat fére skatt, baserat pd ndrmast féregéende tolv
manaders uffall.

Vid utgéngen av 2011 hade moderbolaget inga réntebdrande skul-
der och koncernen hade 438 Mkr (596) i rantebdrande skulder. En
ranteférandring med en procentenhet har ingen péverkan pé& moderbo-
lagets resultat och liten paverkan p& koncernens resultat.

| finansférvaliningen fé&r portféliens réntebérande vardepapper, sévél
direkidgda som dégda via réntefonder, ha en genomsnittlig duration p&
hagst fem &r. Vid 2011 &rs slut var durationen 1,2 &r (2,4) och har éven
under &ref i genomsnitt uppgétt fill 1,4 &r. Om réntan skulle féréndras
en procentenhef skulle moderbolagets och koncernens resultat och eget
kapital p&verkas med 4 Mkr (9) fére skatt.

LIKVIDITETSRISK

Likviditetsrisk innebdr risken att inte kunna infria sina betalningsférpliktel-
ser vid forfallotidpunkten utan att kostnaden fér att erhdlla betalningsme-
del skar avsevart. For ett finansiellt instrument innebdr likviditetsrisken aft
fillgangen inte omedelbart kan omséttas i likvida medel utan aft férlora
i varde. Hakon Invests policy anger att likvida medel och outnyttjade
checkkrediter ska finnas fér att garantera en god betalningsberedskap.
Vid utgangen av 2010 var betalningsberedskapen god och merparten
av de korfa placeringarna kunde frigéras inom tre dagar. Styrelsen har
beslutat aft bolagets tak fér skuldsatningsgrad ska vara 70 procent. Vid
utgé&ngen av 2011 var skuldséttningsgraden 5,1 procent fér koncernen
(6,7).

KREDITRISK

Kreditrisk innebdr risken att en motpart inte fullgér sina férpliktelser samt
risken for aft stéllda sakerheter infe técker fordran. Hakon Invests finans-
och placeringspolicy anger att en motpart i finansiella transaktioner ska
ha ett kreditbetyg om minst BBB/Baa frén Standard & Poor's respektive
Moody's. | finansférvaliningen géller limitar fér portfélien enligt tabellen
nedan, dér procenttalen avser andelar av portféliens totala marknads-

vérde.
Max andel av Max andel av

Emittent- Emittent/ portfélien per  portfélien per
kategori  vérdepapper ) emittentkategori, % emitfent, %
1. Svenska sfaten eller av 100 100

svenska sfaten garanterat

vérdepapper; vardepapper

med rating AAA/Aca
2. Svenska bostadsfinansieringsinstitut 70 30
3. Svenska kommuner och landsfing; 50 20

vérdepapper med rating AA/Aa
4, Vérdepapper med rafing A/A 40 10
5. Vérdepapper med rating BBB / Baa 30 10

1) Rating enligt ratinginstituten Standard & Poor’s respekiive Moody's. Emittenten/
vérdepappret ska i férekommande fall vara kreditvérderat av minst eft av dessa institut. Vid
s& kallad "split rating” mellan instituten filldmpas den rating som ér légst.

Godkénda motparter vid transaktioner med portféliens fillgéngar ér,
enligt finans- och placeringspolicyn, svensk bank, vérdepappersinstitut



eller annat finansiellt institut som har Finansinspekfionens tillsiénd att be-
driva handel med finansiella instrument eller valutor.

AKTIERISK
Aktiekursrisk @r risken fér att véirdet av ett finansiellt instrument varierar
p& grund av féréndringar i akfiekursen.

Maélet fér Hakon Invests finansverksamhet ér att uppnd en avkasining
som motsvarar féréndringen i konsumentprisindex (KPI) plus fyra pro-
centenheter per ar éver en femdrsperiod. Fér att uppné mélet bedéms
Hakon Invest behéva ha, baserat pa de finansiella marknadernas histo-
riska avkastning, en aklieandel om cirka 50 procent i portfélien under
forutsattning att Riksbanken lyckas halla inflationen runt sitt mal pé tvé
procent. Vid utgangen av 2011 uppgick aktieandelen fill 31 procent.
Om aktiekurserna skulle féréndras med 10 procentenheter, skulle kon-
cernens resuliat och egef kapital péverkas med cirka 25 Mkr (38) fére
skatt.

Marknadsvérdet av direkicigda aktier, obligationer och évriga finan-
siella instrument hanférliga till en enskild emittent f&r utgéra maximalt
tio procent av portféliens totala marknadsvérde. Undantag galler fér
svenska staten eller av svenska sfaten garanterat virdepapper, svenska
bostadsfinansieringsinstitut samt svenska kommuner och landsfing.

Av portféliens placeringar i svenska och utléindska akfier, depdbevis
och akfierelaterade instrument ska minst 90 procent vara bérsnoterade.
Vid utgéngen av 2011 var samtliga egna placeringar i vérdepapper i
noterade bolag eller registrerade fonder.

RISKER RELATERADE TILL INNEHAVEN OCH INVESTERINGARNA
BORSUTVECKLING OCH RANTELAGE
En negativ bérsutveckling kan komma aft pé&verka bedémningen av

vardet av séval Hakon Invests noterade aktieinnehav som vérdet av Ha-

kon Invests onoterade innehav. Rénteléget ér en annan faktor som kan
péverka vérdet p& innehaven. Rénteléget paverkar éven kostnaden fér
l&nefinansieringen.

VARDENEDGANG | FINANSPORTFOUEN OCH AKTIEINNEHAVEN

For finansportfélien, som per den 31 december 2011 uppgick fill
753 MSEK (1 136), sker justering av bokférda vérden pé& basis av
féréndringar av aktiekurser och valutakurser, vilket kan ha en negativ
péverkan p& Hakon Invest.

FAKTORER RELATERADE TILL INNEHAVEN

Hakon Invests resultat péverkas signifikant av innehavens resultat. Fak-
forer som kan ha en negativ inverkan p& innehavens verksamhet, finan-
siella stélining och resultat skulle kunna péverka Hakon Invests resultat i
icke ovasentlig grad. Den framtida utvecklingen i de onoterade inneha-
ven i infressebolag och joint ventures och/eller féréndrade omvarldsfak-
torer kan komma aft paverka bedémningen av vérdet av dessa innehav
och darmed, fér det fall en bedémning leder fill en uppskatining om ett
minskat véirde, pdkalla nedskrivningar av bokférda vérden.

NOT 3 FORVARVADE VERKSAMHETER

| december 2011 férvérvade Hakon Invest, via dotterbolaget inkClub
Infressenter AB resterande 45 procent av akfierna i inkClub Develop-
ment AB fér 199 Mkr kontant, varefter inkclub Development AB égs il
100 procent. Forvarvet ger en dkad exponering mot e-handel, som ér
en vixande del av handeln och gér det méjligt att &ka investeringstak-
ten i inkClub fér att kunna utveckla afférerna mot nya tillvéxtomréden
och marknader.

Vid férvarvstillféllet omvérderades det tidigare innehavet till ett verkligt
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varde om 374 Mkr pé basis av en extern vérdering, vilket ger ett fofalt
anskaffningsvéirde om 573 Mkr. Omvérderingen resulterade i en vinst
om @ Mkr som redovisas p& raden " Resultat frén andelar i koncemféretag”.

Forvarvsanalysen gav ett redovisat varde fér immateriella fillgéngar
om 658 Mkr, varav varuméarke utgér 315 Mkr, kundrelationer 21 Mkr
samt goodwill 322 Mkr. Goodwill &r relaterat fill inkClubs organisa-
tion, personal och andra tekniska faktorer som ger strategiska férdelar
for utveckling av afférerna mot nya tillvéxtomréden och marknader. Av
goodwillbeloppet férvéintas inget vara skattemdssigt avdragsgillt. Varu-
mdrke och goodwill bedéms ha obestémbara nyttiandeperioder och
skrivs ej av. Kundrelationer kommer aft skrivas av &ver fem @r.

Verkligt véirde av férvarvade kortfristiga fordringar uppgick fill
35 Mkr och avtalat varde brutto till 50 Mkr. Verkligh varde bedéms
motsvara det belopp som kommer inflyta.

inkClub redovisas som dotterbolag fréin och med 31 december
2011. Nedan framgér hur inkClub skulle ha p&verkat Hakon Invests
omsdttning och resultat om férvérvet hade genomférts 1 januari 2011.

Hakon Invest-
Hakon Invest- Forvary konceren
konceren inkClub proforma
Netftoomsattning 2 498 504 3002
Avrets resultat 59 13 72
FORVARVSANALYS inkClub Development AB
Redovisat Vérden
véirde i det enligt
férvarvade férvarvs-
bolaget analys
Varuméarke 7 315
Gooduwill 46 0
Ovriga immateriella tillgangar 8 21
Materiella anléggningstillgéngar 5 5
Varuloger 38 38
Kortfristiga fordringar 35 35
Kassa och bank 6 6
Uppskjutna skatteskulder -2 -86
Langfristiga skulder -34 -34
Kortfristiga skulder -49 -49
Forvarvade identifierbara nettotillgangar 60 251
Goodwill 322
Forvarvade nettotillgangar inkl goodwill 573
Anskaffningsvéirde 573
Anskaffningskostnad fér drets férvary 199
Likvida medel i férvéirvade dotterbolag -6
Forandring av koncernens likvida medel
vid férvérv 2011 193

FORVARVADE VERKSAMHETER 2010

I juli 2010 férvéirvade Hakon Invest yiterligare fem procent i portfélibo-
laget inkClub Development AB. Dérigen dkade dgarandelen fran 50
procent fill 55 procent.

Portféljbolaget inkClub férvérvade i mars 2010 e-handelsféretaget
Beauty Planet, som sdljer skénhetsprodukter p& nétet. | juli 2010 férvar
vade inkClub e-handelsféretaget ink112, som sélier blackprodukter pa
natet.
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NOT 4 SEGMENTSINFORMATION

Hakon Invest redovisar 2011 fyra segment: Forma, Cervera, Hemtex
och inkClub. Segmentet Hemma séldes per 1 december 2011 och
redovisas p& raden Avvecklad verksamhet. inkClub redovisas som eget
segment frén och med 31 december 2011. Innehav som redovisas en-
ligt kapitalandelsmetoden ingar i postern Ovrigt inklusive elimineringar.

Den inferna redovisningen och uppféliningen sker utifran dotterbola-
gen som utgdr indelningsgrunden fér segmentsredovisningen.

Stérre delen av verksamheten bedrivs i Sverige. Viss verksamhet be-

Till detta kommer finansférvaliingen i Hakon Invest AB samt inneha-
vet i ICA AB och évriga intressebolag och joint ventures, vilket redovi-
sas under Ovrigt inklusive elimineringar.

Joint venture bolaget ICA AB:s risker och majligheter har i ICA:s
arsredovisning identifierats i féljiande rérelsegrenar, ICA Sverige, ICA
Norge, Rimi Baltic, ICA Fastigheter och ICA Banken. De férsta tre avser
detaljhandelsverksamhet i respektive geografiskt omrade. ICA Fastig-
heter bedriver fastighetsférvalining och ICA Banken bedriver bankverk-

drivs i évriga Norden och Baltikum. samhet.
Resultat efter
Externa intdkfer Rérelseresultat finansiella poster Avets resuliat

2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Forma 847 875 =571 15 -69 3 -52 1
Cervera 722 707 =12 =33 =17 =37 -13 =31
Hemtex Q29 1 081 -116 -233 -125 -240 -125 -256
Avvecklad verksamhet - - - - - - 216 -38
Ovrigt inklusive elimineringar - - 487 -136 463 -67 465 -67
Totalt 2498 2663 302 -387 252 -341 59 -391

Av- och
T\'Hgéngor Skulder Investeringar nedskn’vmngor

2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Forma 608 586 561 488 31 12 Q 13
Hemma - 353 - 205 8 5 Q2 2
Cervera 408 397 284 259 7 17 18 16
Hemfex 622 623 286 485 3 19 36 45
inkClub 146 86 - - - - -
Owrigt inklusive elimineringar 8276 8557 230 135 199 36 - 284
Totalt 10060 10516 1447 1572 248 89 155 360

1) Inklusive IFRS-omrékning av PRI-skulden med -45 Mkr. Posten redovisas éver totalresultatet i Formas redovisning.

Av 2011 é&rs nettoomsatining kommer 2 336 Mkr (2 582) fréin Sverige, 147 Mkr (269) frén Finland och 15 Mkr (80) frén dvriga lander.

NOT 5 AVSKRIVNINGAR

NOT 6 ERSATTNING TILL REVISORERNA

2011-12-31 2010-12-31 2011-12-31 2010-12-31
Kostnad fér sélda varor % 12 Ernst & Young, revisionsuppdrag 5 5
Forsdliningskostnader 48 62 Emst & Young, skatteuppdrag 0 0
Administrationskostnader 6 2 Emst & Young, évriga uppdrag 1 3
Summa 63 76 Summa 6 8

Hemmas (avvecklad verksamhet) avskrivningar uppgick fill 3 Mkr (2 Mkr). Ned-
skrivning av goodwill om 89 Mkr har gjorts avseende Hemmabutikerna.
Avskrivningar avser fréimst inventarier, men Gven ombyggnader, byggnader och
hyresrétter. Féljande avskrivningstider tillémpas inom koncemen:

Byggnader, byggnadsinventarier 20-50 éar
Markanléggningar 20 ar
Datainventarier 3 ar
Inventarier évrigt 3-10 ar
Ovriga immateriella tillgangar 5-10 ar
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Hemmas (avvecklad verksamhet) ersétining fill revisorer uppick fill 0,3 Mkr (0,5)
fér revisionsuppdrag och 0,2 Mkr (0,5) fér évriga uppdrag.
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NOT 7 MEDELANTAL ANSTALLDA, LONER, ANDRA ERSATTNINGAR OCH SOCIALA AVGIFTER

Antalet anstéllda &r bercéknat med utgé&ngspunkt fréin koncemnens métt Léner och ersatiningar har uppgétt fill (Mkr): 201 2010
pd normal arbetstid som utgér 1 800 timmar. B .

Styrelse och verkstéllande direkior 32 28
Medelantal anstéllda i koncernen 201 2010  ©viiga ansiéllda 502 590

Sociala avgifter enligt lag och avtal 153 173
Kvinnor 951 1003 Pensionskostnader 48 64
Man 185 324

Totala lner, erséttningar, sociala avgifter
Medelantalet anstdéllda, totalt 1136 1327 och pensionskostnader 735 855

Hemmas (avvecklad verksamhet) [éner, erséttningar, pensioner och so-
ciala avgifter uppgick till 69 Mkr.

ERSATTNINGAR TILL STYRELSEN

Till styrelsens ordférande och ledaméter utgér arvode enligt drssiémmans beslut. Erscitiningar fill styrelseledaméter redovisas i tusentals kronor (Tkr).

UTBETALT ARVODE TILL MODERBOLAGETS STYRELSELEDAMOTER

Styrelse- Utskotts- Summa utbetalt Summa utbetalt
Tke arvode arbete arvode 2011 arvode 2010
Lars Otterbeck 550 50 6462 600
Anders Fredriksson 330 50 380 380
Cecilia Daun Wennborg 220 50 270 295
Jan Olofsson 220 25 245 245
Andrea Gisle Joosen 220 25 245 110
Magnus Moberg 220 50 270 245
Thomas Strindeborn 110 25 135 220
Peter Berlin 110 50 160 0
Jan-Olle Folkesson 0 0 0 135

1980 325 2 351 2230

1) Ersétiningar exklusive sociala avgifter
2) Inklusive ett belopp som motsvarar lagstadgade sociala avgifter och ej avdragsgill moms, d& arvodet fakiurerats via bolag.

ERSATTNINGAR TILL VERKSTALLANDE DIREKTOR OCH ANDRA LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Erséttningen fill verkstéllande direkiéren och évriga ledande befattnings-  aktie dkar med 22 procent. Bonusen kan maximalt uppgd fill sex mé-

havare utgérs av fast 16n, pensionsférméner, avgéngsvederlag, bonus, nadsléner for verkstallande direktéren och fyra manadsléner fér dvriga
akiierelaterat incitamentsprogram samt évriga férméner. ledande befatiningshavare. Under 2011 har 1,0 Mkr reserverats fér

Med &vriga ledande befatiningshavare avses personer som fillsam- bonus till verkstéllande direkiéren och 1,1 Mkr reserverats fér bonus fill
mans med verkstdllande direkidren utgér koncernledningen. Bolagets dvriga ledande befattingshavare.

ersatiningsutskott beslutar om ersatiningar och andra anstéliningsvillkor
for koncernledningen. Bonus utfaller om bolagets vinst per aktie dkar
med minst 15 procent och fér maximalt utfall krévs att bolagets vinst per

Pensions- Bonus/
2011, Tkr 1) 16n Formaner kostnad Incitament Summa
Verkstgllande direkior 1233 3061 4 389 1014 6997
Ovriga ledande befattingshavare 2! 6432 961 2 104 1066 10 563
7 665 1322 6 493 2 080 17 560
1) Erséttningar exklusive sociala avgifter.
2) Ovriga ledande befattningshavare bestod under 2011 av tre personer varav alla ér man.
Pensions- Bonus/
2010, Tkr 1) L6n Férmaner kostnad Incitament Summa
Verkstgllande direkior 1200 121 4 446 0 5767
Ovriga ledande befattningshavare 2) 6233 533 2 056 0 8 822
7 433 654 6 502 0 14 589

1) Erséitiningar exklusive sociala avgifter.
2) Ovriga ledande befattningshavare bestod under 2010 av tre personer varav alla & mén.
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NOT 7 Forts

VILLKOR FOR VERKSTALLANDE DIREKTOR

Verkstdllande direktéren har en bruttoléneram om 7.4 Mkr (7,4). Brutto-
l6neramen innefattar 16n, semester, sociala avgifter, pensionskosinader
och andra omkostnader i form av t.ex. forménsbil. Vd dger Fritt aft dispo-
nera ramen pé& eft & bolaget kosinadsneutralt séit. Arets ersatining till
vd har utgétt enligt bruttoléneramen. Uppségningstiden ar sex m&nader
under vilken tid bruttoléneramen disponeras med 1/12 per ménad.
Verkstéllande direkiéren har ingen rétt fill avgangsvederlag.

Bolaget och verkstdllande direktéren har en émsesidig réft aft begé-
ra aft verkstallande direkidren gér i pension vid 65 ars élder. Inom den
ovan beskrivna bruttoléneramen bestémmer verkstéllande direkidren hur
sfora pensionsavsattningar som ska géras.

UPPSAGNINGSTIDER OCH AVGANGSVEDERIAG

FOR OVRIGA LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Mellan bolaget och évriga ledande befatiningshavare i Hakon Invest
galler en dmsesidig uppsagningstid om sex ménader. Dérutéver &r de
vriga ledande befatiningshavarna, vid uppségning fréin bolagets sida,
beréttigade fill avgé&ngsvederlag med upp fill 18 mé&naders fast kontant
l6n. Avgangsvederlaget ér avidkningsbart.

ledande befatiningshavare med avtal ingéngna fére 2005 har i
vissa fall rétt fill ett avrékningsfritt avgéngsvederlag.

Vid egen uppscgning ér évriga ledande befattningshavare under
vissa forutsatiningar berdttigade till ersétining for ett konkurrensférbud
som galler under sex manader efter anstéllningens upphérande. Ersatt-
ningen &r maximerad fill 60 procent av den fasta kontanta Iénen och
utgdr endast under den fid konkurrensférbudet géller.

PENSIONSERSATTNINGAR
FOR OVRIGA LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE
En premiebestémd pensionsplan tillémpas fér 6vriga ledande befatt-
ningshavare. Den innebdr aft hégst 35 procent av den pensionsgrun-
dande I6nen kan avse pensionspremier, vilka betalas s& lange anstall-
ningen bestér.

ledande befattningshavare med avtal ingé&ngna fére drsstémman
2000, har rétt att g& i pension vid 62 &rs &lder med en férmansbe-
stémd pension under fiden till ordinarie pensionsdlder vid 65 ér.

INCITAMENTSPROGRAM
Akiierelaterat incitamentsprogram 2011
Verkstéllande direkiéren och évriga ledande befattningshavare omfattas
av eft kombinerat akfiematchnings- och prestationsaktieprogram, med
krav p& egen investering, och med en fredrig infiénandeperiod.
Programmet innebér aft deltagarna aktivt kdper nya aktier (s k
Sparaktier) fill marknadspris och l&ser in Sparaktierna under en fre-
arsperiod. Fér varje Sparaktie som deltagaren férvérvar filldelas
deltagaren en réttighet, som berdttigar deltagare att vederlagsfritt vid
ett av styrelsen faststéllt datum, cirka tre &r efter tilldelning, erhélla en
stamaktie i Hakon Invest (s k Matchningsakie) samt ytterligare réttigheter
som berdttigar deliagaren aft vederlagsfritt vid eft av styrelsen fasfstéllt
datum, cirka tre &r efter filldelning, under férutséitining att sérskilda pre-
stationskrav &r uppfyllda, erhélla ytterligare en stamaktie i Hakon Invest
(s k Prestationsaktie).
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Det totala antalet Matchnings- och Prestationsakiier kan som hégst
komma att uppgé fill 32 500 nér det géller verkstéllande direkicren
och évriga ledande befattningshavare. Den fotala kostnaden fér pro-
grammet avseende verkstéllande direkiéren och évriga ledande befatt-
ningshavare berdknas fill 3,0 Mkr inklusive sociala avgifter.

Det akfierelaterade incitamentsprogrammet omfattar Gven évriga
anstéllda med samma villkor som fér ledande befattningshavare. Det
tofala antalet Matchnings- och Prestationsaktier kan som hégst komma
aft uppgd fill 6 600 nér det géller dvriga anstéllda.

Antalet képta Sparakiier uppgér fill 2 000 for verkstéllande direkie-
ren, 4 500 fér évriga ledande befattningshavare och 3 300 fér évriga
anstéllda. Under 2011 har 0,6 Mkr reserverats fér den upparbetade
kostnaden fér 2011 érs incitamentsprogram.

Deltagarnas maximala vinst &r begransad till 346 kronor per Mat-
chings- eller Prestationsaktie (ire g&inger genomsnittlig stangningskurs
p& Hakon Invest-aktien under januari 2011). Om vérdet vid filldelning
av Matchnings- och Prestationsaktier verstiger 346 kronor, kommer
det antal aktier den anstdllde ar berattigad fill aft minska i motsvarande
grad.

Aktierelaterat incitamentsprogram 2010

Verkstéllande direkiéren och évriga ledande befattningshavare omfattas
av eft kombinerat akliematchnings- och prestationsaktieprogram, med
krav p& egen investering, och med en fredrig inficinandeperiod.

Programmet innebér aft dellagarna aktivt képer nya aktier (s k
Sparaktier] fill marknadspris och &ser in Sparaktierna under en tre-
arsperiod. Fér varje Sparaktie som deltagaren férvérvar tilldelas
deltagaren en réttighet, som berdttigar deltagare aft vederlagsfritt vid
ett av styrelsen faststéllt datum, cirka tre & effer tilldelning, erhdlla en
stamaktie i Hakon Invest (s k Matchningsakie) samt ytterligare réttigheter
som berdttigar dellagaren aft vederlagsfritt vid et av styrelsen faststéllt
datum, cirka fre ar efter filldelning, under férutsétining aft sérskilda pre-
stationskrav &r uppfyllda, erhdlla ytterligare en stamaktie i Hakon Invest
(s k Prestationsaktie).

Det totala anfalet Matchnings- och Prestationsakiier kan som hégst
komma att uppgé fill 32 500 nér det géller verkstéllande direkiren
och évriga ledande befattningshavare. Den fotala kostnaden fér pro-
grammet avseende verkstcllande direktéren och évriga ledande befatt-
ningshavare berdknas fill 2,6 Mkr inklusive sociala avgifter.

Det aktierelaterade incitamentsprogrammet omfattar dven évriga
anstéllda med samma villkor som fér ledande befattningshavare. Det
tofala antalet Matchnings- och Prestationsaktier kan som hégst komma
aft uppgd fill 7 520 nér det géller 6vriga ansféllda.

Antalet képta Sparakier uppgér fill 2 000 for verkstéllande direkie-
ren, 4 500 fér évriga ledande befattningshavare och 3 760 fér évriga
anstéllda. Under 2011 har 1 Mkr reserverats fér den upparbetade kost-
naden fér 2010 é&rs incitamentsprogram. Tofalt har 1,6 Mkr reserverats
fér den upparbetade kostnaden fér 2010 ars incitamentsprogram.

Deltagarnas maximala vinst &r begrénsad fill 343,00 kronor per
Matchings- eller Prestationsaktie (fre géinger genomsnittlig sftéingnings-
kurs p& Hakon Invest-aktien under januari 2010). Om vérdet vid
ftilldelning av Matchnings- och Prestationsaktier éverstiger 343,00
kronor,kommer det antal aktier den anstéllde &r beréttigad fill att minska
i motsvarande grad.
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NOT 8 ANDELAR | FORETAG REDOVISADE ENLIGT KAPITALANDELSMETODEN

2011-12-31 2010-12-31 Org.nr Sate
Ing&ende balans 6818 7 678 ICAAB 556582-1559  Stockholm
Arets fréndringar Bra Férlag AB 5564247921 Stockholm
Farvary _ 36 Trade Press AS Q66 705 086 Oslo
~ Utdelning -802 _696 Kjell & Co Elektronik AB 556400-5378 Malmd
— Resultat fr&n andelar redovisade
enligt kapitalandelsmetoden 553 212
- Omklassificering till dotterbolag -366 -
— Poster redovisade i vrigt totalresultat -18 412
Summa 6 185 6 818
Bokfort varde Bokfort varde Resultatandel Resultatandel
2011-12-31 2010-12-31 2011 2010
Antal Andel % 1) Mkr Mkr Mkr Mkr
ICA AB 2 000 000 40,0 6 041 6275 544 204
Bra Forlag AB 500 50,0 9 9 0 2
Trade Press AS 50 40,0 Q 10 -1 -
Kiell & Co Elekironik AB 5 600 50,0 126 123 14 8
inkClub Development AB 100 000 100,0 - 401 -4 -2
Summa 6 185 6 818 553 212

1) Agarandelen ovan anger réstandelen som i samtliga fall dverenssimmer med kapitalandelen.

JOINT VENTURES

ICA AB &r eft joint venture som &gs fill 40 procent av Hakon Invest och  Kiell & Co Elekironik AB &r eft joint venture som dgs fill 50 procent

fill 60 procent av nederléndsk Royal Ahold N.V. Genom det akfiedgar  av Hakon Invest koncernen och fill 50 procent av bréderna Fredrik,
avial som finns mellan Hakon Invest och Royal Ahold har dgarna eft Markus och Mikael Dahnelius tillsammans med fadern Kjell Dahnelius.
gemensamt bestdmmande inflytande i ICA AB genom eft avtalat krav Kiell & Co Elektronik AB har dgts fill 50 procent av Hakon Invest

p& enighet for samiliga beslut p& bolagsstémma och i styrelsen. Avialet  koncernen sedan juli 2006.

[6per till utgangen av ér 2040. | aktiedgaravtalet framgar att forképsratt Nedanstéende tabeller visar resultat- och balansrékning, i samman-
galler mellan parterna till marknadspris vid akfiedverlételser. Overlétel  drag, for ICAkoncemen och Kjell & Co Elektronik AB.

ser f&r bara ske fill part som intréider i akliedgaravtalet.

BALANSRAKNING

ICA-koncernen Kiell & Co Elekironik AB

2011-12-31 20101231 2011-12-31 2010-12:31
Immateriella anlaggningstillgangar 2 967 3 590 26 22
Materiella anléggningstillgéngar 14 638 15 364 12
Finansiella anléggningstillgéngar 5327 5368 - -
Uppskjuten skaft 41 7 - -
Varulager 4 520 4 495 147 130
Kortfristiga fordringar 9 050 7 751 21 21
Likvida medel 3009 3102 30 48
Anléggningstillgéngar fér férsdlining 1409 26 - -
Summa tillgéngar 40 961 39 703 236 228
Eget kapital 11 359 11 913 86 79
Langfristiga skulder 7277 5884 12 12
Kortfristiga skulder 22 325 21 906 138 137
Summa eget kapital och skulder 40 961 39 703 236 228
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NOT 8 Forts

RESULTATRAKNING

|CA-koncernen

Kiell & Co Elekironik AB

2011 2010 2011 2010
Intakter Q5179 Q3 860 684 644
Kostnad fér sélda varor -81 702 -80 387 -348 -346
Forsalinings— och administrationskostnader -11 244 -10772 299 278
Ovriga rérelseintakter 272 223 - 1
Rorelseresultat 2 505 2924 37 21
Finansnetto -349 =327 0 0
Inkomstskatt 761 -2 050 -10 -4
Periodens resultat 1395 547 27 17
INTRESSEFORETAG
Hakon Investkoncernen har tv& infresseféretag vid uigéngen av 2010; Bra  Infresseféretag 2011 2010
Férlag AB och Trade Press AS som redovisas enligt kapitalandelsmetoden. o

s ) Hakon Invests andel av nettofillgéngarna:

Tabellen fill héger visar ett sammandrag av Hakon Invests andel av .,
intessebolagens flgéngar och skulder, respekive inékier och resuliar,  Anlaganingstilgangor 2 2
intressebolagens tillgéingar och skulder, respekiive iniéikter och resultat. Omsétningstilgangar 15 15
IMPAIRMENT TEST | ICA-KONCERNEN L"”ﬁﬁ'?‘go Skk“lgder och avsdiingor y B
I ICAkoncernen finns goodwill avseende ICA Norge 869 Mkr (1 584) orstiga skuider
och Rimi Baltic 986 Mkr (993). Prévning av nedskrivningsbehov fér good- Summa 12 13
will sker érligen eller oftare om indikation finns pd& vérdenedgéng. Fér Rimi
Baltic har nedskrivniningsprévningen baserats pé& uppskattade framtida kas- Goodwil 6 6
safléden i budgetar och prognoser fér de nérmaste fem dren. Kassaflode- coaw
na borfom denna fidsperiod extrapoleras med en procentsats som baseras ~ Andel i intresseféretag 18 19

pé& férvéntad inflation. Tillvéxten i Rimi Baltic bergknas fill 2 procent och dis-
konteringsréintan fére skatt uppgdr till 11,6 procent (9,0). Prévningen har inte
feranlett nagon nedskrivning. Fér ICA Norge &r prévningen av goodwil
baserad pa den afférsplan som uppréttats fér den kvarvarande verksamhe-
fen efter forsaliningen av Maxi-butikerna. Afférsplanen Isper fill &r 2015.
Darefter antas en fillvéxt motsvarande inflationen om 2,5 procent. Diskon-
ferningsréintan fére skatt uppgdr fill 13,1 procent (10,2). Prévningen har
inneburit en nedskrivning om 592 Mkr.

NOT 9 FINANSIELLA INTAKTER

2011 2010
Utdelningar 23 1
Ranteintdkter 6 15
Valutakursdifferenser 15 5
Ovriga finansiella intéikter 1 -
Summa 45 31
NOT 10 FINANSIELLA KOSTNADER

2011 2010
Rantekostnader -24 -19
Valutakursdifferenser -7 -15
Summa =31 -34

Hemmas (avvecklad verksamhet) réntekostnader uppgick fill 4 Mkr

(4 Mkr).
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Hakons andel av intresseféretagens intakter och resultat:

Intckter 35 35
Avets resultat -1 2
NOT 11 FORANDRING VERKLIGT VARDE
FINANSIELLA INSTRUMENT
2011 2010
Kortfristiga placeringar -/3 49
Summa -73 49

Ovanstéende poster innehdller saval orealiserade som realiserade vérdeféréndringar.



NOT 12 SKATT

2011 2010
Nedan anges de poster som ingdr i skattekosinaden
Aktuell inkomstskatt
Skatt hanférlig ill fidigare &r - -
Uppskjuten inkomstskatt
Uppskjuten skatt hanférlig fill underskottsavdrag 23 -18
Uppskjuten skatt hanférlig fill tempordra skillnader - 5
Skattekostnad redovisad i resultatrékningen 23 -13
Avsidmning av effektiv skattekostnad
Resultat fére skaft 36 -378
Skatt enligt géllande skattesats i Sverige 26,3% -9 Q9
Skatteeffekt av:
Resultatandelar enligt kapitalandelsmefoden 145 56
Nedskrivning goodwill 23 74
Rearesultat -16 -
Ej aktiverat underskottsavdrag -65 94
Owriga icke skattepliktiga intakter 1 7
Ej avdragsgilla kostnader -10 -15
Ovrigt - 8
Bolagets effektiva skattekostnad 9,2% (3,4%) 23 -13
Uppskjuten skatt den 31 december avser féljande:
Uppskjuten skatteskuld
Anlaggningstillgangar 259 -184
Uppskijuten skatteskuld -259 -184
Uppskjuten skattefordran
Avsatining fill pensioner 22 1
Underskottsavdrag 214 218
Uppskijuten skattefordran 236 229

Koncernens underskottsavdrag i Sverige uppgick per 31 december
2011 il 1 488 Mkr (1 373). Uppskjuten skattefordran om 214 Mkr
(218) redovisas i balansrakningen avseende underskottsavdrag om

814 Mkr (829), som beddms kunna utnyttias.

Koncernen har inga oredovisade uppskjuina skattefordringar och
skulder p& temporéira skillnader. Underskottsavdragen i Sverige ér

eviga.

KONCERNENS NOTER

NOT 13 RESULTAT PER AKTIE FORE OCH EFTER UTSPADNING

Samiliga aktier, sévél stam- som C-akfier, har samma réstrétt. Medan
stamaktierna har oinskrénkt rétt fill utdelning beslutad vid bolagsstémma
saknar C-aktierna réit fill kontant vinstutdelning. C-akfierna medfér dock
réift till vinstutdelning genom sakutdelning i form av aktier eller annan
andel i ICA AB eller i nuvarande eller blivande dotterféretag eller intres-
seféretag i ICA AB-koncernen eller féretag som kan komma att éverta
verksamheten som bedrivs eller som kan komma att bedrivas inom ICA
AB- koncernen. C-aktierna, som bestér av 51 procent av aktierna, inne-
has av ICAhandlarnas Férbund.

Stamaktier och C-akfier har lika del i resultat per aktie.

ICA-handlamas Férbund  har beslutat att konvertera sitt innehav av
icke utdelningsberattigade C-akier i Hakon Invest fill utdelningsberdt-
tigade stamakfier.

Beslutet innebar att ICA-handlamas Férbund begérde omvandling
av alla C-aktier fill stamaktier hos styrelsen i Hakon Invest den 1 januari
2011 och att aktiestrukiuren i Hakon Invest frén och med 1 januari
2016 enbart bestdr av utdelningsberdttigade aktier.

Resultat per aktie fére utspddning fér stamaktier och C-aktier berck-
nas genom att det resuliat fér @ret som tillkommer innehavarna divideras
med def vdgda genomsnittliga anfalet utestdende aktier under dret.

Tabellerna nedan visar de resuliat och det antal aklier som anvands
vid berdkningen av resultat per akfie fér stamakfier:

2011 2010

Nettoresultat som tillkommer innehavarna
av stamaktier och C-aktier, Mkr Q9 -303
Végt genomsnitt av antalet aktier

fére utspadning, tusental 160 665 160 653
V&gt genomsnitt av antalet akfier
efter utspadning, tusental 160 745 160 732

Inga &vriga fransaktioner med stamaktier har &gt rum under perioden
frén balansdagen och fill dagen fér uppréttandet av dessa finansiella
rapporter.

HAKON INVEST é&rsredovisning 2011 95




NOT 14 IMMATERIELLA TILLGANGAR

Ovriga immateriella
Goodwill Varumarke Hyresrdtter tillgangar

2011-12-31  2010-12-31  2011-12-31  2010-12-31  2011-12-31  2010-12-31  2011-12-31  2010-12-31

Ing&ende anskaffningsvérde 715 712 694 694 81 83 77 68
Avrets forandringar

— Investeringar 345 3 308 - - 2 25 18
~ Férsaliningar och utrangeringar -89 - -42 - -2 -4 - -9
— Foretagsforvary - - 8 - - - 8 -

Utgdende ackumulerat

anskaffningsvarde 971 715 968 694 79 81 110 77
Ing&ende avskrivningar - - - - -44 =37 -29 26
Avets forandringar

— Avskrivning - - - - -8 -9 -15 -12
- Férsdliningar och utrangeringar - - - - 1 2 - 9
— Foretagsforvary - - -1 — - -4

Utgaende ackumulerade

avskrivningar - - -1 - =51 -44 -48 -29
Ing&ende nedskrivningar -284 - - - - - -
Avets forandringar
— Nedskrivning - 284 - - - - - -
Utgaende ackumulerade
nedskrivningar -284 -284 - - - - - -
Utgdende bokfort vérde 687 431 967 694 28 37 62 48

Forvarvad goodwill och varumérke med obestémbar livsléngd har allokerats fill fyra olika kassagenererade enheter. Varje ér, samt vid eventuell
indikation p& vardenedgéng, genomférs en nedskrivningsprévning fér goodwill och varumérke med obestambar livslangd. Varumérken bestér av
112ink 7 Mkr (0], inkClub 308 Mkr (0), Cervera 82 Mkr (82), Hemtex 500 Mkr {500), B Wahlstréms férlag 22 Mkr (22), Damm férlag & Mkr
(6), Tidningen Hélsa 10 Mkr (10) samt OTW 32 Mkr (32). Dessa varumérken har bedémts ha obestémbar livsléngd och det finns inget som talar
for att anvéndningen av dessa varumérken skulle minska. Féregéende @ér ingick varumérket Hemma med 42 Mkr.

REDOVISAT VARDE AV GOODWILL OCH VARUMARKE SOM AR ALLOKERADE TILL KASSAGENERERANDE ENHETER

Goodwill Varumérke

2011-12-31 2010-12-31 2011-12-31 2010-12-31

Forlagsverksamhet, Forma 235 214 70 70
Vitvaruverksamhet, Hemma - 89 - 42
Heminredningsverksamhet, Hemfex 104 102 500 500
Heminredningsverksamhet, Cervera 26 26 82 82
E-handelsverksamhet, inkClub 322 - 315 -
687 431 967 694
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Férlagsverksamhet (Forma Publishing group)

Hakon Invest éger 100 procent av aktierna och résferna i dotterbolaget
Forma Publishing Group AB. Férlagsverksamheten fér fidningar, maga-
sin och andra publikationer &r fullt integrerad och &r den kassagenere-
randeenhet i Forma till vilken de immateriella vérdena hanférs.

Heminredningsverksamhet (Hemtex AB]
Hakon Invest dger 68,5 procent av aklierna och résterna i Hemtex AB.
Hemtex &r en hemtextilkedja i Sverige och Finland.

Heminredningsverksamhet (Cervera AB)

Hakon Invests heldgda dotterbolag Cervera Intressenter AB dger 91,4
procent av akfierna och résterna i Cervera AB. Cervera &r en butiks-
kedja med produkter fér kdket och matplatsen.

E-handelsverksamhet (inkClub Development AB)

Hakon Invest éger sedan 31 december 2011 100 procent av aktierna

och résterna i dofterbolaget inkClub Development AB. inkClub &r eft e-

handelsféretag, som sdljer olika typer av férbrukningsartiklar éver intemet.

KONCERNENS NOTER
[ o

Kéinslighetsanalys

Redovisade vérden fér immateriella tillg&ngar avseende Cervera &r i
nivé med beréknat nyttiandevéarde. En minskad fillvéxttakt, en dkad dis-
konteringsréinta eller andra negativa féréndringar av vikiiga variabler i
nedskrivningstestet skulle dérmed medféra en nedskrivning av redovisat
vérde. Nyttiandevéardet éverstiger bokfért varde avseende Hemtex,
men mindre féréndringar av en eller flera variabler (diskonteringsréinta,
langsiktig rérelsemarginal eller omséttningstillvéxt) skulle kunna medféra
et nedskrivningsbehov. Férefagsledningen bedémer att méjliga férénd-
ringar i viktiga variabler i berékningarna fér évriga kassagenererande
enheter inte skulle kunna f& s& stora effekter att dtervinningsvéirdet redu-
ceras ill ett véirde som &r lagre én det redovisade vérdet.

Nedskrivningstest
Atervinningsvérdet for immateriella tillgéingar med obestémbar livsléngd
har bedémts pé basis av nyttiandevéardet. Nuvérdet har bercknats pé
framtida kassafléde frén respektive kassagenererande enhet.

Det framtida kassaflédet har berdknats med utgaingspunkt fréin fore-
tagsledningens prognoser fér en femarsperiod och &terspeglar éven
historiska erfarenhefer.

NOT 15 INVENTARIER

Viktiga variabler Metod fér att skatta varden 2011-12-31 2010-12-31
Tillvéxt Tillvéxten bedéms utifrén afférsplaner och Ing&ende balans 392 440
marknadstrender under prognosperioden. Efter - Inksp 1 26
prognosperioden berdknas den l&ngsiktiga fill- - Foretagsforvary 6 -
véxten till 2 procent fér Forma (3) och 3 procent = Férsdljningar och utrangeringar -81 -63
(3] for 6vriga bolag. - Valutakursdifferenser - -1
Bruttovinst Hansyn fas fill prissétining, inkdpsprocesser och Utgdende ackumulerade
sorfimentsmix vid bedéming av bruttovinsten. anskaffningsvérden 328 392
expansion. i} F?re.t_ogsforvorv 2 5
— Férsdljningar och utrangeringar 70 48
Investeringar Bland investeringar ingér bedémning av under- - Valutakursdifferenser - 6
héllsinvesteringar. — Avskrivningar -41 =55
Rérelsekapital Rorelsekapitalféréindringen péverkas av de Utgue-nd? ackumulerade
krav som &r satta fér évriga variabler. avskrivningar ~262 -289
Utgdende bokfort vérde 66 103
Diskonteringsréinta Hemtex 11,6 procent (11,6)
Cervera 10,9 procent (11,9)
Forma 10,0 procent (10,7) NOT 16 VARULAGER
Kiell & Co 10,4 procent (12,5) 2011-12-31 2010-12-31
inkClub 13,8 procent (15,5) Férdiga varor 496 550
Diskonteringsréintan satts med hansyn tagen fill
Summa 496 550

rédande réntesatser och speciella riskfakiorer fér
respektive bolag. Diskonteringsréntan motsvarar
bolagens genomsnitiliga kapitalkostnad.

Varulagret bestdr av vitvaror O Mkr (54), bocker 126 Mkr (125), hemin-
redning 332 Mkr [371) och e-handelslager 38 Mkr (O).
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NOT 17 FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER FORDELADE PER KATEGORI

Finansiella tillgangar

véirderade fill verkligt L&nefordringar Summa
2011 vérde via resultatrékningen och kundfordringar Finansiella skulder redovisat varde
Kundfordringar och évriga fordringar - 172 172
Ovriga kortfristiga fordringar - 37 37
Kortfristiga placeringar 1l 753 - 753
Likvida medel - 248 248
Summa finansiella tillgangar 753 457 1210
Langfristiga réntebdrande lan 33 33
Leverantérsskulder och &vriga skulder 483 483
Kortfristiga réinfebérande I&n 198 198
Ovriga korffristiga skulder 107 107
Summa finansiella skulder 821 821

1) 106 Mkr av kortfristiga placeringar ér klassificerade enligt nivé 2. Varderingsnivé 2 avser finansiella tillgangar fér vilka videringen utférts med en modell baserad pa
observerbara marknadsdata. Resterande 647 Mkr &r Klassificerade enligt nivé 1. Vérderingsnivé 1 avser finansiella tillgéngar fér vilka noterade priser fér identiska

instrument &r avlésbara pd en marknad.

Finansiella tillgangar

vérderade fill verkligt L&nefordringar Summa
2010 vérde via resultatrékningen och kundfordringar Finansiella skulder redovisat véirde
Kundfordringar och évriga fordringar - 200 200
Ovriga kortfristiga fordringar - 40 40
Kortfristiga placeringar 1l 1076 - 1076
Likvida medel - 147 147
Summa finansiella tillgangar 1076 387 1463
Langfristiga réntebdrande lan 49 49
Leverantérsskulder och &vriga skulder 562 562
Kortfristiga réntebérande &n 387 387
Ovriga korffristiga skulder 87 87
Summa finansiella skulder 1085 1085

1) 198 Mkr av kortfristiga placeringar ér klassificerade enligt nivé 2. Vérderingsnivé 2 avser finansiella tillgéngar fér vilka vaderingen utférts med en modell baserad
p& observerbara marknadsdata. Resterande 878 Mkr &r klassificerade enligt niva 1. Vérderingsniva 1 avser finansiella tillgangar fér vilka noterade priser fér

identiska instrument &r avl@sbara pé& en akfiv marknad.

For kundfordringar, leverantérsskulder, évriga kortfristiga fordringar och skulder som virderas till anskaffningsvéirde &r I&ptiden kort och darfér dverens-
stéimmer verkligt véirde med redovisat véirde. Eftersom l&nen I6per med érlig réinta, s motsvarar éven redovisade vérde pé lanen verkligt vérde.

NOT 18 KUNDFORDRINGAR

2011-12-31 2010-12-31
Ej forfallna kundfordringar 128 17
Forfallna kundfordringar 0-90 dagar 18 10
Forfallna kundfordringar 0-180 dagar 2 3
Forfalna kundfordringar > 180 dagar 18 8
Reserv fér osékra kundfordringar 22 -6
Summa kundfordringar 144 132
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NOT 19 TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Forma Publishing Group har under 2011 sélt varor till ICA AB fér

100 Mkr (100). Formas fordran p& ICA AB uppgick per 31 december
2011 ill 17 Mkr (10). Hakon Invest har under 2011 k&pt fignster frén
ICA AB om 1 Mkr (1).

NOT 20 FORUTBETALDA KOSTNADER
2011-12-31 2010-12-31

Produktions- och distributionskostnader 32 47
Hyror 58 64
Ovriga férutbetalda kostnader 24 30
Summa 14 141



NOT 21 KORTFRISTIGA PLACERINGAR

2011-12-31 2010-12-31
Fordelning av kortfristiga placeringar
Akfier 193 377
Hedgefonder 227 234
Réntebdrande papper 273 394
Ahold-aktier 60 71
Bokfort varde 753 1076
Likvida medel 248 147
Summa kortfristiga placeringar
och likvida medel 1001 1223

Moderbolagets placeringar férdelade sig vid utgéngen av 2011 pa

31 procent (40) aktier, 35 procent (35) réntebdrande vardepapper,

28 procent (20) hedgefonder och 6 procent (5) likvida medel. Hedge-
fondinnehavet hénfér sig till hedgefonderna Adrigo, Alcur, Brummer
Multi-Strategy, Brummer Nekiar och SEB Fonder. Posterna ér véirderade
fill verkligt varde éver resultatrcéikningen. Fér aft faststélla verkligt varde
har officiella marknadsnoteringar anvénts.

NOT 22 LIKVIDA MEDEL

Likvida medel bestar av kassa och bankmedel om 248 Mkr (147).
Outnyttiade checkkrediter per 31 december 2011 uppgick till 124 Mkr (82).

NOT 23 EGET KAPITAL

Aktiekapital, antal akfier i tusental 2011-12-31  2010-12:31
Stamaktier om 2,50 kr per aktie 78 597 78 849
C-akfier om 2,50 kr per akfie 82 068 82 068
Summa 160 665 160 917

Aktierna har samma kvotvérde (2,50 ki) och lika réstrétt. Aktiekapitalet
uppgar fill 402 294 Tkr. Totalt uppgdr innehav av egna akfier fill

252 130 stamaktier (264 920 efter gjorda dterkdp. Betréiffande infor-
mation om incitamentsprogram, se not /.

Reserver 2011-12-31 2010-12-31
Verkligt vérde reserv 7 6
Sékringsreserv 203 21
Omrékningsreserv 76 85
Summa 286 302
Sakringsreserv

Sékringsreserven innefattar den effektiva andelen av den ackumulerade
netoféréndringen av verkligt véirde pd ett kassaflddessékringsinstrument
hanférbart till sékringstransaktioner som &nnu inte har intréiffat.

Verkligt véirde reserv

Verkligt véirde reserven innefattar vardeféréndringar hanférliga fill mate-
riella och immateriella anléggningstillgangar. Vid stegvisa rérelseférvary
redovisas omvérderingen av redan tidigare dgd andel av fillgéngama

i verkligt vérde reserven.

KONCERNENS NOTER

Omrdkningsreserv

Omrékningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som uppstér vid
omréikning av finansiella rapporter frén utléndska verksamheter som har
uppréttat sina finansiella rapporter i annan valuta én den valuta i vilken

koncemens finansiella rapporter presenteras.

Owrigt tillskjutet kapital
Ovrigt tillskjutet kapital bestér i allt vésentligt av de fillskott, utéver akfie-
kapital, som fillférts av dgama.

UTDEINING

Stamaktierna har oinskrénkt réft till utdelning beslutad vid bolagsstam-
ma medan C-akfierna [som utgdr 51 procent av tofalt antal aklier och
innehas av ICA-handlaras Férbund) saknar rétt till kontant vinstutdel-
ning. S&dan r&tt kan tidigast &r 2016 fillkomma C-akfierna. C-aktierna
medfér dock ratt il vinstutdelning genom sakutdelning i form av aktier
eller annan andel i ICA AB eller i nuvarande eller blivande dotterféretag
eller intresseféretag i ICA AB-koncemen eller i férefag som kan komma
aft dverta verksamheten som bedrivs eller som kan komma att bedrivas
inom ICA AB-koncernen.

ICAhandlamas Férbund har beslutat att konvertera sitt innehav av
icke utdelningsberdttigade C-akfier i Hakon Invest fill utdelningsberétti-
gade stamaktier. Beslutet innebdr att ICA-handlarnas Férbund begédrde
omvandling av alla C-aktier fill stamaktier hos styrelsen i Hakon Invest
den 1 januari 2011 och aft akfiestrukturen i Hakon Invest frén och med
1 januari 2016 enbart bestér av utdelningsberdttigade akfier.

Hakon Invest har som mél aft utdelningsgraden normalt ska uppgaé till
minst 50 procent av moderbolagets resultat effer skatt. 100 procent av
utdelningen delas ut fill 49 procent av akfierna eftersom innehavare
till C-aktier ef &r berdttigade till kontant vinstutdelning. Policyn férutsétter
aft bolagets stélining och likviditet medger att utdelning kan lémnas i
namnd omfatting.

FORVALITNING AV KONCERNENS KAPITAL

Koncernens férvaltade kapital utgérs av eget kapital. Koncernens mél fér
forvaliningen av kapitalet &r att méjliggdra god fillvéxt av verksamheten
samt att det ska finnas en beredskap att tillvarata afférsméjligheter.

Betald och féreslagen utdelning

Beslutad och utbetalad under éret: Mkr
Utdelning p& stamaktier:

Utdelning fér 2010: 6,00 kronor/aktie 4772
Férslag om utdelning som féreléiggs &rsstémman 2012:

Utdelning p& stamaktier:

Utdelning fér 2011: 6,25 kronor/akiie 491

ICAthandlarnas Férbund dger 82 067 892 C-akfier som inte har réift
fill kontant vinstutdelning. Styrelsen fér Hakon Invest AB har beslutat aft
foresla arsstéimman den 19 april 2012 en ordinare utdelning pa

6,25 kronor. Se @ven not 13; Resultat per akfie betréffande utdelnings-
regler i bolagsordningen.
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NOT 24 AVSATTNING FOR PENSIONER

Hakon Invest gér avsatining i egen balansrakning i enlighet med PRI- Avsattningar redovisade i balansrékningen 201 2010
systemet. /?togonde‘no &r fors?krgde genom fPGA For \TP—Plon?n fillampar Novarde ov farménsbestamda
bolaget s& kallad tiotaggarlésningar med frilagda premier. Ataganden )
. g T pensioner 212 168
utéver PRI och ITP har férscikrats genom bland annat kapitalférsékringar. ) N
Férvalmingstillgangar -6 -6
Redovisad pensionskostnad 2011-12-31  2010-12-31  Avséttningar vid arets slut 206 162
I/:Zg/g:jgestdmdo laner: Varov:
planer: Langfristig del 198 155
Kostnad avseende fjéinstgéring Kortfristio del 3 e
under innevarande &r 5 4 oririshg de
Aktuariell vinst/férlust 36 3 Erfarenhetsbaserade justeringar fér
Réintekostnad 10 8  forpliktelsen 0 0
" Erfarenhetsbaserade justeringar fér
Summa kostnad for Brvaltninastillad 0 0
férmansbestémda planer 51 14 orvainingsiigangama
. . OVRIGA PENSIONSUTFASTELSER
Kostnad avgffisbesttimda planer 40 2 Ovriga pensionsutfastelser utbetalas med belopp som motsvarar véirdet
Summa pensionskostnader 91 66 av medel i pantférskriven kapitalférsckring. Kapitalvardet av utféstelsen
uppgdr per 31 december 2011 till 27 Mkr (29), vilket séledes motsvarar
Férandring av pensionsforpliktelse kapitalférsakringens vérde.
Forplikielsens nuvérde vid periodens bérjan 168 160
Férméner infjdnade under perioden > 4 NOT 25 LEVERANTORSSKULDER OCH OVRIGA SKULDER
Avgangspensioner 0 1
Pensionsutbetalningar -7 -7 2011-12-31 2010-12-31
Ranta . } 10 8 leverantérsskulder 288 304
Aktuariell vinsi{-)/rlusi(-+) 36 3 Upplupna Iéner och semesterléner 89 Q0
Utgaende balans nuvéarde Upplupna sociala avgifter 34 30
pensionsforpliktelse 212 168  Upplupen medlemsbonus - 30
Upplupna hyreskostnader - 9
Forandring av férvalingstillgdngarna Ovriga upplupna kostnader 72 99
Forvaltningstillgéngarna vid periodens bérjan 6 Summa 483 562
Tillskjutna medel frén arbetsgivaren - -
Overlatna férvalingstillgéngar - -
Aktuariell vinst(-)/frlust(+) - - NOT 26 RANTEBARANDE LAN
Utgaende balans, forvaltningstillggngarna 6 6 2011-12-31 2010-12-31
. L T Langfristiga skulder
Verklig avkastning pa férvaliningstillgéngama 0 0 Banklan 15 40
Forpliktelsen diskonteras i Sverige utifrén réntan pé féretagsobligationer.  Summa 15 49
Antaganden fér aktuariella berdkningar: Kortfristiga skulder
Diskonteringsrénta 4,0% 4,5% Eirtfrft!idel akv b(;tnk\on ];; ]272
Framtida érliga I6neskningar 3,0% 3,0% ecrrarningsKredt
Framtida arliga pensionsdkningar 2,0% 20% Summa 198 387
Forvantad avkastning
pé& férvaliningstillgéngama 0,0% 0,0%  Koncemen har fyra lan fran kreditinstitut. L&nen [per med rérlig rénta
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och har fsliande villkor:

Rantesats Slut-
Lanebelopp 2011-12-31 2011-12-31 férfallodag
3 Mkr 9,55 2014-12-31
19 Mkr 3,60  2015-11-30
35 Mkr 4,52 2012-03-30
70 Mkr 508  2012-03-30
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NOT 27 EVENTUALFORPLIKTELSER OCH STALLDA NOT 28 JUSTERINGAR FOR POSTER SOM INTE INGAR
SAKERHETER | KASSAFLODET
Eventualférpliktelser 2011-12-31  2010-12-31 2011 2010
Forsckringsbolaget Av—och nedskrivningar
Pensionsgaranti/borgen 3 3 avanléggningstillgéngar 79 373
Ovrig borgen 13 13 Vardering fill verkligt varde 73 -43
Somma 16 16 Reores_L_JHoT Yld fc?rsci||n\ng
av anléggningstillgéngar 0 13
Férandring av avsétiningar 56 6
OPERATIONELLA LEASINGAVTAL )
T ) Andelar redovisade
Koncernen har ingétt hyresavial avseende butiker och kontor med liat kapitalandel d 1
foliande dtaaanden enligt kapitalandelsmetoden =553 =212
! 9 ’ Forsélining av Hemmabutikerna 134 -
2011 2010 Ovigt - ?
Rékenskapsdrets avgifter 296 333 Summa 214 146
Hemmabutikeras avgifter fér hyra och leasing uppgick 2011 till NOT 29 RESULTAT FRAN AVVECKLAD VERKSAMHET
32 Mkr.
Resultatrakning Hemma 2011 2010
Framtida minimileaseavgifter aft betala enligt operationella leasingavial
uppgér til Inféikter 240 268
Kostnader -288 -303
Avgifter som férfaller 2011 2010
Rérelseresultat -48 -35
2011 278 Finansiella poster -5 -3
2012 270 219 Nedskrivning goodwill -89 -
2013 181 148 Regresuliat -60 -
2014 123 78 Skatt 14 _
2015 84 74
2016 och senare 76 . Periodens resultat -216 -38
Summa 734 797
De operationella leasingavial som specificeras ovan ér lokalhyror samt
hyra av konforsmaskiner och bilar. Hakon Invests andel av joint venture-
bolaget ICA:s fotala investeringsataganden uppgér till 139 Mkr [156).
Hakon Invest och de évriga innehaven har inga vésentliga investerings-
&taganden pd balansdagen. ICA:s eventualférplikielser uppgar till
1 487 Mkr (1 520) och avser i huvudsak skattetvister.
Stallda sékerheter 201 2010
Férefagsinteckningar 44] 415
Kapitalférsakringar pantférskrivaa fill
sakerhet fér pensionsétagande 27 29
Summa 468 444
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Moderbolagets resultatrakning

Mkr Not 2011 2010

Intakter - -

Rérelsens kostnader
Administrationskostnader 3,4,5 -64 -63

Rorelseresultat -64 -63

Resultat fran finansiella investeringar

Resultat fr&n andelar i joint ventures 6 760 713
Finansiella intckter 7 45 35
Finansiella kostnader 8 7 -14
Resultat fran andelar i dotterféretag 11 -203 -146
Forandring verkligt véirde finansiella instrument 9 73 49
Summa resultat fran finansiella investeringar 522 637
Resultat efter finansiella poster 458 574
Skatt 10 2 -
Arets resultat 1) 460 574

1) Totalresuliatet fér moderbolaget Gverenssiémmer med drets resultat enligt resultatrékningen och dérfér
uppréttas ingen separat fofalresultatrdkning.
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Moderbolagets balansrakning

TILLGANGAR

Mkr Not 2011-12-31 2010-12-31
Anléggningstillgangar

Andelar i koncemféretag 11 1198 973
Andelar i joint ventures 12 2 960 2 960
Uppskjuten skattefordran 10 192 192
Inventarier 1 2
Ovriga l&ngfristiga fordringar 13 27 29
Langfristiga fordringar koncemféretag 14 878 792
Summa anléggningstillgangar 5 256 4948
Omséttningstillgangar 21

Kortfristiga fordringar

Fordringar hos koncemféretag 54 14
Aktuella skattefordringar 3 -
Forutbetalda kostnader och upplupna infékfer 8 11
Summa kortfristiga fordringar 65 25
Kortfristiga placeringar 21

Vérdepapper i sarskild férvaltning 15 693 1 005
Ovriga akfier 16 60 71
Summa kortfristiga placeringar 753 1076
Kassa och bank 44 60
Summa omséttningstillgangar 862 1161
SUMMA TILLGANGAR 6118 6 109
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Moderbolagets balansrakning
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Mkr Not 2011-12-31 2010-12-31
Eget kapital
Bundet eget kapital
Akfiekapital 402 402
Reservfond 2772 2772
Summa bundet eget kapital 3174 3174
Fritt eget kapital
Balanserat resultat 2 408 2 304
Avets resultat 460 574
Summa fritt eget kapital 2 868 2 878
Summa eget kapital 6 042 6 052
Langfristiga skulder
Avsattningar fér pensioner och liknande férpliktelser 7 31 33
Ovwriga langfristiga skulder 2 -
Summa avséttningar 33 33
Kortfristiga skulder 21
Leverantérsskulder 2 4
Aktuella skatteskulder = 4
Skulder fill koncernféretag 21 -
Ovriga korffristiga skulder 9 9
Upplupna kostnader och férutbetalda intckter 18 1 7
Summa kortfristiga skulder 43 24
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 6118 6 109
Stéllda scikerheter 19 27 29
Ansvarsférbindelseer 20 277 234



MODERBOLAGETS RAKENSKAPER

Moderbolagets forandringar i1 eget kapital

Mkr Aktiekapital Reservfond Balanserat resultat Avets resultat Summa eget kapital
Eget kapital vid arets ingang 2010-01-01 402 2772 2295 481 5950
Disposition av féregéende drs resultat - - 481 —481 0
Utdelning - - -472 - -472
Avrets resultat - - - 574 574
Eget kapital vid arets utgang 2010-12-31 402 2772 2 304 574 6 052
Disposition av féregéende drs resultat - - 574 =574 0
Utdelning - - -472 - -47?2
Incitamentsprogram - - 2 - 2
Avets resultat - - - 460 460
Eget kapital vid arets utgang 2011-12-31 402 2772 2408 460 6 042

Aktiekapitalet i Hakon Invest uppgér till 402 293 590 kronor férdelat p& 160 917 436 aktier, envar med ett kvotvérde om 2,50 kronor. Vid periodens utgéng upp-
gick antalet C-akfier till 82 067 892 och antalet stamakfier fill 78 849 544, varav 252 130 stamakfier innehas av Hakon Invest.
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Moderbolagets kassaflodesanalys
Mkr Not 2011 2010
Den lIépande verksamheten
Resultat fére skaft 458 574
Justering fér poster som ej p&verkar kassaflédet 22 281 106
739 680
Betald inkomstskatt =5 -
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fére foréndringen av rérelsekapitalet 734 680
Fordndring av rérelsekapital
Fordringar -40 25
Skulder 24 1
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 718 706
Investeringsverksamheten
lamnade aktiedgartillskott 203 -48
Nyemission Hemtex 225 -
Forsalining av finansiella anléggningstillgangar = 22
Férvary av materiella anlédggningstillgéngar = -2
Férandring av l&ngfristiga fordringar -84 30
Forandringar av kortfristiga placeringar 250 210
Kassafldde fran investeringsverksamheten =262 -208
Finansieringsverksamheten
Utbetald utdelning -4772 -4772
Kassafldde fran finansieringsverksamheten -472 -472
Avets kassafléde -16 26
Likvida medel vid &rets borjan 60 34
Likvida medel vid arets slut 44 60



Moderbolagets noter

NOT 1 REDOVISNINGSPRINCIPER

Moderbolagets drsredovisning @r upprétiad i enlighet med svensk lag
och med fillampning av RFR 2 (Redovisning fér juridiska personer) frén
Ré&det for finansiell rapportering. Detfa innebér att moderbolaget ska
folia IFRS s& langt det ér majligt. Koncerens redovisningsprinciper fram-
gér av not 1 i avsnittet Koncernens noter. De avvikelser som férekommer
mellan moderbolagets och koncernens redovisningsprinciper féranleds
av begransningar i méjligheten att tillémpa IFRS i moderbolaget till flid
av Arsredovisningslagen och Tryggandelagen samt i vissa fall av
skatteskél. Alla belopp &r i milioner kronor (Mkr) om ej annaf anges.

RESULTATRAKNING OCH NAMN PA FINANSIELLA RAPPORTER

I enlighet med kraven i &rsredovisningslagen presenterar moderbolaget
en resultatréikning kompletterat med en separat rapport fér tofalresulta-
fet samt aft den rapport som visar moderbolagets finansiella stélining
bendmns balansrékning.

Pensioner och évriga utféstelser om férméner efter avslutad anstélining
| Sverige omfattas samfliga anstéllda av pensionsférméner enligt in-
gangna kollektivavtal, vilket innebér aft tianstemén erhaller frmans-
baserade pensioner enligt ITP-planen. Pensionsférpliktelserna tryggas
genom avsdtiningar i balansrékningen och genom pensionspremier.
Pensionsforpliktelserna berdknas drligen, per balansdagen, enligt de
forscikringstekniska grunder som faststéills i PRI-systfemet och av Finansin-
spekfionen.

KONCERNBIDRAG OCH AKTIEAGARTILLSKOTT

Frén och med 2011 redovisas erhéllna koncernbidrag som finansiell
intéikt och lémnade koncernbidrag redovisas som finansiell kostnad.

Aktiedgartillskott férs direkt mot eget kapital hos mottagaren och akti-
veras som akfier och andelar hos givaren, i den mé@n nedskrivning ej
erfordras.

INTRESSEFORETAG OCH JOINT VENTURES

Andelar i intresseféretag och joint ventures redovisas i moderbolagets

resultat- och balansrékning enligt anskaffningsvérdemetoden alfernativt
fill vérdet per balansdagen effer nedskrivning av anskaffningsvardet. |

koncernredovisningen redovisas andelar i intressebolag och joint ven-
tures enligt kapitalandelsmetoden alternativt till verkligt véirde i enlighet

med IAS 28 punk 1.

NOT 2 FINANSIELLA RISKER

I Hakon Invests verksamhet uppkommer exponeringar fréimst fér valuta-
risk, rénterisk, likviditetsrisk, kreditrisk samt aktiekursrisk. Fér mer informar-
tion om finansiella risker, se not 2 i avsnittet Koncernens noter.

MODERBOLAGETS NOTER
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NOT 3 MEDELANTAL ANSTALLDA, LONER, ANDRA
ERSATTNINGAR OCH SOCIALA AVGIFTER

Antalet ansféllda &r berdknat med utg&ngspunkt frén koncernens méft
p& normal arbetstid som utgér 1 800 timmar.

2011 2010
Medelantal anstéllda, med férdelning
p& kvinnor och man har uppgétt till:
Kvinnor 6 6
Mén 7 7
Totalt 13 13
Mkr 2011 2010
Loner och ersatiningar har uppgatt fill:
Styrelse och verkstéllande direkiér 5 4
Ovriga ledande befattningshavare 8 7
Ovriga anstéllda 7 9
Totala Iéner och erséttningar 20 20
Sociala avgifter enligt lag och avtal 7
Pensionskostnader 9 8
Totala sociala avgifter och pensionskostnader 16 17
Totala I6ner, erséttningar, sociala avgifter
och pensionskostnader 36 37

Till styrelsens ordférande har under éret utgéit ett arvode av 600 Tkr
[600). Av pensionsbeloppet avser 4 389 Tkr (4 446) gruppen styrelse
och vd. L&n fill bolagets verkstéllande direkiér har under éret uppgéit fill
1 594 Tkr (2 780). Med verkstallande direktédren har avtalats om

en bruttoléneram pd& 7,4 (7,4) Mkr per ér. Ramen innefattar 16n, semes-
ter, sociala avgifter, pensionskostnader och andra kostnader i form av
férmansbil m m. Pensionsaldern ar 65 @r. Uppségningstiden ar sex
manader under vilken tid brutfoléneramen disponeras med 1/12 per
manad. Bonus utfaller om bolagets vinst per aktie kar med minst 15
procent och fér maximalt utfall krévs aft bolagets vinst per aktie dgar
med 22 procent. Bonusen kan maximalt uppgd till sex mé&nadsléner for
verkstallande direktoren. For 2011 har reserverats 1,0 Mkr i bonus for
verkstéllande direkicren.

Styrelseledaméter och ledande befattningshavare

Antal per  Varav  Anfal per  Varav
2011-12-31 man, % 2010-12-31 man, %
Styrelseledaméter 7 71 7 71
Verkstéllande direkiér
och andra ledande
befatiningshavare 4 100 4 100

NOT 4 AVSKRIVNINGAR

Avskrivningar av materiella anléggningstillgangar uppgér fill 215 Tkr
(252).
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NOT 5 ERSATTNING TILL REVISORERNA NOT 10 SKATT
201 2010 2011 2010
Ernst & Young, revisionsuppdrag 1 1 Nedan anges de poster som ingdr i skattekostnaden
Ernst & Young, skatteuppdrag 0 0
Ernst & Young, évriga uppdrag 1 3 Aktuell inkomstskatt
s 2 a Skatt hénferlig fill tidigare &r
umma Uppskjuten inkomstskatt
NOT 6 RESULTAT FRAN ANDELAR 1 JOINT VENTURES Uppskjuten skatt hénférlig till temporéra skillnader 2 -
Skatteeffekt koncernbidrag - 0
2011 2010
- Skattekostnad/intékt (-/+)
Utdelning 760 713 redovisad i resultatrékningen 2 0
Summa 760 713
Avstamning av effektiv skattekostnad
NOT 7 FINANSIELLA INTAKTER Resultat fore skatt 458 574
20m 2010 Skatt enligt géllande skattesats i Sverige 26,3% 120 151
Utdelingar 23 11 Skatteeffekt av:
Ranteintkter 14 15 Utdehing 200 188
Rénteintékter fréin koncerbolag 2 4 Fj okiiverat undrskotisavdrag 25
Valutakursdifferenser 6 5 Nedskrivning av akfier i dotterbolag -53 -39
Owriga posfer 1 2
Summa 45 35
Bolagets effektiva skattekostnad
NOT 8 FINANSIELLA KOSTNADER 0,4 procent (0,0) 2 Y
201 2010
Uppskijuten skatt den 31 december avser féljande:
Valutakursdifferenser ~7 14
Uppskjuten skattefordran
S -7 -14
vmma Underskottsavdrag 185 185
NOT 9 FORANDRING VERKLIGT VARDE FINANSIELLA Avsditning il pensioner / 4
INSTRUMENT Uppskjuten skattefordran 192 192
201 2010
N i ~ Moderbolagets underskottsavdrag uppgick per den 31 december 2011 till
Kortfrstiga placeringar /3 49 826 Mkr (820). Uppskjuten skattefordran om 185 Mkr (185) har redovsiats i
Summa -73 49  balansiékningen avseende underskottsavdrag om 704 Mkr (704), vilka be-
déms kunna utnyffias.
NOT 11 ANDELAR | KONCERNFORETAG
Org. Nr Séte Antal aktier Kapital och Bokfort varde Bokfort varde
1Gster, % 2011-12-31 2010-12-31
Forma Publishing Group AB 556045-0297  Stockholm 26 700 89 178 178
Kiell & Co Infressenter AB 5567032924 Solna 1 000 100 1 1
Hemmabutikerna Intressenter AB 556720-3210 Solna 1 000 100 0 0
Cervera Infressenter AB 556720-0563 Solna 1 000 100 120 120
inkClub Intressenter AB 556720-3467 Solna 1 000 100 5 5
Hemtex AB 5561327056 Bords 65 650 195 68,5 894 669
1198 973
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Organisationsnummer Séte Kapital och réster, %

Dotterféretag till Forma Publishing Group AB
Forma Books AB
Forma Magazines AB
Tidningsférlaget 11097 AB
Forma Publishing Group OY
Forma Media AS, Tallin
Forma Contract AB
Susamuru Oy
Off The Wall Media Production & Consulting AB
Off The Wall Communication AB
Off The Wall Entertainment Television AB
Off The Wall Sport Television AB
Off The Wall Sportproduction AB
Off The Wall Interactive AB
ICA Bokférlag AB
ICA Fackfidningar AB
ICA Kuriren AB
Idéforlaget i Véster&s AB
Tidskriffen Hus & Hem AB

Dotterféretag till Cervera Intressenter AB
Cervera AB

Dotterféretag till Cervera AB
Cervera Butiks AB

Northern Classic AB

Deco Trade Sweden AB
Cervera Jonkoping AB

Cervera Burlév AB

Cervera Backaplan AB

Cervera Malmé Downtown AB
Cervera Inkdps o Férsdlining AB
Cervera Vaxjo City AB

Glas & Porslin i Valbo AB
Cervera Gumsbacken AB
Cervera Marieberg AB

Cervera Orebro AB

Cervera Ostersund AB

Cervera | Falkenberg AB
Cervera i Gavle AB

Dotterféretag till inkClub Development AB
inkClub AB

112ink AB

Metrocos AB

distriPak SA

ePayment Service Europe AB

Dotterféretag till Hemtex AB
Hemtex Oy, Finland

Hemtex A/S, Danmark

Hemtex AS, Norge

Hemtex Shanghai LTD

556045-0297
556279-4940
556759-0731
0503546-4
10555124
556654-6387
09263317
556531-5131
5565679841
556574-4843
556506-0969
556598-1759
556742-3693
556071-2241
556372-6529
5566092234
556306-7783
556609-2010

556701-1209

556565-8977
556590-7465
556556-2435
556492-3588
556659-3918
556674-8256
556498-4903
556331-3732
5564577071

556659-4536
556727-8097
556696-7005
556553-1281

556730-6245
556583-5781

556614-1494

556712-5777
556664-4968
556697-8127

2006/03752
556483-9586

1650-251-5
21 48 12 46
989384015

66938216

Stockholm
Stockholm
Stockholm
Helsingfors
Tallin
Stockholm
Helsingfors
Stockholm
Stockholm
Stockholm
Stockholm
Stockholm
Stockholm
Vasterds
Vasteras
Vasterds
Vasterds
Vasteras

Stockholm

Strdngnds
Stockholm
Strdngnds
Jénképing
Burlov
Stréngnds
Malma
Strdngnds
Taby
Gavle
Nyképing
Orebro
Orebro
Stréingnds
Strangnds
Gavle

Uppsala
Uppsala
Uppsala
Lausanne
Uppsala

Helsingfors
Kongens Llyngby
Oslo

Shanghai

100
100
100
100
100

100
100
100
100
100
100
100
100
100
Q1
Q1
Q1
Q1
Q1
Q1
51

100
100
100
100
100

100
100
100
100
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NOT 11 Forts
2011-12-31 2010-12-31

NOT 15 VARDEPAPPER | SARSKILD FORVALTNING
2011-12-31 2010-12-31

Ing&ende anskaffningsvéirden 973 1093
— Forsélining - 22
— Nyemission Hemtex 225 -
— Nedskrivning av aktier i dotterbolag -203 -146
— Aktiecgartillskott 203 48
Utgaende anskaffningsvarden 1198 973

NOT 12 ANDELAR | JOINT VENTURES
2011-12-31 2010-12-31

2 960 2 960

Ing&ende anskaffningsvérden

Utgaende anskaffningsvarden 2960 2960

Bokfort varde Bokfort varde

Antal - Nominellt vérde Andel % 2011-12-31 2010-12-31

ICAAB 2000000 200 40,0 2 960 2 960
Agarandelen ovan anger réstandelen som éverensstammer med kapi-
talandelen, dock finns eft aktiedgaravial mellan parterna (Hakon Invest
och Ahold) som innebdr aft parterna har eft gemensamt bestémmande
inflytande. Avialet I&per ill utg&ngen av ar 2040. | akliedgaravialet
framgér aft forkdpsratt géller mellan parterna till marknadspris vid ak-
tiedverlatelser. Overlatelser far bara ske till part som intréider i aktiedgar

avtalet.

Org.nr Sate

ICA AB 5565821559 Stockholm
NOT 13 OVRIGA LANGFRISTIGA FORDRINGAR

2011-12-31 2010-12-31

Ing&ende ackumulerade anskaffningsvérden 29 27

- Investering 2 5

- Utbetalning 4 3

Utgdende ackumulerade anskaffningsvarden 27 29

Utgaende bokfdrt véirde 27 29

Varav pantférskrivna kapitalférsékringar om 27 (29) Mkr.

NOT 14 LANGFRISTIGA FORDRINGAR KONCERNFORETAG
2011-12-31 2010-12-31
Kiell & Co Infressenter AB 102 102

Hemmabutikernas Intressenter AB ] 82

Cervera Intressenter AB 120 120
inkClub Intressenter AB 655 488
Summa 878 792
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Aktier 193 377
Hedgefonder 227 234
Réntebérande papper 273 394
Bokfért varde 693 1005
Marknadsvérde 693 1005

Fér mer information om vérdepapper i sarskild férvalining se avsnittet
Koncernens redovisning not 2 och 22.

NOT 16 OVRIGA AKTIER

Ovriga aktier avser 650 000 aktier i Royal Ahold ill bérskursen
EUR 8,91 (991). Beloppet &r omréiknat fill SEK enligt valutakursen
10,41 (9,00).

NOT 17 AVSATTNING FOR PENSIONER OCH LIKNANDE
FORPLIKTELSER

2011-12-31 2010-12-31
Avsattning PRI pensioner 4 4
Avsdttning dvriga pensioner 27 29
Summa 31 33

NOT 18 UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA

INTAKTER
2011-12-31 2010-12-31
Upplupna semesterloner och sociala acgifter 3 2
Ovriga upplupna kostnader 8 5
Summa n 7

NOT 19 STALLDA SAKERHETER
2011-12-31 2010-12-31

Kapitalférsakringar pantférskrivna
till sakerhet fér pensions&tagande 27 29

Summa 27 29

NOT 20 ANSVARSFORBINDELSER

2011-12-31 2010-12-31
Borgen fér dotterféretag 277 234
Summa 277 234



MODERBOLAGETS RAKENSKAPER

NOT 21 FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER FORDELADE PER KATEGORI

Finansiella tillgéngar L&nefprdningar Summa

varderade fill verkligt och Finansiella redovisaf
2011-12-31 vérde via resultatet kundfordningar skulder vérde
Langfristiga fordringar hos koncernféretag - 878 878
Fordringar hos koncernféretag - 53 53
Kortfristiga placeringar 1l 753 - 753
Likvida medel - 44 44
Summa finansiella tillgéngar 753 975 1728
Leverantérsskulder och vriga skulder 2 2
Ovriga korffristiga skulder 9 9
Summa finansiella skulder n n

1) 106 Mkr av kortfristiga placeringar &r klassificerade enligt nivé 2. Vérderingsniva 2 avser finansiella tillgangar fér vilka véderingen utférts med en modell baserad
p& observerbara marknadsdata. Resterande ¢4/ Mkr ér klassificerade enligt nivé 1. Varderingsnivé 1 avser finansiella tillgangar fér vilka noterade priser fér identis-

ka instrument &r avldsbara p& en aktiv marknad.

Finansiella tillg&ngar L&nefprdningar Summa

vérderade fill verkligt och Finansiella redovisat
2010-12-31 varde via resuliatet kundfordningar skulder vérde
Langfristiga fordringar hos koncernféretag - 792 792
Fordringar hos koncemféretag - 14 14
Kortfristiga placeringar 1l 1076 - 1076
Likvida medel - 60 60
Summa finansiella tillgangar 1076 866 1942
Leverantorsskulder och Gvriga skulder 4 4
Ovriga kortfristiga skulder 9 9
Summa finansiella skulder 13 13

1) 198 Mkr av kortfristiga placeringar ér klassificerade enligt niva 2. Vérderingsniva 2 avser finansiella tillgéngar fér vilka varderingen utférts med en modell baserad
p& observerbara marknadsdata. Resterande 878 Mkr &r klassificerade enligt niva 1. Vérderingsniva 1 avser finansiella tillgangar fér vilka noterade priser fér identis-

ka instrument &r avldsbarapa en aktiv marknad.

For kundfordringar, leverantérsskulder, évriga korffristiga fordringar och skulder som vérderas fill anskaffningsvérde ér 16ptiden kort och dérfér

dverensstammer verkligh varde med redovisat vérde. Eftersom lénen |6per med rérlig réinta, s& motsvarar Gven redovisade vérde pd lanen verkligt

varde.

NOT 22 OVRIGA POSTER SOM EJ PAVERKAR KASSAFLODET
2011-12-31 2010-12-31

Foréndring avsatiningar - 3
Incitamentsprogram 2 -
Vardering fill verkligt vérde 73 -43
Nedskrivning av aktier i dotterbolag 203 146
Ovrigt 3 -
Summa 281 106
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Undertecknade férsckrar att koncern- och érsredovisningen har upprét- att férvaliningsberdttelsen ger en réftvisande dversikt dver utvecklingen
fafs i enlighet med infernationella redovisningsstandarder IFRS, sédana  av koncernens och moderbolagets verksamhet, stélining och resultat
de anfagits av EU, respektive god redovisningssed och ger en réftvisan-  samt beskriver vésentliga risker och osékerhetsfakiorer som de féretag
de bild av koncernens och moderbolagets stallning och resultat, samt som ingér i koncernen stér infér.

Stockholm den 13 mars 2012

Lars Otterbeck Anders Fredriksson
Ordférande Vice ordférande

Peter Berlin Cecilia Daun Wennborg
Lledamot Lledamot

Magnus Moberg Andrea Gisle Joosen
Lledamot Lledamot

Jan Olofsson Claes-Goran Sylvén
Lledamot VD

Vér revisionsberdttelse har avgivits den 13 mars 2012
Ernst & Young AB

Erik Astrom
Auktoriserad revisor



Revisionsberiattelse

TILL ARSSTAMMAN | HAKON INVEST AB, ORG NR 5560482837

RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN OCH
KONCERNREDOVISNINGEN

Vi har reviderat érsredovisningen och koncernredovisningen fér Hakon
Invest AB for &r 2011 som ingér pé sidorna 74-112.

§TYRE|.SENS OCH VERKSTALLANDE DIREKTORENS ANSVAR FOR
ARSREDOVISNINGEN OCH KONCERNREDOVISNINGEN

Det ér styrelsen och verkstéllande direkidren som har ansvaret fér aft
upprdtia en drsredovisning som ger en rittvisande bild enligr &rsre-
dovisningslagen och koncemredovisning som ger en réttvisande bild
enligt Infernational Financial Reporting Standards, sésom de antagits av
EU, och arsredovisningslagen, och fér den interna kontroll som styrelsen
och verkstdllande direkidren bedémer ér nédvandig fér att uppratia en
arsredovisning och koncernredovisning som infe innehdller vésentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror p& oegentligheter eller pé fel.

REVISORNS ANSVAR

Vért ansvar &r att uttala oss om dérsredovisningen och koncernredovisning-
en pd grundval av var revision. Vi har utfért revisionen enligt International
Standards on Audifing och god revisionssed i Sverige. Dessa standarder
kréiver att vi félier yrkesetiska krav samt planerar och utfér revisionen fér
aft uppnd rimlig sakerhet att &rsredovisningen och koncernredovisningen
infe innehéller vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika dtgérder inhdmta revisionsbevis
om belopp och annan information i &rsredovisningen och koncemredo-
visningen. Revisorn vélier vilka &tgarder som ska utféras, bland annat
genom att beddéma riskemna fér vasentliga felaktigheter i &rsredovisningen
och koncemredovisningen, vare sig dessa beror p& oegentligheter eller
pé& fel. Vid denna riskbedémning beaktar revisom de delar av den infer-
na kontrollen som &r relevanta fér hur bolaget uppréttar érsredovisningen
och koncernredovisningen fér att ge en rétivisande bild i syfte att utforma
granskningsatgérder som &r dndamélsenliga med hénsyn till omsténdig-
heterna, men infe i syfte att géra eft uttalande om effekiiviteten i bolagets
inferna kontroll. En revision innefattar ocksé en utvérdering av éndaméls-
enlighefen i de redovisningsprinciper som har anvénts och av rimligheten
i styrelsens och verkstdllande direkiérens uppskattningar i redovisningen,
liksom en utvardering av den évergripande presentationen i &rsredovis-
ningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhémtat &r filliéckliga och énda-
mdlsenliga som grund fér véra uttalanden.

UTTALANDEN
Enligt var uppfatining har érsredovisningen upprétiats i enlighet med
&rsredovisningslagen och ger en i alla vésentliga avseenden réittvisande
bild av moderbolagets finansiella stéllning per den 31 december 2011
och av dess finansiella resultat och kassafléden for dret enligt &rsredo-
visningslagen och koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med
&rsredovisningslagen och ger en i alla vésentliga avseenden réittvisande
bild av koncemens finansiella stélining per den 31 december 2011 och
av dess finansiella resuliat och kassafléden fér &ret enligt International
Financial Reporting Standards, s&som de antagits av EU, och &rsredo-
visningslagen. Férvaliningsberéttelsen r férenlig med drsredovisningens
och koncernredovisningens &vriga delar.

Vitillstyrker darfér aft arssidmman faststéller resultatrékningen och ba-
lansrékningen fér moderbolaget och fér koncemen.

RAPPORT OM ANDRA KRAYV ENLIGT LAGAR OCH
ANDRA FORFATTNINGAR

Utéver vér revision av &rsredovisningen och koncernredovisningen har
vi &ven reviderat férslaget fill dispositioner betréffande bolagets vinst

eller férlust samt styrelsens och verkstallande direkiérens férvalining fér
Hakon Invest AB fér &r 2011.

STYRELSENS OCH VERKSTALLANDE DIREKTORENS ANSVAR

Det &r styrelsen som har ansvaret fér férslaget fill dispositioner betréif-
fande bolagets vinst eller férlust, och det ér styrelsen och verkstéllande
direkidren som har ansvaret fér férvaliningen enligt aktiebolagslagen.

REVISORNS ANSVAR

Vért ansvar &r att med rimlig sakerhet uttala oss om férslaget fill dispo-
siioner av bolagets vinst eller férlust och om férvaliningen p& grundval
av var revision. Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag fér vart uttalande om styrelsens férslag fill disposi-
tioner betréffande bolagets vinst eller férlust har vi granskat styrelsens
motiverade yttrande samt ett urval av underlagen fér detta fér att kunna
bedéma om férslaget ar férenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag fér vért uttalande om ansvarsfrihet har vi utéver vér
revision av drsredovisningen och koncernredovisningen granskat vasent-
liga beslut, &tgérder och férhéllanden i bolaget fér att kunna bedéma
om ndgon styrelseledamot eller verkstallande direkiéren ér ersatinings-
skyldig mot bolaget. Vi har Gven granskat om négon styrelseledamot
eller verkstallande direkidren p& annat sétt har handlat i strid med aktie-
bolagslagen, @rsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhémtat ér filliéckliga och énda-
mélsenliga som grund fér véra uttalanden.

UTTALANDEN

Vi tillstyrker att érsstémman disponerar vinsten enligt férslaget i férvalt-
ningsberdttelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstéllande
direkidren ansvarsfrihet fér rakenskapsaret.

Stockholm den 13 mars 2012
Emnst & Young AB

Erik Astrom
Auktoriserad revisor
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Arsstamma och kalendarium

ARSSTAMMA 2012

Arsstimma i Hakon Invests dger rum torsdagen den 19 april
2012 k1 16.00 i Néringslivets Hus lokaler pa Storgatan 191
Stockholm. Kallelse till arsstimma sker genom pressmedde-
lande samt annonsering i dagspress. Beslutsunderlag, kallel-
se samt Ovrig information infor arsstimman finns tillgang-
lig pa www.hakoninvest.se under fliken bolagsstyrning.

DELTAGANDE

For att delta pa arsstimman krévs att aktiedgare dr inférda i
aktieboken hos Euroclear Sweden AB fredagen den 13 april
2012. Dessutom ska anmélas goras senast fredagen den 13
april 2012 via bolagets hemsida www.hakoninvest.se, eller
skriftligen till adress Hakon Invest AB, Arsstimma 2012, c/o
Euroclear Sweden AB, Box 191, 101 23 Stockholm, eller per
telefon 08-402 90 40 under kontorstid.

FORVALTARREGISTRERADE AKTIER

De aktiedgare som latit forvaltarregistrera sina aktier, maste
tillfdlligt inregistrera sina aktier i eget namn hos Euroclear
Sweden AB. Onskas sddan omregistrering bor den forvaltare
eller bank som forvaltar aktierna underréttas i god tid fore
fredagen den 13 april 2012.

UTDELNING

Styrelsen i Hakon Invest foreslar arsstimman att utdelning
ldmnas med 6,25 kr per stamaktie for rdkenskapsaret 2011, el-
ler totalt 491 Mkr. Avstdmningsdag for utdelning &r tisdagen
den 24 april 2012 och fredagen den 27 april 2012 berdknas
utdelningen sdndas ut via Euroclear Swedens system.
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KALENDARIUM

Arsstimma 2012, 19 april 2012

Delarsrapport januri - mars, 9 maj 2012
Delarsrapport januari - juni, 22 augusti 2012
Delarsrapport januari - september, 14 november 2012

Delarsrapporter samt 6vrig information fran bolaget publi-
ceras lopande pa bolagets hemsida www.hakoninvest.se. Dér
finns ocksa mojlighet att anméla sig for prenumeration pa
information som bolaget offentliggor i pressmeddelanden.
Samtliga delarsrapporter samt pressmeddelanden som riktas
till kapitalmarknaden publiceras pa svenska och engelska.

KONTAKTER

IR-CHEF

Pernilla Grennfelt

Tel. 08-55 3399 55
pernilla.grennfelt@hakoninvest.se

CFO

Goran Blomberg

Tel. 08-5533 99 99
goran.blomberg@hakoninvest.se



Definitioner

AVKASTNING PA EGET KAPITAL

Periodens resultat, exklusive minoritet, berdknat pa rullande
tolv-ménadersbasis, i procent av genomsnittligt eget kapital
exklusive minoritet under samma period.

AVKASTNING PA SYSSELSATT KAPITAL

Resultat efter finansiella poster plus finansiella kostnader, be-
riknat pa rullande tolv-ménadersbasis, i procent av genom-
snittligt sysselsatt kapital under samma period.

BRUTTOMARGINAL
Bruttoresultat i procent av intékter.

EGET KAPITAL PER AKTIE
Eget kapital, exklusive minoritet, dividerat med totalt antal
utestdende aktier.

KASSAFLODE PER AKTIE
Periodens kassaflode dividerat med genomsnittligt antal ute-
stdende aktier.

NETTOMARGINAL
Periodens resultat i procent av intékter.

RESULTAT PER STAMAKTIE
Periodens resultat, exklusive minoritet, dividerat med genom-
snittligt totalt antal utestaende aktier.

RESULTAT PER C-AKTIE

Samma definition som for resultat per stamaktie, eftersom
stamaktier och C-aktier berittigar till lika del i resultat och
eget kapital. C-aktien ger dock inte ritt till kontant vinstutdel-
ning vilket stamaktien gor.

RORELSEMARGINAL
Rorelseresultat i procent av intdkter.

SOLIDITET
Eget kapital inklusive minoritet i procent av balansomslut-
ningen.

SYSSELSATT KAPITAL
Balansomslutningen minskad med icke rantebédrande skulder
och avséttningar.

UTDELNINGSGRAD
Utdelning i procent av periodens resultat for moderbolaget.
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