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Carnegie i korthet

Carnegie dr en oberoende nordisk investment-
bank med verksamhet inom Securities, Invest-
ment Banking, Asset Management och Private
Banking. Carnegie erbjuder finansiella produkter
och tjinster till nordiska och internationella kun-
der fran kontor i atta linder: Sverige, Danmark,
Norge, Finland, Luxemburg, Schweiz, Stor-
britannien och USA.

Carnegiekoncernen

Totala intakter: 3 514 miljoner kronor
Resultat fore skatt: 931 miljoner kronor
Securities

Analys och makleritjdnster till institutionella investerare med
nordiska vardepapper i portfolien
Totala intakter: | 503 miljoner kronor

Resultat fore skatt: 391 miljoner kronor

Investment Banking

Kvalificerad radgivning inom férvary, samgaenden och avyttringar
(M&A) samt aktiemarknadsrelaterade transaktioner och struktu-
rerade finansiella produkter

Totala intakter: 733 miljoner kronor
Resultat fore skatt: 236 miljoner kronor

Asset Management

Hogkvalitativa kapitalforvattningsprodukter baserade pa analys-
drivet, strukturerat och fokuserat investeringsarbete

Totala intakter: 79| miljoner kronor
Resultat fore skatt: 235 miljoner kronor

Private Banking

Personlig och engagerad service till {6rm&gna privatpersoner,
stiftelser och familjeféretag baserad pa ett omfattande produkt-
utbud med saval internt som externt férvaltade produkter

Totala intakter: 486 miljoner kronor

Resultat fore skatt: 69 miljoner kronor



2005

Carnegie befister positionen som den ledande oberoende nordiska investmentbanken

* Totala intikter 6kade med 32 procent till 3 514 miljoner kronor

L)

Nettovinsten 6kade med 66 procent till 667 miljoner kronor

* Styrelsen har foreslagit en utdelning motsvarande 9,19 kronor per aktie utestdende pa
avstimningsdagen
INTAKTER PER AFFARSOMRADE 2004-2005 KAPITALSTRUKTUR 2001-2005
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Under gynnsamma marknadsférhdllanden har Carnegies starka marknadsposition For att mota nya kapitaltackningsregler upptogs efterstdllda lan under 2005.

inneburit betydande tillvaxt fér samtliga affirsomraden.
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Rérelseresultat per anstdlld (totala intdkter minskat med totala kostnader inklu- Kapital utver en 6nskad och lamplig kapitaltackningsniva delas ut till aktiedgarna,
sive vinstdelning) har 6kat med 300 procent fran den ldgsta nivan 2003. vilket innebér en utdelningsandel om ndarmare 100 procent.
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Styrkan i virt varumirke ger oss
mojlighet att vixa, det 4r bara vér
egen formdga som sitter grinserna

Basta aktiedgare,

Det dr med stor tillfredsstillelse jag kan konstatera att vi
uppnitt ett resultat efter skatt om 667 miljoner kronor, en
forbitering med 66 procent jimfort med 2004. Dessutom
har vi flyttat fram vira marknadspositioner och stirkt virt
varumirke infér framtiden.

Framgéngarna ir resultatet av en strategi och ett ledar-
skap som gett var organisation verktygen att maximera for-
delarna f6r bide aktiedgare och kunder i alla konjunktur-
lagen. Med den hir rapporten vill vi ge en inblick i hur hart
arbete, med ritt fokus, pd de ritta grunderna och med ritt
medarbetare leder fram till enastdende resultat. Nagot som é4r
lattare sagt dn gjort. Vart resultat har naturligtvis haft
draghjilp av sunda finansmarknader. Darutdver har vi tagit
tillvara de méjligheter som féljer av kontinuerlig férindring
i en allt hardare konkurrenssituation.

Utmirkande for 2005 ars resultat dr att en kostnadseffek-
tiv organisation med kompetenta och engagerade medarbe-
tare har drivit utvecklingen mot vira gemensamma mal.
Inom Securities och Investment Banking har vi, tack vare
gynnsamma finansmarknader, kunnat 6ka affirsflédet med
en stabil kostnadsbas, vilket resulterat i ett starkt resultat.
Uppdelningen av Asset Management och Private Banking
har gett de tvd affirsomridena méjlighet att fokusera pé sina
respektive starka sidor.

Aret har kantats av en rad hiindelser som paverkat finans-
marknaderna, bland annat flera svara naturkatastrofer,
fortsatt lagt rinteldge och ovintade prishéjningar pa olja.
Oavsett vilka hindelser pa det makro- och mikroekonomiska

planet som far dterverkningar pi marknaderna under 2000,

kommer de ldngsiktiga drivkrafterna for var bransch att éver-
skugga enskilda hiindelser. Tva langsiktiga drivkrafter for
finansmarknaden ir globalisering och frindrad befolk-
ningsstruktur. Globaliseringen 4r en process som river murar
och ger upphov till nya affirsmajligheter och utmaningar.
Det skapar bide inhemska och utlindska investeringsméjlig-
heter for vara kunder. De demografiska forindringarna rér
frimst den 6kande andelen ldre i vistvirlden, vilket i kom-
bination med 6kad livslingd leder till ett 6kat behov for pri-
vatpersoner att se om sin ekonomi infér pensionen. Bada
dessa trender innebir stora méjligheter for vér bransch under

overskadlig framtid.

Carnegies strategi

Carnegies langsiktiga strategi som ledande oberoende nor-
disk investmentbank ligger fast, men sittet pa vilket vi reali-
serar strategin férindras med omvirldsutvecklingen. Var
vision, att uppné langsiktig lonsamhet genom att vara vira
kunders forstahandsval, 4r oforindrad.

Virdet av ett varumirke ir viktigt for alla fretag. I ett
tjansteforetag som Carnegie bestar varumirket av medarbe-
tarna och de virden de skapar. Styrkan i varumirket dr svir
att beskriva och virdera, men avgorande for var konkurrens-
formdga. Skillnaden mellan ett starkt och ett svagt varu-
mirke visar sig i fSrmagan att skapa resultat — ett starkt varu-
mirke 8ppnar dorrar, fir manniskor att vilja associera sig
med det och skapar goodwill i beslutsfattandet. Carnegie har
idag ett varumirke som tilltalar bdde kunder och anstillda.
Styrkan i vart varumirke ger oss mojlighet act vixa, det ir

bara véir egen formdaga som sitter grinserna.
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Carnegies strategi 4r inte unik men sittet vi arbetar pa ir Var framgang bygger pa 6msesidigt fortroende mellan

det. Vir formaga att skapa I6nsamhet for vara aktiedgare ir Carnegies intressenter — aktiedgare, medarbetare och kunder.
beroende av medarbetarnas kompetens och engagemang, att ~ Kundernas uppskattning ir avgorande for intiktsutveck-

vi strivar mot samma mal och att vi delar fretagets virde- lingen och ir grunden for l6nsamhet. Aktiedgarna investerar
ringar. Carnegies vinstdelningsmodell innebir att aktiedgar- ien affirsmodell och en organisation som kinnetecknas av
nas och medarbetarnas méil sammanfaller. transparens. Transparens dr ocksd nyckelordet for att vinna

kundernas fortroende.
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Var formdga att rekrytera och behélla ritt medarbetare ir,

och kommer att vara, av central betydelse for att kunna
erbjuda kunderna forstklassiga tjanster och produkter. Car-
negies starka varumairke, tillsammans med en uttalad sats-
ning pd medarbetar- och ledarutveckling, gor att vi kan ligga

steget fore och fortsitta ta marknadsandelar.

Mal for 2006

Med malet att bli alla vira kunders férstahandsval ska vi
utveckla Private Banking och Asset Management ytterligare
och befista vira framskjutna positioner inom Securities och
Investment Banking. Grunden f6r en fortsatt tillvixt och
l6nsamhet i var bransch ir de langsiktiga drivkrafterna — glo-
balisering och demografiska férindringar. Vi har for avsike
att vara ledande i denna forindring och 8ppna nya affirs-
méjligheter f6r vira kunder. Detta innebir ocksé en méjlig-
het f6r medarbetare och aktiedgare att ta del av branschens
tillviixtpotential. Men detta 4r bara méjligt om vi kan bygga
vidare pd det dmsesidiga fértroendet mellan oss, vara kunder

och aktiedgare.

Slutligen dr det glidjande att kunna meddela att styrelsen
foreslér bolagsstimman en utdelning pa 9,19 kronor per
aktie. Styrelsen har i sitt beslut om forslag till utdelning
beakrtat det gdngna drets resultat, forindringar i regelverk
samt malsittningar for 2006.

Det dr med stor tillfredsstillelse jag och mina kollegor
presenterar vad vi uppnatt i ir. Och vi har bara bérjat

utveckla mojligheterna i vart varumirke — Carnegie.

Stockholm i februari 2006

Karin Forseke
Koncernchef och Verkstillande Direktor
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————— Om vir strategi

For att vinna maste man
utga fran sina styrkor.

ETT STARKT FOKUS, UTAN KOMPROMISSER. Det ir en av for-
klaringarna till hur Carnegie kunnat ta positionen som
ledande oberoende investmentbank i Norden. Vi gor ritt

saker, vid ritt tillfille och, inte minst, med ritt individer.

Vi ar bland de virldsledande inom vart omrade

Inom Carnegie ir vi oerhért noggranna med vilka sektorer,
produkter och marknadssegment vi arbetar med. Vi verkar
bara inom omréden dir vi dr, eller har majlighet att bli,
virldsledande. Vart nordiska fokus ger oss ocksd majligheten
att ldgga vara resurser pd de omraden vi kan allra bast — vi 4r
ledande pa Norden i virlden. F4 investmentbanker i virlden
lagger s mycket resurser pa analys av nordiska bolag som vi
gor. Vart fokus har givit oss djup kunskap om nordiske
ndringsliv och aktiemarknad och didrmed en mycket stark
position i en attraktiv region. Det gor oss till vira kunders

sjdlvklara samarbetspartner i affirer med nordisk koppling.

| Carnegie 2005

Vi har starka kundrelationer

Vara kunder blir alltmer kunniga och krivande. Samtidigt
hardnar konkurrensen, framforallt frin de stora internatio-
nella investmentbankerna. Och for att bli effektivare styr
kunderna sina affirer till firre akeorer. Det betyder att det
blir allt viktigare att vara nummer ett. Att stirka vira kund-
relationer och fi fortroendet att hantera en storre del av vira
kunders affirer 4r darfor ndgonting vi arbetar mycket mal-
medvetet med.

Var kultur
En platt och decentraliserad organisation, tillsammans med
ett vil utvecklat lagarbete, dr de tyngst vigande skilen dill att
vi lyckas i det vi foresitter oss. Vart arbetssitt stddjer med-
arbetarnas méjligheter att utveckla fortroendefulla relationer
med vira kunder.

Det personliga engagemanget och intresset for Carnegies
totala utveckling frimjas genom vinstdelningssystemet. Det
leder till 6kad produktivitet och prestation, vilket gynnar

savil aktiedgare som kunder.



Vara goda resultat

Carnegie har en historia av hég och stabil Idnsamhet och vi
ir idag en av de mest [onsamma investmentbankerna i Nor-
den. Vi har under aret kunnat dra nytta av den hivstings-
effekt vi byggt in i var affirsmodell — intdkeerna har 6kat
medan kostnadsbasen, exklusive vinstdelning, varit oférind-
rad. Vir goda l6nsamhetsforbattring ir et tydlige kvitto pd
att vér strategi och véra vigval varit riktiga.

Men den goda lonsamheten ir ocksd avgdrande pé andra
sitt. Den betyder att vi kan behélla vér lingsiktighet och
sdkra kvaliteten i det vi levererar. Vi kan i storre utstrickning
vilja vira affirer, vira medarbetare och vért sitt att arbeta pa.

Och den betyder inte minst att vi steg for steg kan utveckla

ett dnnu starkare Carnegie.

Var mission

Carnegie ska — genom kreativitet och kompetens — bidra till utveck-
lingen av den nordiska finansmarknaden.

Var vision

Carnegie ska skapa langsiktig Idnsamhet genom att vara kundernas
forstahandsval.

Var affdrsidé
Carnegie ska skapa mervarde for sina kunder genom att vara virldens
ledande oberoende investmentbank med nordiskt fokus.

Securities ska vara nummer ett pa samliga nordiska marknader genom
hogkvalitativ service till lokala och internationella investerare med
nordiska vardepapper i portfoljen. Institutionella investerare reducerar
kontinuerligt antalet méaklarkontakter for sina nordiska investeringar.
Det ar darfor viktigt att na och behalla en marknadsledande position.

Investment Banking ska behilla och utveckla sin ledande position
som radgivare i foretagstransaktioner med nordiskt inslag. Denna posi-
tion ar byggd pa nira kundrelationer, kompetens inom radgivning och
genomférande samt en grundlaggande forstaelse for nordiskt naringsliv
och kapitalmarknad.

Asset Management ska bli Nordens ledande oberoende leverantor
av kapitalforvaltningstjanster. Inom utvalda omraden ska Asset Manage-
ment vara forstahandsvalet for institutionella kunder samt na en
ledande position bland de oberoende fondférvaltarna. Detta ska upp-
nas genom en fokuserad och strukturerad investeringsprocess och ett
produktutbud med hogt serviceinnehall som ar vil anpassat till kunder-
nas behov.

Private Banking ska bli ledande inom formogenhetsforvaltning
genom att erbjuda personlig och engagerad service kombinerad med
den bista produktmixen till prioriterade privatkunder.
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——— Om véra anstillda

Precis som vara kunder
soker vi de allra basta.

VART VARUMARKE AR SYNONYMT MED KVALITET och konti-
nuitet, och skapar forvintningar pa prestationer utover det
vanliga. Dirfor attraherar vi ocksé duktiga och malinriktade

medarbetare med fokus pa att leverera.

De som kan lite mer

Genom att ta tillvara vira medarbetares individuella driv-
krafter skapar vi de bista méjliga forutsiteningarna for pro-
fessionell och personlig utveckling. S& vinner vi ocksd med-

arbetarnas langsiktiga lojalitet och fortroende.

De som ger lite mer

Vara medarbetare har valt Carnegie i lika stor utstrickning
som vi har valt dem. En viktig anledning 4r vir entreprend-
riella foretagskultur, med stor frihet under ansvar. Vi premie-
rar idéer, kreativitet och driv och dirfér attraherar vi med-
arbetare som ir utpriglat affirsmissiga. Men enbart talang
ricker inte — det dr var vertygelse att laganda och samarbete

skapar bittre resultat in summan av enskilda insatser.
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Ytterligare en anledning att vilja Carnegie ir ett vil utformat

incitamentssystem som i hég grad bidrar till 6kad produkti-
vitet och prestation. Det skapar virde for sivil kunder som

aktiedgare.

De som leder med entusiasm
En grund for den f6rindring vi genomgatt under de senaste
dren 4r et starkt ledarskap. P4 Carnegie priglas ledarskapet
av kunskap, tydliga mél och gemensamma synsitt. En orga-
nisation utformad for att l6sa de mest komplexa utmaning-
arna i niringslivet kan inte bygga pa tungrodda och hierar-
kiska strukturer, utan maste férst och frimst skapa entusiasm
och engagemang.

Laganda, integritet och entusiasm 4r nigra av de hon-
nérsord som bidrar till en 6ppen atmosfir med hogt i tak hos
oss pa Carnegie. Liksom vara kunder inser vi att prestationer

av yppersta klass kriver utrymme for nytinkande.



Carnegie Social Initiative

Genom Carnegie Social Initiative bidrar Carnegies
medarbetare pa frivillig basis till sociala projekt i
Asien och Baltikum.Tack vare detta stod kan projek-
ten ge fler utsatta unga ménniskor hjalp till en battre
framtid. Carnegie Social Initiative ar en icke-vinst-
drivande ideell forening bildad 2002. Carnegies st6d

Y

till organisationen sikerstiller att personalens bidrag
kommer de utvalda projekten tillgodo i sin helhet.

Stiftelsen Carnegie & Co

Stiftelsen Carnegie & Co bildades ursprungligen
1994 i syfte att administrera de anstilldas dgande i
Carnegie. Stiftelsens arliga avkastning ar 6ronmarkt

for Carnegies anstillda. Sedan 2004 har stiftelsen
som mal att genom individuella bidrag stédja de
anstilldas personliga utveckling utéver och vid sidan
av arbetet i Carnegie. Stiftelsen ar helt skild fran
Carnegiekoncernen och har sin egen styrelse med
savil externa ledaméter som representanter for de
anstillda.

Carnegie 200
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——————— Om att skapa virde for vira kunder

All utveckling borjar

med en avvikande asikt.

INOM CARNEGIE HAR VI EN TRADITION av att gi var egen
vig. Bide som foretag och som ridgivare. Nir andra valde
okad globalisering, valde vi att stirka virt nordiska fokus.
Nir andra s6ker allianser star vi kvar som oberoende fran
igarsfirer och affirsbanker. I relationen med vara kunder vill
vi representera ett alternativt synsitt och peka pa nya mojlig-

heter.

Ett synsadtt som goér oméijliga affirer mojliga
Vi vet att Carnegies ledande position idag hinger nira ihop
med vart site att tinka och vért sdtt att arbeta. Genom att
leverera unika l6sningar har vi skapat virde 4t vdra kunder
och byggt starka positioner inom samtliga verksamhets-
omraden. Med den kraft i genomforandet som vér fokuse-
rade organisation ger kan vi skapa forutsittningar for affirer
som annars inte varit mojliga.

Carnegies stillning som den enda oberoende investment-
banken med nordisk inriktning stirker oss ytterligare i denna
ambition. Eftersom vi stér fria i forhallande till banker, dgar-

sfarer och andra partsintressen 4r vi en garant for oberoende

|2 | Carnegie 2005

En viktig del av servicen till institutionella kunder utanfér Norden &r att
erbjuda access till nordiska foretagsledningar. Under 2005 organiserade
Carnegies Events-team i London sa kallade road shows for nordiska
foretagsledningar omfattande cirka 2 800 moten med institutionella
kunder. Ut6ver detta arrangerades &ver 100 resor med institutionella
kunder for att beska nordiska foretag.

analys och ridgivning. Det gor ocksé vart erbjudande i sin
helhet unike. Kombinationen av kunskap och oberoende ger
oss frihet att fokusera pé de 16sningar som 4r optimala for
kunderna.

Carnegie spelar idag en vikeig roll nir det giller kapital-
anskaffning till konkurrenskraftiga villkor pa den nordiska
marknaden. Det 4r ocksd i linje med vir mission — att bidra
till en livskraftig finansmarknad i Norden. Det tinker vi

fortsitta med.

Unika erbjudanden i alla affirsomraden
Inom affirsomrade Securities 4r var ambition att erbjuda
marknadens mest kvalificerade rdd och bista service till insti-
tutionella investerare med nordiska virdepapper i portfoljen.
Sjalvklart s6ker vi alltid efter det unika affirsforslaget, det
som skapar det storsta kundvirdet. Var ingdende kunskap
om nordiskt niringsliv och aktiemarknad och var nirhet ill
nordiska féretagsledningar gér det méjligt.

Inom affirsomrade Investment Banking har vi erfarenhet

fran de allra mest komplexa affirerna. De som kriver extrem



detaljkunskap, ling erfarenhet — och inte minst kreativitet.

Var dokumenterade forméga att genomf6ra dessa affirer ar
en starkt bidragande orsak till Carnegies starka position som
ridgivare i foretagstransaktioner med nordiskt inslag.

Inom affirsomride Asset Management har vi en tydlig
och vil etablerad investeringsstil som skiljer sig frin ming-
den. Vi erbjuder vira kunder aktiv férvaltning med koncen-
trerade portfdljer och starkt nischade produkter. Och vi leve-
rerar toppresultat; dver 95 procent av det kapital vi forvaltar
hade vid arets slut fate betyget fyra eller fem stjirnor av

fondutvirderingsféretaget Morningstar.

Inom affirsomrade Private Banking har vi ett av marknadens
mest kvalificerade erbjudanden. Vart val att inrikta oss pa
marknadens 6vre segment stiller hoga krav pd att vi kan leve-
rera heltickande radgivning med personlig och engagerad
service. Vart oberoende gor att vi alltid kan erbjuda den for
kunden mest forménliga l6sningen med savil egna som
andras forvaltningsprodukter.

Carnegies ambition ér att fortsitta bidra till nya, innova-

tiva affirer. Det dr s3 vi forsvarar vir ledande position.

Carnegie 2005 |
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———— Om att leverera resultat

Hivstangsettekten ir
karnan i var affarsmodell.
Resultatet 2005 visar att
vl ar pa ratt vag.

Havstangseffekt

Havstangseffekten i var affirsmodell kan illustreras av den kraftiga
okningen av intakter per anstilld, medan 6kningen i totala kostnader
per anstalld inte varit lika stor. Sedan 2003 har rorelseresultatet kat
med 300 procent till |,2 miljoner kronor per anstilld.

AVEN OM VAR GRUNDLAGGANDE STRATEGI legat fast har for-
indringarna varit omfattande under de senaste aren; vi har
en ny organisation, en fornyad ledning, och vi har effektivi-
serat hela vart sitt att arbeta. Den dvergripande ambitionen
har inte bara varit att sinka vira kostnader. Vi har velat skapa

ett lingsikrigt starkare Carnegie — frin grunden.

Viidr Ionsamma
Forindringarna har gett mycket goda resultat. Vi har behallit
eller flyttat fram vira marknadspositioner inom samtliga
affirsomraden och visade for 2005 en vinst efter skatt pi 667
miljoner kronor. Det placerar oss i toppskiktet bland de mest
l6nsamma investmentbankerna i Norden.

Arets resultat dr ocksa det bésta resultatet i var historia
som noterat bolag. Beskrivningen av Carnegie som investe-
ring ir tydlig — en exponering mot nordiska aktier med en

méjlighet till god hivstingseffeke.
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Miljoner kronor

2001 2002 2003 2004 2005
Totala intdkter per anstilld
= Totala kostnader per anstilld

I en vixande marknad kan Carnegie oka affirsflodet avsevirt
utan att dirmed kraftigt 6ka kostnaderna. Ledningen upp-
skattar att kostnaderna fore vinstdelning ska ligga i interval-
let 1,7 till 1,8 miljarder kronor for 2006. Vinstdelningssyste-
met innebir att en stor del av ersittningen ir rorlig och att
anpassningar av kostnaderna kan goras snabbt d4 marknads-
forutsdttningarna forandras.

Och hivstangseffekten 2005 var pétaglig. Sedan 2003
har vi nistan dubblat intikterna per anstilld till 4,7 miljoner
kronor, och rérelseresultatet per anstilld kade med éver
300 procent till 1,2 miljoner kronor. Det visar tydligt att vi

dr pa rite vig och ate Carnegies strategi ir riktig.

Vi levererar tvasiffriga tillvixttal
Vi foresatte oss i slutet av 2004 att 6ka tillvixten och mark-
nadsandelarna for affirsomradena Asset Management och

Private Banking under 2005. Det har vi gjort. Sedan upp-



Utdelning

Kronor

3 3
60

Carnegie har delat ut mer an 100 procent av vins-
ten sedan 2001 (inklusive den justering av kapital-
strukturen som genomférdes 2002), vilket motsva-
rar en direktavkastning pa mellan 5 och 16 procent.

Totalavkastning
Under 2005 uppgick totalavkastningen till Carne-

gies aktiedgare till 43 procent, vilket val Sverstiger 2001 2002

avkastningen pa Stockholmsbérsen inklusive ater-
lagda utdelningar.

delningen har bada affirsomradena visat tvasiffrig tillvixt.
Asset Management har uppvisat ett frstklassigt forvalt-
ningsresultat till foljd av en mycket god virdeutveckling for
de férvaltade produkterna. Under 2005 rankades ocksa Car-
negie som ett av de bista fondbolagen i Europa, vilket borgar
for fortsatt starka infldden. Tillvixten inom affirsomradena
Asset Management och Private Banking har dessutom ytter-

ligare stirkt och diversifierat véra kassafldden.

Vi levererar utdelning till vara aktiedgare

Carnegies utdelningspolicy bygger pa att vi ska dela ut alla
medel som inte behévs for verksamhetens fortsatta tillvixt.
Dirfor har vi under de senaste fyra dren, som priglats av
sjunkande omsittning och affirsaktivitet, delat ut mer dn
100 procent av vinsten. Vi ser idag en kraftigt vixande mark-

nad med nya affirsméjligheter, nigot som kommer att kriva

lite mer kapital én tidigare. Dirfor har vi ocksd stirke var
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Arlig totalavkastning, Carnegie, inkl under ret utbetald utdelning
= Arlig totalavkastning, Stockholmsb&rsen, med aterlagda utdelningar

M Vinst per aktie
M Utdelning per aktie

/AL

Direktavkastning, %

kapitalbas genom att ta upp ett efterstéllt 1an pd 486 miljo-
ner kronor. Styrelsens forslag att dela ut 9,19 kronor per
aktie innebir ate vi dr vl rustade infor 2006, samtidigt som
vi kan leverera en direktavkastning till aktiedgarna som vil

6verstiger genomsnittet.

Vi slar oss aldrig till ro

Att Carnegie uppvisar mycket god 16nsamhet och att vi stér
starkare 4n ndgonsin innebir inte pd nigot sitt att vi kom-
mer att slippa fokus pa [6nsamheten. En affirsmodell med
stor hivstdngseffeke kriver strikt kostnadskontroll. Och med
fortsatt fokus pa affiren och vara kunder finns det fortfa-

rande mycket att gora for att stirka resultatet yteerligare.
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— Varamal 2006

Inga genvigar.
Bara malinriktat och

hart arbete.

VIVET REDAN IDAG vad 2006 kommer att fora med sig for
Carnegie. Fortsatt hart arbete.

De senaste drens forandringar har krivt mycket av vira
medarbetare. Férindringsarbetet har varit omfattande, och
inte utan svira beslut. Men vi star idag starkare in tidigare,
vl positionerade for att fortsitta ta marknadsandelar och

oka lonsamheten.

Nista steg 4r manga sma steg

Infor 2006 ligger inga omvilvande fordndringar i korten.
Det handlar om gradvisa forbittringar inom samtliga omra-
den. Men manga sma steg kan vara lika utmanande som ett

stort. Det 4r sd vi forverkligar var vision — att vara kundernas

forstahandsval.

Carnegies mal 2006

Carnegies starka position pa den nordiska marknaden ger oss
goda méjligheter att behilla titpositionen dven under 2006.
Och det dr bara att konstatera att betydelsen av att vara num-
mer ett bara 6kar i vir bransch. Relationen med kunderna
kommer ddrfor fortsatt att vara det viktigaste i virt arbete
under 2006.

| Carnegie 2005

Var ambition inom affirsomride Securities ir att stirka de

befintliga kundrelationerna och dirmed ni en storre del av
kundernas affirer. I det internationella kundsegmentet, dir
vi de senaste &ren vuxit kraftigt, finns det fortfarande en stor
potential och vi kommer under 2006 att fortsitta utveckla
den kundkategorin.

Inom affirsomride Investment Banking kommer vi att
fortsdtta stirka och utveckla relationerna med kunder invol-
verade i foretagstransaktioner i Norden. Investment Banking
ska fortsitta dra fordel av affirsomradets resurser, marknads-
kunskap och férmaga att leverera innovativa och konkur-
renskraftiga l6sningar.

Inom affirsomride Asset Management ir vir forsta prio-
ritet att behélla den starka inriktningen pa god virdeutveck-
ling genom aktiv forvaltning och pa att fortsitra att leverera
topprankade kapitalférvaltningsprodukter. Vidare ska vi
bredda kundbasen och forbittra distributionskapaciteten
genom att utveckla externa samarbeten savil inom Norden
som internationellt.

Efter ett starkt frsta ar som fristdende affirsomrade ska
affirsomréide Private Banking ytterligare utveckla sitt erbju-

dande som ett kvalitetsvarumirke. Genom att fortsitta



utveckla nira kundrelationer och knyta nya kunder till oss,
ska marginalen pd kundvolymen forbittras.

Carnegies stindiga utmaning — att rekrytera och behalla
de bista medarbetarna — kommer att vara synnerligen aktuell

under 2006. Vi kommer att fortsitta att arbeta med ett

Tillvaxtfaktorer i Carnegies omvarld dr:

Langsiktiga tillvaxtfaktorer:
GLOBALISERINGEN ar en av drivkrafterna for
uppkop och sammanslagningar 6ver nations-
granserna. Globaliseringen har ocksa med-
fort ett globalt perspektiv pa fondsparandet.

foretag. Behovet av radgivning vid aktie-

DEMOGRAFISKA FORANDRINGAR daribland en
stigande genomsnittsalder sitter press pa de
nationella pensionssystemen, vilket 6kar

kraven pa den enskilde att ta storre ansvar
for sitt langsiktiga sparande.

EFFEKTIV RISKKAPITALANSKAFFNING 4r en férut-
sattning for tillvaxt, sarskilt for medelstora

marknadstransaktioner kommer darfor vara

aktivt ledarskap, tydliga mal och konkurrenskraftiga incita-
ment for att skapa en arbetsmiljo som ger de allra bista moj-
ligheterna till personlig och professionell utveckling.

Inga genvigar med andra ord — bara malinriktat och hart

arbete.

Kortsiktiga tillvaxtfaktorer:

* omsittningsutvecklingen pa de nordiska
aktiemarknaderna

« aktiviteten inom foretagsaffarer med nagon
nordisk part

» fondsparandet

* efterfragan pa nya investeringsprodukter

stort dven fortsattningsvis.
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Femarsoversikt

Resultatrikning D

Koncernen (miljoner kronor) 2001 2002 2003 2004 2005
Securities I 615 I 106 915 1 202 | 503
Investment Banking 901 467 368 511 733
Asset Management 2) 924 819 798 492 791
Private Banking - - - 467 486
Totala intikter 3) 3440 2392 208l 2672 3514
Personalkostnader —906 —902 =779 —883 -870
Kostnader f6r personalreduktion - -92 —61 - -
Ovriga kostnader -829 789 —634 705 799
Kreditreserveringar, netto -3 -3 | I -5
Totala kostnader fére vinstdelning -1738 -178 1472 -1586 -—I1674
Rorelseresultat fore resultat fran intresseforetag och vasentliga innehav och vinstdelning 1 702 606 608 1 086 1 840
Resultat fran intressebolag och &vriga vdsentliga innehav3) —65 9 -6 21 0
Rorelseresultat fore vinstdelning 1 636 616 603 1 064 | 840
Avsittning till vinstandelssystem —784 277 —287 —524 -909
Totala kostnader -2522 2063 -1760 2111 2583
Resultat fore skatt 852 339 315 540 931
Skatt —280 -89 —-104 —-139 —264
Periodens vinst 572 250 211 401 667

1) Finansiell information f6r 2004 har omraknats i enlighet med IFRS. Finansiell information f6r 20012003 har inte omraknats till foljd av évergangen till IFRS, da

effekterna skulle varit obetydliga.

2) Asset Managements intdkter for aren 20012003 inkluderar intdkter fran affirsomrade Private Banking.
3) Resultat fran intressefretag och vdsentliga innehav inkluderar resultatet fran Carnegies innehav i Orc Software (200 1-2003) och resultaten fran intresseforetag.
Ovan rapporterade totala intdkter kan darfor avvika fran den legala resultatrakningen.

Definitioner

Vinst per aktie: Periodens vinst dividerad med
genomsnittligt antal aktier:

Vinst per aktie efter utspadning: Periodens vinst
dividerad med genomsnittligt antal aktier, inklusive
full utspadningseffekt av utfirdade teckningsoptioner
(se sidan 39). Periodens vinst dr dividerad med totalt
antal aktier inklusive det antal emitterade aktier som
motsvarar det berdknade nuvardet (vid nuvarande
aktiekurs) av utfardade teckningsoptioner.

Eget kapital per aktie: Eget kapital vid periodens slut
dividerat med totalt antal aktier.

Genomsnittligt antal aktier: Totalt antal aktier, inklu-
sive eventuella nyemissioner, som vagt genomsnitt
under en period.

Totalt antal aktier, inkl effekt av teckningsoptioner:
Totalt antal aktier inklusive det antal emitterade
aktier som motsvarar det berdknade nuvardet (vid
nuvarande aktiekurs) av utfirdade teckningsoptioner.

Aktiekurs: Aktiekurs (stangningskurs) vid periodens
slut.

Utdelningsandel: Utdelning per aktie i procent av
vinst per aktie.

Totalavkastning: Aktiekurs vid drets slut plus utbe-
tald utdelning, i procent av aktiekursen den | januari.
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Direktavkastning: Utdelning per aktie i procent av
aktiekursen vid drets slut.

P/E-tal: Aktiekurs dividerad med vinst per aktie.

K/I-tal: Totala kostnader (inklusive avsattning till vins-
tandelssystem) i procent av totala intdkter (inklusive
resultat fran intresseféretag och évriga védsentliga
innehav).

Vinstmarginal: Periodens vinst i procent av totala
intdkter (inklusive resultat fran intressebolag och
vésentliga innehav).

Avkastning pa eget kapital: Periodens vinst for de
senaste |2 manaderna i procent av genomsnittligt
eget kapital.

Regulativ kapitalbas: Primdrkapitalet plus supple-
mentért kapital.

Primarkapital: Eget kapital plus eget kapital-andel av
obeskattade reserver minus goodwill, eventuell fére-
slagen utdelning, uppskjutna skattefordringar, imma-
teriella tillgangar samt eventuella dterképta aktier:

Supplementirt kapital: Efterstdllda ldn upp till 50
procent av primarkapitalet.

Riskvigda tillgangar: Tillgangarnas bokférda varde,
vdrderade i enlighet med Finansinspektionens kapi-
taltickningsregler.

Primarkapitalrelation: Primdrkapital i procent av

riskvdgda tillgangar.

Kapitaltickningsgrad: Total regulativ kapitalbas
(primérkapital plus supplementart kapital) i procent

av riskvdgda tillgangar.

Genomsnittligt antal drsanstillda: Det totala antalet
betalda arbetstimmar for samtliga anstéllda divide-
rade med normalt antal arbetstimmar per anstilld

for hela perioden.

Antal arsanstillda vid periodens slut: Det totala
antalet betalda arbetstimmar for samtliga anstallda
dividerade med normalt antal arbetstimmar per

anstdlld vid perioden slut.

Notera att avrundningar kan ha medfort att beloppen
i miljoner kronor i vissa fall inte stdmmer om de

Summeras.

Carnegie dr en investment bank dar intdkterna huvud-
sakligen bestar av aktierelaterade arvoden och cour-
tageintakter: Intakterna fran trading utgér en relativt
liten andel av de totala intdkterna, vilket innebér att
kapitalbehovet dr begrédnsat. Kapital utéver en 6nskad
och lamplig kapitaltackningsniva delas ut till aktiedgarna.
Beraknat enligt nuvarande regelverk dr primarkapital-
relationen |5 procent. De viktigaste nyckeltalen ar dar-
for K/l-tal och primarkapitalrelation medan avkastnings-
matt pa eget kapital dr av mindre betydelse.




Finansiella nyckeltal

2001 2002 2003 2004 2005
Vinst per aktie, kronor 8,76 375 317 6,01 9,98
Vinst per aktie, efter utspadning, kronor 8,76 375 3,14 594 9,68
Eget kapital per aktie, kronor 28 24 17 20 25
Utdelning per aktie, kronor 8,57 893 3,16 593 9,19
Aktiekurs, kronor 131 56 71 86 117
Utdelningsandel, % 98 238 100 99 95
Totalavkastning, % 142) =51 43 26 43
Direktavkastning, % 6,5 159 4,5 6,9 790
P/E-tal 14,9 14,9 224 14,3 11,7
Genomsnittligt antal aktier, (000") 65267 66702 66702 66702 66800
Antal aktier vid periodens slut (000") 66702 66702 66702 66702 67730
Antal utdelningsberéttigade aktier (000") 66702 66702 66702 66702 69040
Antal aktier hanforliga till teckningsoptioner (000') - 2400 4800 7200 3772
Totalt antal aktier; inkl effekt av teckningsoptioner (000") 66702 66702 67243 67471 68856
K/I-tal, % 75 86 85 80 74
Intakter per anstélld, genomsnitt, miljoner kronor 37 2,6 2,6 34 4,7
Vinstmarginal, % 17 10 10 15 19
Avkastning pa eget kapital, % 38 16 17 34 49
Totala tillgangar, miljoner kronor 19129 12444 14618 22839 30859
Utlaning till allménheten, miljoner kronor 2409 2820 3120 6612 4428
In- och upplaning fran allmanheten, miljoner kronor 556l 5016 5145 5424 6893
Total regulativ kapitalbas, miljoner kronor 1 308 956 918 774 | 408
— Eget kapital | 880 | 568 | 145 | 330 1721
— Goodwill -1 -17 —-17 -7 -8
— Immateriella tillgéngar - - - 28 -20
— Uppskjuten skattefordran - - - 115 -9
— Utdelning —572 -596 211 -396 —6341)
Primarkapital, miljoner kronor 1 308 956 918 774 939
Supplementirkapital, miljoner kronor
— Efterstéllda lan upp till 50% av primarkapitalet - - - - 469
Riskvigda tillgingar, miljoner kronor 6545 4690 4037 4601 6 888
— Kreditrisker 4784 3214 2710 3274 4745
— Marknadsrisker 761 | 476 1327 | 327 2143
Primarkapitalrelation, % 20,0 204 22,7 16,83 [3,6%
Kapitaltackningsgrad, % 200 204 22,7 16,83 20,44
Genomsnittligt antal arsanstéllda 941 924 793 791 747
Antal anstdllda vid periodens slut 943 835 774 779 741
Forvaltat kapital vid periodens slut, miljarder kronor 67 47 55 62 92

1) Foreslagen utdelning.
2

)
) Totalavkastningen 2001 &r berdknad fran och med bérsintroduktionen den | juni, aktiekurs| |5 kronor.

3) Ny definition av regulativt kapital fran och med 2004. Om nu gillande definition anvénts, hade primarkapitalrelationen 2003 varit 18%.
4) Baserat pa foreslagen utdelning, 634 miljoner kronor; inklusive nyemissionen i januari 2006, var primérkapitalrelationen 15% och kapitaltackningsgraden 22%.
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Carnegiekoncernen 2005

Gynnsam marknad

Virldens aktiemarknader uppvisade stark utveckling under
2005. Tillvixten i virldsekonomin fortsatte, och i snabbare
takt 4n véntat, trots att oljepriset fortsatte att stiga och under
hésten passerade 70 US-dollar. P4 de nordiska marknaderna
radde gynnsamma forhallanden med god ekonomisk tillvixt
och fortsatt laga rintenivier. Konjunkturuppgingen inom
industrin visade sig starkare och varade lingre 4n vintat, vil-
ket medforde rekordresultat f6r manga foretag. De nordiska
aktiemarknaderna avslutade aret starkt, MSCI Nordic Index
steg med 32 procent och dvertriffade dirmed de flesta andra
aktiemarknader. Omsittningen pé de nordiska bérserna
6kade med 28 procent. Omsittningsokningen var sirskilt
stark i Norge och Danmark medan omsittningsékningen pa

den svenska aktiemarknaden inte var lika stark.

Nordiska aktiemarknader Omsittningsutveckling 2005

Stockholm 9%
Helsingfors 24%
Képenhamn 58%
Oslo 74%
Totalt 28%

Virdet av offentliggjorda foretagstransaktioner (M&A) pa
den nordiska marknaden 6kade kraftigt, 80 procent, under
2005 till 101 miljarder US-dollar och overtriffade dirmed
rekordnivierna frin 1999 och 2000. Den nordiska markna-
den f6r aktiemarknadsrelaterade transaktioner (ECM) var
virdemissigt oforindrad jimfort med foregdende ar, men att
aktiviteten 6kade syns i antalet transaktioner, som steg med
50 procent. Det gynnsamma marknadsliget mirktes ocksa i

ett dkat antal bérsintroduktioner. Enligt Thomson Financial

CARNEGIE NORDIC INDEX 2001-2005
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Securities Data genomfordes 26 (15) borsintroduktioner i
Norden under 2005 med ett sammanlagt virde om 5 miljar-
der US-dollar, den hégsta nivan sedan 2000. Den norska
marknaden stod f6r merparten av aktiemarknadsrelaterade

transaktioner.

Starkta eller befista marknadspositioner

Carnegie fortsitter att stirka eller befista sin position som
den ledande oberoende investmentbanken i Norden. Car-
negies andel av den sammanlagda omsittningen pd de nor-
diska borserna var 7,1 procent 2005 och Carnegie dr dirmed
den nist storsta akedren i Norden. Inom Investment Ban-
king rankades Carnegie som nummer 9 (nummer 4), mitt
ivirde, avseende nordiska M&A-transaktioner, och som
nummer 1 (nummer 6) avseende nordiska ECM-transaktio-
ner. Inom Asset Management har mer 4n 95 procent av det
forvaltade kapitalet i Carnegies betygsatta aktiefonder bety-
get 4 eller 5 stjdrnor (5 stjarnor dr hogsta betyg) och Car-
negie Asset Management utsags till bista fondbolag i
Europal) och Carnegie Fonder i Sverige utsigs till Arets
Fondbolag 20052. Siljaktiviterna inom Private Banking

genererade ett fortsatt infléde.

Okade intikter, stark utveckling inom alla enheter
Totala intikter 2005 uppgick till 3 514 miljoner kronor

(2 672 miljoner kronor), en 6kning med 32 procent jimfort
med fSregiende &r efter mycket stark utveckling inom alla
enheter. Aret dterspeglar gynnsamma marknadsférhallanden
och innehéll f6r Carnegie det bista kvartalet ndgonsin, arets

fjarde kvartal, med intikter om 1 213 miljoner kronor.

1) Global Investor Magazine och fondutvérderingsforetaget Morningstar; juni 2005.
2) Dagens Industri och fondutvarderingsféretaget Morningstar, januari 2006.
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Affirsomrade Securities intikter 6kade med 25 procent till

1 503 miljoner kronor, vilket aterspeglar den 28-procentiga
omsittningsdkningen pa de nordiska aktiemarknaderna och
goda tradingresultat. Efter ett mycket starkt andra halvar
uppgick intikterna inom affirsomride Investment Banking
till 733 miljoner kronor 2005, huvudsakligen till f5ljd av de
starka marknaderna i Norge och Danmark. Affirsomrade
Asset Managements intikter 6kade 2005 med 61 procent till
791 miljoner kronor, vilket aterspeglar dels en 6kning av for-
valtat kapital med 48 procent, dels en betydande ckning av
resultatbaserade intikter. Fonder och diskretionira forvalt-
ningsuppdrag genererade resultatbaserade intikter om 268
miljoner kronor (35 miljoner kronor). Affirsomride Private
Bankings intikter 2005 uppgick till 486 miljoner kronor, en
okning med 4 procent jaimfért med 2004. For jamf6rbara

enheter dkade Private Bankings intdkter med 18 procent.

Ofériandrad kostnadsniva under 2005

- dkade kostnader 2006

Carnegies kostnader 4r huvudsakligen relaterade till antalet
anstillda. Totala kostnader fore vinstdelning uppgick 2005
till 1 674 miljoner kronor (1 586 miljoner kronor), eller

5 procent éver den uppskattade nivin for dret om

1 500-1 600 miljoner kronor.

Personalkostnader uppgick till 870 miljoner kronor,
vilket var ndgot lidgre dn foregdende ar och dterspeglar en
minskning av genomsnittligt antal anstillda med 5 procent
till 747, delvis beroende pé overlatelsen av pensionsridgiv-
ningsverksamheten i Sverige till Max Matthiessen. Personal-
omsittningen 6kade under 2005 och nettoférindringen
innefattar sammanlagt 150 nyanstillda.

I 6vriga kostnader ingar en reservering om 64 miljoner
kronor motsvarande Carnegies atagande i Capital C, ett
mjukvaruutvecklingsforetag och leverantor av backoffice-
system for virdepappersbranschen, som dgdes gemensamt av
Alfred Berg ABN Amro och Carnegie. Under 2005 beslu-
tade Carnegie att genomféra en preliminir designstudie
avseende backofficesystem tillsammans med en tredjeparts-
leverantor och att férvirva resterande 50 procent i Capital C
fran Alfred Berg ABN Amro. Capital C konsolideras i Car-
negies rikenskaper frin och med den 31 december 2005.

Baserat p4 raidande marknadsférhéllanden uppskattas
totala kostnader fore vinstdelning till 1 700—1 800 miljoner
kronor 2006.

Resultatékning visar hdvstangseffekten i affirsmodellen
Rérelseresultatet fore vinstdelning 6kade 2005 med 73 pro-
cent till 1 840 miljoner kronor, vilket visar p& hivstings-
effekten i Carnegies affirsmodell. Havstingseftekten illustre-
ras i utvecklingen av intikter per anstilld kontra kostnader
fore vinstdelning per anstilld. I brjan av 2003 var intak-
terna per anstilld 2,6 miljoner kronor och kostnaderna fore

vinstdelning uppgick till 2 miljoner kronor per anstilld, vil-
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Gillande kapitaltackningsregler
Svenska vardepappersinstitut maste upp-
fylla lagens krav pa kapitaltidckning och
stora exponeringar. Kapitaltickningen
f6ljs upp i forhallande till riskerna i verk-
samheten, det vill sdga de riskvagda till-
gangarna. Kapitalet bestar av dels primar-
kapital, dels supplementarkapital. Primar-

kapitalet utgors framst av eget kapital
medan supplementarkapitalet aven inklu-
derar efterstillda lan och eventuella pre-
ferensaktier. Primarkapitalrelationen ar
ett matt pa primarkapitalet i forhallande
till riskvégda tillgangar. Den regulativa
kapitaltickningen, som aven inkluderar

supplementirkapital, skall enligt lag vara
lagst 8 procent. Enligt gillande regler kan
tidsbundna efterstillda lan inga i den
regulativa kapitalbasen med upp till hogst
50 procent av primarkapitalet.

ket genererade ett mervirde (mitt som rorelseresultat fore
vinstdelning) per anstilld om 0,6 miljoner kronor. 2005
hade intikterna per anstilld 6kat till 4,7 miljoner kronor.
Detta har uppnatts med endast mindre 6kning av kostnader
per anstilld, vilket innebar att mervirdet per anstilld 6kade

med 400 procent till 2,5 miljoner kronor.

Avsittning till vinstdelningssystem
Ersittningen till anstillda bestr av en fast och en rérlig del.
Den fasta delen bestir av 16n och 16nebaserad avsittning till
pensionssystem. Den rorliga delen utgdrs av vinstdelning.
Avsittning till vinstdelningssystemet beriknas som en fast
procentsats, 50 procent av koncernens rorelseresultat fére
vinstdelning och efter avdrag for kapitalkostnader. Vinstdel-
ningssystemet ir en viktig fakcor f6r anpassning av totala
kostnader. Avsittning till vinstdelningssystemet 2005 upp-
gick till 909 miljoner kronor (524 miljoner kronor).
Vinsten fore skatt 6kade med 72 procent till 931 miljo-
ner kronor. Nettovinsten 2005 var 667 miljoner kronor (401
miljoner kronor), en 6kning med 66 procent jimfért med

2004, varav 267 miljoner kronor genererades fjirde kvarta-

let, det bista kvartalet i Carnegies historia som noterat bolag.

Avkastningen pa eget kapital 6kade frin 34 procent 2004 till
49 procent 2005.

INTAKTER OCH KOSTNADER FORE VINSTDELNING
PER ANSTALLD, RULLANDE 4-KVARTAL
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Forslag till utdelning

Carnegies utdelningspolicy ir att ge utdelning som innebér
en acceptabel primirkapitalrelation, vilken pa medellang sikt
bedoms vara 15 procent, det vill siga vil 6ver kravet pa

8 procent enligt lag. Kapital utéver en énskad och limplig
kapitaltickningsniva skall delas uc till aktiedgarna. Ett nytt
regelverk for kapitaltickning har presenterats i Basel II-6ver-
enskommelsen. De nya reglerna vintas inf6ras i slutet av
2006, efter nya lokala direktiv frin Finansinspektionen i
mitten av 2006. Det ir styrelsens beddmning att anpass-
ningen till det nya regelverket har beaktats genom upptagan-
det av ett efterstillt lin under 2005.

Styrelsens bedomning avseende utdelningsforslaget till
drsstimman 20006 ir att Carnegies utdelningspolicy skall
bibehallas till dess nya lokala direktiv utfirdats med anled-
ning av de nya kapitaltickningsreglerna och att milet om en
primirkapitalrelation pd 15 procent kvarstar. I beslutet om
forslag till utdelning har styrelsen 4ven beaktat den nyemis-
sion som genomférdes i januari 2006 i enlighet med
optionsprogrammet 2003/2006. En primirkapitalrelation
pa 15 procent, inklusive nyemissionen i januari 2006, upp-
nds genom att innehalla 32 miljoner kronor av nettovinsten
2005.

VINST EFTER SKATT PER KVARTAL
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Med beaktande av ridande marknadsforhallanden och
Carnegies tillvixtméjligheter foreslér styrelsen arsstimman
en utdelning om 634 miljoner kronor, motsvarande 9,19

(5,93) kronor per aktie p& avstimningsdagen i mars 2006.

Okad kapitaltickning genom efterstillt Ian

Totala riskvigda tillgingar, definierade enligt Finans-
inspektionens regler, varierar kraftigt 6ver kvartalen och
okade med 50 procent fran drets borjan till 6,9 miljarder den
31 december 2005 till foljd av 6kad affirsaktivitet. Kredit-
risker 6kade med 45 procent till 4,7 miljarder kronor och
marknadsrisker 6kade med 61 procent till 2,1 miljarder kro-
nor. Den foreslagna utdelningen om 634 miljoner kronor
innebir en primirkapitalrelation vid drets utging om 13,6
procent. Om dven den nyemission om 94 miljoner kronor
som genomfordes under januari 2006 inriknas i primarkapi-
talet uppgér primirkapitalrelationen till 15 procent.

For att frimja fortsatt tillvixt i Carnegies verksamhet och
mot bakgrund av aviserade forindringar av kapitalticknings-
reglerna till foljd av Basel II-forslaget upptog Carnegie under
tredje kvartalet 2005 ett forlagslan i tvé trancher om sam-
manlagt motsvarande 486 miljoner kronor per den 31
december. Vid berikning av kapitaltickningsgraden kan
tidsbundna efterstillda ldn inkluderas i kapitalbasen som
supplementirt kapital upp till 50 procent av primirkapitalet.
Efter foreslagen utdelning uppgick kapitaltickningsgraden
den 31 december 2005 till 20,4 procent.

Likviditet, finansiering och investeringar

Carnegies kapitalbehov avser huvudsakligen den dagliga
verksamheten och tillgodoses genom kortfristig upplining
med eller utan sikerhet. Behovet av lingfristig finansiering
beaktades genom upptagande av ett efterstillt 1an under
2005. Majoriteten av Carnegies tillgingar bestir av mark-
nadsnoterade virdepapper (dagligen virderade till mark-
nadspris), utléning till allménheten samt ldn till kreditinsti-
tut. Som en foljd av detta flukeuerar Carnegies rérelsekapital
avsevirt mellan olika bokslutstidpunkter. Under 2005 var
forandringen i rorelsekapitalet 5 252 miljoner kronor

(-2 325 miljoner kronor). Ett mer relevant likviditetsmatt dr
kassaflédet fran verksamheten fore férindring i rorelsekapi-
tal, vilket uppgick till 675 miljoner kronor 2005 (469 miljo-
ner kronor). Investeringar i anliggningstillgangar uppgick
2005 till 85 miljoner kronor (18 miljoner kronor).

PRIMARKAPITAL

Miljoner kronor 32 1,033
94 ,,,,, T T T ’
906

Primérkapital- ~ Tillkommande Innehallen Primérkapital-

relation kapital fran vinst relation inkl

dec 2005 nyemission foreslagen
13,19% utdelning och

nyemission

15,0%

RISKVAGDA TILLGANGAR OCH PRIMARKAPITALRELATION
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W Kreditrisker — Primirkapitalrelation
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Securities

Ett starkt ar

* Nordiska aktieindex dvertraffade de flesta aktie-
marknader

* Starka positioner pa nordiska marknader

* Vinsten fore skatt kade med 43 procent

Verksamhet
Affirsomrade Securities vander sig till institutionella

kunder och erbjuder tjanster inom méakleri, sales trading,

equity finance och analys. Nordiskt fokus och starka

lokala marknadspositioner ger Carnegie maojlighet att
erbjuda en heftdckande nordisk produkt till lokala och
internationella investerare. Carnegie dr en av regionens

hogst rankade aktorer och marknadsandelen under
2005 uppgick till 7,1 procent.

Produkter och tjanster

Aktieanalys, aktiemdkleri, aktiederivatmakleri, proprie-

tary trading samt makleri och trading i rantebdrande
instrument.

Kunder

Nordiska och internationella institutionella investerare.

Verksamhet i
Sverige, Danmark, Norge, Finland, Storbritannien och
USA.
ANDEL AV ANDEL AV ANDEL AV
INTAKTER 2005 RESULTAT 2005 ANTAL ANSTALLDA
43% 42% 42%

| Carnegie 2005

Marknad
Nordiska index utvecklades positivt under aret, dven sett ur
ett internationellt perspektiv, till foljd av liga rintenivéer och
fortsatt tillvixt samt positiva bolagsrapporter. MSCI Nordic
Index steg med 32 procent.

Onmsiittningen pa de nordiska aktiebérserna kade med
28 procent under 2005. De norska och danska bérserna
uppvisade med 58 respektive 74 procent den stdrsta
okningen. Den sammanlagda omsittningen pd de nordiska
borserna dr nu ver 900 miljarder euro per ér, vilket 4r den

hégsta nivan sedan 2000.

Marknadsposition
Carnegies starka marknadsposition i handeln med nordiska
aktier avspeglas i sivil marknadsstatistik som externa och
interna kundundersékningar. Externa rankinginstitut
genomfor undersdkningar utifrin analyser av kvantitativa
data eller intervjuer med investerare baserat pa kvalitativa
metoder. Interna kundundersékningar ir viktiga verkeyg i
arbetet med att stirka kundrelationerna och genomfors kon-
tinuerligt. Resultaten frdn externa och interna undersok-
ningar under 2005 visar att Carnegies marknadsposition i
Norden befists eller stirks.

Carnegie ir nist storsta aktdr pa de nordiska aktiemark-
naderna med en sammanlagd andel av omsittningen pa 7,1

procent (7,8 procent).

BORSOMSATTNING, RULLANDE 12 MANADER,
2001-2005

Miljoner euro
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Omsittnings-

Marknadsvirde Omsittning hastighet Carnegies
Nordiska borser, 2005 miljarder euro miljarder euro (12m), % andel, %
Danmark 156,2 125,7 91 4,8
Finland 203,1 2234 124 4,5
Norge 1756 189,5 128 8,3
Sverige 3714 405,2 124 8,7
Totalt 906,3 943,8 120 7,1

Fischer & Partners

KallazNOREX och Carnegie Research, januari 2006.

Externa marknadsundersokningar 2005 i urval

Undersoknings-

Carnegie Securities 2005
Securities erbjuder hogkvalitativa analys- och miklartjinster

foretag Placering _ Land Beskrivning till institutionella investerare med nordiska aktier i port-
Prospera % Hggg” Sammanlagd placering  flien. Carnegies analytiker foljer omkring 300 nordiska
2 Sverige foretag inom 12 sektorer samt deras internationella konkur-
3 Danmark R .. .. .
4 Finland renter. Borsvirdet for de foretag som bevakas av Carnegies
Institutional 2 Norden Bista analystear i analytiker motsvarar cirka 95 procent av det totala bérs-
Investor Europa virdet i Norden. Konceptet Carnegie Movers, ett urval aktie-
StarMine Finland Rekommendationer rekommendationer rankade i férhallande till MSCI Nordic
aktier i sma- och .. . ..
medelstora bolag Index, fortsatte att utvecklas positivt under ret och har ront
Vinstprognoser fér stor uppskattning bland Carnegies kunder.
sma- och medelstora R . . e ..
bolag Ett viktigt inslag i Carnegies service dr méjligheten for
StarMine Norge Vinstprognoser for institutionella investerare att triffa foretagsledningar. Under
Sbrglaa_gOCh medelstora 2005 arrangerade Carnegie omkring 2 800 méten mellan
SarMine Norden Bista akticurval institutionella investerare och nordiska foretagsledningar.
Health Care Vidare organiserades mer dn 100 resor till Norden for kunder.
aagsr?i'eurva‘ Institutionella investerare ges ocksd méjlighet att triffa
Rista aktieurval nordiska foretag vid Carnegies arliga seminarier — Health
Fastighetsbolag Care, Nordic Small Cap och Transport — for sektorerna hil-
Eg%@;g?g%%siseir sovard, smébolag och transport. Under 2005 stod Carnegie
Fimancial Hearings 2 Sverige Biista analys vird ocks for seminarier med inriktning pa finska telekom-
Financial Hearings | Sverige Bist pa kommunikation ~ Operatorer, olja & gas, vindkraft och mindre hilsovards-

ANDEL AV OMSATTNINGEN
PA NORDISKA AKTIEMARKNADER

%

foretag.

Carnegies tradingverksamhet omfattar market making
och proprietary trading i aktier och derivatinstrument i alla
nordiska linder. I Danmark omfattar tradingverksamheten
dven rinteprodukter. Syftet med proprietary trading ir att

identifiera och dra nytta av affirsméjligheter, frimst genom

Enskilda
Carnegie att halla positioner 6ver dagen med begrinsad marknadsrisk.
oHB Genom sin position pé kapitalmarknaderna bidrar trading
Morgan Stanley
Nordea till act skapa likviditet och underlitta handeln for kund.

Danske Bank
Goldman Sachs
Deutsche Bank

Kaupting
0

2 4 6 8 10
2005 M 2004

Carnegie dr nést storsta aktér pa de nordiska aktiemarknaderna med en sam-
manlagt andel av omséttningen pa 7,1 procent (7,8).

Carnegies Equity Finance-team erbjuder skriddarsydda
16sningar som aktielan, repor och swappar och fortsatte
utvecklas positivt under 2005.

Sedan 2004 erbjuder Securities kop- och siljwarranter

emitterade av Carnegie och i Sverige har Carnegies andel av

Carnegie 2005 |



Resultatrikning och nyckeltal )

Securities (miljoner kronor) 2001 2002 2003 2004 2005
Courtage, netto | 056 894 695 840 982
Intdkter fran underwriting 142 70 18 92 132
Réntenetto 2) 178 150 95 75 6l
Resultat fran market making och proprietary trading 311 94 166 239 395
Réantenetto fran finansiella positioner -82 —105 -70 -52 —66
Ovrigt resultat fran finansiella positioner - 2 10 | -1
Nettoresultat fran finansiella positioner 229 -8 106 187 329
Ovriga intakter Il 0 0 8 0
Totala intakter 1615 1 106 915 1202 1 503
Personalkostnader 516 —468 =319 -358 -376
Kostnader for personalreduktion - 58 -25 - -
Ovriga kostnader —464 —452 —262 -303 —349
Kreditreserveringar, netto -3 -3 | 0 -5
Totala kostnader fore vinstdelning -983 -980 —606 —661 -730
Rorelseresultat fore vinstdelning 632 126 309 541 773
Avsittning till vinstandelssystem -303 =57 147 267 -382
Totala kostnader -1286 —1037 753 -928 -—1112
Resultat fore skatt 329 69 162 274 391
K/l-tal, % 80 94 82 77 74

Genomsnittligt antal anstéllda
Antal anstdllda vid periodens slut

518 470 322 320 313
517 402 318 314 317

1) Finansiell information fér 2004 har omréknats i enlighet med IFRS. Finansiell information fér 2001-2003 har inte omraknats till foljd av 6vergangen till IFRS, da

effekterna skulle varit obetydliga.

2) Inkluderar rantekostnader avseende efterstillt lan som i sin helhet allokerats till affirsomrade Securities.

marknaden for warranter 6kat frén 3 procent till 15 procent
2005.

Mal for 2006

Securities ska vara nummer ett pd samtliga nordiska markna-
der genom hégkvalitativ service till lokala och internatio-
nella investerare med nordiska aktier i portfoljen. Institutio-
nella investerare reducerar kontinuerligt antalet maklarkon-
takter for sina nordiska investeringar. Det dr dirfér viktigt

att nd och behilla en marknadsledande position.

Kraftig hdvstangseffekt i affirsmodellen
Securities totala intikter 2005 uppgick till 1 503 miljoner
kronor, en 6kning med 25 procent jamfort med 2004, vilket

aterspeglar den 28-procentiga omsittningsokningen pa de

| Carnegie 2005

nordiska bérserna. Courtageintikterna var 982 miljoner
kronor, en 6kning med 17 procent jamfért med 2004.
Nettocourtage genererat frin icke-nordiska kunder utgjorde
46 procent av det totala courtaget frin institutionella kunder
2005. Intikterna frin underwriting uppgick till 132 miljo-
ner kronor till foljd av ett antal framgangsrike genomférda
secondary placings, borsintroduktioner och nyemissioner.
Intikterna frén trading-relaterad verksamhet 6kade med
76 procent till 329 miljoner kronor (187 miljoner kronor),
frimst genererade frdn equity trading och equity finance.
Totala kostnader f6re vinstdelning 6kade med 10 procent
jamfort med 2004 till 730 miljoner kronor 2005. Vinsten
fore skatt 6kade med 43 procent till 391 miljoner kronor,

vilket visar den kraftiga hivstangseffekten i affirsmodellen.



Investment Banking

Kraftigt 6kade intikter, annu starkare
vinsttillvaxt

* Den nordiska marknaden fér M&A nadde rekord-
nivaer

« Aterhidmtning fér bérsintroduktioner

* Vinsten fore skatt dkade med 90 procent

Verksamhet

Carnegie Investment Banking erbjuder kvalificerad rad-
givning inom forvary, samgdenden och avyttringar, aktie-
marknadsrelaterade transaktioner och strukturerade
finansiella produkter. Stark lokal narvaro ger Carnegie
unik forstaelse och kunskap om nordiskt ndringsliv och
aktiemarknad samt utmarkt tillgang till nyckelpersoner
och informationsfléden.

Produkter och tjanster

Kvalificerad radgivning inom férvary, samgaenden och
avyttringar (M&A), aktiemarknadsrelaterade transaktio-
ner, sasom borsintroduktioner, nyemissioner, secondary
placings, aterkdps- och inlésenprogram, avknoppningar
och placeringar av aktier i onoterade bolag, och struktu-
rerade finansiella produkter.

Kunder

Foretag och investerare i forsta hand baserade i Nor-
den, samt internationella féretag och investerare som &r
aktiva pa de nordiska marknaderna.

Verksamhet i
Danmark, Finland, Norge och Sverige.

ANDEL AV
INTAKTER 2005 RESULTAT 2005

S A

21% 25% 17%

ANDEL AV ANDEL AV

ANTAL ANSTALLDA

N

Marknad

Den nordiska marknaden f6r M&A-transaktioner 6kade
kraftigt under dret och virdet av offentliggjorda transaktio-
ner steg med 80 procent jimfort med 2004 till rekordnivin
101 miljarder US-dollar?, delvis tack vare budet, virt 15
miljarder US-dollar, pd den danska telekomoperatéren
TDC. Med en 6kning pa 16 procent jimfdrt med fore-
gdende ar ndrmade sig dven antalet M&A-transaktioner
rekordnivaer.

Den nordiska marknaden f6r aktiemarknadsrelaterade
transaktioner uppvisade endast marginell 6kning jimfort
med 2004 till 16 miljarder US-dollar, dven om antalet trans-
aktioner 6kade med mer 4n 50 procent, och aktiviteten var
storst pa den norska marknaden. Under 2005 genomférdes,
enligt Thomson Financial Securities Data, 26 bérsintroduk-
tioner i Norden med ett ssammanlagt virde om 5 miljarder
US-dollar och aterigen var den norska marknaden mest

aktiv.

Marknadsposition

Carnegies marknadsposition dskidliggdrs dels i ranking med
avseende pa transaktionsvirden och antal transaktioner, dels
i kundundersdkningar av det oberoende marknadsundersok-
ningsforetaget Prospera.

I rankingen av nordiska M&A-transaktioner, mitt i
transaktionsvirde, hade Carnegie en niondeplats (nummer
4) och med avseende pd antal transaktioner en andraplats
(nummer 1).

P4 den nordiska marknaden for aktiemarknadsrelaterade
transaktioner kom Carnegie pa forsta plats mitt i sivil antal
som transaktionsvirde. Carnegie var under aret ridgivare
(joint global co-ordinator) i dtta bérsintroduktioner, varav
sex i Norge och tva i Sverige.

I Prosperas Corporate Finance-undersokning rankades
Carnegie Investment Banking som ensam etta (delad férsta-
plats 2004) i Sverige och pd andra till fjirde plats i de andra

nordiska linderna.

Carnegie Investment Banking 2005
Investment Banking vinder sig frimst till féretag och inve-
sterare baserade i Norden och internationella foretag och

investerare som ir aktiva i nordiska foretag och pa de nor-

1) All marknadsstatistik fran Thomson Financial Securities Data.

Carnegie 2005 |



Nordiska M&A-transaktioner 2005 diska marknaderna. Inom Investment Banking finns savil

Miljoner radgivningskompetens och transaktionserfarenhet som djup
Radgivare usb Antal G rstaelse for nordiske niringsliv och aktiemarknad. Genom
| Goldman Sachs 39576 16 grinsoverskridande samarbete tas tankar och idéer tillvara
2.JP Morgan 39 340 29 s ki sver hela Nord
3. Deutsche Bank 35259 25 or transaktioner 6ver hela Norden.
4 Enskilda 30987 59 Under dret genomforde Investment Banking 45 M&A-
5. Citigroup 19720 I4  transaktioner med ett sammanlagt transaktionsvirde — i de
6.Morgan Stanley 19 040 24 transaktioner dir detta offentliggjorts — om 12,1 miljarder
/-ABN .AMRO 15172 28 US-dollar. Bland sidana transaktioner kan nimnas: danska
8 Meril Lynch 13282 / energibolaget DONGs f6rvirv, for motsvarande 4 miljarder
9.Carnegie 12172 45 L . .
10, Lazard 10800 9 US-dollar, av resterande aktier i Elsam, inklusive svenska

Vattenfalls 35-procentiga innehav, och férsiljningen av
danska Chr. Hansen Holdings livsmedelsverksamhet till PAI

Nordiska aktiemarknadsrelaterade transaktioner 2005 Partners i Paris fr motsvarande 1,4 miljar der US-dollar

Miljoner ST .
Radgivare USD Anca Samt forsiljningen av svenska Bredbandsbolaget till norska
I Carnegie 1 969 3  Telenor
2. Merill Lynch | 825 2 De 32 aktiemarknadsrelaterade transaktioner dir Carne-
3. Goldman Sachs 1572 7  gievar ridgivare motsvarade ett virde om 2 miljarder US-
4.Citigroup | 544 3 dollar. Carnegie har under ret varit ridgivare (joint global
5.Enskilda 1338 30 coordinator) i atta bérsintroduktioner. Bérsintroduktio-
6.ABN AMRO 921 7 . .
nerna var Kongsberg Automotive, Polimoon, avknopp-
7.Nordea 700 3 . lorati Worldwide G
8 Morgan Stanley 690 2 ningen av Exploration Resources, Bergesen Worldwide Gas,
9.URS 516 2 Cermagq, Eastman Drilling och Funcom i Norge samt Orexo
10. First Securities ASA 364 8  ochTradedoubler i Sverige. P4 marknaden f6r bérsintroduk-
Kalla:Thomson Financial Securities Data, januari 2006.
NORDISKA M&A-TRANSAKTIONER NORDISKA AKTIEMARKNADSRELATERADE TRANSAKTIONER
1998-2005 1998-2005
Miljarder USD Antal Miljarder USD Antal
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Resultatrikning och nyckeltal )

Investment Banking (miljoner kronor) 2001 2002 2003 2004 2005
Intakter fran underwriting 225 133 67 139 137
Rédgivningsintakter 669 340 28| 363 556
Resultat fran finansiella positioner 7 -6 21 8 40
Totala intakter 901 467 368 511 733
Personalkostnader —155 —-167 —-146 —162 —-156
Kostnader for personalreduktion - -13 -6 - -
Ovriga kostnader —126 -112 —-104 —103 =11
Totala kostnader fore vinstdelning -281 -292 —266 —265 —267
Rorelseresultat fore vinstdelning 619 175 102 246 467
Avsittning till vinstandelssystem 297 79 49 -122 =231
Totala kostnader -578 =370 =315 —386 —497
Resultat fore skatt 323 96 53 124 236
K/l-tal, % 64 79 85 76 68
Genomsnittligt antal anstallda 170 173 148 139 127
Antal anstdllda vid periodens slut 173 l6l 141 141 124

1) Finansiell information fér 2004 har omréknats i enlighet med IFRS. Finansiell information fér 2001-2003 har inte omraknats till foljd av 6vergangen till IFRS, da effek-

terna skulle varit obetydliga.

tioner i Norden rankades Carnegie som nummer ett (num-
mer ett), mitt i virde och dir alla rddgivare i transaktionen
tillgodoriknas transaktionen i lika hég grad.

Carnegie Structured Finance har under dret arrangerat
och placerat sammanlagt 62 strukturerade finansiella pro-
dukter i primarmarknaden motsvarande ett sammanlagt
virde av 3,3 miljarder kronor. Bland produkterna kan nim-
nas kapitalsikrad exponering mot forvirvskrediter, FX alfa
obligationer, certifikat med hivsting knuten till fond av hed-
gefonder, obligation med hivsting pd skillnaden i ling och

kort rinta.

Mal for 2006
Invstment Banking ska behélla och utveckla sin ledande

position som radgivare i foretagstransaktioner med nordiskt

inslag. Denna position 4r byggd pa nira kundrelationer,
kompetens inom ridgivning och genomférande samt en
grundliggande forstaelse for nordiskt niringsliv och aktie-

marknad.

Resultatokning 90 procent
Investment Bankings intikter 6kade 2005 med 44 procent
till 733 miljoner kronor. Intikterna fran ridgivning, huvud-
sakligen avseende M&A-uppdrag, svarade for 75 procent av
affirsomrédets totala intikeer. Nettointikter om 40 miljoner
kronor (8 miljoner kronor) frin finansiella positioner inklu-
derade dven intikter frin strukturerade finansiella produkeer.
Affirsomradets resultat fore skatt uppgick till 236 miljo-
ner kronor (124 miljoner kronor), en resultatforbittring om

90 procent.

Carnegie 2005 |



Asset Management

Stark vardeutveckling bakom kraftigt
forbattrat resultat

* Mycket god vdrdeutveckling dkade intdkterna med
61 procent

* Carnegie utndmndes till Europas bésta fondbolag samt
Avrets stjdrbolag i Sverige 2005

* Utveckling av distributionatverk utanfér Norden

Verksamheten

Affarsomrade Asset Management erbjuder kvalificerade
kapitalférvaltningsprodukter till institutionella kapitalfér-
valtare och fondsparare. Carnegies styrka ligger i en lang
tradition av aktiv kapitalférvaltning, erfarna investerings-
team samt ett antal starka produkter baserade pa en
analysdriven, strukturerad och fokuserad placerings-
strategi.

Produkter och tjanster

Diskretiondr kapitalforvaltning, fondférvalttningsproduk-
ter; strukturerade fond-i-fond-produkter samt Svriga
kapitalforvaltningstjanster:

Kunder

Institutionella investerare i och utanfér Norden samt
fondsparare, vilka huvudsakligen nds genom externa
distributionskanaler.

Verksamhet i
Danmark, Finland, Norge och Sverige.

ANDEL AV
INTAKTER 2005 RESULTAT 2005
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Marknadsutveckling

De globala aktiemarknaderna uppvisade en stark utveckling
under 2005, gynnade av tillvixten i virldsekonomin och de
laga rintenivierna. Uppgéngen var dven stark pa de euro-
peiska aktiemarknaderna, och i Norden steg index med éver
30 procent. Konkurrensen frén sdvil internationella som
lokala kapitalférvaltare forstirkees pa Carnegies marknader.
Bland investerarna mirktes en trend mot 6kad efterfrigan pa
nischade kapitalforvaltare med inrikening pa hogavkastande
produkeer, vilket sirskilt gynnade Carnegies kapitalfrvalt-

ningsverksamhet.

Produktutveckling och nya forsiljningskanaler

Med sikte pa att Asset Management ska bli Nordens ledande
oberoende leverantdr av kapitalfrvaltningstjaster har verk-
samheten under ret huvudsakligen inriktats pa att yteerli-
gare forbitera kvaliteten i produktutbudet samt att utveckla
distributionskanalerna.

Carnegies produktutbud inkluderar diskretionir kapi-
talférvaltning, fondférvaltningsprodukter och strukturerade
investeringsprodukter inom tre tillgingsslag — aktier, rinte-
birande produkter samt fastigheter. Aktierelaterade till-
géngar utgjorde cirka 80 procent av det forvaltade kapitalet
vid arets slut.

Under aret intensifierades satsningen pé en internationell
kundbas och pé lokala institutioner, vilket resulterade i ett
gott infléde samt dven en viss forskjutning mot hdgmargi-
nalprodukter och produkter med resultatbaserad avgifts-
struktur. Andelen av det forvaltade kapitalet med resultat-
baserad avgiftsstruktur steg frin 12 till 22 procent. Carnegies
hedgefond, Carnegie WorldWide Long/Short, hade stora
framgdngar under aret, sirskilt bland internationella kunder,
och genererade ett betydande infléde.

I andra kvartalet stingde Carnegie en fastighetsfond som
ront stort intresse bland hgkvalitativa institutionella place-
rare. Det investerade kapitalet uppgir till cirka 900 miljoner
kronor, vilket ger fonden en férvirvskapacitet om cirka 3
miljarder kronor. Produktutbudet utvecklades vidare under
dret med en ny strukturerad produkt, Carnegie Safety 90, en
aktiefond med inbyggda trygghetsnivaer.

Fondférvaltningsprodukterna distribueras idag i huvud-
sak genom externa nitverk - férsikringsbolag och forsik-
ringsmiklare pd den nordiska marknaden — SkandiaLink,
Max Matthiessen och PPM i Sverige, Fennia i Finland,
Nordea Unitlink i Norge samt Danske Bank i Danmark.
Under 2005 har ett av malen varit att bredda distributions-



kanalerna ocksd utanfér Norden. Carnegie har kunnat sir-
skilja sig genom god virdeutveckling éver lingre tidsperio-
der, vil utvecklad kundservice och djupa kundrelationer.
Inférsiljningsarbetet borjar nu ge resultat i form av en hog-
kvalitativ internationell kundbas som dven inkluderar vil-
etablerade fond-i-fonder.

Fondbetyg och vardeutveckling

Nyckeln till lingsiktig framgang dr att kunna erbjuda inve-
steringsprodukter med mycket god avkastning. Generellt var
utvecklingen f6r Carnegies investeringsprodukter stark
under aret. Over 90 procent av det i aktiefonder férvaltade
kapitalet utvecklades bittre dn respektive jimforelseindex
under 2005. For att nimna nigra av de mest framgangsrika
fonderna, 6vertriffade Carnegie WorldWide-fonderna
(Carnegies storsta produkter) sina jimforelseindex med 13
procentenheter. Hedgefonden WorldWide Long/Short var
fortsatt framgdngsrik och genererade en absolut avkastning
2005 om 27 procent. Aven Medical-teamets produkter var
sarskilt framgdngsrika, Carnegie Medical och Carnegie
Global Healthcare évertriffade sina jimfrelseindex med

7 respektive 23 procentenheter.

Att uthalligt kunna uppvisa bittre virdeutveckling in
jimforbara index ger resultat i den betygsittning av fondpro-
dukterna som genomfors kontinuerligt av oberoende fond-
utvirderingsforetag som Morningstar. Hela 95 procent av
det forvaltade kapitalet i Carnegies betygsatta aktiefonder
hade den 31 december betyg pé fyra eller fem stjdrnor?.

Den goda virdeutvecklingen for Carnegies fonder upp-
mirksammades bade internationellt och pA hemmamarkna-
derna. Baserat pa genomsnittlig utveckling och betyg av
Morningstar rankades Carnegie i juni av Global Investor
Magazine som det bista fondbolaget i Europa av alla fond-
bolag med mer 4n 20 betygssatta fonder. I Sverige mottog
Carnegie ocksa utmiirkelsen som ”Arets stjirnbolag 2005” av
Morningstar i samarbete med Dagens Industri, en utnim-

ning som Carnegie mottar for andra gingen pa fem ar.

Forvaltat kapital

Totalt forvaltat kapital inkluderar diskretionira férvaltnings-
uppdrag och fondforvaltningsprodukter och 6kade under
ret med 30 miljarder kronor till 92 miljarder kronor, varav

virdeférindringen var 19 miljarder kronor och inflédet upp-

1) Kélla: Betyget 4 eller 5 fran nagon av Morningstar, Fondmarknaden eller
We-rating, januari 2006. Fem stjédrnor dr hogsta betyg.

VARDEUTVECKLING JAMFORT RELEVANTA MARKNADSINDEX
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FORVALTAT KAPITAL PER FONDPRODUKT 2005

Ovriga fonder 17% Carnegie World-
Wide Luxemburg 23%

Carnegie European
Equities 5%

Carnegie World-

Carnegie Global Wide Danmark 14%
Healthcare 6% } :
Carnegie WorldWide

Long/short 13%

Carnegie Small Cap 7% Carnegie Medical 15%

Over 95 procent av det forvaltade kapitalet
i betygsatta aktiefonder har betyget 4 eller 5!)

Carnegie WorldWide Luxemburg 5 stars
Carnegie WorldWide Danmark 5 stars
Carnegie Medical 5 stars
Carnegie Global Healthcare 5 stars
Carnegie European Equities 5 stars
Carnegie Small Cap 5 stars
Carnegie Fund-of-Funds 5 stars

FORVALTAT KAPITAL
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Resultatrikning och nyckeltal ) 2)

Asset Management (miljoner kronor) 2004 2005
Intakter fran fondforvaltning exkl. resultatbaserade intdkter 349 401
Resultatbaserade fondférvaltningsintakter 17 209
Totala intakter fran fondférvaltning 366 610
Intékter fran diskretiondr forvaltning exkl. resultatbaserade intakter 91 103
Resultatbaserade intékter fran diskretiondr forvaltning 18 59
Totala intakter frin diskretiondr forvaltning 109 162
Radgivningsintakter 17 20
Totala intakter 492 791
Personalkostnader —-156 —-165
Ovriga kostnader —132 —-162
Totala kostnader fére vinstdelning —288 -327
Rorelseresultat fore vinstdelning 203 464
Avsittning till vinstandelssystem —99 229
Totala kostnader -387 -556
Resultat fore skatt 105 235
K/I-tal, % 79 70
Forvaltat kapital vid periodens slut (miljarder SEK) 62 92
— varav fondférvaltning 29 48
— varav diskretiondr forvaltning 33 44
Genomsnittligt antal arsanstallda 133 135
Antal drsanstdllda vid periodens slut 132 133

1) Finansiell information f6r 2004 har omraknats i enlighet med IFRS.

2) Uppdelningen av affirsomradet Asset management & Private Banking inleddes under andra halvaret 2004. Finansiell information fér 2004 baseras pa en pro forma

berakning.

gick ¢ill 11 miljarder kronor. Cirka 6 miljarder kronor avser
diskretiondra uppdrag till kunder inom Carnegie Private
Banking. Forskjutningen mot fondf6rvaltningsprodukeer
fortsatte under aret och stod fr 52 procent av totalt forvaltat
kapital vid arsskiftet.

Mal for 2006

Den viktigaste mélsittningen for Asset Management under
2006 kommer att vara att behélla ett starkt fokus pa hog-
avkastande produkter och pd att fortsitta att prestera topp-
rankade, hogkvalitativa produkter. samt att bredda kund-
basen och forbittra distributionskapaciteten i de nordiska

linderna liksom i de internatinella nitverken.

Kraftig resultatforbittring

Totala intikter inom Asset Management 6kade med 61 pro-
cent under 2005 till 791 miljoner kronor (492 miljoner kro-
nor), framfér allt till £6ljd av att det férvaltade kapitalet
dkade med 48 procent fran inledningen av &ret same till £5ljd
av den kraftiga 6kningen i resultatbaserade fondf6rvaltnings-
intikter. Den underliggande intikestillvixten exklusive

resultatbaserade intikeer uppgick till 14 procent.

| Carnegie 2005

Intikter fran fondférvaltningsprodukter 6kade med 67 pro-
cent till 610 miljoner kronor (366 miljoner kronor) att jam-
fora med 6kningen i det forvaltade kapitalet i fonder pd 65
procent. Fondprodukter som siljs genom tredje part genere-
rar en nettointike efter avdragna forsiljningskostnader.
Intikterna frén diskretionira forvaltningsuppdrag 6kade
med 48 procent till 162 miljoner kronor (109 miljoner
kronor) och det diskretionirt forvaltade kapitalet 6kade
med 33 procent.

Omkring 22 procent (12 procent) av det forvaltade kapi-
talet vid arsskiftet (diskretionirt sivil som fonder) har en
resultatbaserad avgiftsstruktur. Resultatbaserade avgifter
redovisas och realiseras delvis kvartalsvis, delvis vid arets slut,
i enlighet med villkoren i de underliggande kundavtalen.
Totala resultatbaserade intikter uppgick till 268 miljoner
kronor (35 miljoner kronor), varav 69 procent realiserades i
det sista kvartalet. Ovriga intikter om 20 miljoner kronor
(17 miljoner kronor) genererades inom 6vriga kapitalférvalt-
ningstjinster.

Totala kostnader fore vinstdelning kade med 13 procent
till 327 miljoner kronor (288 miljoner kronor) och vinsten
fore skatt forbittrades med 124 procent till 235 miljoner

kronor (105 miljoner kronor).



Private Banking

Fortsatt goda infloden

* Stabil tillvéxt inom Private Banking i Norden och inter-
nationellt

* Forbattrat erbjudande till kund och gynnsam marknad
gav gott nettoinflode

+ Okad I6nsamhet

Verksamheten

Carnegie Private Banking erbjuder individanpassade
|6sningar riktade framst till formogna privatpersoner.
Som en oberoende radgivare erbjuder Carnegie Private
Banking skrdddarsydda I6sningar efter kundens &nske-
mal, oavsett om de kommer frdn Carnegie eller fran
andra férvaltare.

Produkter och tjanster

Heltdckande utbud av Private Banking-tjdnster inne-
fattande f6rmdgenhetsforvaltning, juridisk radgivning,
férsakringsexpertis och banktjdnster baserat pa saval
Carnegies egna produkter som externt férvaltade pro-
dukter.

Kunder
Formdgna privatpersoner i Norden eller med nordisk
bakgrund, samt stiftelser och familjeféretag.

Verksamhet i
Sverige, Danmark, Luxemburg, Schweiz och Stor-

britannien.
ANDEL AV ANDEL AV ANDEL AV
INTAKTER 2005 RESULTAT 2005 ANTAL ANSTALLDA
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Marknad

Under éret har fortsatt positiv utveckling pa kapitalmarkna-
derna lett till 6kad aktivitet pa private banking-marknaden.
P4 en marknad som karakteriseras av 6kande konkurrens,
fran sivil lokala som internationella aktorer, har Carnegie
Private Bankings siljaktiviteter f6r befintliga och nya kunder
genererat ett bra infldde. I tidskriften Euromoneys ranking
(publicerad i borjan av 2006) av nordiska aktdrer inom pri-
vate banking har Carnegie forbittrat sin position fran en
sjitteplats 2004 till en tredjeplats.

Kundvolym

Private Bankings kundvolym utgérs av bruttovirdet av samt-
liga privatkundskonton och inkluderar diskretionir och rad-
givande forvaltning, liksom dven alla slag av virdepapper,
fonder, in- och utléning. Privatkundsvolymen uppgick den
31 december 2005 till 54 miljarder kronor, en 6kning med
23 miljarder kronor sedan rets borjan. Okningen aterspeg-
lar en underliggande virdeskning och ett infldde frin nya
kunder och 6kad andel av befintliga kunders totala till-
gangar. Av kundvolymen ir cirka 6 miljarder kronor hinfor-
liga till diskretionira forvaltningsuppdrag, for vilka Asset
Management har radgivningsuppdrag och ingar siledes i det

forvaltade kapitalet i affirsomride Asset Management.

Kunder och produkter

Carnegies verksamhet inomPrivate Banking etablerades for
over tio ar sedan i Banque Carnegie Luxembourg. Idag
bedrivs verksamheten 4ven i Genéve och London och under
2005 har konceptet utvidgats till att ocksé erbjuda f6rmé-
genhetsforvaltning till kunder i Sverige och Danmark. Anta-
let kunder ér begrinsat for att kunna individanpassa 16s-
ningar efter kundens 6nskemal. Under 2005 har erbjudan-
det dill kund utvecklats ytterligare med bland annat ett sir-

KUNDVOLYM

Miljarder kronor

2003 2004 2005

Carnegie 2005



Resultatrikning och nyckeltal

Private Banking (miljoner kronor) 2004 2005
Totala intakter 467 486
Personalkostnader —207 —174
Kostnader f6r personalreduktion - -
Ovriga kostnader —-166 -177
Kreditreserveringar, netto I -
Totala kostnader fére vinstdelning =372 -350
Rérelseresultat fore vinstdelning 95 136
Avsittning till vinstandelssystem —47 —67
Totala kostnader —419 —417
Resultat fore skatt 48 69
K/I-tal, % 90 86
Kundvolym, miljarder kronor 31 54
Genomsnittligt antal anstéllda 200 171
Antal anstdllda vid periodens slut 192 168

1) Finansiell information fér 2004 har omréknats enligt IFRS. Uppdelningen av Asset Management & Private Banking i tva nya affirsomraden genomférdes under andra

halvaret 2004, varfor finansiell information for helaret 2004 beréaknats pro forma.

skilt servicekoncept for stiftelser, ett antal nya investerings-
produkter och en kraftfull plattform for finansiell planering
med bland annat juridisk rddgivning, skatteradgivning och
forsakringstjinster. I Sverige har samarbetet med flera nya
aktorer, framforalle Max Matthiessen, ledande inom pen-
sionsradgivning, resulterat i manga nya kunder. Private
Banking-teamet har ocksé forstirkts genom rekrytering av

ett antal erfarna rddgivare.

Mal 2006

Efter ett starke forsta ar som fristiende affirsomride ska
affirsomrade Private Banking ytterligare utveckla sitt erbju-
dande som ett kvalitetsvarumirke. Genom att fortsitta
utveckla nira kundrelationer och knyta nya kunder till oss,

ska marginalen p kundvolymen forbittras.

| Carnegie 2005

Bra inflode och minskade kostnader gav 6kad
I6nsamhet

Intikterna inom Private Banking genereras frin diskretionir
forvalening och fondforvaltning, ridgivningsuppdrag, pro-
vision frin forsiljning av Carnegies egna och andras aktie-
fonder samt fran rintenetto och radgivning inom juridik och
forsikring. Totala intikter 6kade under 2005 med 4 procent
till 486 miljoner kronor (467 miljoner kronor). Justerat for
omstruktureringen i samband med dverlitelsen av pensions-
radgivningsverksamheten till Max Matthiessen samt for
effekter av uppdelningen av affirsomraden, 6kade Private
Bankings intikter under aret med 18 procent jamfért med
foregaende 4r.

Totala kostnader fére vinstdelning var 350 miljoner kro-
not, en minskning med 6 procent jamfort med foregiende
ir. Minskningen var frimst hinf6rlig till personalminskning
med 16 procent till f6ljd av en omorganisation av den
svenska verksamheten under andra halvéret 2004 och 6ver-
latelsen av pensionsradgivningsverksamheten, som innebar
en 15-procentig personalminskning. Lonsamheten forbitt-
rades avsevirt — vinsten fore skatt 2005 6kade med 43 pro-

cent till 69 miljoner kronor.



Aktieinformation
och dgarforhillanden

Aktiekapital

Aktiekapitalet i Carnegie uppgick den 31 december 2005 till  kronor och antalet utestiende aktier till 69 039 700.

135 459 800 kronor fordelat pa 67 729 900 aktier. Yeterli- Carnegieaktien noterades pd O-listan vid Stockholmsbérsen
gare 1 309 800 aktier emitterades i januari 2006 i enlighet (idag OMX) i juni 2001 och handlas sedan januari 2002 pa

med Carnegies teckningsoptionsprogram 2003/2006, varvid ~ O-listans Attract 40.
aktiekapitalet 6kade med 2 619 600 kronor till 138 079 400

Nyckeltal 2001 2002 2003 2004 2005
Vinst per aktie, kronor 8,76 375 3,17 6,01 9,98
Vinst per aktie efter full utspadning, kronor 8,76 375 3,14 594 9,68
Utdelning per aktie, kronor 8,57 8,93 3,16 593 9,190
Bokfort varde per aktie, kronor 28 24 17 20 25
Aktiekurs 3| december, kronor 131 56 71 86 117
P/E-tal 14,9 14,9 224 14,3 1,9
Kurs/eget kapital 4,6 2,4 4,1 43 4,6
Antal utestdende aktier vid periodens slut, 000’ 66702 66702 66702 66702 67730
Genomsnittligt antal aktier, 000’ 65267 66702 66702 66702 66800
Antal utdelningsberéttigade aktier; 000" 66702 66702 66702 66702 69 040
Antal aktier relaterade till utestdende optioner, 000’ - 2400 4800 7200 3772
Totalt antal aktier inklusive effekten av utfirdade optioner, 000" 66 702 66702 67243 67471 68 856
Total avkastning inklusive aterlagd utdelning, % 4 =51 43 26 43
Total avkastning, Stockholmsbérsen, % —7 -36 34 21 36
Direktavkastning, % 6,5 159 45 69 790
1) Féreslagen utdelning

Agarstruktur

I augusti 2005 offentliggjorde Carnegies storste aktiedgare, 20,4 procent i Carnegie skulle gverforas till Landsbanki
Burdaras, sitt samgdende med Landsbanki Islands och Islands. Landsbanki Islands dr dirmed Carnegies storste
Straumur Investment Bank och att Burdaras innehav om dgare.

Agarstruktur 31 december 2005 Antal Antal Kapital och Marknadsvirde
Antal aktier aktiedgare aktier roster,% miljoner kronor
[-500 3154 642252 0,9 75 143 484
501-1 000 672 599 036 09 70087212
| 001-5 000 623 1610956 24 188481 852
5001-10000 148 | 153557 17 134966 169
10 001-20 000 100 | 545 404 23 180812268
20 001-50 000 91 2936555 4,3 343576935
50001- 158 59242 140 875 6931330380
Total 4946 67 729 900 100,0 7924398 300
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Andel av

De 15 storsta aktiedgarna, kapital och
31 december 2005 Antal aktier roster, %

. 1) Aktier dgda av anstdllda dr enskilda innehav. Carnegies ledningsgrupp, Lars
LandSbénkl lSlaTdS 137977780 204 Bjerrek, Mats Bremberg, Niklas Ekvall, Karin Forseke, Matti Kinnunen, Mats-Olof
Carnegies anstalldal) 7537000 L Ljungkvist, StigVilhelmson och Mark Walker, representerar tillsammans
Robur fonder 3020490 45 | 170 000 aktier; eller 1,7 procent av det totala antalet utestdende aktier.
Didner & Gerge aktiefonder 2 640 000 39 2) Antal aktier avser Carnegie Personal ABs nettoposition. Carnegie Personal AB,
Franklin-Templeton Funds 2074041 3 som dgs av Stiftelsen D. Carnegie & Co, administrerade tidigare de lock-up- och
Danske C 'pl fond | 720 370 2'5 lock-in-avtal som reglerade anstilldas Sverlatelser av aktier.

anske Capital fonder )
Carnegie Personal AB (netto)?) | 422761 2,1
SHB/SPP Fonder & Livforsakringar | 406 811 2,1
Nordea Fonder | 293 450 1.9 ANDEL AV KAPITAL OCH ROSTER, 31 DECEMBER 2005, %
Hermes Investment Mgmt Ltd 589909 09 Privata investerare,
Forsta AP-fonden 517 100 08 exklusive anstillda 12% Utléndska institutioner 55%
Andra AP-fonden 511231 08 Carnegieanstillda 119
Lannebo fonder 469 900 0,7
Abu Dhab| Investment 432900 0,6 Svenska institutioner: 22%
UN Joint Staff Pensionfund 426 000 0,6
Delsumma 37859743 55,9
Ovriga 29870 157 44,1
Summa 67 729 900 100,0

Anstilldas akctieinnehay och handelsregler I

De anstilldas totala aktieinnehav uppskattades till 11 pro-
Oppna perioder 2006

3 februari — 28 februari
27 april — 31 maj

cent av antalet utestiende aktier den 31 december 2005.
Anstillda i Carnegie skall flja externa och interna regler

for handel. Handel i Carnegieaktien ar tilliten endast under
14 juli— 31 augusti

19 oktober — 30 november

oppna perioder, vilka bérjar dagen efter publiceringen av
Carnegies delarsrapporter och slutar dagen fére sista mana-

den i rapporteringsperioden.

Aktiekursutvecking | juni 2001 ~31 januari 2006 — ]

_ ;izn;g::g;z o ' %”Qéfﬁfgﬁi\_iﬁffwm_) © siX Aktieinformation (kronor)
:jg ‘ Borsvirde den 31 december 2005,
0 miljoner kronor 7924
00 Aktiekurs den 31 december 2005 117
Aktiekurs den 31 december 2004 86
% 30000 Hogst under dret 118,50
0 #4000 Lagst under aret 70,80
18000 Hogsta noterade kurs 150
12,000 Datum for hgsta noterade kurs 7 juni 2001
40 1 6000
30
% Notering

Omsittning och borsvirde av ”’free float” Stockholmsbrsen, O-listan, Attrace40

Genomsnittlig omsittning i Carnegieaktien under 2005 var Kod: ) SE00?0?98829
385 miljoner kronor (580 miljoner kronor) per manad. Noteringsdag: L 2091
Minskningen jimfért med 2004 forklaras av att Burdaras Handelspost: 100 aktier

Kortnamn: CAR

under november och december 2004 forvirvade mot-

svarande 20 procent av det totala antalet akdier i Carnegie.
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Teckningsoptionsprogram

Antal ute- Okning av eget
Varav Tecknings- staende tecknings- kapital vid fullt Andel
Antal utnyttjade per kurs!) optioner den utnyttjande  av aktie-
Program optioner 31 dec 2005 (kronor) Teckningsperiod 31 dec2005 (miljoner kronor) kapital,%
2002/2005 2400 000 0 158 | apr 2003 — 29 apr 2005 Forfallna - -
2003/2006 2400 000 | 028 300 72 | apr 2004 — 28 apr 2006 | 3717002 173 36
2004/2007 2400 000 0 101 I apr 2005 — 27 apr 2007 2400 000 242 36

1) Teckningskursen har berdknats till 120 procent av den genomsnittliga aktiekursen under perioden veckan efter bokslutskommunikén offentliggjorts.
2) | januari 2006 har ytterligare | 309 800 optioner utnyttjats for teckning, varefter aterstar 61 900.

Den 31 december 2005 fanns tvé utestdende tecknings-
optionsprogram som tilldelades anstillda under 2003 och
2004. Under 2005 har 1 028 300 teckningsoptioner
2003/2006 utnyttjats for teckning av akeier till kursen 72
kronor per aktie, varvid det egna kapitalet 6kade med totalt
74 miljoner kronor och antalet aktier uppgick vid drets
utgang till 67 729 900. I januari 2006 emitterades ytterligare
1 309 800 aketier, vilket tillfsrde 94 miljoner kronor. Antalet
aktier 6kade till 69 039 700, vilket ocks3 ir det antal aktier
pa vilket styrelsen baserat sitt forslag till utdelning for 2005.
Samtliga utestdende optionsprogram var tilldelade fore
7 november 2002, eller tilldelade efter detta datum men
fullt ut intjinade fore 1 januari 2005, varfor IFRS 2 inte ér
tillimpligt vad giller redovisningsreglerna utan endast av-
seende upplysningskraven.

Den sammanlagda utspadningseffekten i termer av vinst
per aktie r berdknad i enlighet med IAS 33. Periodens vinst
divideras med totala antalet aktier, inklusive det antal ny-

emitterade aktier som motsvarar det beriknade nuvirdet

(vid nuvarande aktiekurs) av utfirdade teckningsoptioner.
Den sammanlagda utspidningseffekten riknat pd vinst per
aktie av utfirdad teckningsoption uppgir till 3 procent base-
rat pd aktiekursen den 31 december 2005 (117 kronor).
Genom dotterbolaget Carnegie Going Forward AB 4ger
Carnegie ett antal teckningsoptioner i D. Carnegie & Co AB:

Antal Tecknings-
Program optioner kurs (kronor) Teckningsperiod
2004/2007 66 400 1011 april 2005 — 27 april 2007

Samtliga teckningsoptioner ir avsedda att distribueras till
anstillda. Det ssmmanlagda marknadsvirdet av de digda
teckningsoptionerna uppskattas till 1,2 miljoner kronor och

innehavet upptas till 0 kronor i koncernens balansrikning.

Analytiker som foljer Carnegie

ABG Sundal Collier

Jan-Erik Gjerland +47 22 01 60 00
Cazenove

Erik Karlsson +44 207588 28 28
Chevreux

Fredrik Gutenbrant +46 87235100

Enskilda Securities

Thomas Johansson +468 52229500

Goldman Sachs International

Christoffer Malmer, Aaron Ibbotson  +44 20 7774 10 00

Handelsbanken Capital Markets

Peter Grabe +46 8701 1000

Mal for Investor Relations

Carnegies mal 4r langsiktig lonsamhet genom att vara
kundernas forstahandsval, vilket i sin tur kommer att
addera virde for aktiedgarna. Investor Relations bidrar
till detta genom att tillhandahélla relevant information
och hélla en 6ppen dialog med investerare, analytiker
och media och pa s vis undvika onodiga kursrorelser i

aktien.
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Lars Bertmar

Anders Ljungh

Styrelse

Hugo Andersen, fodd 1946. Styrelseledamot sedan 2004. Hugo
Andersen har verkat i olika ledande befattningar inom den nordiska finans-
och férsikringssektorn. Fram till sin pension 2003 var han koncernchef for
Tryg Vestas Group under tva ar, efter att ha varit verkstillande direktér for
Tryg-Baltica sedan 1997 och fér Unibank/Nordea-foretag i Danmark sedan
1999. Under perioden 1989—1997 var han verkstillande direktor for Ny-
kredit och innan dess verksam inom ett flertal danska banker, med sirskilt
fokus pi forvaltning och investment banking, Ovriga uppdrag: styrelse-
ledamot i Lanmodtagernes Dyrtidsfond och ett antal andra styrelser samt
styrelseordférande i Simon F Hartmann’s Family Fund. Hugo Andersen ir
civilekonom. Antal aktier i Carnegie: 5 000. Inga teckningsoptioner.

Lars Bertmar, fodd 1945. Styrelseordférande sedan 2003 och styrelse-
ledamot sedan 1990. Lars Bertmar har djup kunskap och erfarenhet frin den
nordiska finanssektorn och frén sina tolv ir som koncernchef for Carnegie
(1990-2003). Han var vice verkstillande direktor i Industrivirden AB
1988-1990 och vice verkstillande direktor pa Svenska Handelsbanken
1984-1988. Lars Bertmar ir ekonomie doktor och docent vid Handels-
hégskolan i Stockholm. Ovriga uppdrag: styrelseordférande for Kultur och
Niringsliv, Social Initiative AB och SIFR, Swedish Institute for Financial
Research samt styrelseledamot i Aktiefrimjandet och Stockholms Handels-
kammare. Han ir ocksé teknisk sakkunnig till International Monetary Fund
(IMF) och medlem av Kungliga Ingenjérsakademien (IVA). Antal aktier i
Carnegie: 300 000. Inga teckningsoptioner.

B.Thor Bjorgolfsson, f6dd 1967. Styrelseledamot sedan 2005. Thor
Bjorgolfsson har en bred erfarenhet som aktiv investerare internationellt i
olika branscher, exempelvis bryggeri-, likemedels- och finansbranscherna
samt telekom. Genom Samson Holding ir Thor Bjorgolfsson en av huvud-
dgarna i Landsbanki Islands, Islands storsta bank. Thor Bjorgolfsson ir
styrelseordférande i Samson Holding, Straumur-Burdaras Investment Bank
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Dag Sehlin
Christer Zetterberg

och Actavis Group (tidigare Pharmaco). Han har ekonomexamen frin New
York University’s Leonard N Stern School of Business. Thor Bjorgolfsson
dger personligen inga aktier eller teckningsoptioner i Carnegie.

Karin Forseke, f5dd 1955. Styrelseledamot sedan 2003. Koncernchef i
Carnegie sedan mars 2003. Karin Forseke har ling erfarenhet frin de brit-
tiska och amerikanska finansmarknaderna. Hon var chef for International
Sales & Sales Trading pa Carnegie 1998-2002 och 1993-1998 operativ chef
for London International Financial Futures and Options Exchange (LIFFE).
Under 1992 och 1993 var Karin Forseke ansvarig fér kundrelationer och for-
siljning/distribution inom avdelningen Financial Markets for Westpac
Banking Corporation och 1989-1992 chef for affirsutveckling i samband
med bildandet av OMLX-bérsen i London. Karin Forseke studerade eko-
nomi, sociologi och marknadsforing vid UCLA i Los Angeles, Kalifornien.
Ovriga uppdrag: styrelseledamot i The Financial Services Authority (FSA),
det oberoende organ som reglerar finansbranschen i Storbritannien. Antal
aktier i Carnegie: 305 000. Antal teckningsoptioner 2004/2007: 25 000.

Niclas Gabran, f5dd 1967. Styrelseledamot sedan 2005. Niclas Gabrén
har bred erfarenhet av internationell investment banking och var frin 1999
till 2005 partner i Soros Private Equity Partners Limited i London. Fran
1992 till 1999 hade han olika befattningar inom Goldman Sachs, frimst
inom Mergers & Acquisitions men ocksa inom investeringsverksamheten.
Niclas Gabrdn var 1998-1999 Business Unit Manager och Executive Direc-
tor vid Goldman Sachs i Frankfurt. Sedan april 2005 ir Niclas Gabrdn verk-
stillande direktor for TowerBrook Capital Partners (UK) LLP i London. Han
ir styrelseledamot i Tradedoubler AB (2000-) och PolymerLatex GmbH
(2003-). Niclas Gabran ir civilingenjor frin Tekniska Hégskolan i Helsing-
fors samt civilekonom fran Svenska Handelshégskolan i Helsingfors. Niclas
Gabrdn dger inga aktier eller teckningsoptioner i Carnegie.



Hugo Andersen
Niclas Gabran

Anders Ljungh, f5dd 1942. Styrelseledamot sedan 2001. Anders Ljung
har en djup kunskap och erfarenhet frin nordisk och internationell finans-
sektor, med tonvikt pd investment banking. Anders Ljungh var fram till 2000
senior radgivare till Morgan Stanley Dean Witter, fran 1991 till 1994 finans-
chefi European Bank for Reconstruction and Development. Dessférinnan
var han chef fér Svenska Handelsbanken International i Stockholm samt
arbetade for Virldsbanken. Anders Ljungh ir teknologie doktor frin Kung-
liga Tekniska Hogskolan i Stockholm. Ovriga uppdrag: styrelseordférande i
HiQ, Lunarworks, Living Capital Management Ltd och Reformed Spirits
Company Ltd. Antal aktier i Carnegie: 2 000. Inga teckningsoptioner.

Dag Sehlin, fodd 1945. Styrelseledamot sedan 2004. Dag Sehlin har ling
erfarenhet frin ledande befattningar inom svensk finanssektor. Sedan 1997
har han arbetat som konsult och under 1992-1997 var han CFO och still-
foretridande verkstillande direktdr for Posten AB. Mellan 1986 och 1992
var han vice Verkstillande direktér i OM-Gruppen och innan dess hade han
olika positioner inom ekonomi och finans pa ett flertal svenska foretag.
Ovriga uppdrag: styrelseledamot i Tredje AP-fonden, BTS Group AB (ord-
forande), ProAct IT Group AB. Han var styrelseledamot i D. Carnegie AB
1997-2003. Dag Sehlin ir civilekonom frin Handelshégskolan i Stockholm.
Antal aktier i Carnegie: 2 000. Inga teckningsoptioner.

Fields Wicker-Miurin, f5dd 1958. Styrelseledamot sedan 2003. Fields
Wicker-Miurin har mer 4n 20 4rs erfarenhet frin den globala finansbran-
schen och ir radgivare till Storbritanniens regering avseende regulativa frigor
inom finansbranschen. Hon 4r en av grundarna till och partner i Leaders
Quest. Mellan 1994 och 1997 var hon finanschef och ansvarig for strategisk
utveckling pa London Stock Exchange. Fields Wicker-Miurin r medlem i
Nasdags tekniska rad i New York och en av tio medlemmar i EU-parlamen-
tets expertpanel for frigor rorande finansiella tjinster inom EU. Fields
Wicker-Miurin har en internationell utbildning med examen fran University

Karin Forseke
Fields Wicker-Miurin

of Virginia, I'Institut d’Etudes Politiques i Paris, och Johns Hopkins School
of Advanced International Studies i Bologna och Washington D.C. Hon har
inga aktier eller teckningsoptioner i Carnegie.

Christer Zetterberg, fodd 1941. Vice styrelseordférande och under
2001-2002 styrelseordforande. Christer Zetterberg har sin bakgrund i
svensk pappers- och massaindustri liksom tillverkningsindustrin och finans-
sektorn. Christer Zetterberg var koncernchef och verkstillande direkeér i
Volvo AB mellan 1990 och 1992, verkstillande direktor i PKbanken, 1988
till 1990 och verkstillande direktdr i Holmens Bruk AB mellan 1983 och
1988. Ovriga uppdrag: styrelseordférande i Mekonomen AB och Nike
Hydraulics AB, vice styrelseordférande i Micronic Laser Systems, styrelse-
ledamot i L E Lundberg Group, Boo-Forssjo AB och Camfil samt i Kungliga
Ingenjérsvetenskapsakademin (IVA). Christer Zetterberg 4r civilekonom.
Antal aktier i Carnegie: 2 000. Inga teckningsoptioner.

Information fran Carnegies valberedning

Carnegies valberedning har under 2006 informerats om att varken Lars
Bertmar eller Thor Bjorgolfsson star till férfogande fér omval av drsstimman
2006.
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Karin Forseke
Niklas Ekvall

Mats Bremberg

StigVilhelmson

Ledande befattningshavare

Lars Bjerrek, fodd 1963. Chef for affirsomradet Private Banking sedan
augusti 2004. Frin 2000 till 2004 VD och ansvarig fér SEB:s internationella
private banking-verksamhet SEB Private Bank S.A. i Luxemburg. Dessfor-
innan chef for private banking och vice VD. 1997-1998 chef for Commer-
cial Banking pa SEB, Singapore Branch, med det évergripande ansvaret for
relationerna med bankens foretagskunder. Mellan 1994 och 1997 chef for
foretagsdivisionen vid SEB i Oslo med ansvar for norska medelstora foretag
samt SEB:s internationella dotterbolag. Ager inga aktier i Carnegie. Antal
teckningsoptioner 2004/2007: 25 000.

Mats Bremberg, fodd 1963. Utsags till affirsomradeschef for Invest-
ment Banking 2003. Mellan mars 2001 och april 2003 var han chef for den
svenska delen av Investment Banking. Innan Mats Bremberg dtervinde till
Carnegie var han Executive Director inom European Investment Banking
vid Morgan Stanley & Co Ltd i London frin 1996 till 2001. Han bérjade
ursprungligen pd Carnegie 1990 efter tre &r pA PKBanken (nuvarande
Nordea). Antal aktier i Carnegie: 100 000. Antal teckningsoptioner
2004/2007: 25 000.
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Niklas Ekvall, fodd 1963. Chef for affirsomridet Asset Management
sedan augusti 2004. Innan han kom till Carnegie var han vice VD pa Tredje
AP-fonden (AP3) med évergripande ansvar for fondens investeringsverksam-
het, innefattande bland annat lingsiktig tillgingsallokering, design av opti-
mal portfélj-/mandatstruktur och riskallokering. Dessférinnan hade han ett
antal olika befattningar inom Handelsbanken Markets. Niklas Ekvall dr
adjungerad professor i finansiell ekonomi vid Handelshégskolan i Stock-
holm. Han har disputerat som ekonomie doktor och docent i finansiell eko-
nomi vid Handelshgskolan i Stockholm, och han har en civilingenjérs-
examen i industriell ekonomi fran Linkopings Tekniska Hogskola. Ager inga
aktier i Carnegie. Antal teckningsoptioner 2004/2007: 25 000.

Karin Forseke, f5dd 1955. Koncernchef i Carnegie sedan mars 2003.
Karin Forseke har ling erfarenhet frin de brittiska och amerikanska finans-
marknaderna. Hon var chef f6r International Sales & Sales Trading pa Car-
negie 1998-2002 och 1993-1998 operativ chef for London International
Financial Futures and Options Exchange (LIFFE). Under 1992 och 1993 var
Karin Forseke ansvarig for kundrelationer och forsiljning/distribution inom
avdelningen Financial Markets f6r Westpac Banking Corporation och
1989-1992 chef fér affirsutveckling i samband med bildandet av OMLX-
bérsen i London. Karin Forseke studerade ekonomi, sociologi och marknads-
foring vid UCLA i Los Angeles. Ovriga uppdrag: styrelseledamot i The
Financial Services Authority (FSA), det oberoende organ som reglerar
finansbranschen i Storbritannien. Antal aktier i Carnegie: 305 000. Antal
teckningsoptioner 2004/2007: 25 000.



Lars Bjerrek
Mats-Olof Ljungkvist

Matti Kinnunen, f5dd 1958, utsags till COO 2002. Matti Kinnunen
kom till Carnegie 1990 och arbetade som verkstillande direktor i D. Carne-
gie AB mellan 1992 och 2002. Han ir styrelseordférande i nagra av Carne-
gies dotterbolag i Norden samt i Storbritannien och USA. Styrelseledamot

i OMX Exchanges Ltd och styrelseordférande i Svenska Fondhandlare-
foreningen. Antal aktier i Carnegie: 300 000. Antal teckningsoptioner
2004/2007: 25 000.

Mats-Olof Ljungkvist, fodd 1951, ir Carnegies CFO sedan 1998.
Innan Mats-Olof Ljungkvist kom till Carnegie var han verkstillande direktdr
for Aragon Holding AB och Aragon Fondkommission AB mellan 1995 och
1997. Fran 1985 till 1995 var han finanschef i Apoteksbolaget AB. Antal
aktier i Carnegie: 80 000. Antal teckningsoptioner 2004/2007: 25 000.

Mark Walker
Matti Kinnunen

StigVilhelmson, f5dd 1956, anstilldes i Carnegie 1991 och hade flera
befattningar inom Securities innan han utsags till dess affirsomradeschef
1995. Innan Stig Vilhelmson anstilldes i Carnegie var han chef for aktie-
handeln pi Ohman Fondkommission AB mellan 1984 och 1990. Han ir
styrelseledamot i Orc Software AB. Antal aktier i Carnegie: 305 000. Antal
teckningsoptioner 2004/2007: 25 000.

MarkWalker, f5dd 1964, administrativ chef fér Carnegie sedan 2004.
Mark Walker anstilldes 1998 som chef for verksamheten vid Carnegies filial

i London och utsigs 2000 till verkstillande direktér for filialen. Han har
mellan 1992 och 1998 haft olika befattningar inom London International
Futures and Options Exchange (LIFFE), 1997 utsags han till chef for
strategisk systemutveckling. Antal aktier i Carnegie: 80 000. Antal tecknings-
optioner 2004/2007: 25 000.

Forandring i ledningsgruppen 2005
Under aret har Anders Onarheim beslutat att limna ledningsgruppen for att
fokusera pd verksamheten i Carnegie ASA, Norge.
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Bolagsstyrningsrapport

Utveckling av dgarstyrningsmodellen

Carnegie verkar pi ett antal geografiska marknader med
olika lagar, rekommendationer och riktlinjer for dgarstyr-
ning. Carnegie tillimpar en dgarstyrningsmodell som foljer
gillande lagar och rekommendationer i berérda linder och
tar dven hinsyn till situationer som ir sirskilt relevanta for
en nordisk investmentbank.

Carnegie foljer den svenska kod f6r dgarstyrning som till-
lampas av storre féretag noterade pa Stockholmsborsen.
Under 2005 foljde Carnegie koden i sin helhet, med undan-
tag for att styrelsen inte har givit nigot utlitande om hur vil
den interna kontrollen har fungerat, samt att revisorerna inte
har genomfért ndgon granskning av rapporten om intern
kontroll av den finansiella rapporteringen (med st6d i ut-
talandet frin Kollegiet for svensk bolagsstyrning den 15
december 2005).

Granskning

Som en utvidgning av vart revisionsuppdrag har vi pa
styrelsens uppdrag granskat bolagsstyrningsrapporten
(sid 44-50) for D. Carnegie & Co AB f6r 2005.
Bolagsstyrningsrapporten har upprittats enligt de

riktlinjer som anges i svensk kod for bolagsstyrning.

KPMG Bohlins AB
Anders Ivdal

Auktoriserad revisor

Arsstimman

Arsstimman ir det beslutande organ som bereder alla aktie-
dgare mojlighet att delta. Carnegies drsstimma halls i Stock-
holm. P4 arsstimman behandlas den finansiella utvecklingen
och beslut fattas i en rad centrala drenden, sisom utdelning,
forindringar i bolagsordningen, utnimningen av revisorer,
beslut om ersittning till styrelsen och till revisorerna, bevil-

jande av ansvarsfrihet for styrelsen samt val av styrelse for
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tiden fram till nista drsstimma. Information om aktieigares
rite att f3 ett drende behandlat pa arsstimman, och vid vilken
tidpunke drenden méste ha nitt fram till bolaget for att dren-
det ska tas upp finns presenterat pa Carnegies hemsida
www.carnegie.se/ir. Mot bakgrund av att efterfrigan varit
begrinsad har Carnegie inte ansett det vara kostnadseffektive
att erbjuda méjlighet att delta i drsstimman i sin helhet via
direktsind webcast. Enligt den nya Aktiebolagslagen som
tridde i kraft den 1 januari 2006 ges styrelsen mojlighet atc
samla in fullmakter for att rosta pé drsstimman pa Bolagets
bekostnad, i det fall bolagsordningen medger detta forfa-
rande. Det nya rostningsférfarandet kommer att underlitta
for aktiedgare att vara delakriga i besluten. Om en sddan
bestimmelse intas i bolagsordningen kan styrelsen besluta

om bestimmelsen ska tillimpas eller inte.

Tillsattning av styrelser och revisorer
Arsstimman beslutar om nomineringsprocessen. Vid drs-
stimman 2005 beslutades att styrelseordféranden skulle
kontakta representanter for Carnegies storsta aktiedgare
under tredje kvartalet 2005 for att etablera en valberedning,
bestiende av minst tvd och hogst fyra ledaméter. Det beslu-
tades dven att styrelseordféranden skulle adjungeras till val-
beredningen. Medlemmarna i valberedningen presenterades
i september 2005. I januari 2006 informerades valbered-
ningen om att varken Lars Bertmar, styrelseordférande, eller
B. Thor Bjorgolfsson, som féretrider Landsbanki Islands,
kommer att stilla upp f6r omval vid drsstimman 2006.
Revisorerna tillsitts av rsstimman vart fjarde ar.
Carnegie har anlitat KPMG Bohlins AB, vilka senast omval-
des som Bolagets revisorer av arsstimman 2003. Ersittning

till revisorerna presenteras i Not 6.

Valberedning 2006

Ledaméter: Kjartan Gunnarsson, ordférande, Mats
Lagerqvist (Robur), Mikael Nordberg (Danske Capital) och
Lars Bertmar (adjungerad). Henrik Didner (Didner &
Gerge Fonder) limnade valberedningen i januari 2006.



Ledamot

Namn Fodd sedan Nationalitet
Hugo Andersen 1946 2004 Dansk
Lars Bertmar 1945 1990 Svensk
B.Thor Bjorgolfsson 1967 2005 Islandsk
Karin Forseke 1955 2003 Svensk
/Amerikansk
Niclas Gabrdn 1967 2005 Finsk
Anders Ljungh 1942 2001 Svensk
Dag Sehlin 1945 2004 Svensk
Fields Wicker-Miurin 1958 2003 Amerikansk
/Brittisk
Christer Zetterberg 1941 2001 Svensk

Funktion

Ej anstdlld styrelseledamot

Styrelseordférande,
Ej anstalld styrelseledamot

Ej anstdlld styrelseledamot
Koncernchef

Ej anstdlld styrelseledamot
Ej anstdlld styrelseledamot
Ej anstalld styrelseledamot
Ej anstalld styrelseledamot

Vice styrelseordférande,
ej anstdlld styrelseledamot

Oberoende!)

Oberoende
F.d.CEO (2003)

Landsbanki Islands
Anstilld av Carnegie

Oberoende
Oberoende
Oberoende
Oberoende

Oberoende

1) Oberoende definieras som oberoende av féretaget, dess ledning och stérre aktiedgare. Som en ledande nordisk investmentbank kan Carnegie komma att ata sig
uppdrag i féretag dédr Carnegies styrelseledaméter, direkt eller indirekt, har ekonomiska eller andra intressen. Savida inte styrelseledaméternas intressen dr vasentliga,
kommer Carnegie att betrakta dessa styrelseledaméter som oberoende. Enligt den svenska koden fér bolagsstyrning &r en styrelseledamot beroende fem ar efter ett
uppdrag som koncernchef for ett foretag eller med mer én tolv ar som styrelseledamot i ett foretag. Lars Bertmar har varit koncernchef for Carnegie, tillika styrelse-

ledamot, fran 1990 till 2003 och anses ddrfor inte oberoende i férhallande till Carnegie.

Styrelsen

Samtliga styrelseledaméter i Carnegie, inklusive styrelsens
ordférande, viljs genom beslut pa arsstimma. Styrelse-
ledaméternas mandatperiod I6per till slutet av nistkom-
mande arsstimma. Bolagets styrelseledaméter kan nir som
helst entledigas frin sina uppdrag av aktiedgarna pd en
bolagsstimma. Vakanser i styrelsen kan bara tillsittas genom
beslut av aktiedgarna. Styrelsen i Carnegie skall bestd av

minst fem och hdgst nio ledamater.

Styrelse utsedd av drsstamman 2005

Valberedningens uppgift var att sitta samman en styrelse
som avspeglade olika kompetensomriden, marknadspositio-
nen och de olika kulturerna som ir representerade i en inter-
nationell investmentbank i Norden. Viktiga kriterier var
kompetens, erfarenhet, tillginglig tid och engagemang. Vid
arsstimman 2005 godkindes valberedningens forslag till
styrelseledamaéter i sin helhet.

Vid arsstimman besléts att vilja nio styrelseledaméter.
Styrelseledaméterna representerar sex olika nationaliteter
och har omfattande industriell och finansiell bakgrund frin
savil Norden som internationellt, samt dven specialistkun-
skaper om den globala finanstjdnstebranschen och EU:s

regelverk.

Av bolagets styrelseledaméter 4r endast koncernchefen
anstilld av bolaget. Av styrelsens nio ledaméter ér sex obero-
ende av foretaget, dess ledning och storre aktiedgare. Ande-
len kvinnor i Carnegies styrelse uppgar till 22 procent. Se
vidare pd sidorna 40—41 for en fullstindig presentation av
varje enskild styrelseledamot. Uppgifter om styrelsens ersitt-

ning dterfinns i Not 6.

Styrelsens verksamhet
Centrala uppgifter for styrelsen ir att:
* faststilla de overgripande malen for bolagets verksamhet

och besluta om bolagets strategi for att nd mélen,

fortlopande utvirdera bolagets operativa ledning och vid

behov tillsitta eller entlediga verkstillande direktor,

se till att det finns effektiva system for uppféljning och
kontroll av bolagets verksamhet och ekonomiska stillning

mot de faststillda malen,

se till att bolagets externa informationsgivning priglas av
Sppenhet och saklighet samt hog relevans for de malgrup-
per den riktar sig till,

se till att det finns en tillfredsstillande kontroll av bolagets
efterlevnad av lagar och andra regler som giller fér bolagets

verksamhet, samt

se till att erforderliga etiska riktlinjer faststills f6r bolagets
upptridande.
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Styrelsens aktiviteter under 2005

Under 2005 holls tio styrelseméten. Med fa undantag deltog
samtliga styrelseledaméter vid samtliga styrelseméten.
Omedelbart efter arsstimman 2005 hélls ett konstituerande
styrelsemote, vid vilket ersittningen beslutad av drsstimman
fordelades mellan styrelsens ledamoter i enlighet med ars-
stimmans instruktioner. Medlemmar i revisionsutskott samt
ersittningsutskott utsdgs. Styrelsen antog vidare instruktio-
ner for styrelsearbetet, en instruktion for den verkstillande
direkedren, en instruktion for finansiell rapportering, samt
uppdragsutformning m.m. for ersittningsutskottet och for
revisionsutskottet. Slutligen utsdgs firmatecknare.

Styrelsen har behandlat olika strategiska affdrsfrigor
under 4ret. Tva heldagar har avsatts f6r diskussion om Car-
negies affdrsstrategi. Planeringsprocessen i foretaget har dis-
kuterats och godkints och 2005 ars ekonomiska och andra
mél har godkints. Vidare har dven ramen for mélen for 2006
diskuterats och godkints av styrelsen. Styrelsen har dven
behandlar olika strategiska affirsprojeke. Styrelsen diskute-
rade dven de forindrade kapitaltickningsreglerna i Basel
II/CAD-direktiven och olika alternativ for att hantera dessa
krav i framtiden. For att frimja fortsatt tillviixt i Carnegies
verksamhet och mot bakgrund av aviserade férindringar av
kapitaltickningsreglerna till f6ljd av Basel II-forslaget beslu-
tade styrelsen att ta upp ett forlagslan.

Styrelsen tar regelbundet del av analyser avseende den
makroekonomiska utvecklingen. Ett omrdde som behandlats
har varit férindringar i regelverket som bersr Carnegie och
investment bankingbranschen i Norden, Europa och inter-
nationellg, till exempel Direktivet om marknader f6r finansi-
ella instrument (MiFiD). Aven nya regler pa redovisnings-
omradet har behandlats, nimligen IAS/IFRS. Den svenska
koden for bolagsstyrning tridde i kraft den 1 juli 2005.
Koden samt i vilken utstrickning Carnegie f6ljer Koden, har
diskuterats och f6ljts upp kontinuerligt.

Vid de kvartalsmissiga styrelsemétena erhaller styrelsen
rapporter som behandlar olika omraden, som rapporter frin
styrelsens interna utskott, dvs ersittningsutskottet och revi-
sionsutskottet, koncernchefens rapport, rapport frin CFO,
delarsrapporter och bokslutskommuniké samt rapporter frin
de interna kontrollfunktionerna.

En utvirdering av styrelsen och de enskilda styrelseleda-
moternas arbete har genomforts och éverlimnats till valbe-
redningen. Koncernchefens arbete har utvirderats och ersitt-

ningen till koncernchefen har diskuterats. Vidare har Carne-
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gies policy for ersittning och andra villkor f6r ledande
befattningshavare diskuterats, och ett forslag till ersittnings-

principer kommer att understillas drsstimman for beslut.

Styrelsens utskott
Som ett led i att effektivisera och férdjupa styrelsens arbete i
vissa fragor har styrelsen bildat utskott inom sig, ersittnings-

utskottet och revisionsutskottet.

Ersdttningsutskott 2005
Ledaméter: Lars Bertmar, ordférande, B. Thor Bjorgolfsson,
Anders Ljungh och Hugo Andersen.

Ersittningsutskottet utses arligen. Utskottet hade fem
moten under 2005, i vilka samtliga ledamoter deltog med fa
undantag. Ersittningsutskottet granskar koncernchefens 16n
och formaner i enlighet med dennes avtal. Utskottet fastslar
ocksd principer och évergripande policy for 16ner, formaner
och pensioner for koncernens ledande befattningshavare,
vilka forelagts styrelsen for beslut. Styrelsens forslag om
ersattningsprinciper, vilket beskrivs nedan, kommer att till-
stillas stimman for beslut.

Ett klart och tydligt incitamentssystem ér viktigt for att
attrahera och behéilla de bist kvalificerade medarbetarna,
eftersom det personliga engagemanget och intresset for Car-
negies totala utveckling spelar en avgdrande roll for att 6ka
savil produktivitet som prestation. Det personliga engage-
manget frimjas genom Carnegies vinstdelningssystem, som
introducerades i bérjan av 90-talet och beskrevs utforligt i
samband med noteringsprospektet 2001, samt genom aktie-
relaterade incitamentsprogram som omfattar samtliga
anstillda.

Den totala ersittningen till anstillda utgdrs av en fast och
en rorlig del. Den fasta delen utgors av 16n samt lonebase-
rade avsittningar till pensionsforsikringar. Samtliga Carne-
gies pensionsataganden utgors av avgiftsbestimda pensions-
planer och ir dterforsikrade hos externa parter. Den rérliga
delen utgors av vinstdelningen, beridknad enligt en faststilld
formel: 50 procent av Carnegiekoncernens rorelseresultat
fore vinstdelning, efter avdrag for avkastning (motsvarande
12-manaders STIBOR, Stockholm Interbank Offered Rate)
pa eget kapital, justerat for utbetald utdelning till aktie-
dgarna. Vinstdelning sker endast under férutsittning att hel-
arsresultatet efter avdrag for avkastningen pa eget kapital r
positivt. Ingen vinstdelning utgdr darfor vid nollresultat eller

vid forlust.



Vinstdelningen fordelas diskretionirt bland de anstillda.
Grunden f6r férdelningen 4r en utvirderingsprocess som
omfattar samtliga anstillda, inklusive koncernledningen och
koncernchefen, med avseende pa parametrar som professio-
nell kompetens, ledarskap, maluppfyllelse och foretagets vir-
deringar. Fér merparten av de anstillda genomférs utvirde-
ringen enligt en si kallad 360° modell, baserad pi omdémen
fran overordnade, kollegor, och understillda.
Ersittningsutskottet har dven granskat och godkint Car-
negies utvirderingsprocess. Utdver detta har styrelsens ord-
forande utvirderat koncernchefens arbete genom individu-

ella diskussioner med ledande befattningshavare.

Revisionsutskott 2005

Ledaméter: Christer Zetterberg, ordférande, Anders Ljungh

och Fields Wicker-Miurin. Revisionsutskottet bistér styrel-

sen vid dess uppfyllande av ansvaret att granska:

* finansiell och operativ information som rapporteras till
aktiedgare och andra intressenter,

* organisationen for riskhantering och intern kontroll, samt

* revisionsarbetet

Hirutover informeras utskottet 16pande om koncernens kre-
ditrisker och generella operativa risker genom rapporter frin
organisationen for riskhantering och intern kontroll. Revi-
sionsutskottet hade 5 méten under 2005. Rapporter frin
intern och extern revisor granskas av utskottet. I brjan av
2006 beslutades att de rapporter frin de interna kontroll-
funktionerna Compliance, Riskhantering och Sikerhetsfr-
gor dven ska tillstillas revisionsutskottet for mer detaljerad
granskning. Se vidare under organisation for riskhantering

och intern kontroll.

Arsstimma

Styrelse

Revisionsutskott

Internrevision Sékerhetsfragor

Compliance Riskhantering

Organisation for riskhantering och intern kontroll
Carnegies affirsverksamhet medfor att koncernen exponeras
for marknads-, kredit- och likviditetsrisker samt operativa
risker. Marknadsrisker definieras som forlustrisker till £61jd
av bland annat férindrade marknadsvirden sisom aktiekur-
ser, rintenivier eller valutakurser. Kreditrisk definieras som
risken for forlust pd grund av att motparten inte kan uppfylla
sina ataganden eller annan typ av motpartsexponering. Lik-
viditetsrisker 4r kopplade till den dagliga verksamhetens
behov av likviditet. Operativa risker avser forlustrisker pd
grund av brister och/eller fel i processer och system, fel pa
grund av den minskliga faktorn eller externa hindelser.
Operativa risker 4r mindre tydliga in marknads- och
kreditrisker, men dr mycket viktiga att hantera, sirskilti en
snabbt férinderlig omvirld med héga transaktionsvolymer.
For att minska riskerna har Carnegie upprittat en intern
kontrollorganisation, vilken omfattar kontrollfunktioner pa
olika nivier i organisationen och inom finans-, ekonomi-,
administrations-, compliance-, jurist- och internrevisions-
avdelningarna. Kontrollfunktionerna har utformats for att
sikerstilla att verksamhetens rikdinjer och rutiner f8ljs.
Intern kontroll 4r en process som involverar koncernens
styrelser, revisionsutskottet, ledningen och 6vriga anstillda
inom Carnegie. Processen ir utformad for att forsikra att
foljande mal uppnas:
* cffektivitet i organisationen
* tillférlitlighet i operativ och finansiell rapportering
* cfterlevnad av externa och interna regler
* sikring av tillgingsvirden, inklusive hantering av verksam-

hetens risker

Den interna kontrollen baseras pd den interna kontrollmil-
jon som utgdrs av virderingar och ledningsstil, mélstyrning
och uppféljning, en tydlig organisation, ansvarsdefinitioner,
kvalitet och effektivitet i den interna kommunikationen
samt en oberoende utvirderingsprocess.

Ramverket for den interna kontrollen syftar till att skapa
de nédvindiga férutsiteningarna for att hela organisationen
ska kunna bidra till effektivitet och hog kvalitet i den interna
kontrollen, och skapas genom tydliga definitioner, klar fér-
delning av roller och ansvar, gemensamma verktyg och pro-
cesser och ir uttrycke pd ett gemensamt sprik.

Ansvaret for att bedriva effektiv intern kontroll ligger

som tidigare beskrivits pa ledningen och 6vriga anstillda
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inom Carnegie. Vad giller oberoende granskning av effekti-
viteten i den interna kontrollmiljon, och intern kontroll av
operativa risker generellt, finns utarbetade processer for risk-
beddmning, for att forsikra att riskerna i verksamheten han-
teras enligt det faststillda ramverket. Fyra oberoende kon-
trollfunktioner har etablerats, bestiende av Internrevision,
Compliance, Riskhantering och Sikerhetsfrigor. De fyra
oberoende kontrollfunktionerna utgor et viktigt inslag i
Carnegies bolagsstyrning. Den oberoende évervakningen
samordnas i Koncernens Kommitté f6r Riskbedémning
(bestar av CFO, COO samt ansvariga for de fyra oberoende
kontrollfunktionerna) som vid manatliga méten diskuterar
fragor betriffande operativa risker i koncernen.

Genom en effektiv process for intern kontroll uppfyller
Carnegie lagstadgade krav och sinker riskerna for foretaget,

dess aktiedgare och kunder.

Internrevision

Carnegies internrevision fungerar sjilvstindigt i forhallande
till Carnegies ledning och rapporterar direke till respektive
styrelse. Internrevision granskar den interna kontrollen med
fokus pa operativa risker, efter en plan som har godkints av
styrelsens revisionsutskott.

Ansvarig f6r Internrevision utvirderar och rapporterar
status avseende den interna kontrollen inom Carnegie, samt
utfirdar rekommendationer for att korrigera eventuella svag-
heter eller brister i Carnegies kontrollsystem. Ansvarig for
Internrevision utvirderar Carnegies interna processer for
dvervakning av kvalitet, for korrekt information om risk-
exponering samt for att férebygga bedrigerier och operativa
fel. Utfallet av den interna revisionen, atgirder och status
rapporteras regelbundet till revisionsutskottet. Ansvarig for
Internrevision rapporterar direke till Carnegies styrelse.

For att yteerligare forbittra effektiviteten och for att for-
sikra kvaliteten i internrevisionen har en internrevisions-
kommitteé bildats i Carnegie Investment Bank AB, det ope-
rativa moderbolaget i Carnegickoncernen. Kommittén
bestar av en styrelsemedlem fran Carnegie Investment Bank
AB, en extern representant, CFO, COO och Ansvarig for
Internrevision. Kommittén hade fyra méten da revisions-

itgirder och organisationens status diskuterades.
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Compliance

Finansbranschen kiinnetecknas av ett omfattande regelverk
med manga olika kontrollfunktioner. Malet for Carnegies
complianceorganisation ir att sikerstilla att verksamheten
bedrivs i enlighet med gillande lagar och férordningar och
att medverka till att sikerstilla kvalitet inom verksamheten,
liksom integritet och etik i hela koncernen. Carnegie arbetar
aktivt med compliancefrigor och utvirderar kontinuerligt
olika metoder for kontroll och mitning av riskexponering
inom detta omride. De ansvariga for compliance rapporterar

till revisionsutskottet samt till sina respektive styrelser.

Riskhantering

Malet for Carnegies riskhanteringsorganisation ir att med-
verka till uppfoljning av risker forknippade med verksam-
heten. Omfattande riktlinjer och rutiner for riskhanteringen
har upprittats i syfte att identifiera, kontrollera och félja upp
de storsta riskomradena. Hanteringen av risker innefattar en
kombination av kunskapen och erfarenheten hos miklare,
traders, anstillda pd investment banking, kapitalférvaltare
och supportpersonal. Carnegies anstillda inom samtliga
avdelningar, alltifrdn hogsta ledningen till den enskilde indi-
viden, har kunskaper om de risker som ir forknippade med
den verksamhet de bedriver. Deras erfarenhet och insikt
stdds av rikdlinjer for riskhantering och rutiner avsedda att
bevaka och utvirdera Carnegies riskprofil och hilla den
inom foreskrivna grinser. Carnegies risk managers ir obero-
ende och rapporterar direke till hogsta ledningen, till ansva-
rig for Riskhantering pa koncernniva och till respektive sty-
relse. Ansvarig for Riskhantering rapporterar till revisionsut-
skottet och till styrelsen. En Kredit- och Riskkommitté har
bildats i Carnegie Investment Bank AB (bestiende av CFO,
COO samt en styrelsemedlem frin Carnegie Investment
Bank AB), vilken beslutar om kredit- och marknadsrisker i
enlighet med de limiter som faststillts av Carnegies kon-
cernstyrelse.

Milen for Carnegies risk managers ir att forsta riskprofi-
len for varje finansiellt instrument och tradingportfolj samt
gora relevanta riskbeddmningar for verksamheten, dven med
avseende pa operativa risker. Carnegies risk managers assiste-
rar dven i tekniska och regulativa frigor inom tradingverk-

samheterna.



De lokala styrelserna faststiller limiter f6r marknadsrisker.
Kapitaltillgang ar dirfor en viktig faktor for att bestimma
den lokala risknivén. Lokala risk managers berdknar mark-
nadsrisker, tillimpar limiter faststillda av respektive styrelse
eller verkstillande direktor och rapporterar regelbundet till
Ansvarig f6r Riskhantering, hégsta ledningen samt till den
lokala ledningen vid varje styrelsemote.

Carnegies lokala treasury- och finansfunktioner och/eller
kreditavdelningar samt lokala risk managers handhar Car-
negies lokala kreditrisker. Arbetet omfattar granskning och
rapportering av koncentrationer av kreditrisker och att upp-
ritta dokumentation och kreditregler. Carnegickoncernens
risk manager f6ljer utvecklingen av kreditvolymen avseende
Carnegies motparter. De lokala treasury- och finansfunk-
tionerna bedomer, tillsammans med lokala risk managers,
kvaliteten pd och godtagbarheten av sikerheter, miter even-
tuell kreditexponering for vissa kunder, bevakar efterlevnad
av kreditgrinser, skaffar relevant legal dokumentation och

limnar uttdémmande kreditriskrapportering till lednings-
gruppen.
Rénterisk

Marknadsrisk Aktiekursrisk

Valutakursrisk
Kreditrisk

Risker

Likviditetsrisk

Operativ risk

Koncernens treasury- och finansfunktion bevakar Carne-
gies kassaflddesstatus och hanterar likviditetsrisker. Carne-
gies likviditetsbehov avser frimst den dagliga operativa verk-
samheten och tillgodoses genom kortfristig upplaning med
eller utan sikerhet. Behovet av lingsiktig finansiering har
adresserats genom upptagande av ett forlagslin. Den Gvervi-
gande delen av Carnegies tillgdngar utgors av lager av mark-
nadsnoterade virdepapper, utlining och kortfristig inldning.
Som en konsekvens av detta fluktuerar Carnegies balansrik-
ning avsevirt mellan olika bokslutstidpunkter, medan likvi-

ditetsriskerna dr liga.

Sakerhetsfragor
Sikerhetsfrigorna kretsar kring intern och extern sikerhet i
form av informationssikerhet, IT-system, olyckor och
externa hot samt fragor rérande de anstilldas personliga
sikerhet. Sikerhetsfunktionen belyser ocksa externa faktorer
som har inverkan pd affirsverksamheten, som till exempel
resesikerhet, samt bevakar globala hindelser som kan fa
inverkan pd koncernen eller de lokala verksamheterna.
Carnegie tillimpar standarden ISO/IEC 17799 som ett
verktyg avseende olika aspekter pa informationssikerhet.
Sikerhetsarbetet inom Carnegie bedrivs huvudsakligen
genom upprittande av riktlinjer, kontroll av efterlevnad av
bestimmelserna samt utbildning av berérd personal. Kon-
troll av efterlevnad utfors i nira samarbete med internrevi-
sionsfunktionen, genom att Sikerhetschefen deltar i revisio-
nen. Sikerhetschefen rapporterar till revisionsutskottet samt
till berdrda styrelser.

Riktlinjer

Styrelsen har infort en rad koncerngemensamma rikdlinjer

for att underlitta efterlevnaden av relevanta lagar och regler,

vilka ska fljas av samtliga delar av Carnegickoncernen.

Samtliga rikdinjer ir tillgingliga internt inom Carnegie, till-

sammans med mer detaljerade instruktioner utfirdade av

koncernchefen och av riktlinjer och instruktioner utfirdade

inom de lokala verksamheterna. De koncerngemensamma

riktlinjerna, av vilka ndgra beskrivs nirmare nedan, ticker

omridena:

o Affirsetik

* Hantering av intressekonflikter

* Forebyggande dtgirder mot penningtvitt, finansiering av
allvarlig brottslighet och andra kriminella aktiviteter

* Internrevision, Riskhantering och Compliance

* Regler for anstilldas virdepappersaffirer

¢ Informationssikerhet

Affdrsetiska riktlinjer

Carnegies riktlinjer for affirsetik innehdller grundliggande
rikdlinjer fér alla anstillda. Exempelvis forskriver riktlinjerna
att Carnegies affirsverksamhet ska bedrivas korrekt och
arligt samt med vederbérlig omsorg, att relevant och tillrick-
lig information ska inhdmtas frin Carnegies kunder, att Car-

negie inte ska ta emot eller erbjuda givor eller andra forma-
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ner pé legala eller moraliskt tveksamma grunder, att Carne-
gie ska f6lja tillimpliga lagar och regler samt ta hinsyn till
principer for jimstilldhet och méngfald.

Regler betrdffande potentiella intressekonflikter

Carnegies riktlinjer betriffande hantering av intressekonflik-
ter omfattar hela verksamheten samt riklinjer for affirsom-
ridena Investment Banking och Securities inklusive Analys.
Reglerna behandlar till exempel tillimpandet av "Kinesiska
murar’, regler som kall sikerstilla att icke-offentliggjord
information om pigiende uppdrag inte fors 6ver frin Invest-
ment Banking till andra delar av Carnegies verksamhet,
anvindandet av ett system med en bevakningslista, som syf-
tar till att undvika och begrinsa effekterna av potentiella
intressekonflikter, regler for medverkan i externa styrelser for
Carnegies anstillda och regler specifikt imnade att siker-

stilla oberoendet hos Carnegies analytiker.

Férebyggande dtgdrder for att forhindra penningtvdtt

Med syfte att forebygga att enheter inom Carnegiekoncer-
nen anvinds for penningtvittsindamal, finansiering av ter-
rorist- eller andra kriminella aktiviteter, har styrelsen utfor-
mat koncerngemensamma riktlinjer som foreskriver att en
central funktion har det évergripande ansvaret for att Carne-
gies kontrollsystem, beslutsprocesser och rapporteringsruti-
ner, arbetssitt och utbildningsprogram tillimpas i enlighet
med reglerna for att forhindra penningtvitt. Riktinjerna

innehaller dven koncerngemensamma regler avseende pro-
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cesser kring identifiering av kunder och andra affirsrelatio-
ner, beslutsprocesser och rapporteringsrutiner samt rappor-

tering till berérda finansiella upplysningsinstitut.

Regler for anstdlldas vérdepappersaffdrer

Den 6vervigande delen av Carnegies lokala verksamheter
lyder under lokala regler betriffande anstilldas virdepap-
persaffirer. Styrelsen har som ett komplement till dessa
regler och rekommendationer utarbetat en ligsta gemensam
nivé for koncerngemensamma rikedlinjer, for act forhindra att
Carnegies anstillda till exempel kommer i en intressekonflikt
eller har tillging till viss kinslig information, genomfér
virdepappersaffirer som berdrs av sddan intressekonflikt
eller kinslig information, eller deltar i borsintroduktioner i
vilka Carnegie ir ridgivare. Riktlinjerna féreskriver dven en
kortaste innehavsperiod om en ménad for alla anstillda av-
seende finansiella instrument utfirdade av nordiska foretag
eller som handlas pa en marknadsplats i nigot av de nordiska
linderna, restriktioner och rutiner for forhandstillstind (i
viss mén relaterat till organisationstillhérighet) avseende
handel med virdepapper generellt samt regler for alla
anstillda avseende handel med Carnegie-aktier och andra
relaterade finansiella instrument. Handel med Carnegie-
aktier och andra relaterade finansiella instrument 4r endast
tillaten under sa kallade 6ppna perioder, vilka normalt bérjar
dagen efter offentliggorandet av en deldrsrapport och slutar

forsta dagen i den tredje ménaden av varje kvartal.



Organisation for intern kontroll
rorande finansiell rapportering

Den interna kontrollen rérande finansiell rapportering base-
ras pa den kontrollmiljé som dokumenterats och kommuni-
cerats i vigledande informationsmaterial som riktlinjer,
manualer och uppféranderegler. De identifierade riskerna i
samband med den finansiella rapporteringen hanteras i Car-
negies kontrollorganisation och dr dokumenterade i en kon-
cerngemensam instruktion fér redovisning och finansiell
rapportering, med tilligg for lokala beskrivningar av proces-
ser och intern kontroll. Carnegie har infort sirskilda rutiner
for ate uppfylla reglementet enligt IFRS och en Redovis-
ningskommitté pé koncernnivé ir tillsatt av ledningen for att
folja upp att samtliga informationsforplikeelser dr uppfyllda.

Styrelserna erhaller regelbundet finansiella rapporter, och
vid varje styrelseméte diskuteras den finansiella situationen
for koncernen samt for respektive enhet. Utdver detta har
styrelsernas utskott viktiga uppfoljningsfunktioner.

Med st6d i uttalandet fran Kollegiet for svensk bolags-
styrning den 15 december 2005 har styrelsen inte givit nigot
utldtande om hur vil den interna kontrollen har fungerat,
inte heller har revisorerna genomfért ndgon granskning av
rapporten om intern kontroll av den finansiella rapporte-

ringen.

Informationsflédet i den interna kontrollmiljon
Informationsflddet avseende den operativa risken i organisa-

tionen for intern kontroll kan &skidliggdras enligt foljande:

Styrelsen
Revisionsutskottet Kredit- och riskkommittén
Internrevisionskommittén

Kommitté for

risk bedémning i koncernen

Internrevision Riskhantering

S

Compliance Sékerhetsfragor
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Forvaltningsberittelse for D. Carnegie & Co AB

Styrelsen och verkstillande direktdren for D. Carnegie & Co
AB fir hirmed avge rsredovisning for verksamheten i
moderbolaget och koncernen for rikenskapsaret 2005. D.
Carnegie & Co AB ir moderbolaget i Carnegiekoncernen,
noterat pd Stockholmsbérsens O-lista (Attract 40) med
huvudkontor i Stockholm. Storsta aktiedgare den 31 dcem-
ber 2005 var Landsbanki Islands (20,4 procent), Robur
Fonder (4,5 procent) Didner & Gerge Fonder (3,9 procent)
samt Franklin-Templeton Funds (3,1 procent). Runt 11 pro-
cent av det totala antalet aktier dgs av anstillda genom
enskilda innehav.

Carnegie idr en oberoende nordisk investmentbank med
verksamhet inom Securities, Investment Banking, Asset
Management och Private Banking i enlighet med banklicen-
ser fran finansiella 6vervakningsorgan pa de marknader Car-
negie verkar. Carnegie erbjuder finansiella produkter och
gdnster till nordiska och internationella kunder fran kontor i
icta linder: Sverige, Danmark, Norge, Finland, Luxemburg,
Schweiz, Storbritannien och USA. Verksamheten bedrivs i
olika legala enheter, som dotterbolag och filialer till Carnegie
Investment Bank AB.

Marknadsutveckling
Virldens aktiemarknader uppvisade stark utveckling under
2005. MSCI Nordic Index steg med 32 procent och den
sammanlagda omsittningen pé de nordiska bérserna 6kade
med 28 procent. Virdet av offentliggjorda fdretagstransak-
tioner (M&A) pé den nordiska marknaden okade kraftigt,
80 procent, under 2005 till 101 miljarder US-dollar och
overtriffade dirmed rekordnivierna frin 1999 och 2000.
Den nordiska marknaden f6r aktiemarknadsrelaterade
transaktioner (ECM) var virdemissigt oférindrad jamfore
med féregdende 4r, men enligt Thomson Financial Securities
Data genomférdes 26 (15) borsintroduktioner i Norden

under 2005 med ett sammanlagt virde om 5 miljarder US-
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dollar, den hégsta nivin sedan 2000. Den norska marknaden
stod fér merparten av virdet av de aktiemarknadsrelaterade
transaktionerna. I Sverige noterades ett rekordinflode till

aktiefonder.

Marknadsposition

Carnegies andel av den sammanlagda omsittningen pa de
nordiska bérserna var 7,1 procent 2005 och Carnegie ir dir-
med den nist storsta aktdren i Norden. Inom Investment
Banking rankades Carnegie som nummer 9 (nummer 4),
mitt i virde, avseende nordiska M&A-transaktioner, och
som nummer 1 (nummer 6) avseende nordiska ECM-trans-
aktioner. Inom Asset Management overtriffade mer 4n 90
procent av det forvaltade kapitalet i Carnegies betygsatta

aktiefonder sina respektive jaimforelseindex.

Resultatutveckling och viktiga hiandelser
Totala intikter 2005 uppgick till 3 514 miljoner kronor
(2 672 miljoner kronor), en 6kning med 32 procent frin
foregaende 4, till foljd av gynnsamma marknadsférhllan-
den och mycket stark utveckling inom alla enheter. Totala
kostnader uppgick till 2 583 miljoner kronor (2 111 miljo-
ner kronor) och inkluderade en reservering om 64 miljoner
kronor motsvarande Carnegies totala tagande i mjukvaru-
utvecklingsfretaget Capital C. Vinsten fore skatt 6kade med
72 procent till 931 miljoner kronor (540 miljoner kronor).
Nettovinsten 2005 var 667 miljoner kronor (401 miljoner
kronor), en 6kning med 66 procent jimfort med 2004.
Capital C konsolideras i Carnegies rikenskaper frin och
med den 31 december 2005, efter beslutet om att forvirva
resterande 50 procent i Capital C frin Alfred Berg ABN
Amro. Ovriga forindringar av koncernstrukturen under
2005 var avyttringen av pensionsforsikringsrorelsen till Max
Matthiessen, samt bildandet av ett nytt bolag med syfte att

administrera Carnegies fastighetsfond.



Likviditet, finansiering och investeringar

Carnegies kapitalbehov avser huvudsakligen den dagliga
verksamheten och tillgodoses genom kortfristig uppléning
med eller utan sikerhet. Behovet av lingfristig finansiering
beaktades genom upptagande av ett efterstillt 1an under
2005. Majoriteten av Carnegies tillgdngar bestdr av mark-
nadsnoterade virdepapper (dagligen virderade till mark-
nadspris), utlining till allmanheten samt ln till kreditinsti-
tut. Som en foljd av detta fluktuerar Carnegies rorelsekapital
avsevirt mellan olika bokslutstidpunkter. Under 2005 var
fordndringen i rérelsekapitalet 5 252 miljoner kronor

(-2 325 miljoner kronor). Ett mer relevant likviditetsmatt dr
kassaflédet fran verksamheten fore férindring i rorelsekapi-
tal, vilket uppgick till 675 miljoner kronor 2005 (469 miljo-
ner kronor). Investeringar i anliggningstillgangar uppgick

2005 till 85 miljoner kronor (18 miljoner kronor).

Viktiga handelser efter den 31 december 2005

I januari 2006 emitterades 1 309 800 aktier i enlighet med
Carnegies teckningsoptionsprogram 2003/2006, varvid
aktiekapitalet 6kade med 2 619 600 kronor till 138 079 400
kronor. Totalt tillférdes Carnegie 94 miljoner kronor i sam-
band med emissionen. Antalet utestiende aktier till 6kade
till 69 039 700, vilket dven dr det antal aktier som berittigar
till utdelning for ar 2005.

Anstillda och I6ner
Genomsnittligt antal anstillda, loner och 6vriga ersittningar

for koncernen och moderbolaget framgér av Not 6.

Kapitalbas och utdelningsférslag

I samband med noteringen 2001 faststilldes Carnegies
utdelningspolicy, att ge utdelningar som en innebir en
acceptabel primirkapitalrelation, vilken pd medelling sikt

bedoms vara 15 procent, det vill siga vil 6ver kravet pd

8 procent enligt lag. Kapital utdver en énskad och limplig
kapitaltickningsnivé skall delas ut till aktiedgarna. D4 styrel-
sen beslutar om forslag till utdelning beaktas faktorer som
utdelningbara medel, marknadssituationen och 6vrigt kapi-
talbehov samt andra faktorer som styrelsen anser vara rele-
vanta.

Ett nytt regelverk for kapitaltickning har presenterats i
Basel II-overenskommelsen. De nya reglerna vintas inforas i
slutet av 2006, efter nya lokala direktiv frén Finansinspektio-
nen i mitten av 20006. Det ir styrelsens beddmning att
anpassningen till det nya regelverket har beaktats genom
upptagandet av ett efterstillt [in under 2005.

Styrelsens bedomning avseende utdelningsforslaget till
drsstimman 2006 ir att Carnegies utdelningspolicy skall
bibehllas till dess nya lokala direktiv utfirdats med anled-
ning av de nya kapitaltidckningsreglerna och att méilet om en
primirkapitalrelation pd 15 procent kvarstir. I beslutet om
forslag till utdelning har styrelsen dven beaktat den nyemis-
sion som genomfordes i januari 2006 i enlighet med
optionsprogrammet 2003/2006. En primirkapitalrelation
pa 15 procent, inklusive nyemissionen i januari 2006, upp-
nas genom att innehdlla 32 miljoner kronor av nettovinsten
2005.

Styrelsen foreslar drsstimman en utdelning om 634 mil-
joner kronor, motsvarande 9,19 (5,93) kronor per aktie pa
avstimningsdagen i mars 2006. Med hinsyn taget till den
ridande marknadssituationen och de potentiella tillvixt-
mojligheterna i verksamheten, 4r det styrelsens bedomning
att den foreslagna utdelningen inte begrinsar foretagets
mojligheter att fullflja sina dtaganden eller att fullfslja

affirsplanen.

Bolagsstyrningsrapport
Bolagsstyrningsrapporten finns pa sidan 44—50.
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Redovisningsprinciper

Tillampad lagstiftning och normgivning

Koncernens resultat- och balansrikning samt dirtill hérande
noter har upprittats i enlighet med International Financial
Reporting Standards (IFRS) utgivna av International
Accounting Standards Board (IASB) samt tolkningsuttalan-
den fran International Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC), som har godkints av EG-kommissio-
nen for tillimpning inom EU. Denna érsredovisning inne-
haller de forsta fullstindiga finansiella rapporterna upp-
rittade i enlighet med IFRS. Vid 6vergéngen fran tidigare
tillimpade redovisningsprinciper till en redovisning enligt
IFRS har IFRS 1 tillimpats. IFRS 1 ir den standard som
beskriver hur 6vergangen till IFRS ska redovisas. Vidare har
Lag om arsredovisning i kreditinstitut och virdepappers-
bolag (ARKL 1995:1559), Redovisningsridets rekommen-
dation RR 30 Kompletterande redovisningsregler fér kon-
cerner samt Finansinspektionens foreskrift 2004:20
tillimpats.

Moderbolagets resultat- och balansrikning samt drtill
hérande noter 4r upprittade enligt Arsredovisningslagen
(ARL 1995:1554) och Redovisningsrddets rekommendatio-
ner RR 32 Redovisning for juridisk person. RR 32 innebir,
att moderbolaget i arsredovisningen for den juridiska perso-
nen skall tillimpa samtliga av EU godkinda IFRS och ut-
talanden s3 langt detta ir majligt inom ramen for arsredovis-
ningslagen och med hinsyn till sambandet mellan redovis-
ning och beskattning. Inga visentliga skillnader foreligger
ddrfor mellan koncernens och moderbolagets redovisnings-
principer.

De finansiella rapporterna for koncernen och moderbo-
laget presenteras i svenska kronor, vilket ocksd 4r moderbola-

gets funktionella valuta.

Andrade redovisningsprinciper och omklassificeringar
Overgingen till redovisning enligt IFRS har for koncernen
redovisats enligt IFRS 1. Redovisningsprinciperna har till-
limpats vid upprittandet av koncernens finansiella rapporter
for rikenskapsiret 2005, for jimforelsedret 2004 samt for
koncernens 6ppningsbalans den 1 januari 2004. Den mest
visentliga effekten av overgéngen avser redovisningen av
goodwill. Férindringarna innebir att Carnegie inte lingre
ska gdra avskrivningar, istillet ska redovisat goodwillvirde
omprovas varje i, eller oftare om det finns omstindigheter
som tyder pa en virdenedging.

2004 ars goodwillavskrivning, som uppgick till 5 miljo-

ner kronor, har dterforts, och ingen nedskrivning bedémdes
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nddvindig. Effekten av anpassningen 4r att koncernens
resultat f6r 2004 6kade med 5 miljoner kronor till 401 mil-
joner kronor och vinsten per aktie 6kade till 6,01 kronor.
Eget kapital uppgick di till 1 330 miljoner kronor. Anpass-
ningen har inte paverkar kassaflodet.

Omrikningsdifferenser som uppstér i samband med
omrikning av utlindska nettoinvesteringar och vidhingande
effekter av sikring av nettoinvesteringarna redovisas frén r
2005 direkt mot omrikningsreserv i eget kapital. Sikringen
avser valutakursdifferenser pé lan i Euro som upptagits i
moderbolaget ar 2005, varfor ndgon effeke pé ingdende eget
kapital inte uppstir.

Overgingen till IFRS har iven inneburit vissa omklassifi-
ceringar i balansrikningen f6r 4r 2004. Avsittningar for
uppskjutna skatter har flyttats till "Ovriga skulder”. Vissa
individuella pensionsitaganden, som till fullo sikerstillts av
kapitalfrsikringar har tidigare redovisats till marknadsvirde
bland "Ovriga tillgangar” respektive "Pensionsitaganden”.
Dessa pensionsitaganden sikerstills av kapitalforsikringar
och Carnegie har inte ndgot ytterligare dtagande att ticka
eventuella forluster pd dessa forsikringar eller betala nagot
utéver redan inbetalda premier. Betalningen av forsikrings-
premierna ir en slutreglering av hela dtagandet mot de
anstillda. Enligt reglerna i IAS 19 redovisar dérfor Carnegie
inte lingre ndgon tillgdng eller skuld och fortsittningsvis
behandlas dessa ataganden enligt reglerna for avgiftsbe-
stimda planer.

Jamforelsetalen for ar 2004 har i drsredovisningen
omriknats med hinsyn till de nya redovisningsreglerna och
omklassficeringarna, forutom vad giller inférandet av IAS
39 och 32.

IAS 39 och 32 giller fran och med 1 januari 2005.
Enligt IFRS 1 finns ett undantag vad giller omrikning av
jimfdrande information. Eftersom Carnegie redan tidigare
har redovisat alla finansiella tillgingar och skulder till mark-
nadsvirde, uppstér inga visentliga skillnader i koncernens
resultat eller eget kapital utan den enda effekten blir att vissa

upplysningar inte limnas for jimforelsearet 2004.

Koncernredovisningen

Konsolideringsprinciper

Koncernredovisningen omfattar moderbolaget samt samtliga
de foretag over vilka moderbolaget direke eller indireke har
ett bestimmande inflytande. Moderbolaget dger i samtliga
fall, direke eller indirekt aktier/andelar i de féretag som

omfattas av koncernredovisningen. Dotterforetag redovisas



enligt forvirvsmetoden och dotterféretagens finansiella rap-
porter tas in i koncernredovisningen frin och med forvirvs-
tidpunkten och ingar fram till den tidpunke d& det bestim-
mande inflytandet upphor.

Koncernredovisningen har upprittats i svenska kronor.
Vid konsolidering av de utlindska dotterféretagen har till-
gangar och skulder, inklusive goodwill och koncernmissiga
over- och undervirden, omriknats till dagskurs enligt dags-
kursmetoden. Resultatrikningen har omriknats till en
genomsnittlig kurs for rikenskapséret. Kursdifferenser som
uppstar vid omrikningen har redovisats direkt mot koncer-
nens egna kapital som en omrikningsreserv. Ackumulerade
omrikningsdifferenser redovisas som omrikningsreserv i
eget kapital.

Omrikningsdifferenser som uppstér i samband med
omrikning av en utlindsk nettoinvestering och vidhingande
effekter av sikring av nettoinvesteringar redovisas direkt mot

omrikningsreserv i eget kapital.

Intresseforetagsredovisning

Koncernen tillimpar intresseforetagsredovisning enligt kapi-
talandelsmetoden for alla foretag i vilka moderbolaget, utan
att ett dotterforetagsforhillande foreligger, direke eller indi-
reke, har ett betydande inflytande. Kapitalandelsmetoden
innebir att det i koncernen bokforda virdet pa aktierna i
intresseforetaget motsvaras av koncernens andel av intresse-
foretagens eget kapital samt eventuella restvirden pé kon-
cernmissiga éver- och undervirden. I koncernens resultat-
rikning redovisas som "Resultat frén andelar i intressefore-
tag”, koncernens andel av intresseforetagets resultat efter
finansiella intikter och kostnader. Koncernens andel av
intresseforetagets skatter ingar i koncernens skattekostnad.
Kapitalandelsmetoden tillimpas fram till den tidpunkt da
det betydande inflytandet upphér.

Nettoinvesteringar

Nettoinvesteringar i utlindska dotterféretag har i viss ut-
strackning sikrats genom upptagande av valutalan. Vid
bokslutstillfallet har dessa uppragits till balansdagskurs.

I moderbolaget resultatredovisade kursdifferenser elimineras
i koncernredovisningen mot omrikning av nettotillgingarna
i dotterforetaget, och fors mot omrikningsreserv i eget
kapital. I de fall sikringen inte ir effektiv redovisas den in-

effektiva delen i resultatrakningen.

Obeskattade reserver

Eget kapitalandelen av obeskattade reserver redovisas bland
”Balanserade vinstmedel inklusive drets resultat.” Skatte-
andelen av obeskattade reserver har redovisats som uppskju-
ten skatt. Uppskjuten skatt har beridknats med aktuell

bolagsskattesats i varje land.

Vidrderingsprinciper

Intdktsredovisning

Samtliga transaktioner redovisas pa affirsdag. Bland provi-
sionsintikterna ingdr courtage, férvaltningsintikeer frén dis-
kretionir forvaltning av kapital och forvaltning av fonder
samt radgivningsintikeer, vilka redovisas I6pande. Resultat-
baserade provisioner avseende intdkter inom affirsomridena
Investment Banking, Asset Management, Private Banking
samt formedlingsprovisioner redovisas vid de tidpunkter
Carnegie idger ritt enligt kundavtalen att resultatféra avta-
lade belopp. Resultat frn finansiella transaktioner utgdrs av
realiserat och orealiserat resultat baserat pd marknadsvirde-
ring av aktier, andelar, obligationer, derivat och dvriga virde-
papper. Belopp i utlindsk valuta omriknas till avistakurs.
Fordringar och skulder i utlindsk valuta omvirderas till
balansdagens kurs. Kursdifferenser redovisas i resultatrik-

ningen bland "Nettoresultat av finansiella transaktioner”.

Kostnadsredovisning
Rérelse- och administrationskostnader, ersdttningar till
anstillda, évriga personalkostnader samt linekostnader kost-
nadsférs 16pande for den period de avser.

Operationella leasingavtal kostnadsfors linjirt over
avtalsperioden och avser huvudsakligen lokalhyror. Hyres-
avtalen 4r indexreglerade. Inga finansiella leasingavtal finns

inom koncernen.

Incitamentsprogram
Samtliga utestiende incitamentsprogram for anstillda ar
i form av teckningsoptionsprogram. Samtliga anstillda
erbjods teckningsoptioner vederlagsfritt, utan nigra intji-
nandevillkor vad giller den anstilldes ritt till instrumentet.
Vid tidpunkten fér utfirdandet av teckningsoptionerna
beriknades ett virde med tillimpning av Black-Scholes for-
mel f6r optionsvirdeberdkning. Virderingarna har utforts av
extern radgivare. Virderingarna ligger till grund for berik-
ningen av sociala avgifter. I Sverige och Luxemburg uppstar
kostnaden for sociala avgifter vid utfirdartidpunkten. I vissa
av de dvriga linder dir Carnegie har anstillda uppstar en
kostnad fér sociala avgifter da teckningsoptionen avyttras
eller 16ses av den anstillde. Carnegie har inte limnat nagra
lan eller garantier avseende incitamentsprogrammen och ej
heller vidtagit nagra sikringar for virdeforindringar av betal-
ningar som dessa kan ge upphov till.

Samtliga utestiende optionsprogram var tilldelade fére
7 november 2002 eller tilldelade efter detta datum men fullt
ut intjinade fore 1 januari 2005, varfor IFRS 2 inte ir till-
limpligt vad giller redovisningsreglerna utan endast av-

seende upplysningskraven.

Avsittning till vinstandelssystem
Avsiittning till vinstandelssystem kostnadsfors i takt med in-

tjdnandet.
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Pensionsataganden

Carnegies pensionsitaganden ir avgiftsbaserade och redo-
visas I8pande i resultatrikningen. Kostnaden for sirskild
l6neskatt periodiseras i takt med att pensionskostnaderna
uppstar. Vissa individuella dtaganden, som till fullo siker-
stillts av kapitalforsikringar har tidigare redovisats till mark-
nadsvirde bland ”Ovriga tillgangar” respektive "Pensions-
draganden”. Dessa pensionsitaganden sikerstills av kapital-
forsikringar och Carnegie har inte ndgot ytterligare dtagande
att ticka eventuella forluster pd dessa forsikringar eller betala
nagot utdver redan inbetalda premier. Betalningen av forsik-
ringspremierna ir en slutreglering av hela dtagandet mot de
anstillda. Enligt reglerna i IAS 19 redovisar dirfor Carnegie
inte lingre ndgon tillging eller skuld och fortsittningsvis
behandlas dessa dtaganden enligt reglerna for avgiftsbe-

stimda planer.

Inkomstskatt

Skattekostnaden i resultatrikningen bestir av aktuell skate
samt uppskjuten skatt. Skatteeffekten av underskottsavdrag
och avdragsgilla temporira skillnader (mellan redovisade och
skattemissiga virden) aktiveras till den del de avser avdrag
som bedéms kunna utnyttjas. Uppskjuten skattefordran/
-skuld redovisas for alla skattepliktiga temporira skillnader
(mellan redovisade och skattemissiga virden). Virderingen
av uppskjuten skatt baserar sig pa hur redovisade virden pa
tillgdngar eller skulder frvintas bli realiserade eller regle-
rade. Uppskjuten skatt beriknas med tillimpning av de skat-

tesatser och skatteregler som ir beslutade per balansdagen.

Likvida medel

Likvida medel utgdrs av kassa och tillgodohavande hos
centralbanker, utlaning till kreditinstitut same kortfristiga
likvida placeringar, med en l6ptid frin anskaffningstidpunk-
ten understigande tre ménader, vilka 4r utsatta fér endast en

obetydlig risk for virdeférindringar.

Utlaning till allménheten

Virdering av utléning till allménheten sker efter individuell
provning. Tillgingar i denna kategori virderas till upplupet
anskaffningsvirde. Reserveringar avseende sannolika kredit-
forluster sker ddr pant, dtaganden eller 6vriga garantier inte
beriknas ticka fordringsbeloppet. Principen f6r vad som
rubriceras som konstaterade kreditférluster ir sidana forlus-
ter som faststillts genom konkursférfarande eller genom

ackordsuppgorelse.

Ovriga finansiella instrument

Finansiella instrument virderas och redovisas i koncernen i
enlighet med reglerna i IAS 39. Finansiella instrument som
redovisas i balansrikningen inkluderar pa tillgingssidan lik-

vida medel, kundfordringar, aktier och andra eget kapital-
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instrument, linefordringar och obligationsfordringar samt
derivat. Bland skulder och eget kapital aterfinns leverantérs-
skulder, utgivna skuld- och eget kapitalinstrument, laneskul-
der samt derivat. Finansiella instrument redovisas initialt till
anskaffningsvirde motsvarande instrumentets verkliga virde
med tilligg for transaktionskostnader for alla finansiella
instrument férutom avseende de som tillhor kategorin finan-
siell tillgdng som redovisas till verkligt virde via resultatrik-
ningen. Verkligt virde faststills huvudsakligen genom note-
rade marknadspriser pa en aktiv marknad eller genom berik-
ningar d4 man anvinder virderingstekniker. Redovisning
sker direfter beroende av hur de finansiella instrumenten har
klassificerats enligt nedan.

En finansiell tillgang eller finansiell skuld tas upp i
balansrikningen nir bolaget blir part till instrumentets
avtalsmissiga villkor. Kundfordringar tas upp i balansrik-
ningen nir faktura har utfirdats. Skuld tas upp nir motpar-
ten har presterat och avtalsenlig skyldighet foreligger att
betala, dven om faktura dnnu inte mottagits. Leverantdrs-
skulder tas upp nir faktura mottagits. En finansiell tillgang
tas bort frin balansrikningen nir rittigheterna i avtalet reali-
seras, forfaller eller bolaget forlorar kontrollen éver dem.
Detsamma giller for del av en finansiell tillging. En finan-
siell skuld tas bort fran balansrikningen nir férpliktelsen i
avtalet fullgors eller pi annat sitt utslicks. Detsamma giller
for del av en finansiell skuld.

IAS 39 klassificerar finansiella instrument i kategorier.
Klassificeringen beror pd avsikten med forvirvet av det

finansiella instrumentet. Kategorierna ir féljande:

Finansiella tillgdngar vérderade till verkligt vdrde via resultatrdkningen
Denna kategori bestar av tva undergrupper: finansiella till-
gingar som innehas for handel och andra finansiella till-
géngar som foretaget initialt valt att placera i denna kategori.
Derivat som ir fristiende liksom inbiddade derivat klassifi-
ceras som innehav for handel utom di de anviinds for sik-
ringsredovisning. Tillgingar i denna kategori virderas till
verkligt virde med virdeforindringar redovisade i resultat-

rikningen.

Finansiella skulder vérderade till verkligt vérde via resultatrdkningen
Denna kategori bestar av finansiella skulder som innehas for
handel samt derivat som inte anvinds for sikringsredovis-
ning. Skulder i denna kategori virderas till verkligt virde

med virdeforindringar redovisade i resultatrikningen.

Lanefordringar och kundfordringar

Denna kategori bestar av finansiella tillgdngar som inte ir
derivat med fasta betalningar och som inte ir noterade pé en
aktiv marknad och dir avsikten inte 4r handel i fordrings-
ritterna. Tillgingar i denna kategori virderas till upplupet

anskaffningsvirde.



Andra finansiella skulder

Finansiella skulder som inte innehas fr handel virderas till
upplupet anskaffningsvirde. Upplupet anskaffningsvirde
bestims utifrin den effektiva rinta som bestimdes d skul-
den togs upp, vilket innebir att 6ver- och undervirden lik-
som direkta emissionskostnader periodiseras 6ver skuldens

l6ptid.

Derivat som anvdnds som sdkringsredovisning

Samtliga derivat redovisas till verkligt virde i balansrik-
ningen. Virdeforindringar redovisas i resultatrikningen vid
sakring av verkligt virde. Vid sikring av nettoinvestering i
utlindsk valuta redovisas virdeforindringen i eget kapital i
avvaktan pa att den sikrade posten redovisas i resultatrik-

ningen.

Immateriella anldggningstillgdngar
Immateriella anliggningstillgdngar bestar av goodwill och
aktiverade kostnader avseende systemutveckling.

For goodwill som har uppkommit vid férvirv som gt
rum fore den 1 januari 2004 har Carnegie vid évergingen till
IFRS inte tillimpat IFRS retroaktivt. Goodwill virderas till
anskaffningsvirde minus ackumulerade nedskrivningar.
Goodwill férdelas till kassagenererande enheter och skrivs
inte lingre av utan testas arligen for nedskrivningsbehov. Det
innebir att de redovisade virdena kontrolleras vid varje
balansdag for att utréna om det finns nigon indikation pa
nedskrivningsbehov. Om ndgon indikation finns beriknas
tillgdngens dtervinningsvirde som det hogsta av nyttjande-
virdet och nettoforsiljningsvirdet. Nedskrivning gors om
itervinningsvirdet understiger det redovisade virdet.

For aktiverade kostnader sker avskrivningar enligt plan
med utgdngspunke fran tillgingarnas anskaffningsvirden
och bedémd nyttjandeperiod. Aktiverade kostnader av-
seende kostnader for systemutveckling skrivs av med 20-33

procent per ar.

Materiella anldggningstillgangar

Materiella anliggningstillgingar redovisas till anskaffnings-
virde efter avdrag f6r ackumulerade avskrivningar och even-
tuella nedskrivningar. Materiella anliggningstillgingar
bestar av aktiverade ombyggnadskostnader, datautrustning
samt inventarier.

Avskrivningar enligt plan utgar frin tillgingarnas
anskaffningsvirden och bedémd nyttjandeperiod. Aktive-
rade ombyggnadskostnader skrivs av enligt plan med 5-10
procent per ar. Datautrustning och inventarier skrivs av
enligt plan med 20-33 procent per ér.

Finansiella anldggningstillgangar
Moderbolagets innehav av aktier i utlindska dotter- och

intresseforetag virderas enligt anskaffningsvirdemetoden.

Anteciperad utdelning

Anteciperad utdelning fran dotterforetag redovisas i de fall
formella beslut fattats i dotterforetagen eller dir moderbola-
get pd annat sitt har full kontroll éver beslutsprocessen

innan moderbolaget publicerar sina finansiella rapporter.

Koncernbidrag och aktiedgartillskott

Redovisningen av koncernbidrag och aktiedgartillskott redo-
visas i enlighet med de principer som Redovisningsridets
Akutgrupp anger. Koncernbidrag och aktiedgartillskott
(inklusive dess skatteeffekt) redovisas som huvudregel direke
mot eget kapital. Limnade aktiedgartillskott redovisas som

en 6kning av moderbolagets investering.

Segmentsrapportering
Koncernens affirsomradden redovisas i enlighet med den
interna organisationen.

Bolagets affirsomrdden har definierats som primira
segment. [ arsredovisningens not 1 anvinds uppstillnings-
formen f6r den operativa resultatrakningen. Férutom resul-
tatrakningen redovisas tillgingar, kapitalandelar, skulder,
investeringar samt avskrivningar hinforliga till de primira
segmenten. Utdver detta limnas uppgift om intikeer, till-
gangar och skulder fordelade pa geografiska omraden, vilket
definieras som sekundira segment.

Rapporteringen per segment baseras pa direkt hinforbara
intdkter, kostnader, tillgingar och skulder. Allokeringen av
gemensamma kostnader per affirsomréide sker efter estime-
rad nyttjandegrad. Avsittningen till vinstandelssystemet for-
delas per affirsomréide enligt en fast procentsats for att
underlitta analys per affirsomrade. Den faktiska fordel-
ningen i vinstandelssystemet baseras pé helarsresultatet och
fordelas diskretionirt.

Ej allokerade poster avser intressefdretag och évriga

visentliga innehaw.

Eventualforpliktelser

En eventualférpliktelse redovisas nir det finns ett mojligt
dtagande som hirrdr fran intriffade hindelser och vars fore-
komst bekriftas endast av en eller flera osikra framtida hin-
delser eller nir det finns ett dtagande som inte redovisas som
en skuld pa grund av att det inte ir troligt att ett utflode

kommer att krivas.
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Koncernresultatrikning

(Tkr) Not 2005 2004
Provisionsintékter 3121592 2347813
Provisionskostnader -162774 —99 933
Provisionsintikter, netto 2 2958818 2247 880
Rénteintakter 364265 326 047
Réantekostnader —288414 —198891
Réantenetto 3 75851 127 156
Erhalina utdelningar 4 | 677 4608
Nettoresultat av finansiella transaktioner 5 478 336 283968
Ovriga rorelseintikter 0 8480
Summa rérelseintikter 1 3514682 2672092
Allmédnna administrationskostnader 6,21 -2523373 —2 053 805
Avskrivningar pa immateriella och materiella anldggningstillgangar 7 55176 -58230
Summa rérelsekostnader —2 578 549 -2 112035
Resultat fére kreditreserveringar 936 133 560057
Kreditreserveringar, netto 8 —4 860 | 454
Nedskrivning av finansiella anldggningstillgangar 10,31 =719 —7 305
Rorelseresultat 930 554 554206
Resultat fran andelar i intresseféretag 14 68 -14 174
Resultat fére skatt 930623 540 032
Skatter 9 —263822 -139314
Arets vinst 666 801 400718
Vinst per aktie, kronor 9,98 6,0l
Vinst per aktie efter utspadning, kronor 9,68 594
Genomsnittligt antal aktier 66799 744 66 701 600
Antal utdelningsberéttigade aktier 69 039 700 66701 600
Antal aktier hdnforliga till teckningsoptioner 3771700 7200 000
Totalt antal aktier; inkl effekt av teckningsoptioner 68 856 137 67470558
Utdelning per aktie, kronor 9,191 593

1) Féreslagen utdelning

Notera att avrundningar kan ha gjort sd att beloppen i vissa fall inte stimmer om de summeras.
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Koncernbalansrikning

(Tkr) Not 31 dec 2005 31 dec 2004
Tillgangar

Kassa och tillgodohavande hos centralbanker 316126 127 545
Utlaning till kreditinstitut 12 8968292 2960516
Utlaning till allmédnheten 12,13 4428032 6611647
Obligationer och andra rdntebérande vardepapper 10,11 | 827 667 | 304 788
Aktier och andelarm m 10 7095 658 6576 409
Aktier och andelar i intresseforetag 14 - 5159
Immateriella tillgangar 15 85067 44 496
Materiella tillgangar 16 65853 77498
Ovriga tillgéngar 10,17 7618999 4925814
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 19 453 504 203950
Summa tillgangar 30859 197 22 837 821
Skulder och eget kapital

Skulder till kreditinstitut 12 8830110 7397322
In- och upplaning fran allménheten 12 6893246 5423974
Ovriga skulder 10,18 11707756 7886267
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 20 1221766 800816
Summa skulder 28 652 878 21508379
Efterstillda lan 32 485 750 -
Eget kapital

Aktiekapital 135460 133403
Ovrigt tillskjutet kapital 1) 531754 593225
Balanserade vinstmedel inklusive aret vinst 2) | 053 355 602814
Summa eget kapital 1720 569 1329 442
Summa skulder och eget kapital 30859 197 22 837 821

1) Medel som inte kan delas ut till aktiedgarna.
2) Ackumulerade vinstmedel.

Information om stillda sikerheter och eventualférbindelser, se not 23.
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Forindring av eget kapital — koncernen

Balanse-
Inlésen rade vinst-
Ovrigt Om- avteck- Sak- Om- medel
Aktie- tillskjutet raknings- nings- rings-  rdaknings- Ovriga inkl.arets
kapital kapital reserv optioner reserv reserv reserver vinst Summa
Eget kapital vid arets ingang 2004
enligt tidigare redovisningsprinciper 133 403 644981 —695 36 121 331382 1145192
Justeringar i 6vergdngen till IFRS
Justering av goodwill 488 488
Omklassificering av omraknings-
differenser 695 —695 -
Justerat eget kapital vid drets
ingdng 2004 133403 644 981 0 35426 4881 331382 1150073
Utdelning -210777 210777
Forskjutningar inom eget kapital 51756 51756 -
Arets kursdifferens 5691 5691
Arets resultat 395837 395837
Eget kapital vid arets utgang 2004 133 403 593225 0 29735 488l 568198 1329442
Utdelning -395540 -395540
Sakringsredovisning -2 500 -2 500
Inlsen av teckningsoptioner 2057 71981 74038
Forskjutningar inom eget kapital —133452 133452 -
Nedskrivning av goodwill -3879 -3879
Arets kursdifferens 52207 52207
Arets resultat 666801 66680l
Eget kapital vid arets utgang 2005 135460 459773 0 71981 -2500 81942 1002 972911 1720569
2005 2004
Utdelning per aktie, kronor 9,190 593

1) Foreslagen utdelning
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Resultatrikning — moderbolaget

(Tkr) Not 2005 2004
Nettoomsattning 719 6
Administrationskostnader 27 —-13528 -9 848
Rorelseresultat -12809 -9 842
Finansiella poster

Anteciperade utdelningar fran koncernféretag 660 000 395755
Rénteintakter fran koncernforetag 3 2611
Ovriga rénteintakter 4090 | 577
Nedskrivning av finansiella anlaggningstillgdngar 31 719 —7 305
Réantekostnad pa efterstillda lan —4 350 -
Réntekostnader till koncernforetag - -5
Ovriga rintekostnader —I -545
Valutakursdifferenser -2 500 -3
Resultat efter finansiella poster 643714 382242
Bokslutsdispositioner 28 183 150 76017
Resultat fére skatt 826 864 458259
Skatter 29 —42 964 -7 113
Arets vinst 783 900 441 146
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Balansrikning — moderbolaget

(Tkr) Not 31 dec 2005 31 dec 2004
Tillgangar

Anliggningstillgangar

Finansiella anlaggningstillgdngar

Aktier och andelar i koncernféretag 30 724490 724490
Ovriga aktier och andelar 31 6586 7305
Uppskjuten skattefordran 24785 20172
Summa finansiella anldggningstillgangar 755861 751 967
Summa anldggningstillgdngar 755861 751 967
Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Fordringar hos koncernféretag | 203 552 419212
Skattefordran - I 365
Ovriga fordringar 291 9
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 7730 342
Summa kortfristiga fordringar 1212573 420928
Kassa och bank 25225 1317
Summa omsittningstillgangar 1237798 422 245
Summa tillgangar 1993 659 1174212
Stillda sakerheter Inga Inga
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(Tkr) Not 31 dec 2005 31 dec 2004
Skulder och eget kapital

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital (67 729 900/ 66 701 600 aktier a nom 2 kronor) 135460 133403
Reservfond ) 530751 458770
Fritt eget kapital

Balanserad vinst2) 283 —45 501
Arets vinst 783900 441 146
Summa eget kapital 1 450 394 987818
Efterstillda lan 32 485 750 -
Avsittningar

Periodiseringsfonder 33 - 183 150
Summa avsittningar - 183 150
Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder 178 145
Skatteskuld 47 646 -
Ovriga skulder 63 I3
Forutbetalda intakter och upplupna kostnader 9628 2986
Summa kortfristiga skulder 57515 3244
Summa skulder 57515 3244
Summa eget kapital och skulder 1993 659 1174212
Eventualforpliktelser Inga Inga

1) Inbetalt belopp &verstigande aktiens nominella belopp.
2) Ackumulerade vinstmedel.
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Forindring av eget kapital — moderbolaget

Aktie- Reserv- Balanserad Arets
kapital fond vinst resultat Summa
Eget kapital vid arets ingang 2004 133403 458770 —28 333 241010 804 850
Vinstdisposition 241010 -241010 -
Utdelning -210777 -210777
Ldmnade koncernbidrag —65 835 —65 835
Skatteeffekt avseende koncernbidrag 18434 18434
Avrets resultat 441 146 441 146
Eget kapital vid arets utgang 2004 133 403 458770 —45 501 441 146 987818
Vinstdisposition 441 146 —441 146 -
Utdelning —395 540 —395 540
Erhalina koncernbidrag 248 248
Skatteeffekt avseende koncernbidrag -70 —70
Inlésen av teckningsoptioner 2057 7198l 74038
Avrets resultat 783 900 783 900
Eget kapital vid arets utgang 2005 135 460 530751 283 783 900 | 450 394
2005 2004
Utdelning per aktie, kronor 9,191 593

1) Féreslagen utdelning
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Kassaflodesanalys — koncernen och moderbolaget

Koncernen Moderbolaget
(Tkr)
Den lopande verksamheten 2005 2004 2005 2004
Resultat fore skatt!) 930623 540 032 826 864 458 259
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet
Resultat fran andelar i intresseforetag —68 14174 - -
Avskrivningar och nedskrivningar 55176 65535 719 7305
Ovriga poster 0 0 —183 150 —76017
Ovriga skatter 0 0 0 —1 467
Aktuell skatt —-310 305 —150 365 —47 577 2788
—255 197 —70 656 —230008 —67 391
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapitalet 675 426 469 376 596 856 390 868
Okning (-)/minskning (+) av den Iopande verksamhetens tillgingar:
Utlaning till allménheten 2172871 -3490091 - -
Vérdepapperslager —1 058 482 -3521 104 - -
Kortfristiga fordringar -3003913 -3 558990 791 646 —152 630
Okning (+)/minskning (-) av den I6pande verksamhetens skulder:
Inlaning fran allmanheten | 457 285 280 625 - -
Skulder till kreditinstitut | 416996 4190724 - -
Kortfristiga skulder 4268102 3774120 54271 —2475
5252860 —2324716 —737 375 —155 105
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 5928 285 —1 855 340 -140519 235763
Investeringsverksamheten
Forsdljning av anldggningstillgdngar 6250 3325 — -
Investering/forvérv i intresse- och dvriga bolag —621 —6 000 — I'1 550
Forvérvy av anldggningstillgangar —85223 -17614 - -
Kassaflode fran investeringsverksamheten —79 594 —20289 - 11550
Finansieringsverksamheten
Inlésen av teckningsoptioner 74038 - 74038 -
Koncernbidrag - - 179 —65 835
Forandring langfristiga fordringar - - 0 29 688
Foérandring langfristiga skulder 485750 - 485750 961
Utbetald utdelning —395 540 -210777 —395 540 210777
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 164 248 -210777 164 427 —247 885
Arets kassafléde 6012939 —2 086 406 23908 -572
Likvida medel vid arets borjan 3088 060 5189138 1317 | 889
Omrékningsdifferenser i likvida medel 142731 —14 672 - -
Likvida medel vid arets slut2) 9243730 3088 060 25225 1317
Upplysning till kassaflédesanalys
1) Betald ranta: 340712 260 399 | 551
Inbetald rdnta: 361423 392910 4093 4188
2) Likvida medel utgérs av:
Kassa och tillgodohavande hos centralbanker 316 126 127 545 - -
Utlaning till kreditinstitut 8968292 2960516 25225 317
Likvida medel med I6ptid ldngre dn tre manader —40 688 - - -
Disponibel likviditet vid arets slut 9243730 3088060 25225 1317
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Noter till redovisningen — koncernen

(Not | redovisas i Mkr och 6vriga notupplysningar i tkr)

Not | Resultatrikning per affirsomrade och geografiskt omrade

Intressebolag och dvriga Investment Asset Private
Summa visentligainnehav  Securities Banking Management Banking

2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004
Courtage, netto 982 840 - - 982 840 — — - - - -
Intékter fran underwriting 269 231 - - 132 92 137 139 — — - -
Rantenetto 61 75 - - 6l 75 - - - - - -
Nettoresultat fran finansiella positioner 369 195 - 329 187 40 8 - - - -
Totala fondférvaltningsavgifter 610 366 - - - - - - 610 366 - -
Totala intékter fran diskretiondr
forvaltning 162 109 - - - - - - 162 109 - -
Private Banking intdkter 486 467 - - - - - - - - 486 467
Radgivningsintakter 575 381 - - - - 556 363 19 17 - -
Ovriga arvoden 0 8 - - 8 - - - - - -
Totala intakter 3514 2672 | - 1503 1202 733 511 791 492 486 467
Personalkostnader -870 883 - - 376 358 156 —162 —l65 —156 —174 207
Ovriga kostnader -799 =705 - - =349 304 Il =103 —162 132 —177 —l66
Kreditreserveringar, netto -5 | - - -5 0 - - - - 0 |
Totala kostnader fére vinstdelning  —1 674 —| 586 - - 730 -662 267 265 327 288 350 -372
Rorelseresultat fore resultat fran
intresseféretag och visentliga innehav
och vinstdelning 1841 1086 | - 773 540 467 246 463 203 136 95
Nedskrivning av finansiella
anldggningstillgangar!) -1 -7 - -7 - - - - - -
Resultat fran intresseféretag - —14 - —-14 - - - - - - - -
Rorelseresultat fore vinstdelning 1840 | 064 - =21 773 540 467 246 463 203 136 95
Avsdttning till vinstandelssystem -909  -524 - [ =382 267 231 —122 =229 -99 —67 47
Totala kostnader -2583 -2110 - I =12 -929 497 -386 556 387 417 419
Resultat fére skatt 931 540 - -10 391 273 236 124 234 105 69 48
Skatter —264  —139
Arets vinst 667 401
Genomsnittligt antal arsanstallda 747 792 - - 313 320 127 139 135 133 171 200
Tillgangar 30859 22833 - — 19536 15742 2686 1262 1673 972 6965 4857
Kapitalandelar - 5 - - - - - -
Summa tillgdngar 30859 22838 - 5 19536 15742 2686 1262 |673 972 6965 4857
Summa skulder och avsittningar 28653 21508 - - 18993 15620 2227 800 1091 380 6342 4709
Investeringar I51 17 - - 89 47 9 17 36 38 18 16
Avskrivningar 55 58 - - 15 21 10 12 22 12 9 14
Intdkter fordelade pa geografiska
omraden
Norden 2410 2019
Utanfér Norden I 105 653
Totala intakter 3514 2672
Tillgdngar fordelade pa geografiska
omraden
Norden 26796 19 866
Utanfér Norden 4063 2972
Summa tillgangar 30859 22838
Investeringar férdelade pé geografiska
omréaden
Norden 141 108
Utanfér Norden 10 9
Summa investeringar 151 117

Det finns inga intdktsgenererande transaktioner mellan affirsomradena av vdsentlig betydelse samt att kostnader som ej motsvaras av utbetalningar ar avskrivningar och
eventuella kreditreserveringar, vilka under aret ej uppgatt till vasentligt belopp.

1) Nedskrivning i Carnegies innehav i Startupfactory BV, se not 31.
Notera att avrundningar kan ha gjort sd att beloppen i miljoner kronor i vissa fall inte stimmer om de summeras.
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Not 2 Provisionsintikter

2005 2004
Courtage | 690246 1417012
Ovriga provisionsintakter | 516585 981216
Provisionskostnader —162774 —99933
Marknadsplatsavgifter —85239 -50415
Summa provisionsintakter 2958818 2247 880
Not 3 Rintenetto
2005 2004
Ranteintdkter
Rénteintakter pa utlaning till kreditinstitut 159 454 176419
Rénteintakter pa utlaning till allmanheten 162297 119474
Rénteintakter pa rantebdrande vardepapper 18 007 21 671
Ovriga ranteintakter 24 507 8483
364265 326 047
Réantekostnader
Réantekostnader for skulder till kreditinstitut  —172 258 -108 116
Réntekostnader for in- och upplaning
fran allmanheten —98 686 —80 864
Ovriga rintekostnader —17470 9912
—288414 —-198 891
Summa réantenetto 75851 127 156
Not 4 Erhalina utdelningar
2005 2004
Utdelningar pa aktier och andelar
av anldggningskaraktar | 677 4608
Summa erhéllna utdelningar 1 677 4608

Not 5 Nettoresultat av finansiella transaktioner

2005 2004
Realiserade vardeférindringar
Aktier och aktierelaterade instrument 724 240 543 301
Réntebdrande vdrdepapper 25 694 19 341
Andra finansiella instrument —71 852 76616
Orealiserade vardeforandringar
Aktier och aktierelaterade instrument —162297 —331 321
Réntebdrande vardepapper 650 2572
Andra finansiella instrument —44 182 —18943
Valutakursférandring filialer 11972 -9333
Ovriga valutakursférindringar -5889 | 734
Summa nettoresultat av finansiella
transaktioner!) 478 336 283 968

1) Finansiella tillgangar och skulder som innehas fér handel &r vérderade till verkligt
vdrde via resultatrdkningen.

Not 6 Aliminna administrationskostnader

2005 2004
Loner och ersittning till styrelser
och verkstillande direktorer i:
Danmark 7974 —17433
Finland -1 429 -2 696
Luxemburg -1 477 —1 425
Norge -4 509 -6 803
Schweiz - -
Storbritannien - -
Sverige -7819 -7810
USA —1122 -1 102
Loner och ersittning till
ovriga anstillda i:
Danmark —135582 117806
Finland —46 651 —49921
Luxemburg -25276 —23780
Norge —66 762 —55415
Schweiz -3963 —| 884
Storbritannien —45 557 —49 079
Sverige —237 964 -252729
USA -20586 -20239
Sociala kostnader —121282 —128214
Kostnader for pensionspremier
styrelser ochVD -1 706 -1 76l
Kostnader for pensionspremier
Ovriga anstdllda -82635 91 642
Avsittning till vinstandelssystem —909 109 —524 205
Revisionsarvode till KPMG —6249 -3297
Revisionsarvode till Grant Thornton —2574 2711
Revisionsarvode till Deloitte & Touche -2513 —698
Revisionsarvode till Gvriga revisionsbyraer -1 466 -1 070
Ovrigt arvode till revisor KPMG -986 —1 049
Ovrigt arvode till revisor Grant Thornton —413 -1 398
Ovrigt arvode till revisor Deloitte & Touche —-153 -1 696
Ovrigt arvode till dvriga revisionsbyraer =571 —552
Ovriga administrationskostnader —787 045 —687 390
Summa allmanna administrations-
kostnader -2523373 2053805
Sjukfranvaro

Under 2005, uppgick sjukfrinvaron for anstillda i svenska bolag till
1,1% (1,1%) av ordinarie arbetstid, av vilka 0,4% (0,3%) ir sam-
manhingande tid av 60 dagar eller mer. Sjukfranvaron for kvinnor
ir 0,5% (0,8%) och min 0,6% (0,3%), och &ldersférdelningen ir
0,1% (0,1%) 29 ar eller yngre, 0,8% (0,8%) dr mellan 3049 ar och
0,2 % (0,1%) av de anstillda ir 50 4r eller zldre.

Konsférdelning

Styrelsen bestdr av 22% (25%) kvinnor och 78% (75%) min.
Ledningsgruppen bestir av 13% (11%) kvinnor och 87%

(89%) miin.
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Villkor och ersittningar
Ersdttning till styrelseledaméter 2005
Pi den ordinarie bolagsstimman 2005 beslutades att ersittningen
till styrelseledaméter, som inte ir anstillda i Carnegie, skall uppgd
till 3,95 miljoner kronor (2,45 miljoner kronor). Av den totala
ersittningen avsag 3,25 miljoner kronor (1,95 miljoner kronor)
styrelsearvode i D. Carnegie & Co AB och 0,7 miljoner kronor
(0,5 miljoner) kronor avsig kommittéarbete.

Utdver detta utgar 1,4 miljoner kronor (0,7 miljoner kronor) till
styrelsemedlemmarna avseende arbetet i styrelsen fér Carnegie
Investment Bank AB och andra styrelser inom Carnegiekoncernen.

Dotter-

D.Carnegie Kom-  bolags-
Ledamot & CoAB mittéer styrelser Totalt
Hugo Andersen 300 100 250 650
Lars Bertmar | 000 100 150 1 250
B.Thor Bjorgolfsson 300 100 150 550
Karin Forseke - - - -
Niclas Gabran 300 - 150 450
Anders Ljungh 300 200 250 750
Dag Sehlin* 300 150 450
Fields Wicker-Miurin 300 100 150 550
Christer Zetterberg 450 100 150 700
Totalt 3250 700 1 400 5350

* Utover detta erholl Dag Sehlin, genom ett heldgt bolag, 0,4 miljoner kronor
(0,2 miljoner) som erséttning for uppdrag inom Kredit- och Risk-kommittén
samt inom den interna Risk-kommittén.

Ersittning till koncernchef och ledande befattningshavare
Ersittningskommittén granskar koncernchefens lon och férmaner i
enlighet med dennes avtal. Kommittén fastslr ocksa principer och
dvergripande policy for [oner, formaner och pensioner fér koncer-
nens ledande befattningshavare. Karin Forseke erhéll en samman-
lagd ersittning fér 2005 pa 17,3 miljoner kronor (16,2 miljoner
kronor), varav [6n uppgick till 3,6 miljoner kronor (3,6 miljoner
kronor). Vinstdelningen till koncernchefen for verksamhetsaret
2005 uppgick till 13,6 miljoner kronor (12,4 miljoner kronor),
varav 7,0 miljoner kronor (6,4 miljoner kronor) utbetalades till en
pensionsforsikring med koncernchefen som formanstagare. Inga
dvriga forméner fanns f6r 2005 (0,2 miljoner kronor under 2004
avsag virdet av mottagna teckningsoptioner).

Inbetal-

ningtill
Ersittning till koncern- pensions- Ovriga
chefen och till ledande Vinst- for- for-
befattningshavare Lén delning sdkring maner Total
Ersattning till
koncernchefen 36 6,6 7,0 00 17,3
Ersattning till ledande
befattningshavare 154 30,6 19,3 0,0 65,3
Summa erséttning 19,0 37,2 26,4 0,0 82,6

Sammanlagd ersittning till vriga 7 (8) ledande befattningshavare,
exklusive koncernchefen, uppgick till 65,3 miljoner kronor 2005
(61,6 miljoner kronor). Vinstdelning uppgick till 49,9 miljoner
kronor (46,5 miljoner kronor), varav 19,3 miljoner kronor (18,7)
avsag inbetalningar till pensionsforsikringar med de ledande befatt-
ningshavarna som forménstagare. Inga 6vriga forméner fanns till
ledande befattningshavare (1 miljon kronor 2004 avsag virdet av
mottagna teckningsoptioner).
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Pensioner

Carnegie gor lnebaserade avsittningar till pensionsforsikringar
(inbetalningarna baseras pa totala loner exklusive eventuell alloke-
ring av vinstdelning) i enlighet med sedvanliga regler i varje land.
Dessa avsittningar uppgar till 13,9 procent (15,4 procent) av den
totala I6nekostnaden. Samtliga Carnegies pensionsataganden utgdrs
av avgiftsbestimda pensionsplaner och ir aterforsikrade hos externa
parter.

Carnegie har inga utestdende pensionsitaganden och gor inga
avsittningar till pensionsforsikringar for styrelseledaméter som inte
dr anstillda. Ingen pensionspremie inbetalades for styrelseordforan-
dens rikning under 2005.

Koncernchefen har ritt att gi i pension vid 60 ér, och foretaget
kan iven begira detsamma. Ovriga ledande befattningshavare
omfattas av sedvanliga villkor i respektive land och har pensions-
alder pa 65 till 67 ar. Att pensionsaldern trider ikraft innebar inga
ytterligare kostnader fér Carnegie.

Uppsdgningstid och avgingsvederlag

Inga avtal om avgingsvederlag finns for de styrelseledaméter som
inte ir anstillda inom koncernen. Uppsigningstiden frin koncern-
chefens sida ir tolv manader. Frin Carnegies sida dr uppsignings-
tiden 24 manader. T hiindelse av uppsigning med omedelbar verkan
fran Carnegies sida, erhaller koncernchefen avgingsvederlag mot-
svarande 24 manadsl6ner, samt ersittning for forlust av ovriga for-
méner fér 24-ménadersperioden.

Ledande befattningshavare inom Carnegie har uppsigningstider
som varierar mellan tre och tolv manader, medan uppsigningstiden
frin Carnegies sida ar mellan tre och 24 ménader, varav endast kon-
cernchefen har 24 méanader.

Medelantalet anstillda

(varav kvinnor) 2005 2004
Danmark 137 (36) 132 (37)
Finland 68 (29) 70 (27)
Luxemburg 40 (1) 40 (1)
Norge 87 (23) 88 (25)
Schweiz 4 () ]
Storbritannien 39 (14 41 (14)
Sverige 355 (103) 404 (121)
USA 6 4 15 “)
Totalt 746 (220) 791 (239)

Not 7 Avskrivningar pa anliggningstillgangar

2005 2004
Datautrustning och andra inventarier —27 135 -35061
Ombyggnad -5036 —7 860
Goodwill -10252 -
Ovriga immateriella inventarier —12753 -15310
Summa avskrivningar pa
anlaggningstillgangar -55176 -58230

Goodwill hinfoérlig till viss kapitalférvaltningsverksamhet i Finland
har efter en nedskrivningsbedémning skrivits ned helt och hallet
under sista kvartalet 2005. Nedskrivningen baseras pa en bedém-
ning om visentligt ligre férvintade kassafléden fran verksamheten
till foljd av att det forvaltade kapitalet har minskat.



Not 8 Kreditreserveringar, netto

2005 2004

Kreditforluster netto

Arets nedskrivning avseende konstaterade
kreditforluster - -

Aterforda tidigare gjorda reserveringar

for sannolika kreditfériuster —1335 | 463

Avrets reserveringar avseende sannolika
kreditforluster

Influtet pa tidigare ars konstaterade
kreditforluster - -

Aterforda ej lingre erforderliga
reserveringar for sannolika kreditfériuster - -

-3525 -9

Resultat individuellt virderade krediter —4 860 | 454

Arets nedskrivningar avseende kreditférluster, reserveringar samt
dterforda nedskrivningar hiinfor sig till posten Utlaning till allmin-
heten.

Not 9 Skatter

2005 2004
Aktuell skatt
Skatt pa arets resultat -326 575 —177 883
Skatt fran tidigare ars taxeringar -597 19556
Uppskjuten skatt
Skatt pa upplésning av obeskattade reserver 51 282 21285
Skatt pa utnyttjade/6kade underskottsavdrag -2 249 3114
Skatt till foljd av éndrade skattesatser - | 709
Ovrig uppskjuten skatt 14317 -7 095
Total skattekostnad —263 822 -139314
Genomsnittlig skattekostnad 28% 26%
Avstimning av effektiv skatt
Resultat fore skatt 930623 540032
Skatt enligt géllande skattesats
i respektive dotterforetag!) —267730 —163 680
Skatt fran tidigare ars taxeringar -597 19 556
Skatt pa tempordra skillnader -58 845 —-14203
Skatt pa upplosning av obeskattade reserver 51 282 21285
Skatt pa utnyttjade/Skade
underskottsavdrag?) -2249 3114
Skatt till foljd av éndrade skattesatser - | 709
Ovrig uppskjuten skatt 14317 7095
Total skattekostnad —263 822 -139314

1) Beskattningsbart resultat multiplicerat med aktuell skattesats for varje dotter-
foretag.

2) Uppskjuten skattefordran avseende aterstaende underskottsavdrag uppgar till
12 560 (14 809). Underskottsavdragen kan anvandas under 10 ar fran
taxeringsaret.

2005 2004
Skattefordringar, inkluderade
i Ovriga tillgangar
Skattefordringar 70 184 13962
Uppskjutna skattefordringar 119263 114921
Skatteskulder, inkluderade
i Ovriga skulder
Skatteskulder 140 052 81376
Uppskjutna skatteskulder 15308 64532

Not 10 Aktie- options- och penningmarknads-

portfol]
31 dec2005 31 dec2004
Omsittningstillgangar
Obligationer
Obligationer, noterade 1773812 | 254 893
Obligationer, onoterade 53855 49 895
| 827 667 1 304 788
Svenska staten 209 110 -
Utldndska stater 82187 47 245
Ovriga utléndska emittenter 1536370 [ 257 543
1827 667 1304788
Aktier
Aktier, teckningsoptioner, noterade 7082205 5430 158
Aktier, teckningsoptioner; onoterade 6867 | 138946
7089 072 6569 104
Ovriga tillgangar
Derivatinstrument 2379 246 963209
2379246 963 209
Ovriga skulder
Derivatinstrument 2645201 2736085
Korta positioner aktier 4630079 4540675
—7275280 7276760
Summa virdepapper,
omsittningstillgangar!) 4020704 | 560 340
Anlaggningstillgangar
Aktier, teckningsoptioner, noterade - -
Aktier, teckningsoptioner; onoterade - -
Alktier i Startupfactory B.V, onoterade 6586 7 305
Summa vardepapper, anlaggningstillgangar2) 6586 7305
Summa vardepapper 4027290 1 567 645

Samtliga finansiella instrument &r klassifiserade i kategorier enligt IAS 39:

1) Finansiella tillgdngar och skulder som innehas fér handel &r vdrderade till verkligt
varde via resultatrakningen inklusive derivat (4 020 704).

2) Ovriga finansiella tillgangar (6 586). Se ocksa not 31.

Not | |

Loptidsinformation

31 dec2005 31 dec2004
Obligationer och andra rintebarande
virdepapper
Aterstaende 16ptid om hdgst ett ar 486 439 288 265
Aterstaende 16ptid lingre 4n ett &r men
hogst fem ar 95307 338 146
Aterstaende I6ptid lingre 4n fem ar | 245921 678377

| 827 667 1 304 788
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Not |2 Lsptidsinformation

Not |3 Oreglerade fordringar och problemkrediter

31 dec2005 31 dec 2004 31 dec2005 31 dec 2004
Utlaning till kreditinstitut Osékra fordringar pa vilka rantan inte
Betalbar pa anfordran 6 646 596 | 712 448 skall intdktsféras forran vid betalning 33768 29515
A s P = 2 Reserveringar for sannolika
éterstaende \?pt!d Eim hO%St tre manader 2281 008 | 248068 kreditforluster p& osdkra fordringar —33768 —29515
Aterstaende |6ptid ldngre dn tre manader - - - -
men hogst ett &r 40 688 _ Beraknat virde pa problemkrediter efter
nedskrivning fér sannolika kreditférluster 0 0
8968 292 2960516
Varav repotransaktioner 961 696 443 662 Oreglerade fordringar och problemkrediter
fordelade pa geografiska omrdden
Utlaning till allmanheten Norden 33719 29458
Betalbar pa anfordran 3152472 4081 476 Utanfsr Norden 49 _57
Aterstaende I6ptid om hogst tre manader 749 220 2089837 Summa 33768 _295/5
Aterstaende 16ptid lingre 4n tre méanader
men hogst ett ar 525876 439 754
Aterstaende I6ptid lingre 4n ett &r
men hogst fem ar 464 579
4428032 6611647
Varav repotransaktioner - —
Skulder till kreditinstitut
Betalbar pa anfordran 6889319 5166002
Aterstaende 1ptid om hogst tre manader 1 912 291 2086 107
Aterstaende 15ptid lingre n tre manader
men hdgst ett ar - 145212
Aterstiende I5ptid lingre an ett ar
men hogst fem ar 28 500 -
8830110 7397 322
Varav repotransaktioner I 161723 775314
In- och upplaning fran allmanheten
Betalbar pa anfordran 5421 141 3005657
Aterstaende 1ptid om hogst tre manader | 441 309 2329 069
Aterstaende I6ptid lingre 4n tre méanader
men hogst ett ar 3496 89 249
Aterstaende I6ptid langre an ett &r
men hogst fem ar 27 300 -
6893 246 5423974
Varav repotransaktioner - -
Not |4 Aktier och andelar i intresseféretag
Bokfort Bokfort
Kapital- Koncern- Koncern- virde virde
Organisations- andel Andelav Andelav maissigt mdssigt i moder- i moder-
nummer / Antal (rostritts- resultat  resultat vdrde véarde bolaget bolaget
Site andelar andel), % 2005 2004 2005 2004 2005 2004
Carnegie Portugal
— Sociedade Gestora de
Participa¢des Sociais, S.A. 502961368
Lissabon 75000 50,0% - —19% - - - -
Capital CAB 556560-7677
Stockholm 2550 50,0% 68 12180 - 5159 - -
Summa bokfért varde 68 —14174 - 5159 - -

Capital C AB utvecklar och tillhandahéller mjukvaror till affirsstddjande system for virdepappers branschen, diribland Carnegie. I decem-
ber 2005 forvirvade Carnegic ABN Amro's 50% andel av Capital C. Capital C konsolideras i Carnegie gruppen frin 31 december 2005.
Carnegie Portugal — Sociedade Gestora de Participagoes Sociais, S.A. ir ett kapitalférvaltningsbolag med diskretionir férvaltning fér bade

institutionella och privata investerare. Den avyttring av Carnegies 50-procentiga innehav i Carnegie Investimentos, Portugal, som offentlig-

gjordes 2004 har under 2005 reverserats pa grund av att villkor i férsiljningsavtalet inte uppfyllts. Verksamheten har stingts och alla kund-

relationer har avslutats. Likvidation av bolaget har inletts.
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Not |5 Immateriella tillgangar

31 dec2005 31 dec 2004
Goodwill
Ingaende anskaffningsvarde 22 148 22333
Valutakursférandring 899 —-185
Forvérv under aret 5182 -
Anskaffningsvarde vid arets slut 28229 22 148
Ingdende avskrivningar 5316 5419
Nedskrivning via eget kapital -3879 —
Valutakursférandring =591 103
Arets avskrivningar -10252 -
Utgéende avskrivningar vid arets slut —20038 -5316
Bokfort virde 8191 16 832
Ovriga immateriella tillgingar
Ingdende anskaffningsvarde 73289 80262
Valutakursférandring 2003 —460
Forvdry koncernforetag 115800 -
Forvarv under aret 3999 | 408
Avyttring under aret - 7921
Anskaffningsvarde vid drets slut 195091 73289
Ingaende avskrivningar —45 625 —-38558
Valutakursférandring -1 187 322
Forvary koncernforetag -58 650 -
Ackumulerade avskrivningar
for avyttringar under aret - 7921
Avrets avskrivningar —12753 —15310
Utgaende avskrivningar vid drets slut -118215 —45 625
Bokfort virde 76876 27 664
Summa bokfért viarde immateriella tillgangar 85 067 44 496

Fran och med 2004 genomfors érligen en nedskrivningsbedémning
av redovisad goodwill. Fér alla kassagenerande enheter gors en sepa-
rat nedskrivningsbedémning oavsett om det finns nigon indikation
pd att det redovisade virdet ir i behov nedskrivning eller ¢j. Ned-
skrivningsbedémningen baseras pa ledningens bedomning om for-
vintade framtida kassafléden och om mojligt dven pé virderings-
multiplar fér jimférbara bolag.

For nirvarande ir all goodwill hinférlig till ett forvirv av ett
bolag med kapitalférvaltningsverksamhet i Sverige som dgde rum i
slutet av 2003. Nuvirdet av verksamhetens forvintade framtida kas-
safldden har uppskattats och det finns ingen indikation pa att nigot
nedskrivningsbehov skulle foreligga.

Nedskrivningsbedomningen har baserats pi en antagen genom-
snittlig tillviixctake i rorelseresultatet om ca 15 procent arligen under
prognosperioden och en tillvixttakt om tre procent direfter. Utdel-
ningar har antagits ske s3 att kapitalbasen uppgar till 50 baspunkter
av forvaltat kapital och dessa har sedan diskonterats med ett avkast-
ningskrav om 11 procent. Resultatet fore skatt har belastats med en
skattesats om 28 procent.

Goodwill hiinférlig till viss kapitalforvaltningsverksamhet i Fin-
land har efter en nedskrivningsbeddmning skrivits ned helt och hil-
let under sista kvartalet 2005. Nedskrivningen baseras pa en
bedémning om visentligt ligre forvintade kassafldden fran verk-
samheten till f6ljd av ate det frvaltade kapitalet har minskat.

Not |6 Materiella tillgangar

31 dec2005 31 dec 2004
Datautrustning och andra inventarier
Ingdende anskaffningsvarde 229 803 359 635
Valutakursférandring 1626 -1 877
Forvérv koncernféretag 4984 -
Forvarv under aret 24074 16206
Avyttring under dret —24 338 —144 161
Anskaffningsvirde vid arets slut 246 149 229 803
Ingdende avskrivningar —168490 -276 035
Valutakursférandring -9 187 I 770
Forvérv koncernféretag —4732 -
Ackumulerade avskrivningar for
avyttringar under aret 18099 140 836
Arets avskrivningar —27 135 -35061
Utgaende avskrivningar vid drets slut —191 445 —168 490
Bokfért virde 54704 61313
Ombyggnad i forhyrda lokaler
Ingdende anskaffningsvérde 64 359 64 359
Anskaffningsvirde vid arets slut 64 359 64 359
Ingédende avskrivningar —-48 174 —-40314
Arets avskrivningar -5036 —7 860
Utgaende avskrivningar vid drets slut -53210 —48 174
Bokfort virde 11149 16 185
Summa bokfért viarde materiella tillgingar 65853 77 498
Not |7 Ovriga tillgingar

31 dec2005 31 dec2004
Derivatinstrument!) 2379 246 963209
Fondlikvidfordringar®! 4751 966 3668283
Skattefordran!) 70 184 13962
Uppskjuten skattefordran2) 119263 14921
Ovriga tillgngar!) 298 340 165 439
Summa 6vriga tillgangar3) 7618999 4925814

) Aterstaende I6ptid kortare 4n ett &r

2) Aterstaende 16ptid lingre 4n ett &r

3) | beloppet Ovriga tillgingar ingar fordringar pa intresseféretag med — (83 500).
Finansiella tillgangar och skulder som innehas for handel &r vdrderade till verkligt
vadrde via resultatrdkningen.

Not 18 Ovriga skulder

31 dec2005 31 dec 2004
Derivatinstrument!) 2 645201 2736085
Fondlikvidskulder*.) 2629414 16382
Korta positioner aktier!) 4630079 4540 675
Skatteskulder! 140 052 81376
Uppskjuten skatteskuld 2) 15308 64532
Ovriga skulder!) | 647702 447216
Summa &vriga skulder 11707 756 7 886 267

* Fondlikvidfordringar och fondlikvidskulder redovisas netto.
Bruttobelopp &r:
Fondlikvidfordringar

Fondlikvidskulder

11728172
-9 605 620

13241206
-9 589 305

) Aterstaende I5ptid kortare an ett &r

2) Aterstaende 16ptid langre 4n ett ar

Finansiella tillgingar och skulder som innehas fér handel ér véirderade till verkligt
vérde via resultatrakningen.
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Not |9 Forutbetalda kostnader och upplupna

intakter

31 dec2005 31 dec 2004
Upplupen rinta 4266 18424
Hyror 27922 26 009
Arvoden 347 663 83508
Pensioner 4118 4855
Ovrigt 69 535 71 154
Summa férutbetalda kostnader och
upplupna intakter!) 453 504 203 950

) Aterstaende Iptid kortare n ett ar

Not 20 Upplupna kostnader och férutbetalda

intdkter

31 dec2005 31 dec 2004
Upplupen ranta 21 696 12486
Arvoden 95706 66 801
Personal relaterat | 005 691 611423
Pensioner 2571 21980
Ovrigt 96 102 88 126
Summa upplupna kostnader och
forutbetalda intikter!) 1221766 800816
) Aterstaende |6ptid kortare dn ett ar
Not 2| Operationella leasingavtal

31 dec 2005 31 dec 2004
Avtalade betalningar avseende
mark och byggnader
Inom ett ar 101 433 101 496
Senare dn ett ar men inom fem ar 378206 329 544
Senare dn fem ar 10 639 10960
Ovriga avtalade betalningar
Inom ett ar 8079 7 804
Senare dn ett ar men inom fem ar 7432 8227

Senare dn fem ar - -

Beloppen i sammanstillningen avser huvudsakligen lokalhyror.
Hyresavtalen ir indexreglerade. Avtalen har ej nuvirdeberiknats.
Ersittning vid andrahandsuthyrning av lokaler uppgar till 1 167.
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Not 22 Kapitaltickningsgrad

31 dec2005 31 dec 2004
Regulativ kapitalbas 1408 371 774185
Riskvagt belopp for kreditrisker 4744536 3273855
Rénterisk!) 769 438 488762
Aktiekursrisk 355514 271 682
Avvecklingsrisk 64025 9193
Motpartsrisk och andra risker 234 661 203293
Valutakursrisk 719588 354048
Summa riskvagt belopp marknadsrisker 2 143 226 1326978
Totalt riskvagt belopp for kredit-
och marknadsrisker 6887762 4600833
Regulativ kapitaltiackningsgrad 20.45% 16.83%

1) Koncernen anvander den I6ptidsbaserade metoden. Rédnterisker kan uppdelas i
generell risk, 332,294 (224,836) och specifik risk 437,144 (263,926).

Specifikation 6ver riskvagda belopp,
ranterisk efter 16ptid

31 dec2005 31 dec 2004
Generell risk 332294 224836
Specifik risk
Aterstaende 16ptid om hégst sex manader 4412 12 105
Aterstaende 16ptid lingre 4n sex manader
men hogst tva ar 26 348 10448
Aterstaende 16ptid lingre 4n tvd ar 406 384 241373
Summa specifik risk 437 144 263 926
Rénterisk 769 438 488762

Stora exponeringar
En stor exponering ir en exponering mot en kund eller grupp av
kunder med inbérdes anknytning som uppgar till mer én 10 pro-
cent av den regulativa kapitalbasen, 140,837 (77,419). En enskild
stor exponering ska aldrig verstiga 25 procent av kapitalbasen
352,093 (193,546)) och summan av alla stora exponeringar ska ald-
rig Gverstiga 800 procent av kapitalbasen 11,266,970 (6,193,480).
Andringen av redovisningsprinciper till IFRS har inte haft
ndgon visentlig paverkan pa den regulativa kapitalbasen eller kapi-
taltickningsgraden.

Not 23 Stillda sikerheter och eventualférpliktelser

31 dec2005 31 dec2004
For egna skulder stillda sakerheter
Egna vdrdepapper 6215240 7048 047
Kunders vardepapper 3521285 3471040
Ovriga tillgangar 3599 359 2377 595
Standardiserade optioner
Spérrade tillgangar tillhriga kunder 79 330 905 475
Utlanade vardepapper | 720 334 494 040
Eventualférpliktelser 3717 3562
Garantier 654 047 59 662
Inlanade vardepapper 7820267 2279942



Not 24 Kritiska uppskattningar och
bedémningar

Det ir foretagsledningens uppfattning att kritiska bedomningar
avseende tillimpade redovisningsprinciper, samt killor till osiker-
heter i uppskattningar, frimst ir relaterade till tre huvudomraden,
virdering av finansiella instrument, goodwill samt avsittningar for
kostnader i samband med rittstvister.

Finansiella instrument vérderas till verkligt virde, baserat pa
prissittningen pa relevanta marknadsplatser, med resultatforind-
ringar redovisade i resultatrikningen. I de fall Carnegie har anled-
ning att ifrigasitta marknadsprissittningen, ur likviditets- eller
annan hénsyn, gor Carnegie en egen bedémning av instrumentets
verkliga virde.

Det redovisade virdet av goodwill kontrolleras varje balansdag
for att utrona eventuellt nedskrivningsbehov, varvid ett antal anta-
ganden gors for att berikna det verkliga viirdet av underliggande till-
gang.

Avsittningar for kostnader i samband med rittstvister baseras pd
forvintat utfall i respektive tvist.

Det ir ledningens bedomning att en 4ndring av de parametrar
som ligger till grund fér ovanstdende bedomningar inte skulle med-
fora ndgon visentlig inverkan pa resultatet.

Not 25 Visentliga hindelser efter den
31 december 2005

I januari 2006 lostes ytterligare 1,3 miljoner optionsritter i program
2003/2006 in mot aktier. Total likvid uppgick till 94 Mkr. Totalt
antal aktier efter emissionen uppgar till 69 039 700, vilket dven ir
det antal aktier som berittigar till utdelning f6r 2005.

De finansiella rapporterna godkindes for utfirdande av moder-
bolagets styrelse den 2 februari 2006. Arsstimma ir planerad till
den 23 mars 2006.

Noter till redovisningen — moderbolag

(Tkr)

Not 26 Upplysningar och moderbolaget

D.Carnegie & Co AB, (publ) reg. nr. 556498-9449 ir ett svenskt
foretag med registrerat siite i Stockholm. Carnegie aktien noterades
pé Stockhomsbérsen's O-lista (idag OMX) i juni 2001 och sedan
januari 2002 handlas aktien pa Attract 40.

Huvudkontorets adress ir Vistra Tridgardgatan 15, 103 38
Stockholm.

Not 27 Administrationskostnader

2005 2004
Loner och ersattning till styrelse
och verkstdllande direktor 5385 —2450
Loner och ersattning till dvriga anstdllda - -
Sociala kostnader —-150 942
Kostnader for pensionspremier VD - -
Kostnader for pensionspremier Gvriga anstéllda - 8
Arvode for revision -1 570 526
Ovriga kostnader —6423 -5938
Summa administrationskostnader —-13528 -9 848
Medeltalet anstéllda (varav kvinnor) - -

Se Not 6 fér Information om villkor och ersittningar till ledande
befattningshavare.
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Not 28 Bokslutsdispositioner

2005 2004
Upplosning av periodiseringsfond 183 150 76017
183 150 76017

Not 30 Aktier och andelar i koncernféretag

Ingaende anskaffningsvarde

Not 29 Skatter

2005 2004
Skatt pa koncernbidrag 70 —18434
Skatt pa arets resultat —47 647 -
Skatt fran tidigare ars taxeringar 0 2788
Ovrig uppskjuten skatt 4613 -1 467
Summa skatter —42 964 -17113

Skillnaden mellan i Sverige gillande skattesats 28 procent och bola-
gets faktiska skattesats, avser skatt pd ej avdragsgilla kostnader
respektive ej skattepliktiga intikter.

31 dec 2005
724,490

31 dec 2004
724,490

Bokfort virde

Organisationsnummer /
Site

Carnegie Investment Bank AB 516406-0138 Stockholm

Dotterbolag till Carnegie Investment Bank AB

Carnegie Inc.

Carnegie ASA2)

Carnegie Ltd

Carnegie Fond AB

Carnegie Pension Structuring AB
Dotterbolag till Carnegie Pension Structuring AB
Familjeféretagens Pensionsredovisning i Varmland AB

Gallerie Gustaf Adolf AB

Capital CAB

Carnegie Properties AB

Carnegie Asset Management Finland Ab
Dotterbolag till Carnegie Asset Management Finland Ab
Carnegie Fondbolag Ab

Carnegie Asset Management Danmark Holding A/S
Dotterbolag till Carnegie Asset Management Danmark Holding A/S
Carnegie Asset Management Fondmaeglerselskab A/S
Carnegie Asset Administration A/S

Carnegie Asset Management Holding Norge AS
Dotterbolag till Carnegie Asset Management Holding Norge AS
Carnegie Kapitalforvaltning AS

Carnegie Bank A/S2)

Banque Carnegie Luxembourg S.A.2)
Dotterbolag till Carnegie Luxembourg S.A.
Carnegie Fund Management Company S.A.
Carnegie Asset Management SA

Carnegie Going Forward AB 556616-8018 Stockholm

724,490 724,490

Kapital-
andel
(rostritts-
andel) %

100%

Bokfort
virde
2005

724 140

Antal
andelar

400 000

Eget kapital
2005)

992 309

| 000 100% 350 351

Totalt

724 490 992 660

1) Eget kapital i dotterbolagen redovisas exklusive anteciperad utdelning till moderbolag.

2) Bolag Klassificerade som kreditinstitut.
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Not 31 Ovriga aktier och andelar

31 dec 2005 31 dec 2004
Anskaffningsvdrde 43829 43829
Ackumulerade nedskrivningar -36524 -29219
Nedskrivningar under aret 719 —7 305
Bokfort virde 6586 7305
Kapital-
andel Bokfort Bokfort
Antal (rostritts- virde virde
aktier andel) % 2005 2004
Startupfactory B.V * 995 054 3.8% 6586 7305
Summa 6586 7305
Not 32 Efterstillda lan
Den 12 oktober 2005 upptog bolaget ett efterstille lin. Linet r uppdelat i tva trancher.
Belopp: 250 MSEK 25 MEUR
Forfallodag: 12 oktober 2015 12 oktober 2015
Rétt till inldsen: 12 oktober 2010 och darefter arligen 12 oktober 2010 och dérefter arligen
Rénta: SEKMS + 1,50% 3 manader Euribor + 1,65 %
Rénta fran forsta inlésendatum: 3 manader Stibor + 3,00 % 3 manader Euribor + 3,10%

Not 33 Periodiseringsfonder

31 dec2005 31 dec 2004

Periodiseringsfond tax O - 113265
Periodiseringsfond tax 02 - 62 940
Periodiseringsfond tax 03 - 6945
Summa periodiseringsfonder - 183 150
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Vinstdisposition

Moderbolaget
Till arsstimmans férfogande (kronor):
Fritt eget kapital 784183316

Styrelsen och verkstillande direktoren foreslar att vinstmedlen disponeras

pé foljande sitt (kronor):

Per utdelningsberittigad aktie utdelas 9:19 kronor, totalt 634 474 843
I ny rikning 6verfores 149708 473
Summa 784183 316

Styrelsen och verkstillande direktdren forsikrar hirmed att, sdvitt de kiinner till, arsredovisningen dr upprittad i verens-
stimmelse med god redovisningssed for aktiemarknadsbolag, limnade uppgifter stimmer med de faktiska férhallandena och

ingenting av visentlig betydelse 4r utelimnat som skulle kunna paverka den bild av bolaget som skapats av drsredovisningen.

Stockholm den 2 februari 2006

Lars Bertmar Hugo Andersen Thor Bjorgolfsson Niclas Gabrin
Ordforande
Anders Ljungh Dag Sehlin Fields Wicker-Miurin Christer Zetterberg

Karin Forseke
Verkstillande direktor och koncernchef

Vir revisionsberittelse har avgivits den 16 februari 2006

KPMG Bohlins AB

Anders Ivdal

Auktoriserad revisor
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Revisionsberittelse

Till drsstdmman i D.Carnegie & Co AB
Org nr 556498-9449

Vi har granskat drsredovisningen, koncernredovisningen och bokforingen samt styrelsens och verkstillande direktérens for-
valtning i D.Carnegie & Co AB for &r 2005. Det ir styrelsen och verkstillande direktéren som har ansvaret for rikenskaps-
handlingarna och férvaltningen och fér att drsredovisningslagarna tillimpas vid upprittandet av arsredovisningen samt for att
internationella redovisningsstandarder IFRS sésom de antagits av EU och 4rsredovisningslagen tillimpas vid upprittandet av
koncernredovisningen. Vart ansvar ir att uttala oss om érsredovisningen, koncernredovisningen och férvaltningen pa grund-
val av vér revision.

Revisionen har utférts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebir att vi planerat och genomfort revisionen for
att med hog men inte absolut sikerhet férsikra oss om att drsredovisningen och koncernredovisningen inte innehéller visent-
liga felaktigheter. En revision innefattar att granska ett urval av underlagen for belopp och annan information i rikenskaps-
handlingarna. I en revision ingdr ocks3 att préva redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstillande direkedrens tillimp-
ning av dem samt att bedéma de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstillande direktoren gjort nir de upprit-
tat arsredovisningen och koncernredovisningen samt att utvirdera den samlade informationen i drsredovisningen och kon-
cernredovisningen. Som underlag for virt uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat visentliga beslut, atgirder och forhallan-
den i bolaget for att kunna bedoma om ndgon styrelseledamot eller verkstillande direktoren dr ersittningsskyldig mot bolaget.
Vi har dven granskat om ndgon styrelseledamot eller verkstillande direktoren pa annat sitt har handlat i strid med aktiebolags-
lagen, arsredovisningslagen, lagen om arsredovisning i kreditinstitut och virdepappersbolag eller bolagsordningen. Vi anser
att var revision ger oss rimlig grund for vira uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprittats i enlighet med drsredovisningslagen och ger en rittvisande bild av bolagets resultat och
stillning i enlighet med god redovisningssed i Sverige. Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med internationella
redovisningsstandarder IFRS sasom de antagits av EU och lagen om arsredovisning i kreditinstitut och virdepappersbolag och
ger en rittvisande bild av koncernens resultat och stillning. Forvaltningsberittelsen ir forenlig med 4rsredovisningens och
koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker att &rsstimman faststiller resultatrikningen och balansrikningen for moderbolaget och fér koncernen, dis-
ponerar vinsten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstillande
direktdren ansvarsfrihet for rikenskapséret.

Stockholm den 16 februari 2006

KPMG Bohlins AB

Anders Ivdal

Auktoriserad revisor
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Ordférklaringar

Back office: Affirsadministrativa system
och personal.

Bookbuilding: Processen d4 intressen frin
institutionella och privata investerare
(uttryckea i pris och volym) insamlas fér att
bestimma marknadspriset vid en borsintro-
duktion eller vid en placering av en storre
aktiepost.

Book runner: Den ledande radgivaren i
en bookbuilding-process.

Carnegie Edge: Internetbaserad tjinst for
institutionella kunder, innehéllande bl a
analysrapporter for nordiska foretag.

Carnegie Nordic index: Totalt 6 index
inom Small Cap beriknas separat och kom-
bineras till ett 6vergripande nordiskt index.
Se vidare pa www.carnegie.se.

Compliance: Kontrollfunktion for att
sikerstilla att verksamheten bedrivs i enlig-
het med gillande lagar och forordningar.

Diskretionir kapitalforvalting: Kapital-
forvaltning pa uppdrag av enskild kund
enligt angivna rikdinjer och investerings-
strategier.

Equity Capital Markets Services: Rid-
givning vid bérsintroduktioner, private pla-
cements, nyemissioner, utdelningar, secon-
dary offerings samt virderingsuppdrag
avseende publika transaktioner.

Free float: Antalet akdier tillgingliga for
handel pé bérsen, angivet i procent av totalt
antal aktier.

Front office: De affirsenheter som arbetar

med direkt kundkontakt.

IPO: Initial public offering, bérsintroduk-
tion.

Kapitaltickningsgrad: Supplementirt
kapital/riskvigda tillgangar.

Large caps: Storre noterade bolag, med ett
marknadsvirde 6verstigande 20 miljarder
kronor.
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M&A: Mergers & acquisitions, samgaen-
den och forvirv. Omfattar férvirv och
avyttringar avseende onoterade bolag samt
publika samgiaenden och uppkép.

Morningstar: Analysforetag som till-
handahaller rankingar av bland annat aktie-
fonder, se www.morningstar.se.

Nyemission/féretridesemission:
Nyemission med foretridesritt for befint-
liga aktiedgare.

Nyemission utan foretride: Nyemission
riktad till externa parter utanfér den befint-
liga aktiedgarkretsen.

Omsittning (aktiemarknads-): Virdet
av samtliga omsatta aktier pd en marknads-
plats under en given tidsperiod.

Omsittningshastighet: Virdet av samt-
liga omsatta aktier under en given tids-
period/genomsnittligt marknadsvirde for
det totala antalet aktier under samma
period.

Primarkapitalrelation: Primirt
kapital/riskvigda tillgingar.

Primarmarknad: Marknaden fér nyemit-
terade aktier; bérsintroduktioner och

nyemissioner.

Primirkapital: Eget kapital med avdrag
for goodwill foreslagen utdelning och even-
tuellt dterkopta aktier.

Private placement: Aktieplacering i icke-
noterat bolag till en mindre grupp av insti-
tutionella eller privata investerare.

Prospera: Marknadsundersékningsinsti-
tut for den nordiska finansmarknaden.

Proprietary trading: Positionstagande i
egen bok, 6ver ett dygn eller lingre perio-

der.

Repa: Repurchase agreement, aterkdps-
avtal.

Riskvigda tillgangar: Ett matt pa den
totala riskexponeringen vid varje tidpunke.
Riskvigda tillgingar bestar av kreditrisker
(utlaning eller motpartsrisker) och mark-
nadsrisker (frn proprietary trading och
market making).

Secondary placing: Samordnat forsilj-
ningsférfarande avseende en aktiepost till
institutionella och privata investerare.

Sekundirmarknaden: Marknaden for
befintliga aktier.

Small caps: Mindre noterade bolag, med
ett marknadsvirde under 20 miljarder kro-
nor.

Starmine: Betygssitter analytiker utifran
avkastning pé aktierekommendationer och
precision i vinstuppskattningar.

Supplementirt kapital: Eget kapital
samt i fsSrekommande fall forlagslén.

Swap: Avtal om utbyte av tillgingar vid en
given tidpunkt.

Thomson Financial Securities Data:
Tillhandahaller finansiell statistik, se
www.thomson.com.

Underwriting-intikter: Intikter frin
radgivning i samband med placering av
aktier, till exempel vid borsintroduktioner,
secondary offerings etc, ofta relaterade till
transaktionsvirdet.

Utlaning till allminheten: Utlining till
allminheten, frimst privatkunder, mot
sikerhet i form av aktier.

Agarstyrning: Aktieigarnas verktyg for att
identifiera riskerna i organisationen samt
mekanismerna for att kontrollera dem.



Adresser

Carnegiekoncernen

D.Carnegie & CoAB

SE-103 38 Stockholm

Vistra Tridgardsgatan 15

Tel 08 676 88 00 Fax 08 20 57 83
WWww.carnegie.se

Org.nr 556498-9449

Styrelsens site: Stockholm, Sverige

Danmark

Carnegie Bank A/S

PO Box 1935

DK-1023 Képenhamn K

Overgaden neden Vandet 9 B

Tel +45 32 88 02 00 Fax +45 32 96 10 22
www.carnegie.dk

Carnegie Asset Management
Fondsmaglerselskab A/S
Dampfargevej 26

DK-2100 Képenhamn

Tel +45 35 46 35 00 Fax +45 35 46 36 00

www.carnegie.dk

Finland

Carnegie Investment Bank AB,
Finland Branch

PO Box 36

FI-00131 Helsingfors

Sodra Esplanaden 12

Tel +358 961 87 11

Fax +358 9 61 87 17 20
www.carnegie.fi

Carnegie Asset Management
Finland Ab

PO Box 46

FI-00100 Helsingfors
Keskuskatv 1b

Tel +358 961 87 11

Fax +358 961 87 1401

Carnegie Fondbolag Ab
PO Box 46

FI-00100 Helsingfors
Keskuskatv 1b

Tel +358 96187 11

Fax +358 9 61 87 1401

Norge

Carnegie ASA

PO Box 684 Sentrum

NO-0106 Oslo

Stranden 1 Aker Brygge

Tel +47 22 00 93 00 Fax +47 22 00 94 00

Carnegie Investment Bank AB,
Norway Branch

PO Box 684 Sentrum

NO-0106 Oslo

Stranden 1 Aker Brygge

Tel +47 22 00 93 10 Fax +47 22 00 94 00
WWWw.carnegie.no

Carnegie Asset Management
Norway AS

PO Box 1434 Vika

NO-0115 Oslo

Fjordalleen 16, Aker Brygge

Tel +47 22 00 98 00 Fax +47 220098 11

Carnegie Kapitalforvaltning AS

PO Box 1434 Vika

NO-0115 Oslo

Fjordalleen 16, Aker Brygge

Tel +47 22 00 98 00 Fax +47 220098 11

Sverige

Carnegie Investment Bank AB
SE-103 38 Stockholm

Vistra Tridgardsgatan 15

Gustav Adolfs Torg 18

Tel 08 676 88 00 Fax 08 20 52 55

Vistra Hamngatan 6
SE-411 17 Géteborg
Tel 031711 34 00 Fax 031 10 11 80

Stortorget 9

SE-211 22 Malmd

Tel 040 12 00 00 Fax 040 12 48 00
Www.carnegie.se

Carnegie Fond AB

SE-103 38 Stockholm

Vistra Tridgardsgatan 15

Tel 08 676 88 00 Fax 08 676 87 71

Familjeforetagens Pensions-
redovisning i Varmland AB

Box 1517

SE-651 21 Karlstad

Tel 054 24 06 40 Fax 054 24 06 41

Luxemburg

Banque Carnegie Luxembourg S.A.
PO Box 1141

LU-1011 Luxemburg

Centre Europe, 5 Place de la Gare

Tel +352 40 40 30-1 Fax +352 49 18 02
www.carnegie.lu

Storbritannien

Carnegie Investment Bank AB,
UK Branch

24 Chiswell Street

London EC1Y 4UE, UK

Tel +44 207216 40 00

Fax +44 20 7417 94 24/26

www.carnegie.co.uk

USA

Carnegie, Inc.

20 West 55th Street

New York N.Y. 10019, USA
Tel +1 212262 58 00

Fax +1 212 265 39 46
Www.carnegieinc.com

Schweiz

Carnegie Asset Management SA

14 Rue du Rhone

CH-1204 Genéve

Tel +41 22 819 1701 Fax +41 22 819 1901
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Carnegie Art Award

Carnegie Art Award iscensattes 1998 for att stodja framsta-
ende konstnirer i Norden och frimja det samtida maleriet.

Under aret har Carnegie Art Award-teamet arbetat med
att sammanstilla den sjunde utstillningen — Carnegie Art
Award 2006. Juryn, under ledning av Lars Nittve, Moderna
Museet i Stockholm, har bland 115 nominerade valt ut 21
nordiska konstnirer som nu visar sina verk pa utstillningen.
I ar inbjods museidirektor Suzanne Pagé, Musée d’Art
Moderne de la ville de Paris, att deltaga som internationell
gistledamot vid juryns val av pristagare.

Carnegie Art Award ir ett av virldens storsta konstpriser
dir tre av de medverkande konstnirerna mottager
1 000 000, 600 000 respektive 400 000 svenska kronor. De
uppmirksammade konstnirerna som mottog priserna detta
4r 4r Karin Mamma Andersson frén Sverige, Eggert Peturs-
son, Island och finska Petra Lindholm. Arets stipendium om
100 000 svenska kronor till en yngre konstnir tilldelades
Sirous Namazi fran Sverige.

Utstillningen Carnegie Art Award 2006 invigdes med
prisutdelning den 28 september 2005 pd Henie Onstad
kunstsenter i Hovikodden utanfér Oslo av H.K.H. Drott-
ning Sonja av Norge.

I Stockholm visades utstdllningen pa Kungliga Akade-
mien for de fria Konsterna, Konstakademien och efter de tva

forsta anhalterna kan konstateras att 6ver 25 000 personer

har besokt utstédllningen. Under 2006 vandrar den vidare dill
Helsingfors, Reykjavik, Nice, London for att avslutas i
Képenhamn i februari 2007.

Forutom Carnegiepriset och vandringsutstillningen
dokumenteras konstnirerna och deras verk i en omfattande
bok. P4 utstillningen visas @ven en film som portritterar
konstnirerna i deras ateljéer. Verken 4r producerade under
de senaste tva dren och utstillningen ger pa s sitt en aktuell
bild av den nordiska samtidskonsten.

Hittills har sju argingar av Carnegie Art Award visats, vil-
ket ger 37 utstillningar i sex linder i vilka sammanlagt 125
nordiska konstnirer har medverkat. Atta seminarier och ett
20-tal konstnirstriffar har arrangerats. Allminheten och

hundratals skolklasser har guidats bland verken.

WWW. carnegieartaward .com

Verk av forstapristagaren Karin Mamma Andersson.

"Untitled #9 (Stockholm)”, vdggmalning av norska konstnéren Josephine Lyche Verket dr malat med akrylfirg och
spackel direkt pa vaggen, som sedan slipats.
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Fran invigningen av utstaliningen pa Konstakademien i Stockholm.

Fran utstdliningen, i bakgrunden "Vintergata” av svenske konstndren Henrik Samuelsson.

I samband med prisutdelningen
mottar pristagarna en miniatyr av
skulpturen "Elliptical Cone utférd av
Jene Highstein, New York. | centrala
Stockholm, hérnet av Birger Jarlsgatan
och Smalandsgatan, har Stockholms
Stad placerat originalet, en sju tons
stenskulptur i svart diabas.
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Kalendarium

2006

Sista dag for handel i Carnegie-aktier

inklusive ritt till utdelning 23 mars
Arsstimma 23 mars
Utbetalningsdag for utdelning 31 mars
Delarsrapport januari — mars 26 april
Delarsrapport januari — juni 13 juli
Delarsrapport januari — september 18 oktober

Ytterligare information finns pa www.carnegie.se/ir

Arsstamma

Arsstimman halls torsdagen den 23 mars 2006,
klockan 15.00, pd Grand Hotel, Spegelsalen, Stockholm.
Koncernchefens tal kan ocksd foljas i direktsindning pa
www.carnegie.se/ir. Notera att aktiedgare som vill delta vid
stimman maste
* vara registrerade i aktiedgarregistret hos VPC AB den
17 mars 2006
* anmila sitt deltagande senast den 17 mars 2006 klockan
16.00 till D. Carnegie & Co AB (publ), Vistra Tridgards-
gatan 15, 103 38 Stockholm, eller pa telefon
08-58 86 90 75, fax 08-20 57 83, eller via

www.carnegie.se/ir

Vinligen notera att aktiedgare, vars aktier ir forvaltarregistre-
rade, i god tid fore den 17 mars 2006, ska se till att forvalta-
ren tillfilligt registrerar aktierna i aktiefigarens eget namn i
aktiedgarregistret.

Fullmakter maste limnas in till bolaget i original och inte per
fax eller via Internet.
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Produktion: Carnegie i samarbete med JKL och n3prenér. Foto: Joachim Lundgren. Tryckeri: Jernstrém Offset
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