Delarsrapport januari-juni 2007

Publicerad 2007-08-22

Substansvérdet den 30 juni 2007 uppgick till 196,5 Mkr (186,5), motsvarande 4,26 kr per aktie (4,04)
Substansvérde den 21 augusti 2007 uppgick till 4,10 kr per aktie

Koncernens resultat efter skatt foér perioden uppgick till 0,2 Mkr (-17,9) och resultat per aktie 0,00 kr (-0,38)
Eget kapital per aktie uppgick till 3,37 kr per aktie (3,31)

Likvida medel uppgick till 2,4 Mkr (17,9)

Forséljning av Webupdate

Nyinvestering i Munax och Starlounge

Investering i AlphaHelix i 6vertecknad nyemission

Resultat per aktie ar berdknat pd genomsnittligt antal utestdende aktier under &ret fére utspadning.
Substansvérde per aktie ar berdknat pa antalet utestdende aktier vid periodens slut (46 157 157).

AFFARSSTRATEGERNA

INNOVATION - RISKKAPITAL - TILLVAXT

Affarsstrategerna ar ett borsnoterat venture capital-bolag som investerar kunskap och kapital i bolag med stora
utvecklingsmdjligheter. Varje bolag ska ha stor tillvéxtpotential och goda férutsattningar att bli ett ledande nischforetag. Ett
prioriterat teknikomrade ar Life Science. Darutover forvarvar Affarsstrategerna Ionsamma och mogna foretag i stabila

branscher. Risken reduceras genom aktivt &gande och diversifiering.
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Affarsstrategernas verksamhet

Affarsstrategerna ar ett venture capital-bolag med investeringsfokus inom Life Science. Darutbver investerar
Affarsstrategerna i vinstgenererande bolag i stabila branscher dér ledning eller huvudéagare ar éppna fér en
utkopsaffar. Portféljen bestar av tio huvudinnehav, féretradesvis inom Life Science men dven mer mogna
verksamheter finns bland féretagen. Affarsstrategerna ar aktiva dgare med ett arbetssatt som praglas av
deltagande och stort engagemang i utvecklingen av bolagen.

Affarsstrategerna stravar efter att ha en dgarandel om minst 30 procent for att fa ett stort inflytande Gver
verksamheten. Affarsstrategerna var ett av de forsta borsnoterade venture capital-foretagen i Sverige, vilket har
gett erfarenhet och forstaelse for hur marknaden fungerar. Under aret har fokuseringen varit pa Life Science och
var finansiella strategi ar att minst 50 procent av tillgdngarna ska vara investerade i likvida medel, bérsnoterade
aktier eller i vinstgenererande heldgda bolag.

VD-kommentar

Vara bolag gor framsteg. Naty har tagit marknadsandelar och saljer pa nya marknader. Vi raknar &ven med
utdelning fradn Naty i ar. Starlounge har pa kort tid blivit en av de mest besokta sidorna pa Internet for
kandisnyheter. Munax har gjort stora tekniska genombrott och bérjar komma i en kommersialiseringsfas.
M.O.R.E. Invest arbetar for att fa fler investerare och for att kunna véxa. Avsikten ar att skapa ett
managementbolag, kopplat till M.O.R.E. som skoter férvaltningen.

Vi vet att de noterade innehaven pa en turbulent bors kan paverka resultatet kraftigt, men trots detta tror vi
sammantaget pa en bra utveckling i ar.

Ekonomisk utveckling

Bolagets B-aktie noterades den 30 juni 2007 till 2,90 kr (2,75), vilket motsvarar ett borsvarde pa 134 Mkr (127).
Handelsbanken &r Affarsstrategernas likviditetsgarant. Syftet med att ha en likviditetsgarant ar att framja
likviditeten i aktien.

Aktieportfolj

Totalt substansvarde uppgick den 30 juni 2007 till 196,5 Mkr (186,5) motsvarande 4,26 kronor per aktie (4,04).
Vid arsskiftet var substansvardet 202,3 Mkr motsvarande 4,38 kronor per aktie. Totala investeringar for forsta
halvaret uppgick till 21,1 Mkr (12,2). Storre investeringar under andra kvartalet var 4,4 Mkr i Starlounge,

3,4 Mkr i Munax, 2,5 Mkr i investeringsbolaget M.O.R.E. och 5,8 Mkr i AlphaHelix M.D och 0,8 Mkr i Naty.
Innehavet i Webupdate har salts for 11 Mkr.

Resultat

Koncernresultatet efter skatt uppgick till 0,2 Mkr (-17,9). Koncernresultatet efter skatt for andra kvartalet uppgick
till 8,8 Mkr (-21,1). Resultatet fran vardepappersférvaltningen blev 10,1 Mkr (-2,7). En uppvardering av M.OR.E.
paverkade resultatet positivt med 14 Mkr, Webupdate paverkade positivt med 4 Mkr och AlphaHelix paverkade
resultatet negativt med ca 12 Mkr. Rdrelseresultatet uppgick till 1,2 Mkr (-17,8).

Finansiell stallning

Koncernens egna kapital per den 30 juni 2007 uppgick till 155,3 MKkr (152,7) och eget kapital per aktie var 3,37 kr
(3,31). Soliditeten for koncernen var 76 procent (80). Outnyttjade kreditramar i koncernen uppgick till 12,9 Mkr
(16,5). Likvida medel i koncernen uppgick till 2,4 Mkr (17,9).

Periodens kassaflode var -14,0 Mkr (-12,5). Kassaflode fran koncernens lopande verksamhet var -18,6 Mkr (-15,6),
medel fran investeringsverksamheten var -11,1 Mkr (-13,6) och medel fran finansieringsverksamheten var 15,8
Mkr (-0,4).

Moderbolaget

Moderbolagets resultat uppgick till 4,3 Mkr (-10,7). Antalet anstéllda i moderbolaget uppgick till 5 personer (5).
Egna kapitalet uppgick till 134,0 Mkr (138,4). Det registrerade aktiekapitalet uppgick till 69 235 735,50 kr. Det
totala antalet utestdende aktier uppgick till 46 157 157.
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Redovisningsprinciper

Koncernen féljer samma redovisningsprinciper och berdkningsmetoder som i senaste arsredovisning.
Moderbolaget tillampar fran 1 januari 2007 ARL 4 kap 14 a-e vilket tillater vardering av 6vriga langfristiga
innehav till verkligt varde. Detta medfor byte av redovisningsprincip.

Redovisning av portfoljinnehavet

Marknadsvardering/substansvardering sker enligt samma princip som i senaste arsredovisningen 2006.
Utgangspunkten for substansvardet ar EVCA:s (European Venture Capital Association) riktlinjer.

En varderingstrappa tillampas i de fall en innehavet inte &r marknadsnoterat. Detta innebdr att en prioritering
gors vid val av varderingsmodell.

I o
Narstaende
Inga transaktioner mellan Affarsstrategerna och narstaende har agt rum som vasentligen kan paverka bolagets
resultat och finansiella stallning.

Risker

Risker finns generellt i samband med varderingen av onoterade bolag. Vara noterade innehav kan med hansyn
tagen till utvecklingen pa borsen paverka vart substansvarde och resultat. Avkastningen av bolagsinvesteringar i
tidig fas kan bli god, men samtidigt ar investeringen behaftad med haog risk. Vi vill ocksa understryka att enskilda
portféljbolag har olika vikt i portféljen. | vissa fall kan ett innehav initialt vara begransat for att med tiden utgora
en stor andel av det totala substansvardet.

Utdelning

En engangsutdelning har genomforts enligt arsstammans beslut:

For varje 100-tal aktier i Affarsstrategerna erhélls en aktie i AlphaHelix M.D. AB och tva aktier i Innate
Pharmaceutical AB. 461 572 aktier delades ut i AlphaHelix M.D. och 923 143 aktier delades ut i Innate
Pharmaceutical. Detta motsvarar 10,9 Mkr (baserat pa Skatteverkets allmanna rdd om utdelningsvarde)

Listade bolag

“2INMATE
W

PHARMACEUTICALS

Virulensblockeraren angriper bakterien pa tva satt

Atskilliga bakterier &r utrustade med s& kallade flageller, som de anvander for att ta sig till malet, manniskans
celler, dar de orsakar infektion. Nya laboratorieresultat visar att bolagets virulensblockerare hAmmar flagellernas
rorelseformaga hos t.ex. Salmonella och darmed forlorar bakterierna en viktig sjukdomsframkallande faktor.
Tidigare har visats att bakteriers Typ I11-sekretionsmekanism hammas. Virulensblockerare kan saledes avvapna
bakterier pa tva satt, dels genom att hamma deras rorelseférmaga och dels genom att férhindra bakterier att
injicera toxiska substanser i manniskans celler.

Vidare har bolagets vd, Sune Rosell, utsetts till hedersdoktor vid Umea universitets teknisk-naturvetenskapliga
fakultet.

Innates bokslutkommunikeé fér perioden juli 2006 — juni 2007 publiceras den 22 augusti.
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€2 AlphaHelix

Avsiktsforklaring med kinesiskt foretag omkring blodtester

| samarbetet med Statens Veterinarmedicinska Anstalt (SVA) har man pabdrjat arbetet med att ta fram tester for
olika virusanalyser (s k paneler) baserade pd QuanTyper och Capillette. Initialt kommer tester for influensa (inkl
fagelinfluensa) samt mul- och kl6vsjuka att utvecklas. Optimering av kemin omkring testerna for den nya
versionen av QuanTyper pagar. En forsta produktutbildning pa QuanTyper for projektdeltagare fran SVA och
Krisberedskapsmyndigheten har gt rum. Ytterligare utbildningstillfallen &r inplanerade. Bolaget har slutit
ytterligare en avsiktsforklaring med ett foretag i Kina. Samarbetet med detta foretag avser kliniska blodtester.

AlphaHelix delarsrapport for forsta halvaret 2007 publiceras den 30 augusti.

Ovriga bolag

ool

Planerar webbférsaljning

Inforsaljningen infor hésten 2007 ser béattre ut &n 2006. Bolaget fortsatter att utveckla nya produkter inom
skolfoto, foretagsfoto och sportfoto tillsammans med partners. Photometric kommer under sommaren att lansera
en webbshop for att pabdrja marknadsforing och forsaljning av sidoprodukter ur sortimentet.
Effektiviseringsarbetet fortsatter planenligt under 2007, darutéver ett 6kat fokus pa kostnadssidan.

Omséttningen uppgick till 11,0 Mkr (11,0) med ett resultat efter finansiella poster pa 0,2 Mkr (-4,3).
Bolaget har sésongsvariationer och positivt resultat kommer i sista kvartalet.

Bolaget &r helagt av Affarsstrategerna.

o SAMBA

ensors
Samarbete med Raumedic AG

Forsaljningen under det andra kvartalet blev nagot battre 4n under det forsta, fast har annu inte natt den niva
som kravs for lonsamhet. Lagret av det aldre systemet ar slutsalt och forséaljningen av det nya systemet paborjas i
slutet av augusti. Samba Sensors har inlett ett samarbete med Raumedic AG (www.raumedic.com) i syfte att
utveckla nya innovativa katetersystem for klinisk anvandning. Parterna avser att s6ka gemensamma
affarsmojligheter dar Samba Sensors unika teknologi inom fiberoptisk tryckmétning kombineras med Raumedics
kompetens inom design och tillverkning av katetrar. Vidare pagar aven ett samarbete med ett japanskt foretag. Ett
projekt med malet att sanka tillverkningskostnaderna for givare har startats och kommer att drivas med hdg
intensitet under resten av aret.

Omeséattningen uppgick till 0,5 Mkr (0,9) och resultat efter finansiella poster till -3,5 Mkr (-3,6).
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Na\fy AB

Genombrott i USA

Naty har ett kraftigt forbattrat resultat jamfort med foregdende ar. Target, som &r den nast storsta detaljisten i
USA kommer att provlansera Naty’s produkter. Faller lanseringen val ut kan det komma att bli en nationell
lansering pa den amerikanska marknaden 2008.

Omséttningen uppgick till 57,4 Mkr (40,8) med ett resultat efter finansiella poster pa 4,8 Mkr (2,4).

AL

Forhandlar om nya uppdrag med svenska kunder

A3TL forhandlar om nya konsultuppdrag med kunder pa den svenska marknaden for affarssystem. Bolaget har
under perioden flyttat till nya lokaler i Mumbai.

Omséttningen uppgick till 2,5 Mkr (3,1) med ett resultat efter finansiella poster pa 0,3 Mkr (0,6).

MUNAXX

Testkorningar har paborjats

Under perioden har "hosting” av webbplatsen upphandlats och samtliga servrar har installerats. Testkdrningar av
sokmotorn har precis pabdrjats. Munax planerar under tredje kvartalet i ar lansera en sokmotor med ca 1,5
miljarder indexerade sidor for video, musik och bilder. En fordel &r att sékmotorn &r fullt skalbar.

Sundsvalls kommun valde Schoolsoft

Sundsvalls kommun valde efter upphandling Schoolsofts mjukvara for hantering av franvaro, individuell
utvecklingsplan (IUP), betygssattning och foraldrakommunikation. Avtalet |6per pa fem ar och ar vart ca 5 MKkr.
Bolaget har god en tillstrémning av nya kunder, sdval kommuner som friskolor.

Omséttningen uppgick till 1,6 Mkr med ett resultat efter finansiella poster pa 0,2 Mkr.

Bolaget &r helagt av Affarsstrategerna.
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Forhandlar med tva nya bolag

Investeringsbolaget M.O.R.E. Invest GmbH (www.more-invest.com) har hittills investerat ca 29 Mkr i atta
portféljbolag. Forhandlingar pagar med ytterligare tva nystartade bolag. M.O.R.E. har en investeringskapacitet
om ca 40 Mkr inklusive tidigare kapitaltillskott. M.O.R.E. planerar &r att 6ka investeringsutrymmet till ca 200
Mkr. M.O.R.E. grundades i december 2005 med fokus pa saddinvesteringar i hogteknologiska foretag fran den
akademiska sektorn i regionen Mecklenburg-Vorpommern i Tyskland. M.O.R.E. har tillgang till ett unikt flode av
forskningsprojekt och nya affarsidéer genom ett avtal med regionens vetenskapsstiftelse. Avtalet ger M.O.R.E.
fortur till alla offentliga forskningsinstitutioners resultat. Affarsstrategernas andel varderas idag till 23 Mkr i
pagaende diskussioner med nya investerare.

St&FlOUﬂgE.COITl

Levererar till fem lander

Starlounge som &r en ledande sajt for kdndisnyheter samarbetar ndra med MSN i Europa. Starlounge levererar nu
kandisnyheter till MSN i fem lander: Sverige, Danmark, Holland, Belgien och Italien.

Halvarsrapporten ger en rattvisande 6versikt av moderbolagets och koncernens verksamhet, stallning och resultat
samt beskriver vasentliga risker och osakerhetsfaktorer som moderbolaget och de foretag som ingdr i koncernen
star infor.

Stockholm den 22 augusti 2007

Claes Goéran Fridh, vD Anders Bergnas, Ordforande
Akbar Seddigh, ledamot Barbro Wallin, ledamot
Thomas Bernsten, ledamot Sten Thunberg, ledamot

Denna delarsrapport har inte varit foremal for 6versiktlig granskning av bolagets revisor.

Kommande rapporter

Delarsrapport jan-september 2007 25 oktober 2007
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For ytterligare information kontakta
Claes-Goran Fridh, VD

08-545 831 95

cgfridh@astrateg.se

Lennart Ekberg, finanschef
08-545 831 98
lennart@astrateg.se

Affarsstrategerna AB
(Org.nr 556321-4096)
Artillerigatan 6

114 51 STOCKHOLM
Telefon: 08-662 40 30
Fax: 08-660 83 19
E-post: info@astrateg.se

www.astrateg.se

Portfoljinnehav 30 juni 2007

Redovisat
varde Substans- Substans-
moderbolag, varde vérde per
Mkr Koépkurs, kr Agarandel, % Mkr Mkr aktie, kr
LISTADE PORTFOLJBOLAG
Innate Pharmaceut. (Aktietorget) 6,45 27,3 14,8 41,3 0,9
AlphaHelix M.D. (Aktietorget) 8,70 30,2 20,2 22,2 0,5
Summa 35,0 63,5 1,4
OVRIGA PORTFOLJBOLAG
Photometric* 100,0 38,3 50,0 1,1
Samba Sensors 96,5 41,3 41,3 0,9
Schoolsoft* 100,0 6,0 12,5 0,3
M.O.R.E. 40,0 6,4 23,0 0,5
Naty 10,1 11,0 11,0 0,2
Starlounge 20,0 4.4 4.4 0,1
A3TL 30,1 45 45 0,1
Munax 18,0 3.4 3,4 0,1
Ovriga Innehav 2,6 2,6 0,1
Summa 117,9 152,7 3,3
Summa, innehav 152,9 216,2 4.7
Nettofordran** -18,9 -19,7 -0,4
Totalt 134,0 196,5 4,3

*  Ags via Astrateg Forvaltnings AB

** Differensen mellan moderbolagets nettofordran och koncernens nettofordran forklaras av att dotterbolagens

substansvarde i vissa fall avviker fran det redovisade vardet i moderbolaget.
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Resultatrakning

Koncernen
1 april-30 juni 1 januari—30 juni

Mkr 2007 2006 2007 2006
Resultat fran vardepappersforvaltning

Vardeférandringar 10,0 -14,3 10,1 -2,7
Summa 10,0 -14,3 10,1 -2,7
Vardepappersrorelse -0,2 -0,7 0,4 -0,8
Intakter fran dvrig verksamhet 10,3 9,8 14,5 12,9
Kostnader fran ovrig verksamhet -7,3 -11,9 -16,7 -20,3
Bruttoresultat 12,8 -17,1 8,3 -10,9
Forvaltningskostnader -3,5 -4,0 -7,1 -6,9
Rorelseresultat 9,3 21,1 1,2 -17,8
Finansiella intakter 0,0 0,2 0,2 0,4
Finansiella kostnader -0,5 -0,2 -1,2 -0,5
Resultat efter finansiella poster 8,8 21,1 0,2 -17,9
Skatt = - = -
Periodens resultat 8,8 -21,1 0,2 -17,9
Periodens resultat fordelat pa moderbolagets aktiedgare 8,7 -21,0 0,2 -17,7
Periodens resultat fordelat pa minoritetsintresse 0,1 -0,1 0,0 -0,2
Resultat per aktie, kr 0,19 -0,45 0,00 -0,38
Resultat per aktie efter utspadning, kr 0,18 -0,45 0,00 -0,38
Antal utestaende aktier (medeltal) 46157157 46 157157 46 157157 46 157 157
Antal utestaende aktier efter utspadning (medeltal) 49205 397 49205397 49205397 49 205 397
Eget kapital per aktie, kr 3,37 3,31
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Balansrakning i sammandrag

Koncernen
30 jun 31 dec
Mkr 2007 2006
TILLGANGAR
Immateriella anlaggningstillgadngar 47,6 45,8
Materiella anlaggningstillgangar 10,3 10,4
Finansiella placeringar 111,2 103,8
Uppskjuten skattefordran 12,0 12,0
Summa anlaggningstillgdngar 180,1 172,0
Pagaende arbeten m.m. 41 20,2
Ovriga kortfristiga fordringar 17,9 39
Kortfristiga placeringar 1,0 2,8
Likvida medel 2,4 16,4
Summa omsattningstillgangar 25,4 43,3
Summa tillgangar 205,5 215,3
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 155,3 168,0
Uppskjuten skatt 0,7 0,7
Konvertibelt 1an, rantebarande 6,9 6,8
Langfristiga skulder, rantebarande 21,7 7,1
Langfristiga skulder, ej rantebarande 3,3 3,3
Kortfristiga skulder, rantebarande 13,2 8,7
Ovriga kortfristiga skulder 4.4 20,7
Summa eget kapital och skulder 205,5 215,3
jan-jun jan-dec
FORANDRING AV EGET KAPITAL 2007 2006
Ingéende kapital 168,0 170,6
EK-del konvertibelt 1&n - 0,9
Utdelning -12,9
Periodens resultat 0,2 -3,5
Utgaende kapital 155,3 168,0
Hanforligt till:
Moderbolagets aktieagare 155,3 168,0
Minoritetsintressen 0,0 0,0
155,3 168,0
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Kassaflodesanalys

Koncernen
1 jan—30 jun

Mkr 2007 2006
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore
féréandringar i rorelsekapitalet -7,6 -12,5
Forandring i rorelsekapital -11,1 -3,1
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -18,7 -15,6
Kassaflode fran investeringsverksamheten -11,1 -13,6
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 15,8 -0,4
Periodens kassaflode -14,0 -29,6
Likvida medel vid arets borjan 16,4 47,5
Likvida medel vid periodens slut 2,4 17,9
Information om rorelsegrenar (primart segment)
(Mkr)
6 manaders-perioden

Vardepappers- Ovrig

verksamhet rorelseverks. Ovrigt Eliminering Summa
2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006

jan-jun  jan-jun jan-jun jan-jun jan-junjan-jun jan-jun jan-jun  jan-jun  jan-jun
Intakter
Extern forséljning 9,1 16,1 143 12,4 - 0,0 — - 234 28,6
Res fr vardepappersforv. * 2,0 -2,7 — — — — - — 2,0 -2,7
Intern forséljning 0,3 0,2 — — — — -0,3 -0,2 - -
Summa intakter 11,4 234 143 31 0,0 25,4 25,9
Resultat
Resultat per rorelsegren 3,7 97 -27 57 -00 -05 0,2 -0,1 1,2 -17,7
Ofordelade kostnader = =
Rdrelseresultat 3,7 97 -27 57 -00 -05 0,2 -0,1 1,2 -17,7

Delarsrapport januari-juni
2007 - Sida10 (12)



Information om rorelsegrenar (primart segment)
(MKkr)
Tremanaders-perioden

April-juni
Vardepappers- Ovrig
verksamhet rorelseverks. Ovrigt Eliminering Summa
2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
apr-jun apr-junrapr-junapr-junapr-junapr-junapr-jun  apr-jun apr-jun apr-jun
Intéakter
Extern forséljning 05 43 103 93 - 0,0 — - 10,7 13,5
Res fr vardepappersforv. * 19 -14,3 - - - - - - 19 -14,3
Intern forséaljning 0,3 0,2 — — - — -0,3 -0,2 - -
Summa intakter 2,7 -9,8 10,3 9,3 0,0 -0,3 -0,2 12,6 -0,8
Resultat
Resultat per rorelsegren 6,6 -183 26 -26 -0,0 -03 0,1 0,2 9,3 -21,1
Of6rdelade kostnader — —
Rorelseresultat 6,6 -18,3 2,6 -26 -0,0 -03 0,1 0,2 9,3 -21,1
Resultatrakning
Moderbolaget
1 januari—30 juni
Mkr 2007 2006
Resultat fran vardepappersforvaltning 11,1 -5,0
Bruttoresultat 11,1 -5,0
Intékter 0,5 0,7
Forvaltningskostnader -7,1 -6,9
Rorelseresultat 4,5 -11,2
Resultat efter finansiella poster 4,3 -10,7
Periodens resultat 4.3 -10,7
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Balansrakning i sammandrag

Moderbolaget

30 jun 31 dec
Mkr 2007 2006
TILLGANGAR
Materiella anlaggningstillgangar 0,3 0,3
Finansiella anlaggningstillgangar 153,5 137,2
Summa anlaggningstillgdngar 153,8 137,5
Kortfristiga fordringar 43,3 353
Likvida medel 0,6 8,6
Summa omséattningstillgangar 43,9 43,9
Summa tillgangar 197,8 181,4
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 134,0 134,4
Langfristiga skulder 14,0 6,9
Kortfristiga skulder 49,8 40,1
Summa eget kapital och skulder 197,8 181,4
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