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Langsiktig industriell utvecklare av nordiska bérsbolag

Industrivarden i korthet

Affarsidé Att skapa aktiedgarvirde baserat pa aktivt d4gande och en professionell investeringsverk-
sambhet.
Verksamhet och mal Industrivirden dr ett av Nordens ledande investmentbolag. Malet dr att 6ver tiden generera

hog tillvixt av substansvirdet vilket skall mojliggora en totalavkastning till aktiedgarna som
riknat 6ver en lingre tidsperiod skall vara hogre dn genomsnittet for Stockholmsborsen.
Industrivirden har historiskt uppvisat god formdga att skapa aktiedgarvirde och aktien har
under sivil kortare som lingre tidsperioder givit en hogre totalavkastning dn borsen.

Strategi Virdeskapande sker genom aktivt dgande och en professionell investeringsverksamhet.
Investeringsverksamheten bygger pd en strukturerad process for kontinuerlig analys av
existerande och potentiella innehav. Det aktiva dgandet baseras pd Industrivirdens modell for
virdeskapande i innehavsbolagen.

Investeringskriterier = Medelstora och stora nordiska bérsbolag = Stor potential till virdedkning
= Agarandel som ger ett betydande inflytande ~ genom aktivt igande
= Bolag med affirsmodeller som kan tillimpas = Koncentration till ett begrinsat
pé flera marknader antal aktieinnehav.

Substansvarde per aktie Industrivardenaktiens totalavkastning
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2006 i sammandrag

Substansvardet = Substansvirdet vid drets utgang var 303 (250) kronor per aktie, en 6kning med 21
(32) procent under aret.
= Den senaste tioarsperioden har substansvirdets genomsnittliga 6kning, inklusive
aterinvesterad utdelning, varit 17 procent per ar.

Totalavkastningen = Totalavkastningen for Industrivirdens A-aktie uppgick till 29 procent och for
C-aktien till 32 procent, jimfort med 28 procent for avkastningsindex.
= Under de senaste tio dren var bada aktieslagens totalavkastning i genomsnitt 18
procent per dr, vilket 6versteg avkastningsindex med § procentenheter arligen.

Aktieférvarv = Under dret forvirvades aktier i Tandberg Television ASA foér 737 mkr och
Handelsbanken A for 202 mkr.
= Totala aktieforvirv uppgick till 3.193 (3.023) mkr.

Aktieforsaljningar = Totala aktieforsiljningar uppgick till 2.072 (3.964) mkr.
= Det sista rorelsedrivande dotterbolaget Isaberg Rapid avyttrades.

Kortfristig handel = Resultatet av kortfristig derivat- och aktiehandel uppgick till 173 (122) mkr.
Utdelningsférslag och = Styrelsen foreslar en utdelning med 9,00 (7,00) kronor per aktie, en 6kning med

foreslagen aktiedelning 29 procent.
= Styrelsen foreslar dven aktiedelning (sa kallad split) 2:1.

Substansvardets sammansattning’ Aktieportfolj per 31 december 2006
Miljarder kronor Kronor per aktie?
2006-12-31 2005-12-31 2006-12-31 2005-12-31
Aktieportfolien 63,3 52,3 328 27 M Handelsbanken, 22% M Skanska, 7%
Nettoskuld -4.8 4.0 -25 -21 ‘ Sandvik, 20% Indutrade, 3%
Substansvarde 58,5 48,3 303 250 M Ericsson, 16% Munters, 2%
SCA, 14% M Hoganas, 1%
1) Substansvardet anger aktiedgarnas totala formogenhet, definierad som marknadsvardet SSAB, 1% Ovriga innehav, 4%

for moderbolagets aktieportfélj minskat med nettoskulden.
2) Totalt antal aktier ar 193.135.612.
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VD har ordet

God vardeutveckling saval 2006 som langsiktigt

God underliggande konjunktur

2006 blevdnnu ett ar med en stark utveckling for virldsekonomin.
Den curopeiska ekonomin bérjar nu ta fart. Tyskland spelar dter-
igen rollen som Europas draglok. I Japan tycks tillvixten fortsitta

dven om de senaste prognoserna fér 2007 skruvats ned nigot.
Japan har dock tagit sig ur den djupa svacka, med tydliga defla-
tionstendenser, som landet befunnit sig i under ling tid. I Kina

och Indien forvintas den snabba tillvixten bestd. Stora satsningar
pa bland annat infrastrukturprojekt bidrar till att hilla efterfrigan

paravaror pa en fortsatt hog niva. I 6vriga Asien ser utvecklingen

generellt positiv ut. Den amerikanska ekonomin tycks gd inien fas

med ligre tillvixt, vilket ju 4r vad den amerikanska centralbanken

onskat dstadkomma genom hojningar av den korta rintan.

Savil de korta som de linga rintorna har borjat hojas vilket dr
naturligt i denna fas av konjunkturcykeln. Sammanfattningsvis
finns det saledes anledning att se positivt pd 2007 ars ekonomiska
utveckling trots de orosmoln som finns i form av bland annat fort-
satta oroligheter i Irak samt osikerhet om hindelseutvecklingen i
Mellandstern, Iran och Nordkorea.

Borsutvecklingen

Borsaret 2006 var positivt i sin helhet men bjod pa en hel del dra-
matik pa vigen. Fram till i bérjan av maj steg borserna kraftigt,
USA undantaget, for att sedan falla dn kraftigare under ett par
manader. Det spreds en allmin oro att tillvixtutsikterna borjade
avmattas varfor foretagens vinstutveckling skulle bromsas upp.
I takt med att synen pi 2007 dndrades ersattes kursfallet av en
allt snabbare kursstegring mot slutet av dret. Jag tror man kan
dra en viktig lirdom av fjolarets sd kallade korrektion. Vi far vara
beredda pa kraftigare framtida kurssvingningar i takt med hogre
kursnivaer och ett allt storre inslag av kortfristigt kapital som soker
maximal avkastning. Aktorerna bakom detta kapital 4r stindigt
beredda att hoppa fran bors till bors, vixla mellan olika tillgangs-
slag och utnyttja alla de instrument och tekniker som stir till buds
pa den moderna kapitalmarknaden. Vi lever nu i en sant global
marknadsekonomi med de f6r- och nackdelar detta fér med sig.

Utvecklingen for innehavsbolagen

Under 2006 var utvecklingen for Industrivirden positiv dven om
sdvil substansvirdet som aktiekursutvecklingen uppvisade den
volatilitet jag beskrivit ovan. Under aret 6kade vart substansvirde
med 10 miljarder till s8 miljarder kronor,en 6kning med 24 procent
om utdelningen aterinvesterats. Totalavkastningen fér A- och C-
aktien var 29 respektive 32 procent att jimféra med 28 procent for
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totalavkastningsindex. Dirmed nadde vi dnyo var milsittning att
ge en lingsiktig avkastning som dr bittre dn index. Det visentliga
ir dock att vi lyckats dstadkomma en mycket konkurrenskraftig
avkastning 6ver tiden.

Basen for var positiva utveckling dr en diversifierad portfolj
av innehavsbolag med ledande positioner inom sina respektive
nischer. Innehavsbolagen hade 6verlag en god virdeutveckling
vilket vil dterspeglade bolagens fina vinst- och l6nsamhetsni-
vier. Vikten av diversifiering aterspeglas av det faktum att vare sig
Handelsbanken eller Ericsson, som representerar 22 respektive 16
procent av det totala portfoljvirdet, hade en bra kursutveckling
under aret. Handelsbankens rorelseresultat 6kade och man upp-
visade en fortsatt stark rintabilitet pa eget kapital. Vi hyser stora
férhoppningar till Handelsbankens formiga att stindigt utveckla
verksamheten. Aven Ericsson hade en god utveckling och bolagets
anpassning till féraindrade marknadsférhallanden har varit mycket
framgangsrik.

De innehavsbolag som framférallt bidrog till den goda sub-
stansvirdeutvecklingen var Sandvik som steg med 34 procent,
SSAB med 69 procent samt SCA med 23 procent. Sandvik fortsit-
ter att uppvisa en stark utveckling for samtliga tre affirsomraden.
Tillvixttakten ar sirskilt hog for Mining and Construction som
moter en allt hdgre global gruvindustriaktivitet men dven Mate-
rials Technology och Tooling uppvisar god tillvixt. Det d4r mot
denna bakgrund som styrelsen i Sandvik nu foreslir ytterligare
ett inlésenprogram om 3,6 miljarder kronor.

SSAB fortsitter att utvecklas vil med sin nischstrategi och en
god stalkonjunktur som grund. Bolagets avkastning pa sysselsatt
kapital var hog dven 2006, 36 procent, och i syfte att ha flexibilitet
att anpassa kapitalstrukturen foreslar styrelsen i SSAB ett aterkops-
program om maximalt 10 procent av aktierna.

Skanska har varit framgangsrika inom sévil byggrorelsen som
i den virdeskapande projektutvecklingsverksamheten. Den goda
resultatutvecklingen och ddrmed kassaflodet gor att bolaget idag
har en storre kapitalbas dn vad som bedoms nédvindig. Det dr mot
denna bakgrund som styrelsen i Skanska foreslar en utdelning
med totalt 3,5 miljarder kronor.

Det ar glidjande att SCA nu bérjar se resultatet av sina
anstringningar att 6ka lIénsamheten genom interna effektivi-
seringsitgirder. Samtidigt har marknaderna for bolagets olika
affirsomriden borjat uppvisa bittre balans mellan utbud och
efterfrigan med dtfoljande prisdkningar som resultat. SCAs resul-
tat efter finansiella poster 6kade med 18 procent.



“Industrivardens goda
utveckling bygger pa tre
hérnpelare; en kvalitets-
portfolj, en professionell
organisation och styrelse
samt hogklassiga arbets-
metoder och modeller”

Under 2006 har Munters uppvisat en mycket god utveckling och
man kan nu skénja den potential vi identifierade 2003 da vi gick
in i bolaget till en kurs om 175 kronor per aktie. Kursen var per
arsskiftet 317 kr per aktie. Indutrade, som vi noterade hésten 2005,
har fortsatt sin fina utveckling med I6nsam tillvixt savil organiskt
som genom forvirv. Sedan introduktionen har kursen 6kat med
108 procent.

Aktiviteter under 2006

De hindelser som dr viktigast for var substansvirdeutveckling kan
delas upp i tva kategorier;

m de aktiviteter som sker pd Industrivirdennivd och

m de aktiviteter som sker i innehavsbolagen

I den sistnimnda kategorin har det under 2006 precis som under
alla dr hint mycket. Det 4r hir virt aktiva dgande ger resultat dven
om det kanske inte ger tidningsrubriker varje dag, men det ger
god virdeutveckling i det linga perspektivet. Vad giller vira egna
aktiviteter vill jag nimna féljande.

I december annonserades att vi sdlt vért sista rorelsedrivande
dotterbolag Isaberg Rapid. Forsiljningen innebir att vi nu har
genomfort den fastlagda strategin att investera i nordiska publika
bolag. Industrivirdens organisation, erfarenhet och kultur 4r vil

anpassad for denna strategi. I och med var transparens och den
goda utvecklingen 6ver tiden borde dven var substansvirderabatt
minska. Sa har ocksa skett och vi hade vid utgdngen av 2006 en
rabatt som uppgick till 10 procent.

Vir korta handel fortsitter att utvecklas vil trots de stora
svingningar som aktiemarknaden uppvisade under 2006. Arets
resultat uppgar till 173 mkr vilket ir en 6kning med 51 mkr jamfort
med 2005. Sedan vi startade var korta handel for tre och ett halvt ar
sedan har vi tjinat cirka en halv miljard kronor. Samtidigt har vara
forvaltningskostnader under denna period varit 280 mkr. Vira
forvaltningskostnader, som vi lyckats halla pa nivan 8o mkr under
ettantal dr, utgor idag mindre 4n 0,15 procent av forvaltat kapital
att jaimfora med i snitt 1,5 procent for traditionella aktiefonder.

Industrivardens roll som aktiv dgare

Industrivirdens goda utveckling bygger pé tre hornpelare; en
kvalitetsportfolj, en professionell organisation och styrelse samt
hogklassiga arbetsmetoder och modeller. Under senare dr har
nya typer av aktorer dykt upp pa kapitalmarknaderna saisom hed-
gefonder, Private Equity-aktorer, s kallade aktivistfonder m fl.
Mainga av dessa aktorer dr relativt kortsiktiga i sitt agerande. Trots
detta kan de utova inflytande genom att samverka och utnyttja
sin gemensamma styrka. Ofta handlar det om att sitta press pa
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VD HAR ORDET

Strategi baserad pa tre grundpelare

Kvalitetsportfolj

= Koncentrerad portfolj ger fokus

= Branschledande bolag ger goda fram-
tidsmojligheter

= Inflytande mojliggor aktiv virde

utveckling. utveckling

= Liten, effektiv organisation ger snabb-
het och flexibilitet
= Omfattande nitverk ger styrka.

ctt foretag att vidta snabba dtgirder i en mycket specifik friga

t.ex. kapitalstruktur med syfte att dstadkomma en snabb aktie-
kursokning. Ndgra av dem har varit framgangsrika och givit sina

dgare en god avkastning. De ser bolagens aktier som malet for
sin verksamhet och kinner f6ga ansvar for foretagens lingsiktiga

utveckling med de konsekvenser det far for foretaget, de anstillda,
kunder, leverantérer och de samhaillen de verkar i. Detta gor det dn

viktigare att det finns investerare som Industrivirden vilka genom

att ta ett aktivt dgaransvar baserat pa inflytande dr beredda att ta

ansvar for ett foretags langsiktiga utveckling. Man kan enkelt

uttrycka det som att vi pa Industrivirden vill vara en langsiktig

industriell utvecklare av foretag. Aktiemarknaden ar vart medel

for att nd en betydande position i ett féretag. Darfor dr det viktigt

attvidr tydliga i var d4garroll. Men vér roll ar ocksd att bidra till att

véira innehavsbolag ar ritt virderade pa borsen. Av detta foljer att

vidgnar mycket tid it att diskutera foretagens strategiska positio-
ner samt tillse att bolagen har en vil anpassad kapitalstruktur for

sina respektive verksamheter.

En annan form av aktor dr Private Equity fonderna. De képer
upp 100 procent av foretag och investerar pa medellang sikt med
en tydlig exitstrategi. Private Equity fonderna har aggressiv bela-
ning i sin verksamhet. Deras hoga aktivitetsniva tror jag kommer
att fortsitta under 2007, vilket ju dr naturligt nir tillgdngen pa
kapital dr sa stor pa grund av mycket likvida kreditmarknader,
fortsatt relativt liga rintor samtidigt som avkastningen pa fore-
tagens sysselsatta kapital eller egna kapital uppgir till lingt 6ver
20 procent. Industrivirden kommer som dgare att hélla fast vid
affirsidén att vara stor inflytelserik dgare i noterade bolag. Vi kom-
mer dirfor inte att vara med och kopa ut bolag fran borsen.
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Professionell organisation

m Bevisat virdeskapande under manga ar

= Djup kunskap om innehavsbolagen
och deras omvirld

m Stor erfarenhet av strategisk foretags-

Hogklassiga arbetsmetoder

och modeller

= Egenutvecklade arbetssitt, modeller
och system borgar for hog kvalitet

m Strukturerade processer for utvirde-
ring av existerande och nya investe-
ringar

m Beprovad modell f6r l6nsamt virde-
skapande.

Utdelning och split

Styrelsen har for 2006 foreslagit en hojning av utdelningen med
29 procent till 9,00 kronor per aktie. Forslaget innebdr att vi nar
var malsittning att ge en utdelning som 6verstiger genomsnittet
pé Stockholmsboérsen samt uppnar balans i vra operativa kas-
safloden. Vidare foreslar styrelsen en aktiedelning (s k split) 2:1sa
att varje aktie delas upp i tvi aktier av samma aktieslag. Atgirden
syftar till att underlitta for aktiedgare med sma innehav att handla
med hela borsposter.

Goda utsikter 2007

For Industrivirden var 2006 ett starkt r och vi star vil rustade for
framtiden. Var portfolj av framgangsrika féretag inom skiftande
sektorer tillsammans med en god finansiell position ger grunden
for en fortsatt fin utveckling. Vir organisation med erfarna med-
arbetare har i hdgsta grad bidragit till vara framgangar. Lit mig
dirfor avsluta med att tacka samtliga kollegor for ett vil genom-
fort 2006. Nu tar vi nya tag infor 2007!

Stockholm i februari 2007

/'

Anders Nyrén
VD



MAL OCH MALUPPFYLLELSE

DETTA AR INDUSTRIVARDEN

Hogre totalavkastning an index

Industrivardens mal &r att dver tiden generera hog tillvaxt av substansvardet samt att mojliggdra en
totalavkastning till Industrivardens aktiedgare som rdknat dver en langre tidsperiod skall vara hdgre an
genomsnittet for Stockholmsborsen. Industrivarden har med god marginal uppnatt denna malsattning.

Industrivirden arbetar efter en vil etablerad modell for strukture-
rad investeringsverksamhet och aktivt virdeskapande i innehavs-
bolagen. Med denna som grund och ett lingsiktigt synsitt har
Industrivirden genererat en god substansvirdetillvixt ur savil ett
kortsiktigt som ett langsiktigt perspektiv. Den goda utvecklingen
i kombination med utdelningspolicyn att ge en direktavkastning
som dr hogre dn genomsnittet for Stockholmsborsen har givit

Genomsnittlig substansvardetillvaxt

Industrivirdens aktieigare en god och konkurrenskraftig total-
avkastning. Aktien har under savil den senaste ett-, fem-, tio- som
tjugodrsperioden, liksom sedan borsnoteringen 1945, givit en
hogre totalavkastning dn genomsnittet for Stockholmsborsen.

2006 Fem ar (2002-2006) ' Tio ar (1997-2006)'
Substansvarde, % 21 8 10
Substansvarde med aterinvesterad utdelning, %? 24 14 17

1) Genomsnitt per &r.

2) Med beaktande av aterinvesterad utdelning erhalls ett matt pa den totala vardeutvecklingen,
dv s hur substansvérdet skulle ha utvecklats om utdelningen kvarstatt i bolaget och utvecklats som aktieportféljen.

Industrivardenaktien jamfort med avkastningsindex (SIXRX)

Industrivarden

Overavkastning, procentenheter

Avkastnings-

Arlig totalavkastning3 A-aktien, % C-aktien, % index, % A-aktien C-aktien
62 ar (sedan borsnoteringen) 15 —4 13 2 -
20 &r 15 —4 14 1 =
15 ar 18 19 17 1 2
10 ar 18 18 13 5 5
5ar 16 16 13 3 8
1ar 29 32 28 1 4

3) Véardeokning inklusive aterinvesterad utdelning.
4) C-aktien noterades 1988.
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DETTA AR INDUSTRIVARDEN

SUBSTANSVARDET

Substansvardet 6kade med 53 kronor till 303 kronor per aktie

Under 2006 6kade substansvardet med 24 procent eller med 61 kronor per Industrivdardenaktie om lamnad
utdelning med 7:00 kronor per aktie hade aterinvesterats och utvecklats som aktieportféljen.

Substansvirdet anger akticigarnas totala formogenhet, definierad
som marknadsvirdet fér moderbolagets aktieportfolj minskad
med nettoskulden. Substansvirdet uppgick vid arets utging till
58,5 (48,3) miljarder kronor, vilket motsvarade 303 (250) kronor
per aktie.

Marknadsvardering av moderbolagets aktieportfolj

For att visa substansvirdets sammansittning har moderbolagets
noterade aktieinnehav virderats till aktuell bérskurs pa balansda-
gen. Skanskas roststarka A-aktier, som inte dr noterade, virderas
till samma kurs som B-aktien. Da investmentbolag idr befriade
fran skatt pd aktieforsaljningar har nagon schablonskatt inte belas-
tat berikningarna. Skatteregler for investmentbolag framgar pa
sidan 77.

Nettoskuld

Nettoskulden i substansvirdeberikningen inkluderar sdvil moder-
bolagets rintebdrande nettoskuld som det bokférda nettovirdet
av ovriga tillgdngar och skulder. En regel for Industrivirden ér
att nettoskuldsattningsgraden inte fir 6verstiga 20 procent av
portfoljens marknadsvirde.

Belaning och risk

Substansvirdet piverkas forutom av aktiernas virdeférindring
dven av aktieportféljens belaning och risk. Under tiodrsperio-
den 1997-2006 varierade skuldsittningsgraden mellan som lagst
3 procent och som hégst 17 procent.

Den mest betydande risken i Industrivirdens verksamhet
ir fluktuationer i aktieportfoljens virde. Denna risk och andra
finansiella risker som péverkar Industrivirden beskrivs utforligt
pé sidorna 61-63.

Under tiodrsperioden 1997-2006 uppgick standardavvikelsen
i totalavkastningen for Industrivirdens borsaktieportfolj till 24,3
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procent, vilket kan jimfoéras med 21,8 procent for avkastningsindex
(SIXRX). Den totala variationen i avkastningen i Industrivirdens
borsportfolj dr siledes hogre dn i ett brett marknadsindex vilket
ir logiskt med tanke pa att borsportfoljen dr relativt koncentrerad.
Utvecklingen for substansvirdet med dterlagd utdelning uppgick
under den aktuella tiodrsperioden till 17 procent per ér, vilket kan
jimforas med 13 procent for avkastningsindex (SIXRX).

Substansvardets utveckling
Ensammanstillning av hur aktieinnehaven har paverkat substans-
virdets utveckling framgdr av tabellen nedan.

Substansvardets utveckling 2006 och 2005
Mkr

31 december 2005/31 december 2004 48.252 36.563
Aktieportfoljen Ingaende véarde 52.265 41.691
Koép 3.193 3.023
Forsaljningar -2.072 1121 -3.964 -941
Vardeforandring
aktieportfolj:
Sandvik 3.315 2.771
SSAB 2.775 1.881
SCA 1.553 426
Indutrade 684 896
Handelsbanken 676 1.599
Skanska 458 1.332
Munters 342 69
Ericsson 48 2.158
Héganas 25 24
Ovriga aktier 63 9.939 407  11.515
Utgaende varde 63.325 52.265
Nettoskuld Ingdende varde -4.013 -5.128
Utbetald utdelning  -1.352 -1.159
Erhallen utdelning 1.733 1.572
Forvaltningskostnader -81 -78
Finansnetto -190 =217
Kop/forsaljning av
aktier, netto -1.121 941
Ovrigt 210 -801 56 1.115
Utgaende varde -4.814 -4.013
31 december 2006/31 december 2005 58.511 48.252



Substansvardets utveckling

DETTA AR INDUSTRIVARDEN

Substansvarde per aktie

Miljarder kr
60
40
20
-20
97 98 99 00 01 02 03 04 05 06

M Aktieportfolien M Nettoskuld = Substansvarde

Substansvardets sammanséattning och utveckling

Kr
300

96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06

Den arliga genomsnittliga substansvardetillvaxten under
tioarsperioden 1997-2006 uppgick till 10 procent.

Kronor/aktie per 31 dec. 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996
Aktieportfoljen 328 271 216 170 136 231 306 305 176 166 118
Nettoskuld

Rantebarande nettoskuld -23 -19 -25 -12 -9 -26 -25 -6 -15 -15 -3
Ovriga tillgdngar och skulder -2 =2 -2 -2 -1 -1 -1 -1 -1 -1 -1
Substansvarde 303 250 189 156 126 204 280 298 160 150 14
Substansvardeférandring, % 21 32 22 24 -38 =27 -5 86 7 32 37
Borskurs A-aktien 272 217 170 121 100 165 205 185 109 m 78
Borskurs C-aktien 256 200 154 109 91 152 193 177 102 109 76
Substansvarderabatt A-aktien, % 10 13 10 22 21 19 27 38 32 26 32
Substansvarderabatt C-aktien, % 16 20 19 30 28 25 31 41 36 27 33
Nettoskuldsattningsgrad, % 7 7 12 7 7 1 9 3 9 9 3

Substansvarderabatten, d v s skillnaden mellan substansvarde och bors-
kurs matt som andel av substansvardet, var for A-aktien som hogst 38
procent vid utgangen av 1999 och som lagst 10 procent vid utgangen
av 2004 och 2006.

Rédntebdrande nettoskuld

Nettoskuldsattningsgrad

Mkr 31dec.2006 31 dec. 2005
Likvida medel 738 1.257
Rantebarande fordringar 88 89
Langfristiga rantebarande skulder 2.776 3.870
Kortfristiga rantebarande skulder 2.796 1.350

4.746 3.874
Avgar: skuld till dotterbolag -214 -202
Rantebarande nettoskuld 4.532 3.672
Aktieportfoljens marknadsvarde 63.325 52.265
Nettoskuldsattningsgrad, % 7,2 7,0

Miljarder kr %
7 14
6 12
5 10
4 /\\ 8
3 6
2 4
1 2
0 0

96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06

M Rantebarande nettoskuld M Icke rantebarande nettoskuld
= Nettoskuldsattningsgrad
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INDUSTRIVARDENAKTIEN

Totalavkastningen for A-aktien uppgick till 29
procent och for C-aktien till 32 procent

Kursen for A-aktien steg under aret med 25 procent och for C-aktien med 28 procent. Aktier for 10 miljarder
kronor omsattes. Vid arets slut hade Industrivarden ett marknadsvarde om 52 (41) miljarder kronor. Total-
avkastningen uppgick till 29 procent fér A-aktien och till 32 procent for C-aktien jdmfért med 28 procent for

borsen som helhet.

Industrivardenaktiens utveckling under 2006
Utvecklingen under 2006 for Industrivirdenaktien var nagot
bittre 4n for borsen i genomsnitt. Bérsindex steg under dret med
24 procent medan Industrivirdens A-aktie steg med 25 procent,
fran 217 kronor till 272 kronor. C-aktien steg frin 200 kronor till
256 kronor eller med 28 procent. Hogsta betalkurs var 274 kronor
for A-aktien och 258 kronor for C-aktien. Den ligsta betalkursen
var 188 kronor for A-aktien och 178 kronor for C-aktien. Den totala
avkastningen for A-aktien inklusive aterinvesterad utdelning upp-
gick till 29 procent under 2006 och f6r C-aktien till 32 procent
jamfort med 28 procent for borsen som helhet.

Under 2006 omsattes Industrivirdenaktier for 10 (6) miljarder
kronor pa Stockholmsboérsen, motsvarande en omsittningshastig-
het pd 16 (10) procent for A-aktien och 44 (33) procent for C-aktien.
Den genomsnittliga dagsomsittningen var 82.000 A-aktier till ett
virde av 19 mkr och 102.000 C-aktier till ett virde av 22 mkr.

Industrivérdens aktier

Industrivirdens A-aktie och C-aktie dr noterade pa Stockholms-
borsen och presenteras sedan den 2 oktober 2006 pd den Nordiska
listan som omfattar samtliga aktier som tidigare noterades pa
Stockholmsbérsen, Helsingforsborsen och Képenhamnsborsen.
Industrivirdenaktien ingdr i segmentet storre foretag for bors-
bolag med marknadsvirde 6verstigande en miljard euro. Varje
A-aktie berittigar till en rést och varje C-aktie till 1/10 rost. Alla
aktier medfor lika ritt till andel i bolagets tillgangar och resultat.
En borspost omfattar 100 aktier.

Utdelning
Industrivirdens utdelningspolicy dr att ge aktiedgarna en direktav-
kastning som dr hogre dn genomsnittet fér svenska borsnoterade
aktier. Detta mal har uppnitts varje dr under den senaste tio-
arsperioden. Utdelningen skall vara vil avvigd med hinsyn till
verksamhetens mél, omfattning och risk.

Styrelsen har till drsstimman 2007 foreslagit en utdelning
med 9,00 (7,00) kronor per aktie, en 6kning med 29 procent.
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Direktavkastningen for A-aktien skulle dirmed uppgi till 3,3 (3,2)
procent och for C-aktien till 3,5 (3,5) procent vilket 6verstiger
den genomsnittliga direktavkastningen for svenska borsnoterade
aktier pd 3,0 (3,0) procent. En utdelning enligt styrelsens forslag
innebir att den arliga genomsnittliga utdelningstillvixten for de
senaste tio dren skulle uppgi till 11 procent.

Aktiedelning

Styrelsen foreslar vidare till arsstimman 2007 en aktiedelning
(s kallad split) 2:1 for att 6ka likviditeten i aktien och underlitta
handeln fér mindre aktiedgare. For varje gammal aktie erhalles
hirigenom tvd nya aktier avsamma slag.

De storsta aktiedgarna

Industrivirden har cirka 39.000 (37.900) aktiedgare. Institutionel-
la investerare som pensionsstiftelser, forsikringsbolag och aktie-
fonder dger cirka 82 (82) procent av aktierna. Andelen utlindskt
dgande uppgir till cirka 9 (9) procent. Agarbilden framgar av
tabeller pd sidan10.

Anstélldas dgande

Information om aktieinnehav avseende styrelsen, foretagsled-
ningen och ledande befattningshavare framgar av sidorna 80-81.
Industrivirdens personal har omfattats av ett optionsprogram
frin 2002 som l6pte ut den 28 februari 2007. De nairmare villkoren
framgar av specifikationen till not 7 pa sidan 66.
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Industrivardenaktiens kursutveckling

Kronor

Tusental aktier
300
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| I""I
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M Kurs for A-aktien B Omsatt antal aktier 1.000-tal (inkl. efteranmélningar) = Borsindex (OMXSPI)

Kommentar: Under tiodrsperioden fran utgangen av 1996 till utgangen av 2006 6kade Industrivardenaktiens varde med i genom-
snitt 13 procent per dar, jamfort med i genomsnitt 10 procent per ar for borsindex.

Industrivardenaktiens totalavkastning

Kronor
400
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= Totalavkastning fér A-aktien = Avkastningsindex (SIXRX)

Kommentar: Under tiodrsperioden fran utgangen av 1996 till utgangen av 2006 uppgick Industrivardenaktiens totalavkastning till i
genomsnitt 18 procent per ar, vilket var 5 procentenheter hogre an avkastningsindex.
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Industrivardens aktier per 31 december 2006 Utdelning
Aktie- Andel, % av Kronor 2006 2005 2004 2003 2002
Antal aktier kapital, mkr rostetal antal aktier Utdelning 9,00" 700 6,00 5,50 5,80
134.273.702 A-aktier 671,4 96 70 Utdelningstillvaxt per ar, %2 29 17 9 -5 =31
58.861.910 C-aktier 294,3 4 30 Direktavkastning A-aktien, % 33 32 35 45 58
193.135.612 aktier 965,7 100 100 Direktavkastning C-aktien, % 35 35 39 50 64
Direktavkastning
for Stockholmsborsen, %3 30 30 29 25 28
Aktiekapitalets utveckling 1) Enligt styrelsens forslag.
. . . 2) Arlig genomsnittlig utdelningstillvaxt under de senaste
Mkr Aktiekapital Antal aktier fem aren var 12 procent for den ordinarie utdelningen.
1997 Ingen férandring under &ret 858,3 Moy EBSXHmCEE. FelmihE Upagitier 20
1998 Aktiedelning 4:1 858,3 171.651.252
Konvertering av KVB 858,6 171.711.252 = L q
1999 Konvertering av KVB 8586 171711052 Agarforhallanden 31 december 2006
2000 Konvertering av KVB 858,9 171.776.320 Andel, % av
2001 Konvertering av KVB 870,5 174.097.031 Agare Antal aktier ~ rostetal  aktiekapital
2002 Uppsagning av KVB-1an' 965,7 193.135.612 -
2003 Ingen forandring under ret ey lemismiz LD lmcbamiseEm 020D D 16
2004 Ingen forandring under &ret 9657 193135.612 Handelsbankens Pens?onsstlftelse 12.900.000 9,2 6,7
2005 Ingen forandring under aret 965,7 193.135.612 Jl-lan\;ivelibagkens Pﬁnsmnskassa 12:800:000 91 6.6
s . an Wallanders oc
2006 Ingen forandring under aret 965,7 193.135.612 Tom Hedelius stiftelse 11.400.000 8,1 5.9
1) Industrivarden upptog 1988 ett konvertibelt férlagslan genom utgivande av konvertibla SCA Pensionsstiftelse 8.450.540 6.0 4,4
vinstandelsbevis (KVB). En KVB kunde nar som helst konverteras till en aktie. Extra bolags- Oktogonen 6.500.000 4,6 3,4
stamma 2001 beslot i enlighet med I&nevillkoren om fortida uppsagning av KVB-lanet. | .
enlighet med lanevillkoren erholl KVB-&garna harvid en och en tiondels (1,1) aktie per KVB. AU FEEIon Lol = s
Totalt 6kade antalet aktier som en foljd av uppsagning av KVB-lanet med 12,4 procent till SCA Vorsorge-Treuhand 4.307.315 31 2,2
193.135.612 aktier. SCA Group Holding 4.122.642 2,9 2.1
SCA Pensionsstiftelse for
tjdnsteman och arbetsledare 3.411.692 2,4 1,8
Industrivardenaktiens totalavkastning Handelsbanken 2.785.569 2,0 1,4
2006 2005 2004 2003 2002 Fredrik Lundberg med familj 2.160.000 1,5 1.1
Totalavkastning fér A-aktien, % 29 33 46 28 -36 1)Kalla SIS Agarservice.
Index med 31 december 2001 sombas 205 159 120 82 64
Totalavkastning for C-aktien, % 32 36 48 27 -36
Index med 31 december 2001 sombas 216 164 120 81 64 Aktiedgarstruktur 31 december 2006’
Avkastningsindex (SIXRX), % 28 36 21 34 -36 Antal aktieagare S (R
Index med 31 december 2001 sombas 181 141 105 86 64  Storleksklass, antal aktier i % av total i % av kapital
_varde'
Beta-varde 1,11 1,10 1,07 1,00 1,00 1-500 68.4 23
ctieh ) - o derd ctien 5 candl 501-1.000 14,5 2,3
1)3.0’1 en aktie ar"ett Ieta-v?r esom ars.torre a?m ett,anty er .etta att aktien ar"mer ans.fg 1001_10000 15]4 8,5
or marknadssvangningar &n genomsnittsaktien men om aktien har ett beta-vérde som ar
mindre an ett, antyder detta att den ar mindre kénslig an genomsnittsaktien. | tabellen 10.001- 1.7 86,9
ovan &r beta-vardet jamfort med borsindex (OMXSPI). 100,0 100,0
1) Kalla VPC.

Industrivardenaktiens kodbeteckningar

A-aktien C-aktien
ISIN-kod SE0000190126 SE0000107203
Reuters INDUa.ST INDUC.ST
Bloomberg INDUA SS INDUC SS
Ecovision INDU A INDU C
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Vardeskapande genom strukturerade processer

Industrivardens affarsmodell omfattar de tre huvudprocesserna Nya investeringar, Aktivt &gande och
Exitutvardering. Den 6vervagande delen av Industrivdrdens arbete inriktas mot vardeskapande genom aktivt

agande i innehavsbolagen.

Industrivirdens kirnverksamhet dr att investera i nordiska bérsbo-
lag med en god virdedkningspotential, att genom aktivt dgande
bidra till att skapa virden och att realisera dessa i samband med
en forsiljning. Den aktiva dgarrollen medfor att verksamheten
ir langsiktig till sin karaktir, vilket kriver ett betydande infly-
tande. Arbetet bedrivs pa ett strukturerat sitt inom ramen for
tre huvudprocesser. Dessa dr processerna for nya investeringar,
aktivt dgande och exitutvirderingen. Vidare sker i begrinsad
omfattning kop och férsiljning av aktier och aktiederivat med en
kortare tidshorisont. Syftet med denna verksambhet ér att stodja
huvudprocesserna med marknadsinformation samt att generera
meravkastning. Den storsta delen av Industrivirdens resurser
inriktas pa arbetet inom processen for aktivt dgande.

Industrivardens huvudprocesser

God bas for vardeskapande

Industrivirden har genom ett milmedvetet arbete etablerat en

konkurrenskraftig plattform for lingsiktigt virdeskapande.

Denna baseras fraimst pa:

® Goda finansiella resurser och ett langsiktigt investerings-
perspektiv

= En ctablerad process for utévande av aktivt dgande

= Erfarna styrelseledaméter med anknytning till Industrivirden
iinnehavsbolagen

= En professionell investeringsorganisation

» Arbetsmetoder och informationssystem av hog klass

= En vilutvecklad modell for att identifiera och utvirdera
nyinvesteringar

= Ett virdefullt kontaktnit med nordisk férankring

= Ett starkt varumarke.

Tre huvudprocesser styr Industrivardens affarsmodell i vilka arbetet utférs med enhetliga metoder. Syftet ar att uppna god effektivitet och hog kvalitet.
Industrivdardens marknadsoperationer stédjer 6vriga processer med marknadsinformation samt utnyttjar marknadskunskap for att generera meravkastning.

Industrivarden har en kostnadseffektiv organisation som kénnetecknas av flexibilitet och korta beslutsvagar. Utdver den egna organisationen och Industri-
vardens styrelse har Industrivarden dven ett natverk som utgor en viktig kalla for informationsinhamtning och ér ett stod i investerings- och dgarprocesserna.

Nya investeringar
Nyinvesteringsprocessen syftar till att
finna nya investeringar med god potenti-
al for vardeodkning. Industrivarden beva-
kar I6pande omkring 100 borsnoterade
nordiska bolag.

Aktivt agande

Det aktiva dgandet utdvas av styrelseleda-
moter med anknytning till Industrivarden,
genom arbete i valberedningar samt genom
direkt dialog mellan Industrivarden och inne-
havsbolagens foretagsledningar.

Exitutvardering

Exitutvarderingen syftar till att optimera
realiserandet av upparbetade varden.

Marknadsoperationer

Steg:

1. Informationsinhamtning,
analys och prioritering

2. Fordjupad analys

3. Uppbyggnad
av dgarposition

Steg:

1. Bolagsanalys

2. Handlingsplan

3. Dialog/féretagsbesok

Steg:

1. Lopande utvardering
2. Beslut och atgarder
3. Eventuell exitplan

4. Styrelse-/valberedningsarbete

INDUSTRIVARDEN 2006 11
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Industrivirden har under under savil kortare som lingre tidspe-
rioder uppvisat god férmaga till virdeskapande i form av en hog
substansvirdetillvixt. Virdetillvixten har resulterat i att Industri-
virdens totalavkastning under sivil de senaste fem som tio dren
har varit hogre dn genomsnittet fér Stockholmsborsen.

Investeringskriterier
Med utgangspunkt frin affirsidén att skapa aktiedgarvirde base-
rat pa en professionell investeringsverksamhet och aktivt dgande
sker arbetet utifrin foljande investeringskriterier:
= Investeringar i medelstora och stora nordiska borsbolag
= Agarandel som ger ett betydande dgarinflytande
= Stor potential till virdeokning genom aktivt dgande
= Investeringar i bolag med affirsmodeller som
kan tillimpas pa flera marknader
= Koncentration till ett begrinsat antal innchav.

Varje investering analyseras med avseende pa mojlig virdeutveck-
ling i relation till faststillda avkastningskrav. Malvirden utvir-
deras I6pande liksom mojliga former for en framtida avyttring.
Investeringarna dr i princip oberoende av bransch och utvirderas
kontinuerligt med en tidshorisont pa 3-8 ar.

Nya investeringar
Nyinvesteringsprocessen syftar till att I6pande ge en aktuell bild
avvilka bolag som ar intressanta for att dirigenom snabbt kunna
agera nir affirsmojligheter uppstar. Genom en systematiserad
arbetsprocess kan vil underbyggda beslut fattas med god effekti-
vitet till 1ag kostnad.

Drygt 1.000 bolag ir noterade pa de nordiska aktiemarkna-
derna. De cirka 100 mest intressanta borsbolagen bevakas kontinu-
erligt och mer ingdende. Efter informationsinhimtning, externa
kontakter, analys och prioritering presenteras de mest intressanta
bolagen f6r Industrivirdens investeringskommitté, som omfattar
ledningsgruppen och representanter for investeringsverksamhe-
ten. Direfter fattas eventuellt beslut om en djupare analys och
att bilda ett investeringsteam for det fortsatta arbetet. Teamet
har bland annat till uppgift att presentera en preliminir hand-
lingsplan fér hur Industrivirden aktivt skall kunna bidra med
virdeskapande i foretaget. Centrala frigestillningar ir styrelse
och ledning samt bland annat virdepotential, marknadspotential,
strategisk positionering, kapitalrationalisering och operationella
forbittringar. Planen omfattar dven mél och former for en fram-
tida avyttring. Om investeringen efter den férdjupade analysen
bedoms som fortsatt intressant faststills, efter beslut av styrelsen,
formerna for aktieférvirv och en dgarposition byggs successivt
upp i foretaget.
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Marknadsoperationer

Industrivirden har en separat funktion som genomfér olika
marknadsoperationer i syfte att stodja investeringsverksamhe-
ten. Funktionen verkstiller investeringsbeslut samt bidrar med
daglig marknadsinformation. I syfte att generera meravkastning
bedrivs vidare kortfristig handel i form av derivataffirer baserat pa
innehaven i aktieportfoljen samt aktichandel i dotterbolaget Nord-
invest. Risken begrinsas genom strikta riskmandat och genom
att affirer endast gors i aktier inom ramen fér Industrivirdens
analysmodell.

Aktivt dgande

Industrivirdens inflytande i innehavsbolagen grundas pa savil
betydande dgarandelar som en stark fortroendeposition. Med
detta som utgingspunkt utdvas en aktiv dgarroll i samspel med
andra stora dgare i syfte att finna former for att 6ka virdet av
aktieinnehaven. Det aktiva dgandet uttvas av styrelseledamoter
i innehavsbolagen med anknytning till Industrivirden, genom
arbete i valberedningar samt genom en direkt dialog mellan Indu-
strivirdens investeringsorganisation och ledande foretradare for
innehavsbolagen. Minst en ledamot med anknytning till Indu-
strivirden skall normalt ingd i innehavsbolagets styrelse. Normalt
efterstrivas rollen som styrelsens ordférande.

Nair Industrivirden tagit en aktiv dgarroll i ett nytt innehavs-
bolag far den tidigare framtagna handlingsplanen for virdeska-
pande en mer konkret utformning. Fran att ha varit ett besluts-
underlag i investeringsprocessen utgor denna fortsittningsvis
grunden for utformningen, genomférandet och utvirderingen av
Industrivirdens aktiva dgande. Syftet dr frimst att identifiera och
beskriva olika méjligheter for vardetillvixt samt strategiska dtgar-
der for att skapa dessa virden. Det team som ansvarar for inne-
havet foljer kontinuerligt upp och uppdaterar handlingsplanen.
Arbetet bedrivs enligt en strukturerad arbetsmetod och bestar av
en l6pande fundamental bolagsanalys av innehavsbolaget, dess
konkurrenter och andra centrala omvirldsfaktorer. Informationen
inhdmtas med hjilp avlimpliga systemstdd, genom féretagsbesok
och genom en 16pande dialog med respektive foretagsledning
samt genom kontakter med foretagets kunder och andra intres-
senter. Till sin hjilp har Industrivirden ett omfattande nitverk.

Den bolagsspecifika handlingsplanen utgar fran Industrivirdens
allminna riktlinjer fér aktivt 4gande och omfattar strategiska
fragor som:
= Strategi- och affirsutveckling
= Struktur
= Ml
= Finansiella frigor
= Agarstyrnings- och ledningsfrigor
= Organisations-, lednings- och beléningsstruktur
= Rapporterings- och kontrollsystem m m.
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Né&r Industrivarden tar en aktiv dgarroll i ett nyttinnehavsbolag far handlingsplanen for vardeskapande en mer konkret utformning. Frén att ha varit ett beslutsunderlag i investeringsprocessen
utgér handlingsplanen nu grunden for utformningen, genomférandet och utvarderingen av Industrivardens aktiva dgande.

Styrelseledaméter i innehavsbolagen med anknytning till Industrivarden

Handelsbanken Lars O Gronstedt (ordf), Anders Nyrén (vice ordf), Fredrik Lundberg och
Sverker Martin-Lof.

Sandvik Anders Nyrén (vice ordf) och Fredrik Lundberg.

Ericsson Sverker Martin-Lof (vice ordf) och Anders Nyrén.

SCA Sverker Martin-Lof (ordf), Tom Hedelius och Anders Nyrén.

SSAB Sverker Martin-Lof (ordf) och Anders Nyrén.

Skanska Sverker Martin-Lof (ordf), Finn Johnsson, Curt Kéllstromer och Anders Nyrén.
Indutrade Bengt Kjell (ordf) och Curt Kéllstromer.

Munters Bengt Kjell.

Hoganas Bengt Kjell.

Varje investeringsteam presenterar respektive handlingsplan
for den eller de ledaméter i innehavsbolagens styrelser som har
anknytning till Industrivirden. Pa detta sitt ges Industrivirdens
representanter en aktuell bild av de mojligheter och dtgirder som
identifierats. Informationen redovisas for styrelse- eller utskotts-
ledamoten baserat pa ett material framtaget inom Industrivirdens
investeringsorganisation.

Exitutvardering

Exitutvirderingen syftar till att optimera realiserandet av upp-
arbetade virden. Den i nyinvesteringsprocessen utarbetade
handlingsplanen omfattar bland annat mil och exitformer for
en framtida avyttring. Det ir viktigt att i ett tidigt skede utvir-
dera milen for virdeutvecklingen och formerna for en framtida
exit parallellt med genomforandet av det aktiva dgandet. Genom
en ndra interaktion mellan de tre huvudprocesserna kan planer
och arbetssitt snabbt anpassas till ny kunskap eller férindrade
omvirldsférhillanden.

Industrivirden i samhallet

Socialt ansvarstagande

En grundliggande virdering fér Industrivirden ir att skapan-
det av aktiedgarvirde skall férenas med socialt ansvarstagande.
Industrivirden strivar efter att vara en god samhillsmedborgare
genom att ta det ansvar som foljer av en aktiv dgarroll. Det ir
endast i harmoni med samhillet i stort som lingsiktig vardetill-
vixt kan skapas.

Viktiga fragestillningar for ett socialt ansvarstagande ar god

affirsetik, respekt for individen, miljo, hilsa, jimstilldhet mellan

koénen och samhillsengagemang. Industrivirden verkar kontinu-

erligt for att hinsyn tas till socialt ansvarstagande sdvil inom det

egna bolaget som inom de foretag vilka utgér Industrivirdens

aktiva innehavsbolag. Industrivirden ligger sirskild vikt vid att

nedanstdende principer f6ljs i innehavsbolagen:

= Nationell lagstiftning i respektive verksamhetsland skall foljas.

® FNs deklaration for minskliga rittigheter och OECDs riktlinjer
for multinationella foretag skall respekteras.

» Affirsverksamheten skall bedrivas med hoga krav pa integritet
och etik.

= Foretaget skall vara tillgingligt och féra en 6ppen dialog med
de som berors av dess verksambhet.

= Foretagets sociala ansvarstagande skall utvirderas kontinuerligt.

Miljéansvar

Industrivirden skall i sin roll som aktiv dgare verka for att inne-
havsbolagen faststiller en miljopolicy, utifrin den egna verksam-
hetens forutsittningar, som speciellt beaktar bolagens marknad,
miljopaverkan, lagstiftning och miljéledning.

Bolagen skall vara lyhérda for kundernas 6nskemal och ga
marknadens miljokrav till métes. De skall dven vara medvetna
om sin miljopaverkan och aktivt minska sin miljobelastning och
resursforbrukning. Lagregler skall ses som ett minimikrav. Malen
skall vara mitbara och fortlopande uppféljning skall ske.

INDUSTRIVARDEN 2006 13
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BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Industrivardens bolagsstyrning

Industrivdrdens bolagsorgan bestar av bolagsstamman, styrelsen, verkstallande direktdren och revisorerna. Vid
bolagsstdmman utser aktiedgarna en styrelse och i fdrekommande fall revisorer. Styrelsen ar ytterst ansvarig for
Industrivardens organisation och férvaltning. Inom styrelsen finns ersattningsutskott och revisionsutskott. Styrelsen
tillsatter VD och vice VD. Revisorerna skall pa uppdrag av bolagsstdmman granska rakenskaperna samt styrelsens
och VDs forvaltning under rékenskapsaret. Industrivardens valberedning har till uppgift att bland annat féresla
styrelseledamater for val vid bolagsstamman.

Svensk kod for bolagsstyrning
och bolagsstyrningsrapportens
innehall

Industrivirden tillimpar Svensk kod
for bolagsstyrning. En avvikelse redo-
visas i stycket pd sidan 18 om ersittning
till foretagsledningen 2006. Denna
bolagsstyrningsrapport avser verk-
samhetsaret 2006 och omfattar dven
en redogorelse for valberedningens
arbete infor drsstimman 2007. Bolags-
styrningsrapporten utgdr inte en del av
de formella drsredovisningshandling-
arna och dr inte granskad av bolagets

revisor.

Aktieagare

Vid utgidngen av 2006 hade Industri-
virden cirka 39.000 (37.900) aktie-
dgare. Andelen av aktierna som dgs av
institutionella dgare som pensions-
fonder, forsikringsbolag och aktie-
fonder uppgick till 82 (82) procent.
Utlindska investerare dgde cirka o
(9) procent av aktierna. De tio storsta
dgarna hade ett totalt aktieinnehav
som motsvarade 63 (65) procent av
rosterna och 54 (56) procent av aktie-
kapitalet. En forteckning 6ver de
storre aktiedgarna framgar av avsnit-

tet Industrivirdenaktien, sidan 10.
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Bolagsstyrningsprocessen

Valberedning for forslag till
val av styrelse och revisor utses
pa mandat av bolagsstamman.
Sammansattningen offentlig-
gors senast sex manader fore
stdmman.

Ersattningsutskottet tar
fram forslag till ersattning till
VD, beslutar om ersattning till
ovriga foretagsledningen samt
lamnar forslag till incitaments-
program.

Forslag
Granskningsutlatande

Beslut och mandat

Aktieagare

Bolagsstamma

Bolagsstamman &r hogsta
beslutande organ. Vid den
ordinarie bolagsstamman
(arsstamman) utses styrelse
och i férekommande fall
revisor.

Styrelse

Styrelsen &r ansvarig
for bolagets organisation
och forvaltning.

Foretagsledning

VD och 6vrig féretagsledning
ansvarar for Industrivardens

|6pande forvaltning.

En beskrivning av bolagsstyrningsfragor aterfinns i skriften “Special features of Swedish Corporate
Governance”, forfattad av advokaten Sven Unger och utgiven av Kollegiet for Svensk Bolagsstyrning.
Se www.bolagsstyrningskollegiet.se

Revisorerna granskar raken-
skaperna samt styrelsens och
VDs forvaltning.

Revisionsutskottet gran-
skar rutinerna for riskhante-
ring, styrning, kontroll och
finansiell rapportering.



Bolagsordningen
Bolagsordningen stadgar att Industrivirden ir ett publikt bolag,
vars verksamhet dr att dga och forvalta fast och 16s egendom. Bolagets
aktier 4r fordelade pa serie A och serie C. Vid omrostning pa bolags-
stimma medfor A-aktierna en rost och C-aktierna en tiondels rost,
men har lika ritt till andel i bolagets tillgangar och resultat.
Styrelsen skall besta av ldgst tre och hogst nio ledaméter vilka
utses drligen pd drsstimman. Kallelse till arsstimma skall utfirdas
tidigast sex veckor och senast fyra veckor fore stimman. Kallelse
till extra stimma, dir friga inte ir om dndring av bolagsordningen,
skall utfirdas tidigast sex veckor och senast tva veckor fore extra
stimma. Kallelse skall ske genom annonsering i Post- och Inrikes
Tidningar samt i Dagens Nyheter och Svenska Dagbladet.

Bolagsstamman

Bolagsstimman ir Industrivirdens hogsta beslutande organ.
Vid den ordinarie bolagsstimman som hills inom sex manader
efter rikenskapsarets utgang (drsstimman) faststills resultat- och
balansrikningar, beslutas om utdelning, viljs styrelse och i fore-
kommande fall revisorer och faststills deras arvoden, behandlas
andra lagstadgade drenden samt fattas beslut rérande forslag fran
styrelsen och aktiedgare.

Samtliga aktiedgare som ir registrerade i aktieboken pa en
viss avstimningsdag och som anmalt deltagande i tid har ritt
att deltaga i stimman och rosta for det totala innehavet av aktier.
Aktiedgare kan foretridas av ombud. Narmare upplysningar om
2007 drs drsstimma framgdr av sidan 8.

Kallelse till drsstimman den 27 mars 2007 publicerades i dags-
press samt pa Industrivirdens hemsida pd Internet den 20 februari
2007. Av kallelsen framgér en detaljerad dagordning med bl a for-
slag till utdelning och val av styrelse samt till arvoden for styrelsen,
fordelat pa ordférande, vice ordférande och 6vriga ledamoter,
samt arvode till revisorerna.

Arsstamma 2006

Vid drsstimman den 8 maj 2006 fungerade advokaten Sven Unger
som ordférande. Samtliga styrelseledaméter och revisorer var
nirvarande vid stimman.

Vid stimman framlades drsredovisningen och revisionsberittel-
sen. Verkstillande direktéren Anders Nyrén holl dven ett anférande
om Industrivirdens verksamhet under 200s. I anslutning hartill
limnade styrelseordféranden Tom Hedelius information om styrel-
sens arbete, redogjorde for principerna for ersittning till foretags-
ledningen samt redogjorde for arbetet i revisionsutskottet.

Revisorerna rapporterade till drsstimman om sin granskning i
sin revisionsberittelse samt redogjorde i anslutning hartill for sitt
arbete under det gangna aret.
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Stimman 2006 beslutade bland annat:

m att faststilla utdelningen till 7,00 kronor per aktie,

m att till styrelseledamoter vilja Boel Flodgren, Lars O Gronstedt,
Tom Hedelius, Finn Johnsson, Fredrik Lundberg, Sverker Mar-
tin-Lof, Lennart Nilsson och Anders Nyrén,

= att utse Tom Hedelius till styrelsens ordférande,

= att till revisor vilja Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB for
tiden till slutet av drsstimman 2010,

m att bemyndiga styrelsens ordférande att ta kontakt med de
fyra rostmissigt storsta dgarregistrerade aktiedgarna i VPC:s
utskrift av aktieboken den 31 augusti 2006, som vardera utser en
representant, som inte ir ledamot i bolagets styrelse, att jimte
ordféranden utgora valberedning for tiden intill dess att ny
valberedning utsetts enligt mandat fran nista drsstimma. Val-
beredningens sammansittning skall offentliggoras senast sex
madnader fore drsstimman 2007,

= att godkdnna styrelsens forslag till indringar i bolagsordningen
till foljd av anpassning till 2006 drs aktiebolagslag.

Vid det efterfoljande konstituerande styrelsemétet utsags Sverker
Martin-Lof till vice styrelseordfoérande.

Valberedningen

Valberedningens sammansittning publicerades i september 2006.
I valberedningen ingar Tom Hedelius, styrelseordférande, Chris-
ter Elmehagen, AMF Pension, Curt Killstromer (valberedningens

ordférande), Handelsbanken, Ulf Lundahl, L E Lundbergforetagen

och Anders Nyberg, SCA. Valberedningens uppgift dr bland annat
att foresld styrelseledaméter for beslut pa rsstimman.

Valberedningen har tagit del av utvirderingen av styrelsearbe-
tet. Valberedningen, som hade tvd sammantriden, féreslog omval
avledamoterna Tom Hedelius, Boel Flodgren, Lars O Gronstedt,
Finn Johnsson, Fredrik Lundberg, Sverker Martin-Lof, Lennart
Nilsson och Anders Nyrén.

Valberedningen limnar dven forslag till tillsittning av reviso-
rer. Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB utsigs vid drsstimman
2006, efter en strukturerad urvalsprocess, till revisor till utgangen
av drsstimman 2010.

Styrelsens ledamoter

Industrivirdens styrelse, som utsetts av arsstimman, bestdr f n
av atta ledamoter inklusive VD. Industrivirden har inte faststillt
ndgon specifik dldersgrins for styrelseledaméterna och inte heller
nagon tidsgrins for hur linge en styrelseledamot kan sitta i styrelsen.
Vid arsstimman 2005 omvaldes samtliga styrelseledaméter. Vid
drsstimman 2006 invaldes Lars O Gronstedt som styrelseledamot.
Arne Martensson hade avbéjt omval. Ovriga styrelseledaméter
omvaldes.
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Ordféranden Tom Hedelius var tidigare VD och styrelseordfo-
rande i Handelsbanken. Vice ordféranden Sverker Martin-Lof
har varit VD i SCA och ir styrelseordférande i SCA, Skanska och
SSAB. Boel Flodgren ir professor i handelsritt och har varit rektor
for Lunds universitet. Lars O Gronstedt har varit VD i Handels-
banken och ir styrelseordférande i Handelsbanken. Finn Johns-
son har varit VD i Ménlycke Health Care, United Distillers och
Euroc och ir styrelseordforande i Volvo. Fredrik Lundberg ir VD
i L E Lundbergforetagen samt styrelseordférande i Cardo, Hol-
men och Hufvudstaden. Lennart Nilsson har varit VD i Cardo.
En presentation av nuvarande uppdrag for styrelsens ledaméter
dterfinns pa sidan 80. Ledamoternas tidigare yrkeserfarenheter fram-
gar av Industrivirdens hemsida. Andra befattningshavare i bolaget
deltar vid behov i styrelsens ssmmantriden som foredragande.

Beroendeférhallanden

Samtliga ledamoter utom styrelseordféranden Tom Hedelius,
som har varit styrelseledamot i mer dn 12 ar, och VD Anders Nyrén
ir oberoende i forhdllande till Industrivirden. Av de ledaméter
som dr oberoende i forhillande till Industrivirden dr Boel Flod-
gren, Lars O Gronstedt, Finn Johnsson, Sverker Martin-Lof och
Lennart Nilsson dven oberoende i forhallande till Industrivirdens
storre aktiedgare. Endast en styrelseledamot tillhor bolagsled-
ningen, nimligen VD Anders Nyrén.

Styrelsens uppgift och arbete

Styrelsen dr ytterst ansvarig for bolagets organisation och forvalt-
ning och skall dessutom fatta beslut i strategiska fragor.

Roller i den I6pande bolagsstyrningen

e Utser VD

o Faststaller arbetsordning,
policys och strategiplaner

® Beslutar om storre kdp och
forsaljningar

14

* Medverkar i den
aktiva agar-
processen

® Representerar
Industrivarden i
innehavsbolagen

VD och 6vriga foretags-

ledningen

e Ansvarar for den I6pande
forvaltningen

e Fattar [6pande beslut inom
investeringsverksamheten

14

16 INDUSTRIVARDEN 2006

Styrelsens arbete foljer en drlig plan. Varje sammantride foljer
en dagordning, som tillsammans med bakomliggande doku-
mentation tillstills styrelseledaméterna i god tid fore varje sty-
relsemote.
Generellt giller att styrelsen behandlar fragor av visentlig
betydelse som:
= faststillande av arbetsordning inklusive instruktion for verkstil-
lande direktoren. Instruktionen omfattar bland annat placerings-
regler avseende aktier och derivatinstrument med angivande av
beloppsgrinser for VDs ritt att mellan styrelseméten besluta
om kop och forsiljning av aktier och derivatinstrument
m strategiplan
® forvirv och forsiljning av foretag eller rorelse
= [k6p och forsiljning av borsaktier av storre omfattning,.

Utover det konstituerande sammantradet, som halls i anslutning
till arsstimman, sammantrider styrelsen normalt fyra ganger per
ar (ordinarie sammantriden). Extra ssmmantride sammankallas
vid behov.

Det konstituerande sammantridet innefattar val av vice ord-
forande, faststillande av styrelsens arbetsordning samt beslut om
firmateckning och protokollsjustering.

I samband med det styrelsesammantride som behandlar
arsbokslut, forvaltningsberittelse, forslag till vinstdisposition
och bokslutsrapport limnar huvudrevisorn en redogérelse till
revisionsutskottet for revisorernas iakttagelser och bedémningar
fran den genomforda revisionen. En liknande redogorelse limnas
ocksd avseende niomanadersbokslutet.

Vid ordinarie sammantriden uppdrages at verkstillande direk-
toren att avlimna delarsrapporterna, medan styrelsen avlimnar
bokslutsrapporten.

De ordinarie sammantridena omfattar ett flertal fasta fore-
dragningspunkter. Bland annat féredras en rapport 6ver det aktu-
ella ekonomiska utfallet av verksamheten och av substansvirdets
och aktieportfoljens utveckling med detaljerad information om
de aktietransaktioner som genomforts. Rapporteringen omfat-
tar dven en beskrivning av aktiekurs- och resultatutvecklingen.
Vidare gors normalt en sirskild genomging av ett eller flera av
innehavsbolagen samt av potentiella nyinvesteringar. I regel halls
arligen ett sammantride hos nigot av de stérre innehavsbolagen,
med dirtill anslutande féretagsbesok.

Av styrelsen utsedda utskott har till uppgift att bereda drenden
infor styrelsebeslut.

Styrelsen utvarderar arligen den finansiella rapportering som
erhills fran bolaget och stiller krav pa dess innehall och utform-
ning for att sikerstilla kvaliteten i den ekonomiska rapporteringen,
vilket framgar av avsnittet Intern kontroll pa sidorna 18-19.



Narvaro, arvoden och beroendeférhallanden
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Beroende®i Beroende?i

Nérvaro  Narvaro forhallande forhallande
Revisions-  Ersattnings-  styrelse- utskotts- Arvode till Industri- till storre
Namn Invald ar Befattning’ utskott utskott moten moéten 2006 tkr? varden* aktiedgare
Tom Hedelius 1991 Ordférande Ledamot  Ordférande Alla Alla 990 X X
Sverker Martin-Lof 2002 Vice ordférande  Ordférande Ledamot Alla Alla 660
Boel Flodgren 2002 Ledamot Ledamot - Alla Alla 330
Lars O Gronstedt 2006 Ledamot Ledamot - Alla Alla 330
Finn Johnsson 2000 Ledamot Ledamot - Alla Alla 330
Fredrik Lundberg 2004 Ledamot Ledamot - Alla Alla 330 X
Arne Martensson (t o m arsstamman 2006) Ledamot Ledamot - lav2 lav2 - X
Lennart Nilsson 1997 Ledamot Ledamot - Alla Alla 330
Anders Nyrén 2001 Ledamot - - Alla - - X
Summa 3.300

1) Tom Hedelius och Sverker Martin-Lof utsags 2002 for forsta gangen till ordférande respektive vice ordférande i Industrivérdens styrelse.

2) Ersattning for utskottsarbete utgdr inte.

3) Beroendeforhallanden enligt Svensk kod for bolagsstyrning och Stockholmsbérsens noteringskrav.
4) Tom Hedelius har varit ledamot i styrelsen i mer &n 12 &r. Anders Nyrén &r VD och ar den ende i styrelsen som &r ledande befattningshavare i bolaget.

Styrelsens arbete utvirderas arligen under ledning av styrelsens
ordférande.

Besluten i styrelsen fattas efter en 6ppen diskussion som leds
av ordforanden. Styrelsens sekreterare dr advokaten Sven Unger,
Mannheimer Swartling.

Viktigare styrelsedrenden under verksamhetsaret 2006
Under 2006 hade styrelsen totalt fyra ssmmantriden utéver det
konstituerande. Den viktigaste uppgiften for styrelsen avser frigor
rorande de aktiva innehaven i aktieportféljen. Utéver strategipla-
nering avsag de storsta enskilda drendena under 2006 avyttringar
och férvirv av aktier i borsnoterade och onoterade bolag. Se vidare
Forvaltningsberittelsen pa sidan 47.

Ordférandens roll

Forutom attleda arbetet i styrelsen foljer ordféranden koncernens
lI6pande utveckling genom kontinuerliga kontakter med VD i
strategiska frigor samt foretrider bolaget i aktiedgarfragor.

Ersattningsutskottet

Styrelsen har utsett ett ersittningsutskott, som har haft tvd méten.
Ersittningsutskottet har tagit fram forslag till ersittning till VD
och beslutat om ersittning till den 6vriga féretagsledningen. Prin-
ciperna presenterades pd drsstimman 2006. I ersittningsutskottet
ingdr styrelseordféranden Tom Hedelius (ersittningsutskottets
ordférande) och vice styrelseordféranden Sverker Martin-Lof.
Nagon ersittning for arbetet i ersittningsutskottet har inte utgatt.

Revisionsutskottet
Styrelsen har dven utsett ett revisionsutskott. I utskottet ingdr
samtliga styrelsens ledaméter utom VD, med hinsyn till redovis-
nings- och revisionsfragornas betydelse i investmentbolag.
Sverker Martin-Lof dr revisionsutskottets ordférande. Revi-
sionsutskottet har till uppgift att granska rutinerna for bolagets
riskhantering, styrning och kontroll samt finansiella rapportering.
Placeringsinstruktionen och finanspolicyn faststilles arligen av
styrelsen. Styrelseordféranden har 16pande kontakter med bola-
gets revisor for att sikerstilla att den interna och externa redovis-
ningen uppfyller de krav som stills samt diskutera omfattningen
och inriktningen av revisionsarbetet. Revisorerna rapporterar
normalt sina iakttagelser till revisionsutskottet dels i samband
med granskning av niomdnadersbokslutet, dels i samband med
granskningen av arsbokslutet. Ndgon ersittning for arbetet i revi-
sionsutskottet har inte utgatt.

Foretagsledning
Foretagsledningens sammansittning framgar av avsnittet Orga-
nisation och personal pa sidan 20.

VD ansvarar for Industrivirdens 16pande forvaltning, som
administreras av bolagets ledningsgrupp. For VDs beslutsritt
betriffande investeringar, kop och forsiljning av aktier samt
betriffande finansieringsfragor giller av styrelsen faststillda regler.
VD Anders Nyrén dr anstilld i Industrivirden sedan 2001. Aren
1997—2001 var Anders Nyrén anstilld i Skanska som vice VD och
CFQO; 1996-1997 i Nordbanken som direktor samt medlem av
koncernledningen, 1992-1996 i Securum som vice VD och CFO
och 1987-1992 i OM International som VD.
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Anders Nyrén ir vice styrelseordférande i Handelsbanken och
Sandvik, styrelseledamot i Ericsson, SCA, Skanska och SSAB.
Anders Nyrén innehar 26.675 Industrivirdenaktier.

Vice VD Bengt Kjell med ansvar for investeringsverksamheten
ir anstilld sedan 2002. Aren 1987-2002 var Bengt Kjell Senior
Partner i Navet, 1995—1997 arbetade han i Securum som chef for
Corporate Finance och medlem i ledningsgruppen, 19921995 i
Independent som ansvarig for avveckling av bolaget och 1984-1987
i K.G. Knutsson som eckonomidirektor och vice VD. Bengt Kjell
ir styrelseordforande i Indutrade och Kungsleden samt styrelse-
ledamot i Handelsbanken Region Mellansverige, Munters och
Hoganis. Bengt Kjell innehar 10.000 Industrivirdenaktier.

Vice VD Carl-Olof By med ansvar f6r ekonomi och finans samt
information och IT ir anstilld sedan 1990. Aren 1980-1990 var
Carl-Olof By anstilld i Investment AB Bahco som ekonomi- och
finansdirektor. Carl-Olof By ar styrelseledamot i Handelsbanken
Region Stockholm City, KnowIT och OMX Exchanges. Carl-Olof
By innehar 15.000 Industrivirdenaktier.

Ersattning till foretagsledningen

Till féretagsledningen utgdr fast 16n och gingse anstillningsfor-
maner, vartill kommer pensionsférméner och incitamentsprogram
som omfattar dels personaloptioner utgivna 2002, vilka 16pte
ut i februari 2007, och dels en rérlig l6nedel. Principer avseende
ersittningen for 2006 till styrelsen och foretagsledningen samt
beskrivning av incitamentsprogram framgar av not 7 sidan 66.
De styrelsearvoden som tillkommer VD och 6vriga foretagsled-
ningen och som dr direkt férknippade med deras tjanst har inle-
vererats till bolaget.

Infér arsstimman 2006 avvek styrelsen fran bolagsstyrnings-
kodens regel 4.2.2. Styrelsens ordférande foredrog principerna for
ersittning till bolagsledningen men styrelsen presenterade inget
forslag om principer for beslut av bolagsstimman. Skilet till avvi-
kelsen ir att eftersom styrelsen har ansvar fér bolagsledningen bor
styrelsen ocksd ha ansvar for ersittningen till bolagsledningen.

Styrelsen kommer med anledning av nya tvingande lagregler
att pa drsstimman 2007 presentera forslag till riktlinjer for ersitt-
ningen till VD och 6vriga féretagsledningen for godkinnande
av staimman.

Aktivt dgande

Ordféranden, VD och fyra andra styrelsemedlemmar samt vice
VD med ansvar for investeringsverksamheten ir var och en sty-
relseledamot i ett eller flera av de foretag i vilka Industrivirden
agerar som aktiv dgare. Dessa utovar Industrivirdens aktiva dgar-
roll enligt de principer som beskrivits tidigare i drsredovisningen
under avsnittet Affirsmodell, sidorna 11—13.
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Deltagande i innehavsbolagens valberedningar dr en viktig del av
det aktiva dgandet. Vice VD med ansvar for ekonomi och finans
ir ordférande i valberedningarna for Ericsson, Handelsbanken,
Indutrade, Munters, Sandvik, SCA, Skanska och SSAB samt
ledamot i valberedningen fér Hoganis.

Revisor
Vid drsstimman 2006 utsags Ohrlings PricewaterhouseCoopers
AB till revisor till utgangen av drsstimman 2010.

Revisorerna har 16pande kontakt med styrelsens ordférande
och foretagsledningen. Se vidare sidan 17.

Huvudansvarig revisor ir sedan 2005 auktoriserade revisorn
Anders Lundin, som under 2006 dven var huvudansvarig revisor i
bla de noterade bolagen AarhusKarlshamn, Axis, Bong Ljungdahl,
Husqvarna, Melker Schérling samt SakI.

Under 2006 hade C)hrlings PricewaterhouseCoopers totalt 87
revisionsuppdrag i foretag noterade pa Stockholmsborsen, varav
6 uppdrag i samarbete med annan revisionsbyra. Ersittning till
revisorerna framgar av not 8 pd sidan 67.

Etiska riktlinjer

Industrivirden verkar for att affirsverksamheten skall bedrivas
med hoga krav pd integritet och etik savil inom det egna bolaget
som de foretag vilka utgor Industrivirdens aktiva innehavsbolag.
Se vidare Industrivirden i samhillet, sidan 13.

Intern kontroll

Den viktigaste kontrollprocessen i Industrivirdens verksamhet
ir 16pande uppfoljning av virdeexponeringen i aktieportféljen.
Industrivirdens interna kontroll dr darfor primértinriktad pé att
sikerstilla tillforlitligheten i virderingen av utestdende aktie- och
derivatpositioner samt i redovisningen av kop och forsiljningar
av aktier och andra virdepapper.

Styrelsen ansvarar enligt aktiebolagslagen fér den inter-
na kontrollen. I detta ansvar ingar att drligen utvirdera den
finansiella rapportering som styrelsen erhdller och stilla krav
pé dess innehall och utformning for att sikerstilla kvaliteten i
rapporteringen. Detta krav innebdr att den finansiella rappor-
teringen skall vara indamélsenlig med tillimpning av gillande
redovisningsregler och 6vriga krav pa noterade bolag. Foljande
beskrivning dr avgrinsad till Industrivirdens interna kontroll
avseende den finansiella rapporteringen och ir inte granskad av
bolagets revisor.

Kontrollmiljé
Kontrollmiljon utgor basen fér den interna kontrollen. Besluts-
vigar, befogenheter och ansvar ir definierade genom en eko-



nomihandbok som omfattar bland annat redovisningsprinciper,
finanspolicy och finansinstruktion, bankpolicy, attestinstruktion,
rutiner vid transaktioner i borsaktier och dirtill relaterade instru-
ment, placeringsregler avseende aktier och derivatinstrument samt
arbetsordning for styrelsens arbete.

Riskbedémning

Industrivirdens storsta risk bestdr i virdeexponeringen i aktie-
portfoljen. Den frimsta risken i arbetsprocesserna avser eventuella
felaktigheter vid redovisning och rapportering av aktictransaktio-
nerna. Industrivirden bedémer drligen riskerna vid hanteringen
av aktietransaktionerna vilket resulterar i en riskanalys, som dis-
kuteras med revisorerna.

Kontrollaktiviteter

Kontrollaktiviteterna avseende aktieportfoljen omfattar bland
annat godkinnande av alla affirstransaktioner, registrering i
affirssystem senast dagen efter affirsdagen, uppfoljning av att
aktietransaktionerna 6verensstimmer med av investeringskom-
mittén fattade beslut samt avstimning av att virdet av kop och
forsiljning av aktier och av virdet av underliggande aktier vid
derivattransaktioner ligger inom ramen fér VDs mandat. Alla
aktiepositioner f6ljs upp kontinuerligt i realtid. Vid kortfristiga
aktieaffirer i dotterbolaget Nordinvest giller strikta regler som
begrinsar de risker som far tas och som begrinsar den mojliga
forlusten vid kursfall.

Aktieportfoljens utveckling foljs upp i realtid fér moderbola-
get och Nordinvest avseende sivil aktier som derivatinstrument.
Aven nettoskulden beriknas lopande med beaktande av kép och
forsiljningar av aktier och derivat, limnade och erhillna utdel-
ningar samt forvaltningskostnader och finansnetto. Hirigenom
kan substansvirdet och nettoskuldsittningsgraden f6ljas i realtid,
vilket minimerar risken for felaktiga beslutsunderlag.

Bokforing av alla transaktioner i aktier och derivat sker senast
dagen efter affirsdagen. Alla in- och utbetalningar av aktielikvider
stims dagligen av mot banken liksom behallningarna i Industri
virdens och Nordinvests aktiedepder.

DETTA AR INDUSTRIVARDEN

Information och kommunikation

Samtliga befattningshavare som ir involverade i aktietransak-
tioner har genom ekonomihandboken och andra instruktioner
tillgdng till de regler som giller f6r moderbolaget och Nordinvest.
Foretagsledningen kan I6pande genom olika systemstod folja de
transaktioner som gors och utfallet av de olika aktiepositionerna.

Vid utgangen av varje manad och i samband med rapportering
till aktiemarknaden upprittas senast dagen efter avstimnings-
dagen en utforlig statistik 6ver genomforda aktietransaktioner
samt en beridkning av substansvirdet per aktie. Industrivirden
publicerar aktuellt substansvirde per aktie vid varje minadsskifte.
I'samband med styrelseméten upprittas en rapport 6ver det aktu-
ella ekonomiska utfallet av verksamheten och av substansvirdets
och aktieportfoljens utveckling med detaljerad information om
de aktietransaktioner som genomforts. Rapporteringen omfattar
dven en beskrivning av aktiekurs- och resultatutvecklingen med
jimforelse med andra investmentbolag for Industrivirden och
med konkurrentforetag for de aktiva innehaven.

For att sikerstilla Industrivirdens externa informationsgiv-
ning till aktiemarknaden och media finns av styrelsen och VD
fastlagda regler som anger vad som skall kommuniceras, av vem
samt pa vilket sitt kommunikationen skall ske.

Uppfdljning
Investeringskommittén foljer I16pande upp de investeringsbeslut
som har fattats och att de har verkstillts pa ett korrekt sitt.

Vid varje kvartalsbokslut granskar de externa revisorerna de
affdrstransaktioner som har genomférts med avseende pa redovis-
ning och rapportering samt dven de finansiella rapporter i vrigt
som limnas till aktiemarknaden. Granskningsrapporterna publi-
ceras i de kvartalsvisa delarsrapporterna. Mot denna bakgrund
och hur den finansiella rapporteringen i 6vrigt har organiserats
finner styrelsen inget behov av en sirskild granskningsfunktion i
form av internrevision.
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ORGANISATION OCH PERSONAL

Effektiv organisation med korta beslutsvagar

Industrivarden arbetar med en liten och effektiv organisation som kdnnetecknas av flexibilitet och korta besluts-
vagar. Darutdver ar ett stort natverk knutet till Industrivarden.

Industrivirdens organisation kinnetecknas av flexibilitet och korta
beslutsvigar. Arbetet idr projektorienterat och involverar personal
fran savil investeringsverksamheten som stabsfunktionerna. Savil
detaktivadgandet som nyinvesteringsverksamheten grundas pa analys
utifran dels ett foretagsspecifikt perspektiv och dels fran ett aktiemark-
nadsperspektiv. Industrivirden disponerar de resurser som krivs for
att utdva en professionell investeringsverksamhet och aktivt dgande
av hog kvalitet. Det aktiva dgandet i innehavsbolagen utévas av styrel-
seledaméter med anknytning till Industrivirden, genom deltagande
i valberedningar och genom en direkt och kontinuerlig dialog mel-
lan Industrivirdens investeringsorganisation och ledande féretradare
for innehavsbolagen. Darutover dr ett omfattande nitverk knutet till
Industrivirden.

Det totala antalet anstillda i Industrivirden och Nordinvest
ar 22 personer.

Organisation

Rekrytering

Nyrekrytering av personal inom Industrivirden utgar fran indivi-
dens kompetens, erfarenhet och personliga egenskaper oberoende
av kén och etniskt ursprung.

Personalutveckling

Varje anstilld har ett utvecklingssamtal per dr med sin ndirmaste
chef. Samtalet syftar till att sitta upp individuella mal samt att
faststilla relevanta utvecklingsitgirder.

Ersattning

Industrivirden stravar efter att ge personalen marknadsmaissig
ersittning i form av fast 16n, rorlig 16nedel, incitamentsprogram
samt pension for att kunna rekrytera och behilla kompetenta
medarbetare. Se vidare sidan 66.

VD Anders Nyrén Foretagsledning

Industrivardens foretagsledning utgors av VD, vice VD med ansvar for ekonomi, finans, information och IT,
vice VD med ansvar for investeringsverksamheten samt den ansvarige fér marknadsoperationer.

Support (2 personer)

Vice VD Bengt Kjell Investeringsverksamheten (10 personer) |

Personalen inom investeringsverksamheten ingar i investeringsteam och
bistar Industrivardens styrelse och ledning med foretagsanalyser och
beslutsunderlag avseende innehavsbolagen och nya investeringar.

Fredric Calles

Vice VD Carl-Olof By Ekonomi, finans, information och IT
(7 personer)

Ekonomi- och finansavdelningen ansvarar for koncernens ekonomiska
styrsystem och den I6pande verksamhetsuppféljningen. Informationsav-
delningen svarar for investerarkontakter och informationskoordinering.
IT-avdelningen svarar for driften av IT-systemen.

Marknadsoperationer (2 personer)

Industrivardens marknadsoperationer skall verkstalla samtliga investeringsbeslut, bidra med marknadsinformation samt
generera meravkastning. Nordinvest har tva anstallda som genomfor aktietransaktioner samt kortfristig derivathandel.

Aldersfordelning Konsfordelning

Utbildning Anstallningstid
W Akademisk WO0-2ar
Annan ’ 3-5ar
m6-10ar
Mer an 10 ar

@

Andel akademisk examen 80% Genomsnittlig anstallningstid 8 ar
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W Yngre dn 30 ar B Maén
' 30-39ar Kvinnor
W 40-49 ar
\ 50-59 ar
Aldre &n 60 &r

Genomsnittlig alder 47 &r Andel kvinnor 22%
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AKTIEPORTFOLJEN

Industrivirdens aktieportfolj utgors till dvervigande del

av storre aktieposter i Handelsbanken, Sandvik, Ericsson,
SCA, SSAB, Skanska, Indutrade, Munters och Hoganis i
vilka bolag Industrivirden agerar som lingsiktig aktiv dgare.
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AKTIEPORTFOLJENS SAMMANSATTNING OCH UTVECKLING

Val sammansatt aktieportfolj

Industrivardens aktieportfolj utgors av storre aktieposter i Handelsbanken, Sandvik, Ericsson, SCA, SSAB, Skanska,
Indutrade, Munters och Hoganas, i vilka bolag Industrivarden agerar som langsiktig aktiv dgare. Innehavsbolagen
kannetecknas av branschledande positioner och ett betydande inslag av internationell verksamhet.

Aktieportfoljens totala marknadsvirde per 31 december 2006
uppgick till 63,3 (52,3) miljarder kronor, vilket motsvarade 328
(271) kronor per Industrivirdenaktie. De noterade innehaven r
virderade till borskursen vid drets utgang. Substansvirdets sam-
mansittning framgar av sidorna 6—7.

Aktieportfoljens sammansattning

Det totala marknadsvirdet av aktieinnehav i vilka Industrivirden
agerar som ldngsiktig aktiv 4gare uppgick den 31 december 2006
till 61,0 (50,3) miljarder kronor vilket motsvarade 96 (96) procent
av Industrivirdens aktieportfolj. Ovriga aktieinnehav hade ett
virde av 2.3 (2,0) miljarder kronor.

Borsaret 2006

Den uppging pd virldens aktiemarknader som inleddes under
2003 fortsatte dven under 2006 efter en kursnedging under andra
kvartalet. Faktorer som péaverkade kursutvecklingen var forbatt-
rad I6nsamhet, optimism om den framtida vinsttillvixten och
fallande energipriser vilket motverkades av héjda styrrantor for att

22 INDUSTRIVARDEN 2006

stivja inflationstendenser. Uttryckt i dollar steg de ledande bor-
serna i Europa (Eurotop 300) med 31 procent. Stockholmsborsen
steg med 24 procent riknat i kronor och med 45 procent riknat i
dollar till f5ljd av att kronan stirktes under iret. Arshogsta note-
rades i december da Stockholmsbérsens index (OMXSPI) hade
stigit med 24 procent. New York-borsen (S&P 500) steg under
2006 med 17 procent och uppnadde den hégsta nivin nigonsin
i december. Virldsindex (MSCI), som mits i dollar, steg med 18
procent.

Den ekonomiska tillvixten var fortsatt stark i Japan, Indien
och Kina, férbittrades i Europa men avmattades i USA. Fore-
tagsvinsterna fortsatte att 6ka. Den svenska kortrintan steg under
dret fran 1,5 procent, vilket var den ligsta nivd ndgonsin, till 3,0
procent.

Investeringsaktiviteter 2006

Det sammanlagda virdet av aktieférvirv uppgick till 3,2 (3,0)

miljarder kronor. Virdet avsammanlagda avyttringar var 2,1 (4,0)

miljarder kronor. Tillsammans motsvarade totala kop och forsilj-
ningar 9 (15) procent av det genom-
snittliga portfoljvirdet under aret.
Omsittningshastigheten i aktie-
portfoljen sedan 1997 framgir av
diagrammet pd sidan 25.

Det

netto avsig Tandberg Television

storsta  aktieforvirvet

ASA med 737 mkr. Genom forvir-
vet genomfordes en investering i
en virldsledande leverantor av
utrustning for digital television.
I borjan av 2007 lades flera bud pa
Tandberg Television.

Industrivarden gick in som
dgare i Hoganas under 2005.
Hoganas spetskunskap ligger
inom metallpulverteknologi
och framstallning av sintrade
komponenter, vanliga inom
tillverkning av bl a bilmotorer.



AKTIEPORTFOLJEN

Aktieportfoljen per den 31 december 2006

Fordelning, mkr

Andel av Kapitalandel Rostandel i
Antal aktier Marknadsvarde  Anskaffningsvarde Overvarde portfoljvardet, % i bolaget, % bolaget, %
Handelsbanken 68.108.900 14.099 4.748 9.351 22 10,5 10,7
Sandvik 130.000.000 12.935 5.379 7.556 20 11,0 11,0
Ericsson 377.000.000 10.405 3.256 7.149 16 2,3 13,3
SCA 23.600.000 8.557 2.546 6.011 14 10,0 29,2
SSAB 41.903.218 6.809 916 5.893 1 16,2 21,0
Skanska' 32.315.000 4.362 1.641 2.721 7 7,6 26,9
Indutrade 14.857.800 2.006 248 1.758 3 371 371
Volvo 2.481.000 1.205 674 531 2 0,6 1,5
Munters 3.638.000 1.153 680 473 2 14,6 14,6
Hoéganas 3.550.000 637 637 0 1 10,1 8,1
Ovrigt 1.157 1.230 -73 2
Totalt 63.325 21.955 41.370 100
1) Skanskas A-aktie, som inte ar noterad pa Stockholms fondbérs, har ésatts samma varde som B-aktien.
Nettokop och nettoforsaljningar av noterade aktier® Utveckling for aktieportfoljens storre innehav 2006
Nettokop Tusental  Mkr  Nettoférsaljningar Tusental ~ Mkr Tt Totalavkastning'
Tandberg Volvo B 448 190 Kursférandring, % kastning, %  femar, % tio ar, %
Television ASA 5794 737 SSABA 743 72 Handelsbanken 5 9 10 16
Volvo A 529 225  Ovrigt 81 Sandvik 34 38 27 15
Handelsbanken A 1.000 202 Summa 343 Ericsson 0 2 7 5
Ovrigt 300 SCA 23 27 9 15
Summa 1.464 SSAB 69 73 43 21
1) Bruttokop och forsaljningar framgar av sidan 47. Skanska 12 17 20 13
Indutrade? 52 55 - -
Volvo 33 38 17 16
Munters 45 48 15 =
De storre aktieinnehavens vardeférandring 2006 Hoganas 4 7 4 4
Virde- Totalt aktieportféljen 19 23
Varde 31 Varde 31 Kép(-)/salj  forandring 1) Genomsnittlig arlig totalavkastning.
Mkr dec 2006 dec 2005 2006 2006 2) Indutrade bérsnoterades den 5 oktober 2005.
Handelsbanken 14.099 13.199 -224 676
SIS [PZEER 21620 - 3315 Aktieportféljens vardeutveckling'
Ericsson 10.405 10.367 10 48
SCA 8.557 7.009 5 1.553 2006 2005 2004 2003 2002
SSAB 6.809 4104 70 2.775 Portfoljens vardeutveckling, % 19 28 21 24 =31
Skanska 4.362 3.908 4 458 Index med 2001 som bas 158 133 104 86 69
Indutrade 2.006 1.322 - 684 Borsindex (OMXSPI), % 24 33 18 30 -37
Volvo 1.205 880 =55 290 Index med 2001 som bas 160 129 97 82 63
Munters 1.153 745 -66 342
Héganés 637 585 27 25 1) Exklusive aterinvesterad utdelning.
Ovrigt 1.157 526 -858 -227
Totalt 63.325 52.265 -1.121 9.939

1) Avser vardeforandring av substansvérdet.
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Kortfristig handel

Kortfristiga derivataffirer genomfors I6pande for att 6ka aktie-
portféljens avkastning. Overskottet frin dessa affirer uppgick till
109 (89) mkr. Dirutéver bidrog kortfristig aktiehandel i dotterbo-
laget Nordinvest med ett resultat om ytterligare 64 (33) mkr. Det
sammanlagda resultatet av Industrivirdens kortfristiga derivat-
och aktichandel blev dirmed 173 (122) mkr.

Avyttring av Isaberg Rapid

I december tecknades avtal om att avyttra Industrivirdens sista
rorelsedrivande dotterbolag Isaberg Rapid. Koparen tilltridde
bolaget i januari 2007. I och med forsiljningen har Industrivir-
den uppnitt sin malsittning att endast arbeta som aktiv dgare i
en portfolj av stora och medelstora marknadsnoterade nordiska
bolag. Forsiljningen kommer att generera en realisationsvinst pa

cirka 100 miljoner kronor.
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Sandvik &r varldsledande
inom verktyg for skarande
bearbetning i metall.

Aktieportfoljens utveckling 2006

Vid utgangen av 2006 uppgick marknadsvirdet pi aktieportfoljen
till 63.325 (52.265) mkr, vilket 6versteg anskaffningsvirdet med
41.370 (31.592) mkr. Aktieportfoljens virde, med hiansyn tagen till
kop och forsiljningar, steg med 19 procent under aret, vilket var
simre dn Stockholmsboérsens marknadsindex (OMXSPI) som
steg med 24 procent. De storre aktieinnehavens virdeférindring
framgar av tabellen pa sidan 23.

Under aret erholls utdelningar om sammanlagt 1.733 (1.325)
mkr. Portfoljens totalavkastning, det vill siga virdedkningen
inklusive dterinvesterade utdelningar, uppgick till 23 (32) procent
att jimfora med 28 (36) procent for avkastningsindex (SIXRX).

Totalavkastningen for de storre innehaven och deras bidrag till
den totala portfoljens utveckling framgar av tabellen pa sidan 23.

Fran utgingen av 2006 till och med den 13 februari 2007 6kade
aktieportfoljens virde med 6 procent, med hinsyn tagen till kop
och forsiljningar, jimfort med en 6kning med 4 procent fér bors-
index (OMXSPI) under samma tidsperiod.



Aktieportfoljens marknadsvarde

Substansvardeutveckling per innehav

AKTIEPORTFOLJEN

Mkr
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Kommentar: Substansvardeutveckling per innehav avser vardeférandringen justerad for kép och forséljning.

Aktieportfoljens
Aktieportfoljens vardeutveckling Indexutveckling omsattningshastighet
Index Index %
300 30
25 \
& \\ A A
15
100 10 ~ \
5
0

0
96 97 98 99 00 O1

= \/ardeutveckling for aktieportféljen
= Borsindex (OMXSPI)

97 98 99 00 O1

= Borsindex (OMXSPI)
= Borsindex i dollar
= Morgan Stanley vérldsindex (MSCI)

03 04 05 06

97 98 99 00 01 02 03 04 05 06
= Summa kop och forséljning i procent av
genomsnittlig aktieportfolj
= Genomsnitt

Bruttoinvesteringar Erhallna utdelningsintékter
i aktieportfoljen per aktieinnehav Totala utdelningsintakter
Mkr Mkr Mkr
6.000 500 2.000
4.000 400 1.600
2.000
300 1.200
200 800
-2.000
400
-4.000 L0
—6.000 0 0
97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 & 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06
\o’b
m Kop & B Kontantlikvid W Aktielikvid
M Forséljning 4 L . X .
Kommentar: Extra utdelningsintékter i form av aktier erholls
= 2005 1998 med 392 mkr (Balder och Drott) samt 2004 med 33 mkr
M 2006 (Ainax). Sandvikinnehavet tillkom 1998. Ericsson ldamnade

inte nadgon utdelning fér dren 2001-2003.
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En portfélj med branschledande féretag

Industrivardens Totalavkastning
Portfélj- kapital-  rostandel, perar, %
andel, % Innehav andel, % % 2006, %  1997-2006
Handelsbanken
Handelsbanken &r en
22 framgangsrik nordisk 10)5 10)7 9 16

universalbank

2,0  Sandvik &r en global hégteknologisk 11,0 11,0 38 15

industrikoncern med ett unikt
kunnande inom materialteknik

ERICSSON Z
16 Ericsson ar varldens storsta 2’3 13 )3 2 5

leverantor av system for mobil
telekommunikation
I

“q I

L
/A\sca

““%.&111‘.“““‘ \
SCA séljer hygienprodukter, mjuk-

14 papper, férpackningsldsningar 1030 29)2 27 15
och tryckpapper pa varldens alla
marknader

SSAB
SSAB ar varldsledande tillverkare av

11 hoghallfast tunnplat och kylda stal 1632 2130 73 21

SKANSKA
Skanska tillhor de ledande féretagen

7 inom byggverksamhet och 7)6 26)9 17 13
projektutveckling

uuuuuuuuuuuuuuuuu

Indutrade ar ett teknikhandelsbolag 3
3 inom komponenter, system och 3731 3731 55 51

tjanster till industrin i norra Europa

™ Munters
2, Munters ar varldsledande 14_)6 14_’6 4_8 183

inom fuktreglering

Hoéganas

Hoganas ar varldens storsta 8
1 leverantor av metallpulver till 1031 )1
framst bilindustrin

7 4

1) Marknadsvarde per 31 december 2006.  2) For Handelsbanken anges rérelseintékter respektive rorelseresultat.  3) Indutrade bérsnoterades 2005 och Munters 1997. Totalavkastningen per &r i tabellen ovan &r be
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Foretagets
marknads-
varde, mkr!

134-.386

118.036

445.992

84..308

41.579

56.505

5.400

7-925

6.300

raknad sedan borsnoteringen.  4) Exklusive jamforelsestorande poster.

Industri-
vardens
innehav, mkr’

14..099

12.93§

10.405

8.557

6.809

4.362

2.0006

1.153

637

Nettoom-
sattning, mkr

29.559*

77.289

177.783

101.439

31.054

125.603

4.516

§.712

§.123

Resultat efter
finansnetto,
mkr

17.164>

11.113

35.993

6.833

6.052

4.985

416

514

525

Resultatfor-
andring 2006,
%

10

26

18+

35

31

29

Styrelseledamoter
med anknytning till
Industrivdarden

Lars O Gronstedt (ordf)

Anders Nyrén (v ordf),
Fredrik Lundberg och
Sverker Martin-Lof

Anders Nyrén (v ordf)
och Fredrik Lundberg

Sverker Martin-Lof
(vordf) och
Anders Nyrén

Sverker Martin-Lof
(ordf), Tom Hedelius
och Anders Nyrén

Sverker Martin-
Lof (ordf) och
Anders Nyrén

Sverker Martin-Lof
(ordf), Finn Johnsson,
Curt Killstromer och
Anders Nyrén

Bengt Kjell (ordf)
och Curt Killstromer

Bengt Kjell

Bengt Kjell

Foretrader
Industrivdarden
i respektive
valberedning

Carl-Olof By
(ordf)

Carl-Olof By
(ordf)

Carl-Olof By
(ordf)

Carl-Olof By
(ordf)

Carl-Olof By
(ordf)

Carl-Olof By
(ordf)

Carl-Olof By
(ordf)

Carl-Olof By
(ordf)

Carl-Olof By
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Handelsbanken &r en nordisk universalbank med fokus pa tillganglighet och service
via 457 kontor i Sverige och sammanlagt 115 kontor i dvriga Norden. Sedan 2002

Handelsbanken

principer som i Norden.

bedriver banken kontorsrorelse i Storbritannien med flera lander efter samma

Lokalt kundansvar ger kostnadseffektiv rorelse

Handelsbanken ir en nordisk universalbank med en starkt decen-
traliserad organisation. Bankens arbetssitt utgar frin ett samlat
kundansvar sa nira kunden som majligt. De lokala bankkontoren
samordnar darfor de centrala och regionala resurser som behovs
for att ge kunderna en individuellt anpassad service. Kontoren har
ansvar for att kunden far kvalificerad service, samordnar kundens
alla krediter i banken och har I6nsamhetsansvar f6r det samlade
affirsutbytet med kunden. Det finns ddrfor ingen central mark-
nadsavdelning och banken styr inte heller kontoren genom cen-
trala prioriteringar av kundgrupper eller produktomraden. Denna
grundid¢é har Handelsbanken med konsekvens och framgang
tillimpat och vidareutvecklat under minga ar.

Handelsbanken levererar tjinster inom hela bankomradet.
Utbudet omfattar traditionella foretagsaffirer, investment ban-
king och trading samt banktjinster for privatpersoner, inklusive
livforsakring,.

Rorelsegrenarna bestar av Kontorsrorelsen (inklusive finans-
bolagstjinster som leasing och factoring), Capital Markets som
bedriver penning- och valutahandel, corporate finance och aktie-
handel, Markets International som bedriver handelsfinansiering
samt bankrorelse utanfér Norden och Storbritannien, Kapital-
férvaltning samt Pension och Forsakring.

Handelsbanken bedriver fullstindig universalbankrorelse i Nor-
den och Storbritannien. Kontorsrorelsen utgors av elva regionbanker

—sju i Sverige och en i vardera Danmark, Finland, Norge och Stor-
britannien. Alla dessa marknader betraktas som hemmamarknader.
Banken har en stark position pa den svenska marknaden med 457
kontor. I de 6vriga nordiska linderna finns sammanlagt 115 kontor,
i Storbritannien 26 kontor och i 6vriga virlden 17 kontor. Darut&ver
finns bank- och representantkontor i ett femtontal linder.

Handelsbankens 6vergripande finansiella mal ar att ha en
hogre rintabilitet pa eget kapital 4n ett vigt genomsnitt for jam-

forbara borsnoterade nordiska och brittiska banker. Banken skall
nd malet genom att ha Nordens mest ndjda kunder samtidigt som
kostnadseffektiviteten skall vara hogre 4n i jimférbara banker.
Om milet uppfylls kan en tredjedel av merresultatet avsittas till
stiftelsen Oktogonen, som ir bankens resultatandelssystem for
personalen. Avsittningen kan uppga till maximalt 15 procent av
bankens utdelning. En betydande del av stiftelsens medel ér pla-
cerade i Handelsbanksaktier.

Lonsamhet dr alltid viktigare dn volym. Vid kreditgivningen
innebir detta att krediternas kvalitet aldrig far dsidosittas for att
nd hogre volym.

Handelsbankens utdelningspolicy ar att utdelningen skall 6ka
i en takt som Gverstiger genomsnittet for 6vriga borsnoterade
nordiska banker.

Aretisammandrag

m Rorelseresultatet forbattrades till 17,2 (15,7) miljarder kronor
till f6ljd av bland annat ett forbattrat provisionsnetto och ett
okat nettoresultat av finansiella poster, virderade till verkligt
virde. Rintenettot var i stort sett oférindrat. Provisionsnettot
forbattrades genom hogre courtage- och provisionsintikter.
Kreditforlusterna var ligre dn dtervinningarna.

= Rorelsegrenen Pension och Forsikring utvecklades vil och for-
battrade resultatet till 2.578 (565) mkr. Vardeforindringen av
forsikringsbestanden i SPP hade positiv inverkan pé nettore-
sultatet av finansiella poster varderade till verkligt virde.

= Under dret 6ppnades 21 nya kontor, varav 3 i Sverige, 21 Danmark,
5iNorge, 11 Finland, 6 i England och 2 i Polen samt 1 represen-
tantkontor i vardera Spanien och Indien.

= Pir Boman tilltridde som ny VD.

Industrivardens innehav i Handelsbanken per 31 december 2006

Andel av aktieportféljen: 22%.

Innehav:

Aktier: 68.000.000 A-aktier och 108.900 B-aktier.
Marknadsvarde: 14.099 mkr.

Rostandel: 10,7%'. Kapitalandel: 10,5 %.
Styrelseledamoter med anknytning till Industrivarden:

Lars O Gronstedt, Fredrik Lundberg, Sverker Martin-L6f och Anders Nyrén.
Industrivardens representant i valberedningen: Carl-Olof By.

Omdoéme om foretaget ur dgarperspektiv:

Handelsbanken har konsekvent utvecklat sin affarsidé med fokus pa kund-
nojdhet genom lokalt kund-ansvar och kostnadseffektivitet vilket har lett
till en hogre I6nsamhet &n branschgenomsnittet under en lang foljd av ar.
Banken utvidgar sin geografiska bas genom satsningar i de évriga nordiska
landerna, Ostersjlanderna och Storbritannien med flera lander, dér rérel-
sen drivs enligt samma principer som tilldmpas for den svenska rérelsen.
Industrivarden forutser en fortsatt god utveckling fér Handelsbanken.

1) Handelsbanken nedsatte aktiekapitalet med 3,1 procent genom indragning av 20,6 miljoner tidigare aterkopta aktier, varigenom Industrivardens andel av réster och kapital okade marginellt.
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<< Handelsbanken 6ppnade totalt 21
nya kontor under 2006.

< Forsaljningen av produkter till privat-
kunder 6kade med 12% under 2006.

Handelsbanken i korthet

Styrelseordférande: Lars O Gronstedt. VD: Par Boman. Aktien: Handelsbanksaktien ar noterad pa Stockholmsborsen. Aktiekursen steg under 2006
med 5 procent och aktier for 159 miljarder kronor omsattes. Ytterligare information finns pa bolagets hemsida www.handelsbanken.se

Rorelseintakter och rérelseresultat Handelsbanksaktien Intakter per rérelsegren
Mkr Mkr Kr M Kontorsrérelsen
30.000 20.000 300

Markets'

250

200 M Kapitalforvaltning

Pension och Forsakring

150 Ovrig verksamhet

100 1) Sedan hosten 2006 &r verksamheten inom Markets

uppdelad i Capital Markets och Markets International.

97 98 99 00 01 02 03 04 05 06
= A-aktiens totalavkastning = Avkastningsindex
Kommentar: Under de senaste tio ren har
Handelsbanksaktien utvecklats klart battre an
97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 avkastningsindex.

M Rorelseintakter = Rorelseresultat

Nyckeltal Storsta dgare per 31 december 2006

2006 2005 Procent av roster Procent av kapital
Rorelseintakter, mkr 29.559 26.323 Industrivarden 10,7 10,5
Rorelseresultat, mkr 17.164 15.650 Stiftelsen Oktogonen 10,4 10,2
Resultat per aktie, kr 20,41 16,98 Alecta 5.3 5,2
Utdelning per aktie, kr 8,00" 7,00 Franklin-Templeton Fonder 3,4 3,3
Eget kapital per aktie, kr 104,27 100,23 Swedbank Robur Fonder 2,6 2,5
Medelantal anstallda 10.163 9.395
Marknadsvarde per 31 december, mkr 134.386 131.910 Andel utlandskt dgande 27,8 27,5
1) Enligt styrelsens forslag. 2) Kalla SIS Agarservice.
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SANDVIK
]

Sandvik ar en global hégteknologisk industrikoncern med avancerade produkter
och ett unikt kunnande inom materialteknik. Bolaget har en varldsledande
position inom ett flertal omraden och bedriver verksamhet i 130 lander.

Ledande globala marknadspositioner

Sandvik dr en global hogteknologisk industrikoncern som finns
representerad med verksamheti130 linder. Koncernen ér indelad
i tre affirsomriden, inom vilka Sandvik har en virldsledande
stillning: Tooling ir specialiserat pa verktyg for skirande bearbet-
ning i metall. Mining and Construction ir inriktat pa maskiner,
hardmetallverktyg och service fér gruv- och anliggningsindustri.
Materials Technology tillverkar hogt foridlade stilprodukter i
avancerade metalliska och keramiska material. I Sandvikkoncer-
nen ingdr dven det deligda borsnoterade foretaget Seco Tools (60
procent av kapitalet), som dr verksamt inom omradet metallbe-
arbetning.

Sandviks affirsidé dr att uppfattas som en naturlig produkti-
vitetspartner genom att bidra till att kundernas produktivitet och
I6nsamhet forbittras. Sandviks strategi baseras pa fem styrkefak-
torer som tillsammans utgér grunden for 16nsam tillvixt: globalt
ledarskap, malinriktad forskning och utveckling, fokusering pa
nischer, partnerskap med kunderna och starka varumirken.

Sandvik har en stark lokal nirvaro, egen forsiljningsorgani-
sation och ett nira samarbete med kunder, utvalda agenter och
distributorer. Tillverkningen sker huvudsakligen i egen regi for
att sikerstilla hogsta mojliga kvalitet, flexibilitet och kostnadsef-
fektivitet. Den globala narvaron ger skalférdelar inom produktion
och distribution. Den méjliggor ocksd synergier inom FoU, admi-
nistration och logistik. Sandvik ir ett globalt féretag men agerar
som en lokal partner.

Sandvik dr inriktat pd marknadssegment dir foretaget dr, eller
har mojlighet att bli, virldsledande. Manga av dessa omraden har
en hogre tillvixt 4n genomsnittet. Satsningen pd organisk tillvixt
och foretagsforvirv inom utvalda nyckelomriden gor Sandvik
mindre kinsligt fér konjunkturvariationer. Cirka tvd tredjedelar av
forsiljningen utgdrs av produkter for industrikonsumtion inklu-

sive service och omkring en tredjedel dr investeringsvaror.

Industrivardens innehav i Sandvik per 31 december 2006

Under en lang foljd av ar har Sandviks satsning pa FoU samt
kvalitetssikring motsvarat cirka 4 procent av omsittningen i
genomsnitt for affirsomridena, vilket r mer dn konkurrenterna.
Satsningarna skapar forutsittningar for att bibehalla koncernens
ledande teknologiska och kommersiella position.

Nya finansiella mal har fastillts. Ett av de finansiella mélen
for Sandvik dr att den genomsnittliga organiska volymtillvixten
skall vara 8 procent per dr, vilket dr hogre dn den underliggande
genomsnittliga marknadstillvixten pa 3—4 procent per dr. Den
hogre tillvixten skall uppnas genom 6kade marknadsandelar samt
nya produkter och applikationer. Avkastningen pa sysselsatt kapi-
tal skall i genomsnitt uppga till 25 procent per ar. Malet 4r nagot
hogre for affarsomradet Tooling och ndgot ligre for affarsomridet
Materials Technology. Nettoskuldsittningsgraden skall vara o,7
till 1,0.

Utdelningen skall motsvara minst so procent av vinsten per
aktie sett 6ver nagra dr. Totalavkastningen for Sandvikaktien skall
overstiga genomsnittet for branschen.

Aretisammandrag

= Resultatet efter finansnetto uppgick till 11.113 (8.819) mkr, vilket
var det bista resultatet ndgonsin. Resultatforbittringen med
26 procent var hinférlig till hogre férsiljningsvolymer, bittre
produktmix och en positiv prisutveckling samt 6kad effektivitet
och framgangsrika produktintroduktioner.

= Tooling forbittrade rorelseresultatet med 17 procent till 5.191
(4.420) mkr, Materials Technology med 34 procent till 2.324
(1.729) mkr och Mining and Construction med 38 procent till
3.672 (2.654) mkr.

= Styrelsen foreslar inlésen av aktier for 3,6 miljarder kronor.

Andel av aktieportféljen: 20%.

=

Styrelseledam&ter med anknytning till Industrivarden:
Fredrik Lundberg och Anders Nyrén.
Industrivardens representant i valberedningen: Carl-Olof By.

Innehav:
Aktier: 130.000.000 aktier'. Marknadsvarde: 12.935 mkr.
Rost- och kapitalandel: 11,0%.

Omdoéme om foretaget ur dgarperspektiv:

Industrivarden ser positivt pa Sandviks mojligheter att utveckla sin varldsle-
dande stallning. Kontinuerliga férvarv och rationaliseringsatgarder forutses
leda till fortsatt resultatforbattring. Starka teknologiska och marknadsmas-
siga positioner samt en ledande FoU-verksamhet skapar goda mojligheter
for uthalligt hog lonsamhet.

1) Sandvik genomférde aktiedelning (s k split) under 2006, varigenom varje gammal aktie
delades i fem nya aktier. Alla jamforelsetal per aktie & omraknade med beaktande av aktie-
delningen.

30 INDUSTRIVARDEN 2006



AKTIEPORTFOLJEN

<< Sandvik ar ledande nar det galler
teknologier fér automatisering av
underjordsgruvor.

< Sandvik &r ocksa ledande inom omréa-
det ror for umbilicals till olje- och gasin-
dustrin. Umbilicals ar en sorts navel-
strangar som anvands for fjarrstyrning
av oljekallor ner till ett djup pa mer &n
2,5km.

Sandvik i korthet

Styrelseordférande: Clas Ake Hedstrom. VD: Lars Pettersson. Aktien: Sandvikaktien &r noterad pa Stockholmsbérsen. Dessutom finns ett American
Depositary Receipt-program i USA. Aktiekursen steg under 2006 med 34 procent och aktier f6r 185 miljarder kronor omsattes pa Stockholmsborsen.
Ytterligare information finns pa bolagets hemsida www.sandvik.se

Nettoomsattning och resultat Sandvikaktien Nettoomsattning per affirsomrade
Mkr Mkr Kr
90.000 12.000 160 Jeelling
140 Mining and Construction
138 M Materials Technology
80 Seco Tools
60 ——+—
40 -
0
97 98 99 00 01 02 03 04 05 06
= Aktiens totalavkastning = Avkastningsindex
Kommentar: Under de senaste tio &ren har Sandvik-
aktien utvecklats battre an avkastningsindex.
97 98 99 00 01 02 03 04 05 06
B Nettoomséttning = Resultat efter finansnetto
Nyckeltal Storsta dgare per 31 december 20062
2006 2005 Procent av réster och kapital
Nettoomséattning, mkr 77.289 63.370 Industrivarden 11,0
Resultat efter finansnetto, mkr 11.113 8.819 Handelsbanken? 6,9
Resultat per aktie, kr 6,45 4,95 Capital Group Fonder 4,6
Utdelning per aktie, kr 3,25’ 2,70 Alecta 2,9
Kassaflode per aktie, kr 2,40 3,02 Goransson Stiftelser 2,4
Eget kapital per aktie, kr 22,00 19,80
Medelantal anstallda 41.743 39.613 Andel utlandskt dgande 37,0
Marknadsvarde per 31 december, mkr 118.036 87.785

2)Kalla SIS Agarservice.

1) Enligt styrelsens forslag.
sy ¢ 3) Inklusive pensionsstiftelser och personalstiftelser.
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Ericsson ar varldens storsta leverantér av system for mobil telekommunikation

ERICSSON 2

och erbjuder totallésningar for saval fast som mobil kommunikation. Bolaget ar

varldsledande inom tekniker som anvéands av 80 procent av alla mobiltelefon-

abonnenter.

Ledande aktor i en kommunikationsintensiv varld

Ericsson dr en virldsledande leverantér av utrustning for mobila
och fasta telendt med tillhérande produkter och tjinster, liksom
av produkter for speciella tillimpningar som teknikplattformar
for mobiltelefoner. Det breda utbudet av telekom- och datakom-
utrustning omfattar kompletta l6sningar, system och tjinster
som gor att mobila och fasta nitverk kan 6verfora tal, data och
multimedia effektivt, snabbt och sikert. Nistan en tredjedel av
personalen arbetar med forskning och utveckling. Ericsson ir
ett av fa foretag som kan erbjuda helhetslosningar for alla storre
mobilkommunikationsstandarder. Samtliga virldens tio ledande
teleoperatorer dr kunder hos Ericsson.

Ericssons mal dr att vara forstahandsval f6r sina kunder. For att
uppni detta strivar Ericsson efter att vara marknads- och teknik-
ledande genom att erbjuda helhetslésningar inom infrastruktur
och nitdrift. Ericsson dr virldens ledande leverantor av utrust-
ning och tjinster for tekniker som anvinds av 8o procent av alla
mobilabonnenter som GSM, GPRS, EDGE, WCDMA, HSPA
och Bluetooth.

Bolaget dr en ledande global aktér med telekommunikations-
16sningar i mer 4n 140 linder. Ericsson ar frin och med 2007
indelat i de tre affirsomradena Networks (mobil och fast access,
kirnnat och transmission samt nista generations IP-nit), Globala
tjanster (professionella tjinster och installation av nitutrustning)
samt Multimedia. Ericsson har idag en stark position inom fasta
nit och system for distribution av digitala tjanster 6ver Inter-
net. Man bedriver verksamhet inom mobiltelefoner genom det
hilftenigda féretaget Sony Ericsson Mobile Communications,
till vilket Ericsson tillférde sin mobilteknologi och SONY sitt
kunnande inom konsumentelektronik. Multimedia omfattar bl a
Ericsson Mobile Platforms som ir leverantor till de stérsta mobil-
telefontillverkarna och dr en av marknadsledarna inom WCDMA-
standarden.

Industrivardens innehav i Ericsson per 31 december 2006

De viktigaste marknaderna under 2006 var i storleksordning USA,
Kina, Italien, Storbritannien, Spanien, Australien, Indien, Sve-
rige, Brasilien och Indonesien.

Marknaden f6r mobil och fast infrastruktur har genomgatt
ett antal betydande forindringar under de senaste dren. Frin
mitten av 1990-talet till &r 2000 skedde en snabb tillvixt genom
utbyggnad av mobil infrastruktur baserad pa en stark tillvixt av
antalet abonnenter och en samtidig utbyggnad av fasta nit for att
hantera den snabbt vixande internettrafiken. Kulmen niddes ar
2000 och under de tre f6ljande aren 2001—2003 krympte markna-
den for nitutrustning avsevirt. Telekomforetagen tvingades till
drastiska kostnadsminskningar som en anpassning till den svaga
efterfragan. En stabilisering av marknaden skedde under 2004 och
varldsmarknaden vixte dter under 2005 och 2006.

Aretisammandrag

= Resultatet efter finansnetto uppgick till 35.993 (33.335) mkr. God
volymtillvixt uppvigdes delvis av ligre bruttomarginal till f6ljd
av 6kad andel tjanstefakturering och kostnader for integrationen
av Marconiverksamheten, som forvirvades per 1 januari 2006.
Hailftenidgda Sony Ericsson rapporterade rekordvinst.

= Integrationen av Marconi gér enligt plan och de beriknade
kostnadsbesparingarna bedoms komma att uppnas fullt ut i
slutet av 2007.

m Forsvarsverksamheten avyttrades med en realisationsvinst pa
3,0 miljarder kronor.

= ] december lade Ericsson bud pa samtliga aktier i amerikanska
Redback Networks for cirka 13 miljarder kronor. Budet accepte-
rades i januari 2007 av dgare till mer 4n 9o procent av aktierna.
Redback tillverkar IP-routers.

Andel av aktieportféljen: 16%.

Innehav:

Aktier: 372.000.000 A-aktier och 5.000.000 B-aktier.
Marknadsvarde: 10.405 mkr.

Rostandel: 13,3%. Kapitalandel: 2,3%.

>

Styrelseledamoter med anknytning till Industrivarden:
Sverker Martin-Lof och Anders Nyrén.
Industrivardens representant i valberedningen: Carl-Olof By.

Omdome om foretaget ur dgarperspektiv:

Ericsson har malmedvetet etablerat sig som den ledande aktéren inom
kompletta telekomldsningar. Utvecklingen sker inom saval system som
tjiansteomradet. Industrivarden beddmer att Ericsson &r en langsiktigt god
investering. Viktiga framgangsfaktorer ar bolagets marknadsledande posi-
tion, férmdga till marknadsanpassning, den htga andelen forskning och
utveckling samt det breda utbudet av produkter och tjanster.
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<< Inom affarsomradet Networks ar
Ericsson helt dominerande pa markna-
den med varldens ledande teleoperato-
rer som kunder.

< Ericsson bedriver verksamhet inom
mobiltelefoner genom hélftenagda
Sony Ericsson Mobile Communications.

Ericsson i korthet

Styrelseordférande: Michael Treschow. VD: Carl-Henric Svanberg. Aktien: Ericssonaktien ar noterad pa Stockholmsbérsen, Londonbérsen samt pa Nas-
dag-borsen i New York. Aktiekursen var oférandrad under 2006 for A-aktien men steg med 1 procent for B-aktien. Aktier for 924 miljarder kronor omsattes
pa Stockholmsbdrsen. Ytterligare information finns pa bolagets hemsida www.ericsson.se

Nettoomsattning och resultat Ericssonaktien Nettoomsattning per affirsomrade

Mkr Mkr Kr
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= A-aktiens totalavkastning = Avkastningsindex

Ovrig verksamhet

—-20.000
\/ Kommentar: Under den senaste tiodrsperioden har

_40.000 Ericssonaktien utvecklats samre an avkastningsindex.

97 98 99 00 01 02 03 04 05 06

B Nettoomséttning = Resultat efter finansnetto

Nyckeltal Storsta dgare per 31 december 20063

2006 2005 Procent av réster Procent av kapital
Nettoomséattning, mkr 177.783 151.821 Investor 19,5 5,0
Resultat efter finansnetto, mkr 35.993 33.335 Industrivarden 13,3 2,3
Resultat per aktie, kr 1,65 1,53 Handelsbanken* 6,5 1,1
Utdelning per aktie, kr 0,50" 0,45 Skandia Liv 2,5 0,8
Kassaflode per aktie, kr -0,16 1,152 Swedbank Robur Fonder 1,7 2,5
Eget kapital per aktie, kr 7,50 6,35
Medelantal anstallda 63.781 56.055 Andel utlandskt dgande 29,5 50,0
Marknadsvarde per 31 december, mkr 445.992 440.672

3) Kalla SIS Agarservice.

1) Enligt styrelsens forslag.
sy ¢ 4) Inklusive pensionsstiftelser och personalstiftelser.

2) Fore 6verforing med 8,3 miljarder kronor till pensionsstiftelse.
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SCA séljer personliga hygienprodukter, mjukpapper, férpackningslésningar och
! tryckpapper pa varldens alla marknader. Huvudmarknaderna ar Europa och
iy Nordamerika, men en expansion sker dven i Latinamerika, Asien och Osteuropa.

Ledande i Europa inom hygienprodukter och forpackningar

SCA idr ett globalt konsumentvaru- och pappersforetag som utveck-
lar, producerar och marknadsfor personliga hygienprodukter (20
procent av omsittningen), mjukpapper (30 procent av omsitt-
ningen), férpackningslosningar (35 procent av omsittningen) samt
skogsindustriprodukter (15 procent avomsittningen). Verksamheten
ir global med forsiljning i ett 9o-tal linder och tillverkning i cirka
40 linder. Produktportfoljen omfattar konsumentnira produkter
som toalettpapper och hushéllspapper, pappersnisdukar, inkon-
tinensskydd, mensskydd och blojor med varumirken som TENA,
Tork, Edet, Zewa, Libero och Libresse. SCAs forpackningslosningar
anvinds framfor allt for transporter av livsmedel, industriprodukter
och sillankopsvaror. Inom skogsindustriprodukter siljs dven tid-
nings- och tidskriftspapper samt sigade trivaror.

SCA strivar efter att 6ka andelen hogt foridlade produkter for
att uppna en stabil och god I6nsamhet. Den traditionella skogsin-
dustrin dr cyklisk. De tvira kasten mellan god lénsamhet under
hogkonjunktur och svag l6nsamhet under ligkonjunktur skapade
tidigare en osikerhet kring utvecklingen av SCAs framtida kas-
safloden. For att 6ka stabiliteten i verksamheten har SCA darfor
styrt mot mer stabila verksamheter.

Europa dr SCAs huvudmarknad med koncentration till Tysk-
land, Storbritannien, Frankrike och Sverige. Andelen fakturering
utanfor Sverige dr drygt 9o procent.

Koncernen har dven starka positioner inom vissa produktseg-
ment i Nordamerika. Expansionen sker frimst genom organisk
tillvixt men ambitionen ér att dven vixa genom forvirv.

SCAs overgripande mdl dr att ge aktiedgarna en god virdetill-
vixt och en stigande utdelning. Under tiodrsperioden 1997 —2006
okade utdelningen med i genomsnitt 9 procent per ar.

Kassaflodeskravet vid ingangen av 2006 uppgick till 5,2 mil-
jarder kronor med beaktande av de strategiska investeringar som
genomfordes under 2005.

Industrivardens innehav i SCA per 31 december 2006

SCAs langsiktiga finansiella mil ar att cirka 40 procent av kon-
cernens kapital skall finansieras genom lin, motsvarande en
skuldsittningsgrad pd o,7. SCAs utdelningspolicy ir att cirka en
tredjedel av rorelsens kassaflode efter rintekostnader och skatter
skall anvindas till utdelning.

Under dren 2004 och 2005 forindrades marknadsforutsitt-
ningarna med kraftig prispress inom flera verksamhetsomriden
varvid tva effektiviseringsprogram initierades med totala arliga
besparingar pa 2,8 miljarder kronor med full effekt fran 2008.
Strukturkostnaderna uppgick till 6,1 miljarder kronor, varav ned-
skrivningar med 2,4 miljarder kronor.

Aretisammandrag

= Resultatet efter finansiella poster men fore jaimforelsestorande
poster uppgick till 6.833 (5.798) mkr. Resultatet 6kade till f6ljd
av volymtillvixt, hogre priser och férbittrad produktmix samt
effekter av besparingsprogram. De positiva effekterna motver-
kades delvis av 6kade energi- och ravarukostnader. Efter jim-
forelsestorande poster i samband med effektiviseringsprogram
uppgick resultatet till 6.833 (433) mkr.

» Pagdende effektiviseringsprogram sinkte kostnaderna i drstakt
med 1.100 mkr.

m Rorelseresultatet fore jamforelsestorande poster uppgick for
personliga hygienprodukter till 2.799 (2.474) mkr, f6r mjukpap-
per till1.490 (1.577) mkr, for férpackningar till 2.072 (1.775) mkr
och for skogsindustriprodukter till 2.475 (1.886) mkr.

= Rorelsens kassaflode, d v s kassaflodet fore strategiska investe-
ringar och utdelning, uppgick till 2.772 (4.362) mkr.

= | januari 2007 avyttrades den nordamerikanska férpacknings-
verksamheten for 2,8 miljarder kronor.

m Styrelsen foreslar aktiedelning (sd kallad split) 31.

Andel av aktieportféljen: 14%.

p

Innehav:

Aktier: 16.000.000 A-aktier och 7.600.000 B-aktier.
Marknadsvarde: 8.557 mkr.

Rostandel: 29,2%. Kapitalandel: 10,0%.

Styrelseledam&ter med anknytning till Industrivarden:
Tom Hedelius, Sverker Martin-Lof och Anders Nyrén.
Industrivardens representant i valberedningen: Carl-Olof By.

Omdoéme om foretaget ur dgarperspektiv:

SCA &r det ledande europeiska foretaget inom hygienprodukter och for-
packningar och har starka positioner dven pa andra kontinenter. Foretaget
har genom en selektiv forvarvsstrategi aven fatt ett starkt fotfaste pa den
nordamerikanska marknaden. Arbetet med att successivt 6ka andelen pro-
dukter med hogt foradlingsvarde samt pagaende strukturatgarder skapar
forutsattningar for en langsiktigt god resultatutveckling.
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SCA i korthet

<< Inom afférsomradet Personliga
hygienprodukter produceras bland
annat toalettpapper, pappersnasdukar,
inkontinensprodukter och blojor.

< Affarsomradet Férpackningar produ-
cerar forpackningslosningar for livsmedel,
industriprodukter och sallankopsvaror.

Styrelseordférande: Sverker Martin-L6f. VD: Jan Astrom. Aktien: SCA-aktien &r noterad pa Stockholmsbérsen samt pa Londonbérsen. Dessutom finns
ett American Depositary Receipt-program i USA. Aktiekursen steg under 2006 med 23 procent och aktier f6r 100 miljarder kronor omsattes pa Stockholms-
borsen. Ytterligare information finns pa bolagets hemsida www.sca.se

Nettoomsattning och resultat

Mkr Mkr
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B Nettoomséttning = Resultat efter finansnetto

Resultatet for 2005 har paverkats av rationaliserings-
kostnader och nedskrivningar med 5.365 mkr.

Nyckeltal

SCA-aktien
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= A-aktiens totalavkastning = Avkastningsindex

Kommentar: Under de senaste tio &ren har SCA-
aktien utvecklats battre an avkastningsindex.

Nettoomsattning per affirsomrade

M Personliga hygienprodukter
Mjukpapper

M Forpackningar
Skogsindustriprodukter

Storsta agare per 31 december 20062

2006 2005 Procent av réster Procent av kapital
Nettoomséattning, mkr 101.439 96.385 Industrivarden 29,2 10,0
Resultat efter finansnetto, mkr 6.833 433 Handelsbanken? 11,5 3,6
Resultat per aktie, kr 23,25 1,84 SEB Fonder 5,6 21
Utdelning per aktie, kr 12,00" 11,00 Skandia Liv 3,0 1.4
Rorelsens kassaflode per aktie, kr 11,79 18,67 Alecta 1,9 1,5
Eget kapital per aktie, kr 251 243
Medelantal anstallda 51.022 50.408 Andel utlandskt dgande 19,6 43,0
Marknadsvarde per 31 december, mkr 84.308 69.806

1) Enligt styrelsens forslag.

2) Kélla SIS Agarservice.

3) Inklusive pensionsstiftelser och personalstiftelser.
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SSAB

SSAB &r varldsledande tillverkare av hoghallfast tunnplat och kylda stal.

Fortsatt expansion inom hoglonsamma spetsprodukter

SSAB dr ett av de medelstora stilforetagen i Visteuropa. Stilro-
relsen har utvecklats framgingsrikt genom en medveten nisch-
orientering som syftar till att befista stillningen som ledande
tillverkare av hoghillfast tunnplit och kylda stil. Inom dessa
utvalda produktsegment har SSAB uppnitt en stark marknads-
position och hog Ionsamhet.

Tillvixten inom hoghallfast tunnplit och kylda stil har varit
hogre dn for stalmarknaden generellt och leveranserna av dessa
produkter, som 2006 motsvarade 39 procent av stilrorelsens
leveranser, har okat kraftigt under den senaste femarsperioden.
De investeringar som gjorts inom stilrorelsen de senaste dren
mojliggor en fortsatt stark tillvixt inom nischomradena. Genom
att utnyttja hoghallfast tunnplat eller kylda stdl kan kunderna for-
bittra sina produkter och dirigenom sin l6nsamhet. Det mervirde
som hirigenom skapas kommer savil kunden som SSAB tillgodo
vilket sikerstiller en fortsatt god lénsamhet fér SSAB.

Inom tunnplitsomridet har SSAB specialiserat sig pd extra
och ultra hoghillfast tunnplat dir koncernen ir Nordens storsta
tillverkare och en av de ledande aktorerna i Europa. Tunnplats-
programmet omfattar varm- och kallvalsad samt metall- och
fargbelagd tunnplat. Den hoéghillfasta tunnpliten anvinds bl a
inom bilindustrin och av containertillverkare. Ordinir tunnplat
anvinds frimst inom verkstads-, bygg- och fordonsindustrin.

Inom grovplatsomradet dr SSAB virldens ledande producent
av kylda stdl, dvs grovplit med extra hog hallfasthet och god svets-
barhet i kombination med hog slitstyrka och god formbarhet. De
kylda stalen anvinds bl a i entreprenadmaskiner, gruvutrustning
och kranar. Ordindr grovplit anvinds inom varvsindustri och
verkstadsindustri samt till vindkraftverk.

Utover stalrorelsen, som bedrivs i division Tunnplit och divi-
sion Grovplat, ingér i koncernen dotterbolagen Tibnor (dgarandel
85 procent) och Plannja. Tibnor ir det ledande foretaget inom

Industrivardens innehav i SSAB per 31 december 2006

svensk stalhandel med ett sortiment av handelsstil, specialstal,
ror och rostfritt stal. Metaller och byggrelaterade produkter kom-
pletterar Tibnors sortiment. Plannja ir ett av Europas ledande
byggplitforetag som vidareféradlar tunnplat till bl a profilerad
byggplit, takpannor och vattenavrinningsprodukter.

SSABs finansiella mal dr att rintabiliteten pd sysselsatt kapital
i genomsnitt under en konjunkturcykel skall Gverstiga 15 procent.
Nettoskuldsittningsgraden skall uppgi till 30 procent och soli-
diteten till cirka so procent.

SSABs utdelningspolicy dr att utdelningen skall anpassas till
den genomsnittliga resultatnivan 6ver en konjunkturcykel och
lingsiktigt utgora cirka so procent av vinsten efter skatt. Utdelning
skall dven kunna anvindas for att anpassa kapitalstrukturen.

Aretisammandrag

= Resultatet efter finansnetto, som var det bista ndgonsin, uppgick
till 6.052 (5.671) mkr. Den globala stilkonsumtionen 6kade till
en ny rekordniva med tillvixten koncentrerad till Kina.

= Leveranserna av koncernens specialprodukter, kylda stal samt
extra och ultra héghallfast tunnplat, 6kade med 24 procent och
utgjorde 39 procent av stalrorelsens leveranser.

m Kassaflodet uppgick till 3.546 mkr (2005: 2.805 mkr exklusive
forsiljningslikvid med 1.425 mkr for SSAB HardTech).

= Totalt 2.205 mkr utskiftades till aktiedgarna genom ett inlosener-
bjudande i syfte att anpassa kapitalstrukturen.

= Olof Faxander tilltridde som ny VD.

= En tredrig handlingsplan har faststillts med syftet att accelerera
tillvixten i nuvarande nischer, 6ka lonsamheten samt effektivi-
sera organisationen.

= Styrelsen foreslas bemyndigas att dterképa maximalt 10 procent
av bolagets aktier.

' Andel av aktieportfoljen: 11%.

Innehav:

Aktier: 41.833.218 A-aktier och 70.000 B-aktier.
Marknadsvarde: 6.809 mkr.

Rostandel: 21,0%'. Kapitalandel: 16,2%'.

Styrelseledaméter med anknytning till Industrivarden:
Sverker Martin-Lof och Anders Nyrén.
Industrivardens representant i valberedningen: Carl-Olof By.

Omdome om foretaget ur dgarperspektiv: SSAB &r ett av stalbransch-
ens mest [bnsamma foretag. Det investeringsprogram som har genomforts
under de senaste aren skall sakerstalla I6nsamhetspositionen i branschen
genom fortsatt expansion inom héghallfasta nischprodukter. | en allt hardare
global konkurrenssituation star SSAB darmed val rustat. Verksamheten gene-
rerar goda kassafléden och Industrivarden ser positivt pa SSABs utvecklings-
mojligheter, dven om de senaste tre aren varit exceptionellt goda.

1) SSAB genomforde aktieinldsen under 2006, varvid var tjugonde aktie inlostes. Industrivar-
den avyttrade samtliga inlosenratter varigenom réstandelen ékade till 21,0 (20,3) procent
och kapitalandelen till 16,2 (15,6) procent.
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SSAB i korthet

<< SSAB Oxeldsund presenterade en
banbrytande nyhet for svetsning av
hoghallfast grovplat. Forskning med
inriktning pa att utveckla och utvardera
nya svetsprocesser har moéjliggjort
varldens starkaste svetsfog.

< Fardigstallda rullar av tunnplat, embal-
lerade och klara for leverans till kund.

Styrelseordforande: Sverker Martin-L6f. VD: Olof Faxander. Aktien: SSAB-aktien &r noterad pa Stockholmsbérsen. Aktiekursen steg under 2006 med
69 procent och aktier for 62 miljarder kronor omsattes. Ytterligare information finns pa bolagets hemsida www.ssab.se

Nettoomsattning och resultat
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B Nettoomséttning = Resultat efter finansnetto

Nyckeltal

SSAB-aktien

Nettoomsattning per rérelsesgren
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Kommentar: Under de senaste tio &ren har SSAB-
aktien utvecklats klart battre an avkastningsindex.

Storsta agare per 31 december 20063

2006 2005' Procent av réster Procent av kapital
Nettoomséattning, mkr 31.054 27.804 Industrivarden 21,0 16,2
Resultat efter finansnetto, mkr 6.052 5.671 LKAB 6,2 4,8
Resultat per aktie, kr 16,02 14,07 Barclays Global Investors 5,0 3,9
Utdelning per aktie, kr 4,502 3,00 Nordea Fonder 2,4 1,8
Kassaflode per aktie, kr 14,29 14,81 SEB Fonder 1,9 1,4
Eget kapital per aktie, kr 59,18 51,82
Medelantal anstéllda 8.737 8.832  Andel utlandskt dgande 34,6 33,9
Marknadsvarde per 31 december, mkr 41.579 25.805

1) SSAB genomférde aktiedelning (s k split) under 2006, varigenom varje gammal aktie
delades i tre nya aktier. Alla jamférelsetal per aktie &r omraknade med beaktande av

aktiedelningen.
2) Enligt styrelsens forslag.

3) Kalla SIS Agarservice.
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Skanska erbjuder konkurrenskraftiga l6sningar inom utveckling, byggande och

SKANSKA

underhall av den fysiska miljon fér att bo, resa och arbeta. Bolaget &r verksamt pa
ett antal utvalda hemmamarknader. Visionen ar att vara ledande — kundens forsta

val —inom byggrelaterade tjdnster och projektutveckling pa dessa marknader.

Byggrorelsen ar basen for vardeskapande projektutveckling

Skanska ir ett av virldens ledande foretag inom byggverksam-
het och projektutveckling. Affirsidén ir att utveckla, bygga och
underhalla den fysiska miljon for att bo, resa och arbeta. Skanskas
overgripande mal dr att skapa virde for kunder och aktiedgare.
Byggverksamheten dr kirnan i koncernens verksamhet och virdet
skapas i vl genomférda och l6nsamma projekt. Skanskas ambi-
tion dr att pa utvalda marknader och produktomriden vara den
ledande projektutvecklaren inom bostider, kontor och handel
samt inom utvalda typer av infrastrukturprojekt. Skanskas kapa-
citet kommer bist till sin ritt i stora komplicerade projekt.

Skanska ir ett virldsnamn inom byggande med verksamhet pa
nio utvalda hemmamarknader dir bolaget har en stark position.
De storstadr USA, Sverige, Storbritannien, Norge, Tjeckien och
Finland. Andelen utlandsfakturering har 6kat fran cirka 10 pro-
cent i slutet av 1980-talet till idag cirka 8o procent.

Verksamheten bedrivs inom fyra verksamhetsgrenar: Bygg-
verksamhet, Bostadsutveckling, Kommersiell utveckling samt
Infrastrukturutveckling.

Byggverksamhet omfattar sdvil hus- och anliggningsbyggande
som bostadsbyggande och dr Skanskas storsta verksamhetsgren.
Anliggningsbyggande bestir i huvudsak av infrastrukturprojekt
som jarnvigar, broar, tunnlar, vigar och kraftverk.

Projektutveckling, som syftar till att skapa virde, baseras pa
verksamhetsgrenarna Bostadsutveckling, Kommersiell utveck-
ling och Infrastrukturutveckling. Bostadsutveckling utvecklar
bostadsprojekt for forsiljning. Kommersiell utveckling initierar,
utvecklar, hyr ut och siljer kommersiella fastighetsprojekt med
inriktning pa kontor och handelscentra. Infrastrukturutveckling
utvecklar och investerar i privatfinansierade infrastrukturprojekt,
exempelvis vigar, sjukhus, skolor och kraftverk. Verksamheten
inom detta omrade dr inriktad pa att skapa nya projektméjligheter
pa de marknader dir Skanska dr verksamt.

Industrivardens innehav i Skanska per 31 december 2006

Skanskas finansiella mal dr att nd en rérelsemarginal for byggverk-
samheten om 3,3 procent. Koncernens genomsnittliga avkastning
pa eget kapital efter skatt skall uppga till 18 procent. Baserat pa
nuvarande verksamhet och avkastningskrav har styrelsen bedémt
att eget kapital under 2006 behover uppga till 16 miljarder kronor.

Skanskas utdelningspolicy baseras pa att framtida vinster skall
ticka tillvaxt i verksamheten sivil som tillvixt i den ordinarie
utdelningen. Utdelningsandelen férvintas uppga till minst so
procent av resultatet efter skatt.

Skanskas strategi for att uppna de operativa och finansiella malen
ir att fokusera pa kirnverksamheten inom de fyra verksamhetsgre-
narna. Bolaget skall vara en internationell aktér med lokalt férank-
rade verksamheter, utnyttja koncernens samlade kunskap, resurser
och styrkefaktorer, forutse och hantera riskerna i byggverksamheten
med hjilp av vil fungerande riskhanteringssystem, vara branschle-
dande inom savil teknik som sikerhet, etik och miljé samt utnyttja
den potential som finns i samordning av koncernens inkop.

Aretisammandrag

= Resultatet efter finansiella poster uppgick till 4.985 (5.120) mkr,
varav projektutvecklingsvinster avseende kommersiella fastig-
heter1.300 (1.626) mkr.

= Rorelseresultatet for den storsta verksamhetsgrenen Byggverk-
samhet uppgick till 3.336 (2.860) mkr. Resultatforbattringen var
frimst hanforlig till den amerikanska marknaden.

m Verksamhetsgrenen Infrastrukturutveckling utvecklades vil
och under dret tecknades kontrakt for ett brittiskt sjukhuspro-
jekt virderat till 13,6 miljarder kronor.

= Operativt kassaflode fore forindring i rintebirande fordringar
och skulder uppgick till -8s5 (4.122) mkr. Vid drets slut hade
Skanska en nettokassa, d v s storre finansiella tillgingar dn rin-
tebirande lineskuld, som uppgick till 10.377 (11.111) mkr.

' Andel av aktieportfoljen: 7%.

Innehav:

Aktier: 15.010.000 A-aktier och 17.305.000 B-aktier.
Marknadsvarde: 4.362 mkr.

Rostandel: 26,9%. Kapitalandel: 7,6%.

Styrelseledamoter med anknytning till Industrivarden:
Sverker Martin-Lof, Finn Johnsson, Curt Kallstromer och Anders Nyrén.
Industrivardens representant i valberedningen: Carl-Olof By.

Omdoéme om foretaget ur dgarperspektiv:

Skanska genomfér en konsolidering och strategisk koncentration av verk-
samheten och samordnar bolagets styrkefaktorer. De finansiella malen
prioriterar ldnsamhet fore tillvaxt. Industrivarden ser positivt pa Skanskas
mojligheter att vidareutveckla verksamheten for en langsiktigt god resultat-
utveckling.
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<< Ground Zero i New York borjar nu
ateruppbyggas. Skanskas uppdrag
bestar dels av en ny pendeltagstation
(PATH), dels av upprustning av tunnel-
banestationen Dey Street for totalt ca
5,6 miljarder kronor.

< Vid Norra Bantorget i centrala
Stockholm genomfors tre omfattande
projekt i form av Stockholms storsta
hotell (Clarion Hotel Norra Bantorget)
samt kontor och bostader.

Skanska i korthet

Styrelseordférande: Sverker Martin-L6f. VD: Stuart E Graham. Aktien: Skanskaaktien ar noterad pa Stockholmsbérsen. Aktiekursen steg under 2006
med 12 procent och aktier for 66 miljarder kronor omsattes. Ytterligare information finns pa bolagets hemsida www.skanska.com

Nettoomsattning och resultat Skanskaaktien Rorelseresultat per verksamhetsgren
Mkr Mkr Kr
200.000 15.000 300 B Byggverksamhet
250

Bostadsutveckling

200 W Kommersiell utveckling

160.000 12.000

150 Infrastrukturutveckling

Kommentar: Marknadsvarderingar per 31 december
2006 visar pa dvervarden om 2,0 (1,9) miljarder kronor
97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 i Kommersiell utveckling och 3,7 (2,7) miljarder kronor

= B-aktiens totalavkastning “ Avkastningsindex i Infrastrukturutveckling.

Kommentar: Under de senaste tio dren har Skanska-
aktien utvecklats i niva med avkastningsindex.
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B Nettoomséttning = Resultat efter finansnetto

Nyckeltal Storsta dgare per 31 december 20063

2006 2005 Procent av réster Procent av kapital
Nettoomséattning, mkr 125.603 124.667 Industrivarden 26,9 7.6
Resultat efter finansnetto, mkr 4.985 5.120 Handelsbanken* 6,5 1,9
Resultat per aktie, kr 8,68 9,27 Citigroup Global Markets 3,7 0,6
Utdelning per aktie, kr 8,25’ 6,50 AMEF Pension 3,4 5,0
Kassaflode per aktie, kr 6,80 17,60 Swedbank Robur Fonder 2,4 3,6
Eget kapital per aktie, kr 46,20 44,40
Medelantal anstallda 56.085 53.806 Andel utldndskt agande 24,1 30,5
Marknadsvarde per 31 december, mkr 56.5052 50.645
1) Enligt styrelsens forslag, varav 3,50 (2,00) kronor utgor extrautdelning. 3) Kélla SIS Agarservice.
2) A-aktierna, som inte ar noterade, har varderats till samma kurs som B-aktierna. 4) Inklusive pensionsstiftelser.
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Indutrade &r ett teknikhandelsbolag som séljer komponenter, system och tjanster till

I Indutrade

INDUSTRIAL COMPONENTS

framst industrin, for vilkka kunderna har ett dterkommande behov. Kunderna finns
framst inom processindustrin i Nordeuropa och Benelux.

Teknikhandelsbolag i tillvaxt

Indutrade dr ett teknikhandelsbolag som marknadsfér och sil-
jer komponenter, system och tjanster med hogt teknikinnehall
till industrin inom utvalda nischer. Koncernen skapar virde at
sina kunder genom att strukturera virdekedjan och effektivisera
kundernas anvindning av tekniska komponenter och system. For
Indutrades leverantorer skapas virde genom att de erbjuds en
effektiv forsiljningsorganisation med hog teknisk kompetens
samt upparbetade kundrelationer.

Till Indutrades viktigaste produkter riknas flédesprodukter,
ventiler, filter- och processteknik, industriell utrustning, trans-
missioner, skirande verktyg samt fastelement. Samordning och
styrning av koncernens olika produktomraden sker genom de fyra
affirsomradena Engineering & Equipment, Flow Technology,
Industrial Components och Special Products.

Indutradeforetagens kunder dr savil tillverkande foretag som
slutférbrukare med repetitiva behov av tekniska komponenter.
Kunderna utgor ett tvirsnitt av industrin med tonvikt pa pap-
pers/massa- och verkstadsindustri. Likemedels- och livsmed-
elsindustri samt petrokemi- och fordonsindustri dr andra stora
kundgrupper.

Leverantorerna utgors av savil internationella koncerner med
markesvaror och stora utvecklingsresurser som av mindre tillver-
kare med nischprodukter. De flesta produkterna ir ledande inom
sina respektive omraden. Leverantorerna finns fraimst i Tyskland,
Storbritannien, Japan och Italien. Indutradebolagen har i regel
exklusiva agenturer for respektive geografisk marknad. Indutrades
huvudmarknader dr Sverige, Finland, Benelux, Tyskland och Dan-
mark. Verksamhet bedrivs dven i Norge, Baltikum och Ryssland.

Indutrades expansion har skett savil genom organisk tillvixt
som genom drliga férvirv av mindre och medelstora, ofta privat-
dgda, teknikforsiljningsbolag. Den genomsnittliga drliga omsitt-
ningsokningen under de senaste tio dren uppgar till 13 procent.

Industrivardens innehav i Indutrade per 31 december 2006

Indutrades finansiella mal dr att den genomsnittliga forsiljnings-
tillvixten skall uppga till 10 procent per dr 6ver en konjunkturcykel,
att rorelsemarginalen fore avskrivning avimmateriella tillgangar
i genomsnitt skall 6verstiga 8 procent 6ver en konjunkturcykel,
att avkastningen pa operativt kapital skall 6verstiga 25 procent
och nettoskuldsittningsgraden normalt inte bor Gverstiga 100
procent. Utdelningen skall ver tiden uppga till minst so procent
av resultatet efter skatt.

Aretisammandrag

= Faktureringen uppgick till 4.516 (3.822) mkr, vilket var en 6kning
med 8 procent for jimforbara enheter, justerat for valutaeffek-
ter.

m Rorelseresultatet fore avskrivning avimmateriella anliggnings-
tillgangar uppgick for Engineering & Equipment till 146 (133)
mbkr, for Flow Technology till 93 (67) mkr, for Industrial Com-
ponents till 78 (s0) mkr och for Special Products till 179 (108)
mkr. Rorelsemarginalen var 10,2 (8,7) procent.

= Indutrades resultat efter finansnetto 6kade med 35 procent till
416 (309) mkr. Avkastningen pa operativt kapital var 37 (32)
procent. Kassaflodet frain den l6pande verksamheten uppgick
till 265 (322) mkr.

» Indutrade genomforde dtta foretagsforvarv under dret med en
sammanlagd drsomsittning om cirka 370 mkr och med cirka
180 anstillda.

Lyckad borsintroduktion

= Indutrade borsnoterades den 5 oktober 2005 sedan Industrivarden
avyttrat 62,5 procent av sitt aktieinnehav till allmanheten och insti-
tutionella investerare.

= Introduktionskursen faststélldes till 65 kronor per aktie.
= Forvarvserbjudandet dvertecknades drygt 12 ganger.

= Borskursen om 135 kronor vid utgangen av 2006 dversteg introduk-
tionskursen med 108 procent.

' Andel av aktieportféljen: 3%.

Innehav:
Aktier: 14.857.800 aktier. Marknadsvarde: 2.006 mkr.
Rost- och kapitalandel: 37,1%.

Styrelseledamoter med anknytning till Industrivarden:
Bengt Kjell och Curt Kallstromer.
Industrivardens representant i valberedningen: Carl-Olof By.

Omdome om foretaget ur dgarperspektiv:

Genom ett malmedvetet arbete har Indutrade skapat och forfinat en
modell for forvarv och integration av teknikforsaljningsbolag. Indutrades
mangarigt bevisade formaga att med god I6nsamhet driva en véxande
teknikhandelsverksamhet gér att Industrivarden forutser en fortsatt god
l6nsamhetsutveckling.
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Indutrade i korthet

<< Flodes- och processprodukter utgor
en viktig del av Indutrades sortiment.

< Kunderna far ett mervarde i form av
kvalificerad kunskap. Bilden visar saker-
hetsméatning hos kund.

Styrelseordférande: Bengt Kjell. VD: Johnny Alvarsson. Aktien: Indutradeaktien &r noterad pa Stockholmsborsen. Aktiekursen steg under 2006 med 52
procent och aktier for 2,0 miljarder kronor omsattes. Ytterligare information finns pa bolagets hemsida www.indutrade.se

Nettoomsattning och resultat

Mkr
5.000
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B Nettoomséttning = Resultat efter finansnetto

Indutradeaktien Nettoomsattning per affirsomrade
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= Aktiens totalavkastning = Avkastningsindex

Kommentar: Indutrade har sedan bérsintroduktionen i
oktober 2005 utvecklats klart battre &n avkastningsindex.

Nyckeltal Storsta dgare per 31 december 20062

2006 2005 Procent av réster och kapital
Nettoomsattning, mkr 4.516 3.822 Industrivarden 371
Resultat efter finansnetto, mkr 416 309 Handelsbanken? 10,1
Resultat per aktie, kr 7,50 5,55 L E Lundbergféretagen 10,0
Utdelning per aktie, kr 3,75" 2,75 AFA Forsakring 5,5
Kassaflode per aktie, kr 6,63 8,05 Threadneedle Investments 3,4
Eget kapital per aktie, kr 22,30 17,85
Medelantal anstallda 1.673 1.510 Andel utlandskt dgande 10,0
Marknadsvarde per 31 december, mkr 5.400 3.560

1) Enligt styrelsens forslag.

2)Kalla SIS Agarservice.
3) Inklusive pensionsstiftelser och personalstiftelser.
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M Munters

Munters ar véarldsledande inom fuktreglering med produkter och tjanster for

fuktskadesanering, avfuktning, befuktning och kylning av luft.

Stark global position inom fuktreglering

Munters dr en global akt6r inom fuktreglering med tjdnster och
produkter for vatten- och brandskadesanering samt avfuktning,
befuktning och kylning av luft. Affirsidén dr att vara ett globalt
service- och applikationsorienterat nischféretag for luftbehand-
ling, fran en bas inom avfuktning och befuktning. Munters har
egen verksambhet i 30 linder med globala marknadsandelar som
overstiger so procent inom vissa marknadssegment. Tillvixt ska-
pas frimst genom att bredda serviceutbudet och silja produkter
med fler funktioner. De stérsta kunderna finns inom forsikrings-,
livsmedels- och likemedelsindustrierna.

Munters verksamhet dr indelad i tre divisioner: Moisture Con-
trol Services (MCS), Avfuktning och HumiCool. MCS erbjuder
tjdnster inom vatten- och brandskadereglering och fér temporir
klimatkontroll. MCS servicekoncept bygger pa att avfukta i stillet
for att bygga om efter vatten- och brandskador. Tjansterna spin-
ner over ett brett filt, frin begransning av vattenskador i bostider
till uthyrning av avfuktare for olika industriella behov. Genom
att satsa pd avfuktning och renovering i stillet fér ombyggnad
vid brand- och vattenskador kan forsikringsbolagen spara tid
och pengar.

Avfuktning erbjuder produkter och kompletta losningar for att
styra luftfuktighet och inomhusklimat. Genom en konstant och
lig luftfuktighet férhindras rost, mogel, frost och bakterietillvaxt.
Kundernas tillverknings- och lagringsprocesser blir effektivare
och produktkvalitet, hallbarhet och hygien forbittras. Avfukt-
ning i kombination med kylning skapar ett idealiskt inomhuskli-
mat. Kunderna erbjuds ett kontrollerat inomhusklimat oavsett
om deras anliggning ligger i varma och fuktiga eller kalla och
torra klimatomraden. De prioriterade marknadssegmenten inom
Avfuktning ir livsmedels- och likemedelsindustrierna.

HumiCool erbjuder produkter och system som skapar ett
kontrollerat inomhusklimat. I varma linder efterfrigas avdunst-

Industrivardens innehav i Munters per 31 december 2006

ningsbaserad (evaporativ) kylning och i kalla och torra linder
efterfragas befuktning for att forbattra inomhusmiljon. Tekniken
anvinds i en mingd olika applikationer. Munters system gor det
mojligt att exempelvis odla gronsaker och blommor eller foda
upp kycklingar i ett skapat, idealiskt klimat. Ett jimnt och vil
kontrollerat inomhusklimat bidrar till att 6ka produktiviteten i
kundernas verksamhet.

Munters strategi innebir i sammanfattning att fokusera pa
kunder med underliggande tillvixt och mattligt konjunkturbe-
roende, att integrera framdt genom att 6ka virdeinnehallet for
kunden, att repetera framgangsrika installationer, att expandera
serviceverksamheten samt att ppna nya geografiska marknader.

De finansiella mélen ir att 6ver en konjunkturcykel ha en
omsittningstillvixt om 10 procent per dr med en rorelsemarginal
om 10 procent samt en kapitalomsittningshastighet om 3 ganger.
Varje division har individuella mal som har anpassats efter deras
respektive forutsittningar.

Munters utdelningspolicy ir att utdelningen skall motsvara
cirka hilften av det genomsnittliga resultatet efter skatt, mitt Gver
en period av flera dr.

Aretisammandrag

= Resultatet efter finansiella poster 6kade med 31 procent till 514
(391) mkr. Volymtillvixten var stark och samtliga tre divisioner
forbattrade sitt resultat. Marginalforbittringen var storst inom
division HumiCool till féljd av férbittrad produktivitet och
effektivare materialinkop.

= Lars Engstrom tilltridde som ny VD.

= Styrelsen foreslar inlosen av aktier for cirka soo mkr samt i sam-
band hirmed en aktiedelning (s k split) 4:1.

| Andel av aktieportfoljen: 2%.

Innehav:
Aktier: 3.638.000 aktier. Marknadsvarde: 1.153 mkr.
Rost- och kapitalandel: 14,6%.

Styrelseledamot med anknytning till Industrivarden: Bengt Kjell.
Industrivardens representant i valberedningen: Carl-Olof By.

Omdoéme om foretaget ur dgarperspektiv:

Munters har en mycket stark marknadsposition inom det intressanta till-
vaxtomradet fuktreglering. Sett dver en langre tidsperiod har bolaget upp-
visat god tillvaxt av volym och resultat. Industrivarden bedémer att Munters
har goda framtidsmojligheter genom att utveckla saval existerande som
nya produkter, tjanster och tillampningsomraden.
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Munters i korthet

<< Verksamheten inom divisionen
Moisture Control Services bygger pa
idéen att avfukta istéllet for att bygga
om efter vatten- och brandskador.

< Tillverkning av avfuktningsutrustning
hos Munters i Tobo i Uppland.

Styrelseordférande: Berthold Lindgvist. VD: Lars Engstrom. Aktien: Muntersaktien ar noterad pa Stockholmsborsen. Aktiekursen steg under 2006 med
45 procent och aktier for 3,6 miljarder kronor omsattes. Ytterligare information finns pa bolagets hemsida www.munters.com

Nettoomsattning och resultat

Muntersaktien

Nettoomsattning per division
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B Nettoomséttning = Resultat efter finansnetto
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Avkastningsindex

Kommentar: Sedan borsintroduktionen hosten
1997 har Muntersaktien utvecklats klart battre an

avkastningsindex.

Nyckeltal Storsta dgare per 31 december 20062

2006 2005 Procent av réster och kapital
Nettoomséattning, mkr 5.712 5.130 Latour 14,6
Resultat efter finansnetto, mkr 514 391 Industrivarden 14,6
Resultat per aktie, kr 13,21 10,17 AFA Forsakring 6,6
Utdelning per aktie, kr 6,75' 5,50 Swedbank Robur Fonder 5,5
Kassaflode per aktie, kr 9,96 5,74 State of New Jersey Pension 4,8
Eget kapital per aktie, kr 60,24 57,48
Medelantal anstallda 3.552 3.303 Andel utlandskt dgande 28,1
Marknadsvarde per 31 december, mkr 7.925 5.475

1) Enligt styrelsens forslag.

2)Kalla SIS Agarservice.
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Hoganas

Hoganas ar varldens stdrsta leverantdr av metallpulver. Slutprodukterna ar
komponenter till bilindustrin samt kraftoverféringskomponenter i till exempel

elverktyg och hushallsmaskiner.

Ledande tillverkare av metallpulver

Hoganis grundades 1797 och ir idag virldens storsta leverantor
av metallpulver. Affirsidén dr att pd en global marknad utveckla,
producera och marknadsféra metallpulver som ger slutprodukten
den ldgsta totalkostnaden. De viktigaste kunderna finns inom pul-
vermetallurgisk, svets-, kemisk och metallurgisk industri.

Inom affirsomride Components (70 procent av omsittning-
en) tillverkas presspulver fér komponenttillverkning, frimst
inom bilindustrin. Presspulver gér komponenterna billigare och
tillverkningen energisnilare dn konkurrerande tekniker. Affirs-
omride Consumables (30 procent av omsittningen) omfattar
de metallpulver som anvinds i en process, till exempel for att
framstilla metaller, som tillsatsmaterial i kemiska processer, som
ytbeliggning och for berikning av mat.

Cirka 8o procent av Hoganis produktion féradlas i nasta
led vidare till mekaniska eller elektriska komponenter for bilar
och apparater som anvinds i hemmet. Inom tillverkning av bil-
komponenter anvinds Hoganis pulver inom kraftéverférande
mekaniska komponenter som kugghjul, styrsystem, stotdimpare
och bromsar, korrosionsutsatta komponenter i avgassystem samt
mjukmagnetiska komponenter i elmotorer f6r fonsterhissar, cen-
trallds, luftkonditionering med mera. I genomsnitt innehéller
moderna bilar cirka 10 kilo komponenter tillverkade av metall-
pulver. Vikten varierar dock beroende pa var bilen tillverkas och
vilken typ av bil det dr.

Detandra viktiga anvindningsomrédet for pulverkomponen-
ter ar hemmet. Hoganis pulver anvinds vid tillverkning av kom-
ponenter for kraftoverforing i eldrivna produkter som verktyg och
grisklippare, kompressorer for luftkonditionering och kyl/frys,
tvattmaskiner, video och dvd-spelare samt skrivare till datorer.
Geografiskt domineras virldsmarknaden for jarnpulver av Nord-

Industrivardens innehav i Hoganas per 31 december 2006

amerika. Europa dr dock den viktigaste marknaden fér Hoganis.
Fem tillverkare svarar for storre delen av virldsproduktionen av
jarnpulver, med Hogands som marknadsledare. Hoganis r dven
en ledande tillverkare av hoglegerade metallpulver.

Bolaget leder utvecklingen inom jirn- och metallpulverbran-
schen och har som mal att alltid vara férst med nya produkter.
Forsknings- och utvecklingsverksamheten motsvarar cirka 3 pro-
cent av omsdttningen.

Hoganis langsiktiga finansiella mal 4r att uppritthalla en drlig
tillvaxttakt pd 6-8 procent 6ver en konjunkturcykel, att ha en
rorelsemarginal om 15 procent samt att uppritthalla en avkastning
pa sysselsatt kapital om 20 procent. Utdelningspolicyn ir att utdel-
ningen skall utgora 30 — 50 procent av drets resultat efter skatt.

Svag utveckling for bilindustrin, frimst i Nordamerika, till
foljd av en global trend mot mindre och brinslesnalare bilar har
medfért en 6versyn av produktsortimentet och produktionsstruk-
turen. Okad kostnadskontroll inom bilindustrin kriver mer kost-
nadseffektiva produktionsmetoder vilket medf6r en 6kad efterfra-
gan pa metallpulverkomponenter. De atgirder som genomforts
av Hoganis syftar till fortsatt tillvixt, forbattrad rérelsemarginal
och goda kassafloden.

Aretisammandrag

= Resultatet efter finansiella poster uppgick till 525 (408) mkr. Exklu-
sive engangsposter och valutaeffekter forbattrades rorelseresultatet
med 13 procent.

= Rorelseresultatet uppgick for affirsomrade Components till 332
(223) mkr och for affirsomrade Consumables till 197 (109) mkr.

= Rorelsens kassaflode, d vs kassaflodet fore investeringar och utdel-
ning, uppgick till 626 (423) mkr.

Andel av aktieportfoljen: 1%.

Innehav:
Aktier: 3.550.000 B-aktier. Marknadsvérde: 637 mkr.
Rostandel: 8,1%. Kapitalandet 10,1%.

Styrelseledamot med anknytning till Industrivirden: Bengt Kjell.
Industrivardens representant i valberedningen: Carl-Olof By.

Omdoéme om foretaget ur dgarperspektiv:

Hoganas bedriver en global nischstrategi med fokus pa metallpulver och &r
varldsledande inom jarnpulverproduktion. De senaste drens resultatutveck-
ling har dock varit en besvikelse. Det pagdende arbetet med att se éver pro-
duktsortimentet och produktionsstrukturen i kombination med en god
marknadspotential berdknas skapa forutsattningar for en langsiktigt god
resultatutveckling.
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<< Hoganas ar vérldsledande inom
metallpulverteknologi. Pulvret tas fram
for olika applikationer inom framst till-
verkningsindustrin.

< Sintrade komponenter anvands framst
inom bilindustrin, men pulvrets anvand-
ning 6kar nu inom tillverkning av pro-
dukter som t ex grasklippare, verktyg
samt luftkonditioneringsaggregat.

Hoéganas i korthet

Styrelseordférande: Per Molin. VD: Alrik Danielsson. Aktien: Hoganasaktien ar noterad pa Stockholmsbérsen. Aktiekursen steg under 2006 med
4 procent och aktier for 3,4 miljarder kronor omsattes pa Stockholmsborsen. Ytterligare information finns pa bolagets hemsida www.hoganas.com

Nettoomsattning och resultat Hoganasaktien Nettoomséttning per affarsomrade
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= B-aktiens totalavkastning = Avkastningsindex

Kommentar: Hogandas har utvecklats klart samre an
avkastningsindex under de senaste tio dren.
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B Nettoomséttning = Resultat efter finansnetto

Nyckeltal Storsta dgare per 31 december 20063

2006 2005 Procent av réster Procent av kapital
Nettoomséattning, mkr 5.123 4.594 Lindéngruppen 37,5 21,8
Resultat efter finansnetto, mkr 525 408 Industrivarden 8,1 10,1
Resultat per aktie, kr 11,54 8,39 If Skadeforsakring 7,2 91
Utdelning per aktie, kr 6,25’ 5,75 Alecta 6,3 7,9
Kassaflode per aktie, kr 12,33 5,43 Marathon Asset Management 5,4 6,7
Eget kapital per aktie, kr 75,40 73,30
Medelantal anstéllda 1.557 1572  Andelutlandskt dgande 17,1 21,3
Marknadsvarde per 31 december, mkr? 6.300 6.037

3) Kalla SIS Agarservice.
1) Enligt styrelsens forslag.
2) A-aktierna som inte dr noterade har vérderats till samma kurs som B-aktierna.
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Styrelsen och verkstillande direktoren for AB Industrivirden
(publ) far hirmed avge arsredovisning och koncernredovisning
for verksamhetsiret 2006.
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Forvaltningsberattelse

Organisationsnummer SE 556043 — 4200

Styrelsen och verkstillande direktoren for AB Industrivirden
(publ) far hirmed avge drsredovisning och koncernredovisning
for verksamhetsdret 2006, bolagets sextioandra verksamhetsar.
Efterfoljande resultat- och balansrikningar, forindringar av eget
kapital, kassaflédesanalyser och noter utgér en integrerad del av
arsredovisningen.

Verksamhet

Industrivirden dr ett av Nordens ledande investmentbolag med
en aktiv dgarroll i ett koncentrerat urval av nordiska borsbolag
med god utvecklingspotential. Malet dr att Gver tiden generera
hog tillvixt av substansvirdet.

Substansvardet

Under éret 6kade substansvirdet frin 48,3 miljarder kronor eller
250 kronor per aktie till 58,5 miljarder kronor eller 303 kronor per
aktie, en 6kning med 21 procent. Substansvirdets komponenter
framgar av tabellen nedan:

Miljarder kronor Kronor per aktie

Moderbolaget 2006-12-31 2005-12-31 2006-12-31 2005-12-31
Aktieportfoljen 63,3 52,3 328 271
Nettoskuld -4,8 -4,0 -25 -21
Substansvarde 58,5 48,3 303 250
Aktieportféljen

Aktieportfoljens marknadsvarde vid arets utgang uppgick till
63.325 (52.265) mkr, en 6kning med 21 (25) procent. Marknadsvar-
det 6versteg anskaffningsvirdet med 41.370 (31.592) mkr. Under
aret forvarvades aktier for 3.193 (3.023) mkr. Forsiljningarna upp-
gick till 2.072 (3.964) mkr. Netto forvarvades siledes aktier for
1.121 (nettoavyttring 941) mkr.

Med hinsyn tagen till kép och forsiljningar 6kade portfol;-
virdet under dret med 19 (28) procent. Borsindex (OMXSPT) steg
under samma period med 24 (33) procent. Aktieportfoljens totala
avkastning uppgick till 23 (32) procent, jamfort med 28 (36) pro-
cent for avkastningsindex (SIXRX).

SSAB limnade under édret erbjudande om inl6sen av aktier.
Industrivirden avyttrade hirvid samtliga inlosenratter i SSAB.

Under dret genomfordes aktiedelning, sa kallad split, i Sandvik
med 5:1 och i SSAB med 3:1. Industriviardens aktieinnehav i Sand-
vik 6kade hirigenom med 104.000.000 aktier till 130.000.000
aktier och i SSAB med 27.896.618 aktier till 41.844.927 aktier.
Aktiedelningen i SSAB genomf6rdes i omedelbar anslutning till
inlésenforfarandet.

BOKSLUT

Aktieaffarer under aret

Antal Mkr
Kop
Tandberg Television ASA 5.793.550 737
Ericsson B 20.000.000 516
Schibsted ASA 1.802.550 404
SCAB 1.000.000 313
Volvo B 906.000 311
Volvo A 529.000 225
Handelsbanken A 1.000.000 202
Ovrigt 485
Summa 3.193
Forsaljningar
Ericsson B 20.000.000 525
Volvo B 1.354.000 501
Schibsted ASA! 1.802.550 382
SCAB 1.000.000 318
Ovrigt 346
Summa 2.072

1) Hela innehavet.

Kortfristig derivat- och aktiehandel

Nordinvest AB bedriver kortfristig aktichandel. Under dret kdptes
borsaktier for 1.725 (1.291) mkr och sildes for 1.817 (1.444) mkr.
Netto avyttrades siledes aktier for 92 (153) mkr. Resultatet efter
finansnetto uppgick till 64 (33) mkr. Inklusive resultat av moder-
bolagets kortfristiga derivataffirer med 109 (89) mkr uppgick
det totala resultatet av kortfristig derivat- och aktiehandel till 173
(122) mkr.

Nettoskuld

Vid utgidngen av 2006 var moderbolagets nettoskuld 4.814 (4.013)

mkr, varav rintebirande nettoskuld 4532 (3.672) mkr, vilket mot-
svarade en nettoskuldsittningsgrad om 7,2 (7,0) procent. Den

rantebarande nettoskulden 6kade med 860 (minskning1.126) mkr
som en foljd av nettokop (nettoforsiljning) av aktier.

Koncernen

Koncernens rorelseresultat uppgick till 11.858 (14.258) mkr, varav
utdelningsintikter 1.733 (1.275) mkr, virdeférindring aktier 10.037
(12.937) mkr, kortfristig derivat- och aktiechandel 173 (122) mkr, for-
valtningskostnader —81 (—78) mkr samt 6vriga intikter och kostna-
der—4(2) mkr. Efter finansnetto med —187 (—216) mkr blev resultatet
efter finansiella poster 11.671 (14..042) mkr. Efter skatt med —73 (-2)
mkr samt resultat efter skatt frin avvecklad verksamhet med 23 (162)
mkr, vilket avser Isaberg Rapid som képaren tilltradde i januari
2007 samt for 2005 dven Indutrade som borsnoterades i oktober
2005, blev drets resultat 11.621 (14.202) mkr.
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Skattebeloppet inkluderar, som en foljd av en dom i Kammarrit-
ten, tillkommande skatt om 51 mkr avseende taxeringsdren 1998—
2002 rorande ¢j lingre gillande lagstiftning om schablonintikt pa
aktier i dotterbolag. Finansnettot inkluderar likasa tillkommande
rinta med 9 Mkr.

Koncernens investeringar i materiella anliggningstillgangar
exklusive avyttrade verksamheter uppgick till 3 (2) mkr och de
planenliga avskrivningarna till 4 (4) mkr.

Koncernens rintebirande nettoskuld dkade med 573 mkr till

4.543 (3.970) mkr.

Moderbolaget

Moderbolagets rorelseresultat uppgick till 6.533 (10.584) mkr, varay
externt erhallna utdelningsintikter1.733 (1.275) mkr, internt erhallna
utdelningsintikter med — (50) mkr, virdeférindring aktier med
4.667 (9.081) mkr, kortfristig derivathandel med 109 (89) mkr, for-
valtningskostnader med —81 (-78) mkr samt 6vriga intikter och kost-
nader med 105 (167) mkr. Vid beridkning av Virdeforindring aktier
i moderbolaget virderas intressebolagen Indutrade, SCA, Skanska
och SSAB till anskaffningsvirde medan de i koncernen virderas till
marknadsvarde enligt de internationella redovisningsreglerna IFRS.
Efter finansnetto med —190 (-217) mkr och skatt med —s1 (=) mkr blev
drets resultat 6.292 (10.367) mkr.

Finansiella risker
En beskrivning av finansiella instrument och riskhantering fram-
gdr av sidorna 61-63.

Personal

Medelantalet anstillda i koncernen uppgick till 1.128 (1.177).
I moderbolaget var medelantalet anstillda 20 (22) personer.
Uppgifter om fordelning av antal anstillda och utbetalda I6ner,
andra ersittningar och sociala kostnader avseende styrelsen och
verkstillande direktoren samt 6vriga anstillda framgar av noterna
6 och 7. En beskrivning av Organisation och personal aterfinns
pd sidan 20.

Vasentliga handelser efter balansdagen
I december triffades avtal om avyttring av dotterbolaget Isaberg
Rapid som koparen tilltridde i januari 2007. Forsiljningen kom-

mer att generera en realisationsvinst p’:l cirka 100 mkr.

4.8 INDUSTRIVARDEN 2006

Forslag till riktlinjer for ersattning till ledande befatt-
ningshavare

Ersittning till verkstillande direktoren och 6vriga foretagsled-
ningen skall utgéras av fast 16n, rorlig 16nedel, 6vriga formaner
samt pension. Den sammanlagda ersittningen bor vara mark-
nadsmissig och konkurrenskraftig samt sti i relation till ansvar
och befogenheter. Den rorliga, drliga Ionedelen skall vara maxi-
merad och aldrig 6verstiga den fasta l6nen. Vidare skall den rorliga
lonedelen baseras pa utfall i férhallande till uppsatta mal och av
individuella prestationer. Ingen av de rorliga Ionedelarna skall
vara pensionsgrundande. Vid uppsigning av anstillningsavtal
fran bolagets sida giller en uppsigningstid om tva dr. Avgingsve-
derlag bor inte férekomma. Pensionsformaner skall vara antingen
formans- eller avgiftsbestimda eller en kombination dirav och ge
foretagsledningen ritt att erhalla pension fran 60 dr, beroende av
befattning. Styrelsen far franga riktlinjerna om det i ett enskilt fall
finns sdrskilda skil for det.

Utdelningsforslag

Styrelsen foreslir en utdelning med 9,00 (7,00) kronor per aktie.
Den foreslagna utdelningen motsvarar 4 procent av moderbola-
gets egna kapital respektive 3 procent av koncernens egna kapital.
Av det egna kapitalet dr 58 procent eller 24,9 miljarder kronor i
moderbolaget respektive 71 procent eller 41,4 miljarder kronor
i koncernen hanforligt till marknadsvirdering av tillgangar och
skulder. Industrivirdens utdelningspolicy ir att ge aktiedgarna
en direktavkastning som dr hogre dn genomsnittet for Stock-
holmsborsen. Styrelsen finner att den féreslagna utdelningen dr
vil avvigd med hinsyn till verksamhetens mal, omfattning och
risker samt vad avser mojligheten att fullgéra bolagets framtida
forpliktelser. Totalt atgar enligt utdelningsforslaget 1.738 mkr,
vilket innebdr att koncernens soliditet per den 31 december 2006,
allt annat lika, skulle minska med 2 procentenheter till 88 (87)
procent. Industrivirden har ett betydande likviditetsutrymme i

form av marknadsnoterade aktier.

Aktiedelning

Styrelsen foreslar vidare aktiedelning (si kallad split) 2:1 for att
underldtta for aktiedgare med sma innehav att handla med hela
borsposter.



BOKSLUT

Forslag till vinstdisposition

Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat enligt koncernbalansrikningen uppgar till 56.481 mkr, varav 11.621 mkr utgor arets resultat.

Till arsstimmans forfogande stir foljande vinstmedel i moder- ~ Styrelsen och verkstillande direktoren foreslar att vinstmedlen

bolaget: disponeras pa foljande sitt:

Balanserade vinstmedel Till aktiedgarna utdelas 9,00 kronor per aktie

enligt stimmans beslut 2006 34..876 mkr eller totalt 1.738 mkr

Arets resultat 6.292 mkr I ny rikning balanseras 39.430 mkr
41.168 mkr 41.168 mkr

Styrelsen och verkstillande direktoren forsiakrar hirmed, att savitt vi kinner till, arsredovisningen dr upprittad i Gverensstimmelse
med god redovisningssed for aktiemarknadsbolag, att limnade uppgifter stimmer med de faktiska forhallandena och att ingenting av
visentlig betydelse dr utelimnat som skulle kunna paverka den bild som skapats av arsredovisningen.

Koncernens och moderbolagets resultat och stillning i 6vrigt
framgar av efterfoljande resultat- och balansrikningar, forindringar i eget kapital, kassaflédesanalyser och noter.

Slutligt faststillande av drsredovisningen sker vid drsstimman den 27 mars 2007.

Stockholm den 15 februari 2007

Tom Hedelius Sverker Martin-Lof Boel Flodgren Lars O Gronstedt
Ordforande Vice ordforande
Finn Johnsson Fredrik Lundberg Lennart Nilsson
Anders Nyrén

Verkstiillande divektor

Vir revisionsberittelse har avgivits den 22 februari 2007

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Anders Lundin

Auktoriserad revisor
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Koncernens och moderbolagets resultatrakningar

Koncernen Moderbolaget
Mkr Not 2006 2005 2006 2005
Utdelningsintakter fran aktier 1 1.733 1.275 1.733 1.325
Vardeférandring aktier 2 10.037 12.937 4.667 9.081
Kortfristig derivat- och aktiehandel 3 173 122 109 89
Forvaltningskostnader -81 78 -81 78
Ovriga intdkter och kostnader 4 -4 2 105 167
Rorelseresultat 6-8 11.858 14.258 6.533 10.584
Ranteintakter 5 17 12 18 13
Rantekostnader 5 -198 -220 -202 -222
Ovriga finansiella intakter 0 0 0 0
Ovriga finansiella kostnader 9 -6 -8 -6 -8
Resultat efter finansiella poster 11.671 14.042 6.343 10.367
Skatt 10 -73 -2 -51 -
Arets resultat av kvarvarande verksamhet 11.598 14.040 6.292 10.367
Arets resultat fran avvecklad verksamhet 1 23 162 - -
Arets resultat 11.621 14.202 6.292 10.367
Avskrivningar inkluderade i rérelseresultatet 13 4 4 0 0
Resultat per aktie, kr? 60,17 73,54 32,58 53,68

1) Arets resultat dividerat med 193.135.612 aktier. Nagon utspadningseffekt foreligger inte.
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Kommentarer till koncernens resultatrakning
Rérelseresultat

Utdelningsintikter fran aktier uppgick till 1.733 (1.275) mkr, en
okning med 36 (24) procent. Samtliga innehavsbolag hojde utdel-
ningen. I SSABs inlésenprogram avyttrades samtliga inlésenrit-
ter for 8 mkr.

Virdeforindring aktier, som inkluderar savil virdeforind-
ringen sedan drets borjan av aktier vilka innehafts hela dret som
aktier vilka forvarvats eller avyttrats under dret, uppgick till10.037
(12.937) mkr. De storsta virdeforandringsposterna avsag Sandvik
med 3.315 (2.771) mkr, SSAB med 2.775 (1.881) mkr, SCA med 1.553
(426) mkr och Indutrade med 684 (896) mkr.

Kortfristiga derivataffirer i moderbolaget med 109 (89) mkr
och kortfristig aktichandel i Nordinvest med 64 (33) mkr uppgick
till totalt 173 (122) mkr, vilket mer 4n vil tickte forvaltningskost-
naderna som var —81 (—78) mkr, motsvarande 0,13 (0,15) procent av
aktieportfoljens marknadsvirde. Forvaltningskostnaderna bestir
av personalkostnader med 51 (50) mkr och 6vriga kostnader med
30 (28) mkr, frimst kostnader for att vara noterad pd aktieborsen,
kostnader for arsredovisning och delarsrapporter, kostnader for
dator- och systemstod samt konsultkostnader.

Rorelseresultatet inklusive 6vriga intdkter och kostnader med
—4 (2) mkr blev darmed 11.858 (14-.258) mkr.

Finansnetto och skatt

Finansnettot uppgick till -187 (—216) mkr vilket inkluderar till-
kommande rinta med —9 mkr avseende skattedom. Foregiende
ar paverkades dven av tillkommande kostnad for fortidsinlosen av
lin med —23 mkr. Den rintebirande nettoskulden 6kade med 573
mKkr till 4.543 mkr, huvudsakligen till f6ljd av aktiekdp med netto
1.121 (nettoforsiljning 941) mkr.

Resultatet efter finansiella poster blev11.671 (14.042) mkr.

BOKSLUT

Koncernens skatt var —73 (—2) mkr, varav —s1 mkr avsig dom i
Kammarritten rérande schablonintikt f6r dotterbolag avseende
taxeringsdren 1998 — 2002. Enligt nu gillande lagstiftning utgar
ingen schablonintikt pa aktier i dotterbolag. Liksom foregaende
ar sker inte ndgon skattebetalning i moderbolaget avseende arets
resultat. Limnad utdelning dr avdragsgill for investmentbolag.
Efter avdrag for den foreslagna utdelningen med 9,00 (7,00) kro-
nor per aktie uppkom ett skattemassigt underskott i moderbola-
get med —206 (—4) mkr. Det ackumulerade underskottsavdraget
uppgar dirmed till —458 (-252) mkr.

Resultat fran avvecklad verksamhet
Avtal om forsiljning av dotterbolaget Isaberg Rapid tecknades i
december 2006 med tilltride for koparen i januari 2007. Aktie-
majoriteten i Indutrade avyttrades i oktober 2005 i samband med
borsnotering av bolaget. Arets resultat fran avvecklad verksamhet
for Isaberg Rapid uppgick till 23 (0) mkr och f6r Indutrade till
— (162) Mkr. Se vidare not 11.

Arets resultat inklusive resultat frin avvecklade verksamheter
med 23 (162) mkr blev dirmed 11.621 (14.202) mkr.

Kommentarer till moderbolagets resultatrakning
Moderbolagets utdelningsintikter uppgick till 1.733 (1.325) mkr,
vilket inkluderar utdelning fran dotterbolag med — (s0) mkr.

Virdeforindring aktier uppgick till 4.667 (9.081) mkr. Vid
beridkning av Virdeforindring aktier i moderbolaget virderas intres-
sebolagen Indutrade, SCA, Skanska och SSAB till anskaffnings-
virde medan de i koncernen virderas till marknadsvirde enligt de
internationella redovisningsreglerna IFRS.

Ovriga intikter och kostnader avser iterbetalning av aktieigar-
tillskott med 110(167) mkr samt 6vriga kostnader med —s (-) mkr.
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Koncernens och moderbolagets balansrakningar

Koncernen Moderbolaget
Mkr Not 31dec2006 31 dec 2005 31dec2006 31 dec 2005
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella tillgangar
Goodwill 12 - 68 - -
Immaterialratter 12 - 15 - -
Summa immateriella
tillgangar - 83 - -
Materiella tillgangar
Byggnader och mark 13 80 17 - -
Maskiner 13 - 92 - -
Inventarier 13,14 7 10 - -
Pagdende nyanlaggningar 13 - 9 - -
Summa materiella
tillgangar 87 228 - -
Finansiella tillgangar
Aktier 15,18 63.030 51.910 41.244 35.515
Aktier i intressebolag 16, 18 - - 6.843 6.731
Aktier i dotterbolag 17,18 - - 140 230
Langfristiga fordringar 10, 18 1 12 - -
Summa finansiella
tillgangar 63.031 51.922 48.227 42.476
Summa anlaggningstillgangar 63.118 52.233 48.227 42.476
Omsattningstillgangar
Varulager 19 - 197 - -
Kortfristiga fordringar
Fordringar hos dotterbolag — = 175 83
Kundfordringar - 239 - -
Ovriga fordringar 23 35 14 12
Forutbetalda kostnader
och upplupna intakter 20 10 14 10 5
Summa kortfristiga fordringar 33 288 199 100
Kortfristiga aktieplaceringar 21 114 136 - -
Kortfristiga placeringar 21 700 1.229 700 1.229
Kassa och bank 38 78 38 28
Summa likvida medel 738 1.307 738 1.257
Tillgangar i avvecklad
verksamhet 1 708 - - -
Summa omsattningstillgangar 1.593 1.928 937 1.357
SUMMA TILLGANGAR 64.711 54.161 49.164 43.833
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Koncernen Moderbolaget
Mkr Not 31dec2006 31 dec 2005 31dec2006 31 dec 2005
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital (se sidan 54)
Aktiekapital 966 966 966 966
Ovrigt tillskjutet kapital/Reservfond 1.062 1.062 1.062 1.062
Reserver -18 -13 - -
Balanserade vinstmedel 44.860 32.010 34.876 25.861
Arets resultat 11.621 14.202 6.292 10.367
Summa eget kapital 58.491 48.227 43.196 38.256
Langfristiga skulder
Skulder till dotterbolag - - 1 1
Langfristiga skulder,
rantebarande 14,22-24 2.778 4.037 2.775 3.869
Langfristiga skulder,
rantefria 10, 25 32 43 - -
Summa langfristiga skulder 2.810 4.080 2.776 3.870
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 5 103 4 4
Skatteskulder 10 193 165 174 165
Upplupna kostnader och
férutbetalda intakter 26 204 280 195 177
Andra skulder, rantefria 23 60 23 1"
Summa kortfristiga
skulder, réantefria 425 608 396 357
Skulder till dotterbolag - - 292 240
Andra skulder, rantebarande 14, 27 2.505 1.246 2.504 1.110
Summa kortfristiga skulder,
rantebarande 2.505 1.246 2.796 1.350
Skulderi avvecklad
verksamhet 1 480 - - -
Summa kortfristiga skulder 3.410 1.854 3.192 1.707
SUMMA EGET KAPITAL
OCH SKULDER 64.711 54.161 49.164 43.833
Stallda sakerheter 28 12 1 12 1
Eventualforpliktelser 29 0 1 3 4

Kommentarer till koncernens balansrakning

Finansiella tillgdngar avser frimst marknadsvardet av koncernens

innehav av noterade aktier med 62.978 (51.858) mkr och Gvriga

aktier med 52 (s2) mkr. Marknadsvirdet 6versteg anskaffnings-

virdet med 41.370 (31.592) mkr. Arets nettokop av aktier uppgick

till 1.121 (nettoforsiljning 941) mkr. Férvirven av aktier var 3.193

(3.023) mkr, varav Tandberg Television ASA svarade for 737 mkr

och Handelsbanken A for 202 mkr. Forsiljningarna av aktier upp-

gick till 2.072 (3.964) mkr.

Marknadsvirdet av aktieportfoljen, med hinsyn tagen till kop

och forsiljningar, 6kade med 19 (28) procent jamfort med 24 (33)

procent for borsindex.

Tillgangar i avvecklad verksamhet respektive skulder i avveck-

lad verksamhet avser dotterbolaget Isaberg Rapid, som koparen

tilltradde i januari 2007.

Eget kapital 6kade med 10.264 mkr till §8.491 (48.227) mkr

och uppgick dirmed till 303 (250) kronor per aktie, vilket 6verens-

stimmer med substansvirdet. Forandringen avser i huvudsak drets

resultat med 11.621 (14.202) mkr samt limnad utdelning for 2006

med —1.352 (—1.159) mkr, motsvarande 7:00 (6:00) kronor per aktie.

Rintebirande skulder inklusive rintebirande pensioner var

oforindrade 5.283 mkr. De likvida medlen uppgick till 738 (1.307)

mkr och rintebirande fordringar till 2 (6) mkr eller totalt 740

(1.313) mkr. Den rintebirande nettoskulden blev dirmed 4.543

(3.970) mkr.
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Koncernens och moderbolagets eget kapital

Férandringar i eget kapital, mkr

Ovrigt tillskjutet Balanserade Summa
Koncernen Aktiekapital’ kapital Reserver? vinstmedel  Arets resultat eget kapital
Eget kapital enligt faststalld balans-
rakning per 31 december 2004 966 1.062 =22 25.711 7.458 35.175
Utdelning till aktieagare - - - -1.159 - -1.159
Omforing av foregaende ars resultat - - - 7.458 —7.458 -
Omrakningsdifferenser - - 9 - = 9
Arets resultat - - - - 14.202 14.202
Belopp per 31 december 2005 966 1.062 -13 32.010 14.202 48.227
Utdelning till aktieagare - - - -1.352 - -1.352
Omforing av foregaende ars resultat - - - 14.202 -14.202 -
Omrakningsdifferenser - - -5 - - -5
Arets resultat - - - - 11.621 11.621
Belopp per 31 december 2006 966 1.062 -18 44.860 11.621 58.491
Balanserade . Summa
Moderbolaget Aktiekapital' Reservfond vinstmedel  Arets resultat eget kapital
Eget kapital enligt faststalld balans-
rakning per 31 december 2004 966 1.062 17.702 9.318 29.048
Utdelning till aktieagare - - -1.159 - -1.159
Omforing av foregdende ars resultat - - 9.318 -9.318 -
Arets resultat - - - 10.367 10.367
Belopp per 31 december 2005 966 1.062 25.861 10.367 38.256
Utdelning till aktieagare - - -1.352 - -1.352
Omforing av foregdende ars resultat - - 10.367 -10.367 -
Avrets resultat - - - 6.292 6.292
Belopp per 31 december 2006 966 1.062 34.876 6.292 43.196

1) Aktiekapitalet utgjordes per saval 2005-12-31 som 2006-12-31 av 193.135.612 aktier, varav 134.273.702

A-aktier och 58.861.910 C-aktier. Se vidare avsnittet Industrivardenaktien, sidorna 8-10.
2) Ackumulerad omréakningsdifferens i eget kapital uppgar till -18 (-13) mkr.
Forandringen &r fororsakad av valutakursférandringar i Isaberg Rapids utlandska dotterbolag.
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Koncernens och moderbolagets kassaflodesanalyser

BOKSLUT

Koncernen Moderbolaget

Mkr 2006 2005 2006 2005
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN

Utdelningsintakter fran aktier 1.733 1.275 1.733 1.325
Kassaflode fran kortfristig aktiehandel 78 144 - -
Kassaflode fran derivataffarer 160 108 160 108
Betalda forvaltningskostnader -80 -79 -80 -79
Betald skatt -56 -26 -42 -
Ovriga kassaflédespaverkande poster 6 35 0 3
Kassaflode fran Iopande verksamheten fére finansiella poster 1.841 1.457 1.771 1.357
Erhallen ranta 18 1 20 12
Betald ranta -195 -235 -199 -227
Ovriga finansiella poster -7 -1 -6 -9
KASSAFLODE FRAN DEN LOPANDE VERKSAMHETEN 1.657 1.222 1.586 1.133
INVESTERINGSVERKSAMHETEN

K&p av noterade aktier -3.193 -3.023 -3.193 -3.023
Forsaljning av noterade aktier 2.072 2.379 2.072 2.379
Forsaljning av dotterbolag - 1.585 - 1.585
Netto kop/forsalining av andra anlaggningstillgangar -2 -49 - -
KASSAFLODE FRAN INVESTERINGSVERKSAMHETEN -1.123 892 -1.121 941
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN

Upptagna lan och amortering av skulder 299 -478 299 -465
Forandring av finansiering mot dotterbolag - - 49 187
Utbetald utdelning -1.352 -1.159 -1.352 -1.159
Erhallna aktiedgartillskott - = 20 167
KASSAFLODE FRAN FINANSIERINGSVERKSAMHETEN -1.053 -1.637 -984 -1.270
KASSAFLODE FRAN AVVECKLAD VERKSAMHET 5 283 - -
ARETS KASSAFLODE -514 760 -519 804
Likvida medel vid arets borjan 1.307 625 1.257 453
Avgar: likvida medel i avvecklad verksamhet -54 -83 - =
Kursdifferens i likvida medel -1 5 - -
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 738 1.307 738 1.257
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Kommentarer till kassaflodesanalyserna
Det redovisade kassaflodet omfattar endast transaktioner som
medfor in- eller utbetalningar. Som likvida medel klassificeras,
férutom kassa- och banktillgodohavanden, kortfristiga finansiella
placeringar med kortare aterstaende 16ptid dn tre mdnader.
Kassaflodesanalysen dr indelad i kassaflode frin den I6pande
verksamheten, fran investeringsverksamheten och fran finansie-
ringsverksamheten.

Koncernen
Den I6pande verksamheten
Kassaflodet fran den I6pande verksamheten avser erhallna utdel-
ningar med 1.733 (1.275) mkr vartill kommer kassaflode fran kort-
fristig aktichandel i Nordinvest och derivataffirer i moderbolaget
med tillsammans 238 (252) mkr. Till detta liggs betalda forvalt-
ningskostnader med —80 (—79) mkr, betald skatt med —56 (—26)
mkr och 6vriga kassaflodespaverkande poster med tillsammans
6 (35) mkr. Kassaflodet frain den 16pande verksamheten f6re finan-
siella poster blev dirmed 1.841 (1.457) mkr.

Till det salunda erhéllna kassaflodet laggs erhdllen rinta med
18 (11) mkr, betald rinta med —195 (—235) mkr samt betalning av
ovriga finansiella poster med —7 (-11) mkr. Harigenom erhalls det
sammanlagda kassaflodet fran den I6pande verksamheten med
1.657 (1.222) mKkr.

Investeringsverksamheten
Kassaflodet avseende investeringsverksamheten omfattar kop av
noterade aktier i moderbolaget med —3.193 (—3.023) mkr, forsalj-
ning av noterade aktier med 2.072 (2.379) mkr samt forsiljning av
dotterbolag med — (1.585) mkr.
Nettot av kop och forsiljningar av andra anldggningstillgang-
ar, avser frimst maskiner och inventarier, med —2 (—4.9) mkr.
Det sammanlagda kassaflodet fran investeringsverksamheten
uppgar dirmed till -1.123 (892) mkr.

Finansieringsverksamheten

Finansieringsverksamheten omfattar forindring av fordringar
med 4 (170) mkr, upptagna lain med 1.404 (1.124) mkr och amor-
teringar av skulder med —1.109 (-1.772) mkr, vilket netto uppgar
till 299 (—478) mkr samt betald utdelning med —1.352 (-1.159) mkr.
Kassaflodet fran finansieringsverksamheten blev dirmed —1.053
(-1.637) mkr.

Avvecklad verksamhet

Kassaflode frin avvecklad verksamhet som uppgick till 5 (—18)
mbkr, avser for 2006 Isaberg Rapid, som képaren tilltridde i januari
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2007, och for 2005 Indutrade, som borsnoterades i oktober 2005.
Justerat for dterbetalning av aktiedgartillskott om sammanlagt
— (301) mkr blev kassaflodet s (283) mkr, vilket fordelas pa kas-
safléde frin den I6pande verksamheten med ss (147) mkr, frin
investeringsverksamheten med —32 (-184) mkr och fran finansie-
ringsverksamheten med —18 (320) mkr.

Kassafldde och likvida medel

Nettot av de olika posterna i kassaflodet blev —s14 (760) mkr.
Likvida medel paverkades dven av likvida medel i avvecklad verk-
samhet med —s4 (—83) mkr och av en kursdifferens med —1 (5) mkr
sa att likvida medel under dret minskade med 569 mkr till 738
(1.307) mkr.

Moderbolaget

Den I6pande verksamheten

Kassaflodet frin den I6pande verksamheten avser primart erhillna
utdelningar med 1.733 (1.325) mkr vartill kommer kassaflode fran
derivataffirer, 6vriga kassaflodespaverkande poster och betald
skatt med tillsammans 118 (111) mkr samt betalda forvaltnings-
kostnader med —80 (—79) mkr. Kassaflodet frin den 16pande verk-
samheten fore finansiella poster blev dirmed 1.771 (1.357) mkr. Till
detta kassaflode liggs erhallen rinta med 20 (12) mkr, betald rinta
med —199 (—227) mkr samt betalning av 6vriga finansiella poster
med —6 (-9) mkr. Harigenom erhalls det totala kassaflodet fran
den I6pande verksamheten med 1.586 (1.133) mkr.

Investeringsverksamheten

Kassaflodet fran investeringsverksamheten omfattar kop av note-
rade aktier med —3.193 (-3.023) mkr, forsiljning av noterade aktier
med 2.072 (2.379) mkr samt forsiljning av aktier i dotterbolag med
— (1.585) mkr. Kassaflodet frin investeringsverksamheten uppgar
dirmed till -1.121 (941) mkr.

Finansieringsverksamheten

Finansieringsverksamheten omfattar férindringar av fordringar
med 4 (170) mkr, 6kning av upptagna lan med 1.404 (1.100) mkr
och amorteringar av skulder med —1.109 (-1.735) mkr, vilket netto
uppgick till 209 (—465) mkr samt betald utdelning med —1.352
(-1.159) mkr. Vidare beaktas forandring av finansiering mot dot-
terbolag m m med 69 (354) mkr. Kassaflodet fran finansierings-
verksamheten blev dirmed —984 (—1.270) mkr.

Kassafléde och likvida medel
Nettotav de olika posterna i kassaflodet uppgick till —519 (804) mkr.
Likvida medel minskade dirmed under dret till 738 (1.257) mkr.



BOKSLUT

Férandring av koncernens rantebarande nettoskuld

Mkr 31dec2006 Kassaflode Forandring avlan Andra férandringar ! 31 dec 2005
Likvida medel 738 -514 - -55 1.307
Rantebarande fordringar 2 - -4 - 6
Langfristiga rantebarande skulder 2.778 - -1.099 -160 4.037
Kortfristiga rantebarande skulder 2.505 - 1.394 -135 1.246
Rantebarande nettoskuld 4.543 514 299 -240 3.970

1) Varav Isaberg Rapid —245 mkr, som redovisas som avvecklad verksamhet per 31 december 2006.

Vardet av avyttrade tillgangar och skulder i salt dotterbolag

Mkr 2006 2005
Anldggningstillgdngar - 621
Omsattningstillgangar - 1.353
Langfristiga skulder - —450
Kortfristiga skulder - -861
Realisationsresultat - 1.170
Koncernmadssigt varde av den kvarvarande andelen av salt dotterbolag - -248
Total képeskilling - 1.585
Likvida medel i berort bolag - -83
Kassaflode hanforligt till forsaljning av dotterbolag - 1.502

Férandring av moderbolagets rantebdrande nettoskuld

Mkr 31dec2006 Kassaflode Forandring avlan  Andra férandringar 31 dec 2005
Likvida medel 738 -519 - - 1.257
Rantebdrande fordringar 88 - -1 - 89
Langfristiga rantebarande skulder 2.776 - -1.099 5 3.870
Kortfristiga rantebarande skulder 2.796 - 1.446 - 1.350

4.746 519 348 5 3.874
Avgar: skuld till dotterbolag -214 - -12 - -202
Rantebarande nettoskuld 4.532 519 336 5 3.672
Aktieportfoljens marknadsvarde 63.325 52.265
Nettoskuldsattningsgrad, % 7,2 7,0
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Redovisningsprinciper

Koncernredovisningen dr upprittad i enlighet med IFRS sadana
de antagits av EU och enligt Arsredovisningslagen. Arsredo-
visningslagen stiller dock krav pa vissa kompletterande upplys-
ningar avseende koncernredovisningen vilket regleras i rekom-
mendationen RR 30:05 Kompletterande redovisningsregler for
koncerner.

Arsrcdovisningen for moderbolaget AB Industrivirden
ir upprittad enligt Arsredovisningslagen med beaktande av
uttalanden frin Redovisningsradets akutgrupp samt med till-
limpning av Redovisningsradets reckommendation RR 32:05
Redovisning for juridiska personer. Detta innebdr som huvud-
regel att de internationella redovisningsreglerna IFRS/IAS (se
nedan) tillimpas for moderbolaget sd lingt som m&jligt men
att vissa undantag forekommer vilka frimst harstammar fran
Arsredovisningslagen.

Redovisning enligt IFRS

Koncernredovisning

Fran och med den1januari 2005 inférdes nya internationella redo-
visningsregler som det dr obligatoriskt for svenska borsnoterade
bolag att tillimpa i koncernredovisningen. Regelverket benimns
International Financial Reporting Standards (IFRS). Att upp-
ritta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS innebir en
virdering av tillgingar och skulder till marknadsvirden och ér
inte avhingig av foretagsledningens bedémningar.

De redovisningsrekommendationer som haft storst paverkan
pé Industrivirdens redovisning dr IAS 39 avseende virdering av
finansiella instrument till marknadsvirde (verkligt viarde) och
TAS 28 avseende redovisning av innehav i intresseforetag. Dessa
rekommendationer styr virderingsprinciperna for aktieportfoljen
och skulderna och beskrivs nedan. Rekommendationerna IAS 19,
Ersittningar till anstillda och IFRS 3 som bland annat hanterar
redovisning av goodwill har dven haft vissa effekter pa redovis-
ningen. Avyttring av Isaberg Rapid 2006 samt aktiemajoriteten i
Indutrade 2005 har medfort tillimpning av rekommendationen
IFRS 5. Efter avyttring av dessa bolag har verksamheten renodlats
till att enbart omfatta aktieforvaltning, varfoér nagon 6vrig verk-
samhet inte redovisas i koncernen frin och med 2006.

Ovriga nya rekommendationer enligt IFRS har ingen eller
endast marginell effekt pa Industrivirdenkoncernens resultat och
stillning. De forindringar och tolkningar av redovisningsrekom-
mendationer som inforts frin och med 1januari 2006 har inte haft
ndgon effekt pa koncernens resultat och stillning.

Redovisningsrekommendationen TAS 39 Finansiella instru-
ment: Redovisning och virdering, innebdr bland annat att finan-
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siella instrument i koncernredovisningen till 6vervigande del skall
redovisas till marknadsvirde pa balansdagen. Noterade aktier
virderas till aktuell borskurs pa balansdagen och aktiederivat
virderas till aktuellt marknadsvirde.

Védsentliga bedémningar vid tilldmpning av IFRS

Industrivirden har pa koncernniva valt att redovisa samtliga note-
rade aktieinnehavs och aktiederivats I6pande marknadsvardefor-
indring over resultatrikningen. I enlighet med IAS 28 punkt 1
har dven noterade intressebolag redovisats pa motsvarande sitt.
Dirmed redovisas intressebolag inte enligt kapitalandelsmetoden
utan pé ett for investmentbolag mer rittvisande satt.

Aktier i dotterbolag fir inte marknadsvirderas enligt IAS 39.
Dotterbolag konsolideras liksom tidigare i koncernredovisningen
enligt forvirvsmetoden.

Redovisning av noterade aktiers marknadsvirdeforindring
over resultatrikningen innebdr att 6verensstimmelse till stor del
uppnis i redovisningen med savil den 16pande forindringen av
substansviardet som att det egna kapitalet i koncernredovisningen
i huvudsak 6verensstimmer med det totalt redovisade substans-
virdet.

Moderbolaget

For moderbolaget AB Industrivirden giller sirskilda regler for
marknadsvirdering di Arsredovisningslagen inte tillater mark-
nadsvirdering av intressebolag och dotterbolag. Detta innebar
att endast noterade innehav som inte dr intressebolag kommer att
marknadsvarderas och att deras virdeférandring 16pande redo-
visas over resultatrakningen. Noterade intressebolag och dotter-
bolag kommer dirmed of6rindrat att virderas till ursprungligt
anskaffningsvirde vilket avviker frin koncernens redovisning
enligt IFRS, som sker till marknadsvarde.

Koncernredovisning

Koncernredovisningen omfattar, férutom moderbolaget, samtliga
bolag i vilka moderbolaget direkt eller indirekt har ett bestimman-
de inflytande. Koncernens balansrikning har upprittats enligt
forvarvsmetoden. Metoden innebir att moderbolagets anskaff-
ningsvirden for aktier i dotterbolag, varmed avses bolag i vilka
Industrivirden ager mer an 50 procent av rosterna, elimineras mot
dotterbolagens egna kapital vid forvirvstillfallet. Endast resultat
som uppkommit efter forvirvstidpunkten ingar saledes i koncer-
nens eget kapital. Det egna kapitalet i det forvirvade dotterbolaget
bestims utifrin en marknadsvardering av tillgangar och skulder
vid forvarvstidpunkten. I de fall anskaffningsvardet for aktier i



dotterbolag 6verstiger det forvirvade egna kapitalet enligt ovan
redovisas mellanskillnaden som goodwillpost i balansrikningen.
Det uppkomna goodwillvirdet prévas arligen.

Dotterbolag som har avyttrats under ret ingdr i koncern-
redovisningen till och med den tidpunkt da det bestimmande
inflytandet upphor och redovisas enligt IFRS 5. Foretag som
forvirvats under aret ingdr i koncernredovisningen fran och med
forvirvstidpunkten.

Koncerninterna poster har eliminerats.

Omrakning av utlandska dotterbolag

Utlindska dotterbolag har klassificerats som sjilvstindiga varfor
tillgdngar och skulder omriknas till svensk valuta enligt balansda-
gens valutakurser. Resultatrikningarna i utlindska bolag omrik-
nas till genomsnittskurs. Omrikningsdifferensen fors direkt till
posten Reserver i eget kapital och paverkar inte drets resultat.

Omrékning av fordringar och skulder i utldndsk valuta
Fordringar och skulder i utlindsk valuta virderas till balansdagens
kurs.

Intaktsredovisning
Utdelningsintikter fran aktier intiktsredovisas nir de erhalles.

For aktier som innehafts sivil vid ingdngen som utgangen
av aret utgodrs virdeforindringen av skillnaden i marknadsvirde
mellan dessa tillfillen. For aktier som forvarvats under dret utgors
virdeférandringen av skillnaden mellan anskaffningsvirdet och
marknadsvirdet vid utgiangen av aret. For aktier som avyttrats
under dret utgors vardeforindringen av skillnaden mellan erhallen
likvid och virdet vid ingdngen av aret. Samtliga virdeférindringar
redovisas under rubriken Virdeférindring aktier i resultatrak-
ningen.

Forsiljning av varor och tjanster redovisas vid leverans till
kund exklusive mervirdeskatt och rabatter. Koncernintern for-
siljning elimineras.

Rinteintikter redovisas med beaktande av upplupen rinta pa
balansdagen.

Redovisning av intressebolag

Intressebolag ir de foretag i vilka Industrivirden har ett bety-
dande men inte bestimmande inflytande, vilket i regel giller de
aktieinnehav i vilka rostetalet uppgar till mellan 20 och so procent.
Industrivirdens rostetal 6verstiger 20 procent i Indutrade, SCA,
Skanska och SSAB. I koncernen virderas aktier i intressebolag
till marknadsvirde och i moderbolaget till anskaffningsvirde.
Resultat av avyttring av aktier i intressebolag berdknas i enlighet
hirmed.
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Anlédggningstillgangar

Anliggningstillgangar virderas initialt till anskaffningsvirde.
Avskrivningar pa inventariers anskaffningsvarden har gjorts linjirt
enligt plan p4 s dr. Avskrivningssatserna har baserats pa bedomd
nyttjandeperiod. Anliggningsfastigheter har i regel avskrivits med
skattemassigt hogsta tillitna belopp. Bedomd nyttjandeperiod
for anliggningsfastigheter 6verensstimmer med vad som anges i
skattelagstiftningen, normalt so ar.

Personaloptioner

En beskrivning av personaloptionsprogrammet som upphorde
i februari 2007 framgar av not 7 pd sidan 66. Av redogéorelsen
framgar att de kostnader och intikter som hirrér frin personalop-
tionsprogrammet I6pande har paverkat resultatet.

Inkomstskatter

Redovisade inkomstskatter innefattar skatt avseende aktuellt ar,
justering avseende tidigare ars skatt samt forandringar i uppskju-
ten skatt. Virdering av samtliga skatteskulder och skattefordringar
sker till nominella belopp enligt gillande skatteregler. Uppskjuten
skatt berdknas pa alla temporara skillnader som uppkommer mel-
lan redovisade och skattemassiga varden pa tillgangar och skulder.
Uppskjuten skattefordran avseende underskottsavdrag redovisas
i den utstrickning det dr sannolikt att avdraget kan avriknas mot
overskott vid framtida beskattning.

Vérdering av goodwill

Behovet av eventuell nedskrivning av goodwill provas drligen,
varvid ett dtervinningsvarde faststills for de forvirvade nettotill-
gangarna. Nedskrivning sker om det redovisade virdet 6verstiger
dtervinningsvardet.

Vérdering av finansiella tillgangar och skulder

Finansiella tillgangar och skulder virderas i féljande kategorier,
niamligen finansiella tillgangar, som virderas till verkligt virde
via resultatrikningen, samt linefordringar och skulder. Klassifi-
ceringen dr beroende av for vilket syfte den finansiella tillgangen
forvirvades.

Vérdering av aktier
Ko6p och forsiljning av aktier redovisas per affirsdagen.

Noterade aktier virderas i koncernredovisningen till mark-
nadsvirde. Med marknadsvirdet for noterade aktier avses aktuell
borskurs.

Noterade aktier i moderbolaget virderas till marknadsvirde
utom aktier i intressebolag som virderas till anskaffningsvirde
enligt bestimmelser i Arsredovisningslagen (se Redovisning av
intressebolag ovan).
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()vriga aktier redovisas i koncernen till bedomt virde och i moder-
bolaget till anskaffningsvirdet for respektive bolag. Eventuell
justering av virdet sker post for post i den man det bedoms ha
uppkommit en virdeforindring.

Vérdering av utstéllda aktieoptioner

Industrivirden stiller I6pande ut kop- och siljoptioner i de aktier
som ingar i aktieportfoljen. Erhillen optionspremie skuldfors
och avriknas mot erlagd premie vid eventuellt terkop. Om en
utstilld option forfaller utan inlésen intiktsfors premien. Vid
inl6sen av en utstilld option 6kar premien l6senpriset vid forsalj-
ning av aktier respektive minskar l6senpriset vid kop av aktier. Pa
balansdagen marknadsvirderas utstillda optioner och skillnaden
mot erhdllna skuldférda premier resultatfors. I balansrikningen
redovisas optionerna som upplupna intikter respektive upplupna
kostnader.

Beddémning av verkligt vérde pa finansiella instrument

Verkligt virde for Industrivirdens finansiella instrument baseras
normalt pd marknadspris pa balansdagen for de finansiella instru-
ment som dr marknadsnoterade. For 6vriga finansiella instrument
anvinds olika metoder for att bedoma verkligt virde sisom senaste
tillgangliga forsiljningspriser for liknande finansiella instrument
eller motsvarande virden.

Sdkring av aktieinvesteringar i utlandsk valuta

Industrivirden sikrar valutakursférindringar vid investeringar
i utlindska borsnoterade aktier genom ldn i aktuell valuta som
motsvarar det investerade beloppet. Forindringar av valutakur-
sen vid omrikning av skulden till svenska kronor redovisas som
Virdeforindring aktier i resultatrikningen.

Laneskulder
Léneskulder virderas initialt till verkligt virde och darefter till
upplupet anskaffningsvirde.

Varulager

Koncernens varulager ar virderat till det lagsta av anskaffnings-
virdet och forsiljningsvirdet med tillimpning av principen forst
in-forst ut (FIFO).

Kundfordringar

Kundfordringar virderas individuellt till det belopp med vilket
de beriknas inflyta.
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Leasingavtal

Finansiella leasingavtal redovisas i koncernen som materiella till-
gangar och som kortfristiga respektive langfristiga rintebarande
skulder. Operationella leasingavtal kostnadsférs i sin helhet.

Pensioner

Pensionsskulden avser Industrivirdens atagande avseende for-
madnsbestimda pensioner, dels dtaganden gentemot FPG/PRI och
dels dtaganden avseende individuella pensioner, samtliga drligen
beriknade i koncernen enligt IAS 19 med hjilp av en oberoende
aktuarie. Vad avser formansbestimda pensioner forsikrade i
Alecta redovisas de som avgiftsbestimda pensioner eftersom
Alecta inte har kunnat tillhandahilla n6dvindig information.
Pensionskostnaden for Industrivirden inkluderande saval for-
mansbestimda som avgiftsbestimda pensioner har belastat kon-
cernens resultat med 14- (13) mkr for 2006. Industrivirden har valt
att pa koncernnivé utnyttja den sa kallade korridoren vid redovis-
ning av aktuariella vinster och férluster. Moderbolaget tillimpar
tryggandelagens regler vilka foljer FARs redovisningsrekommen-
dation nr 4, Redovisning av pensionsskuld och pensionskostnad.
Den huvudsakliga skillnaden jamfort med IAS 19 ir att svensk
praxis bortser fran framtida hojningar av 16ner och pensioner vid
berikning av pensionsforpliktelsens nuvirde. Se vidare not 22
Pensioner pa sidorna 73—74.

Transaktioner med ndrstaende

Inga transaktioner mellan AB Industrivirden och det heligda
dotterbolaget Isaberg Rapid har forekommit, utover aterbetalning
av villkorat aktiedgartillskott med 9o mkr. Med andra heligda
dotterbolag har vissa transaktioner skett, som lokalhyra pa mark-
nadsmassiga villkor.

Ersittningar till Industrivirdens styrelse och ledande befatt-
ningshavare har skett pd marknadsmassiga villkor som framgar av
not 7 pa sidorna 65—66.

Utover erhillna aktieutdelningar har inga transaktioner med
noterade intressebolag férekommit férutom att Indutrade hyr
lokaler pa marknadsmassiga villkor av ett av Industrivirden heligt
fastighetsbolag. VD Anders Nyrén och vice VD Bengt Kjell har
uppburit styrelsearvoden i noterade intressebolag som inlevererats
till Industrivirden.

Segmentsrapportering

Nagon segmentsrapportering har inte upprittats eftersom verk-
samheten under 2006 har renodlats till att enbart omfatta aktie-
forvaltning.
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Finansiella instrument och riskhantering

Organisation

Moderbolagets finansiering och hantering av finansiella risker
sker i enlighet med av styrelsen faststillda riktlinjer. Moderbola-
gets finansfunktion dr i huvudsak inriktad pa finansiering samt
placering av likviditetsoverskott.

Finansiering

Moderbolagets finansiering sker via savil kortfristig som lingfris-
tig upplaning. Finansieringsramarna ger Industrivirden méjlighet
att agera med kort varsel vid intressanta investeringsmajligheter.
Den kortfristiga uppliningen omfattar bekriftade (kontrakterade)
och obekriftade limiter i bank samt foretagscertifikatprogram och
ECP-program (Euro Commercial Paper Programme). Den ling-
fristiga upplaningen sker huvudsakligen i form av MTN-program
(Medium Term Note-program) och av en syndikerad kredit med
ursprunglig l6ptid till och med augusti 2010, som forlingts till
augusti 2011.

AB Industrivirden hade vid utgingen av 2006 bekriftade
limiter motsvarande 4,6 (4,6) miljarder kronor, varav 0,0 (0,0)
miljarder kronor utnyttjats, samt obekriftade limiter och mark-
nadsprogram om17,4 (16,3) miljarder kronor varav 5,2 (4,9) miljar-
der kronor hade utnyttjats. Under 2006 6kade upplaningen bl.a.
till f6ljd av nettokop av aktier med 1,1 miljarder kronor.

Industrivirdenkoncernen hade vid motsvarande tidpunkt
totala bekriftade limiter pa 4,6 (4,9) miljarder kronor och obe-
kriftade limiter och marknadsprogram pi totalt 17,4 (16,3) mil-
jarder kronor.

En specifikation av langfristiga och kortfristiga rintebirande
skulder framgdr av noterna 23 och 27 pé sidorna 74 och 7.

Sammanstallning av bekraftade och
obekraftade limiter samt marknadsprogram

Koncernen Moderbolaget
Miljarder kronor 06-12-31'" 05-12-31 06-12-31 05-12-31
Checkkrediter 2,8 2,8 2,8 2,7
Syndikerat lan (i euro)? 1,8 1,9 1,8 1,9
Ovriga bekraftade limiter = 0,2 = =
Summa bekraftade limiter 4,6 4,9 4,6 4,6
Obekraftade limiter 1,8 1,6 1,8 1,6
ECP-program (500 miljoner euro) 4,5 4,7 4,5 4,7
Foretagscertifikatprogram 3,13 2,0 3,13 2,0
MTN-program 8,0 8,0 8,0 8,0
Summa marknadsprogram 15,6 14,7 15,6 14,7
Totala limiter 22,0 21,2 22,0 20,9

1) Exklusive limiter avseende verksamhet under avveckling.
2) Internationell syndikerad kredit pa 200 miljoner euro med 16ptid t o m augusti 2011.
3) Inklusive NCP-program om 1.000 miljoner NOK.

Genomsnittlig rantesats
Den genomsnittliga rintesatsen for AB Industrivirdens lineport-
folj per 2006-12-31 uppgick till 3,5 (3,3) procent.

Rating

Industrivirden har erhallit en internationell rating av Standard &
Poor’s med A+/Stable/A-1. Foretagscertifikatprogrammen har fatt
hogsta kreditvirdighet Ki respektive A-1 av samma institut.

Finansiell riskhantering — allmant
De typer av finansiella risker som Industrivirdenkoncernen moter
i sin verksamhet dr framforallt i form av aktierisk samt i begrin-
sad omfattning 6vriga finansiella risker i form av t.ex. valutarisk,
ranterisk och likviditetsrisk.

Industrivirdens operationella risker minimeras av vil utveck-
lade interna rutiner for effektiv riskhantering i syfte att bedriva
verksamheten med begrinsad och kontrollerad risk.

Aktierisk

Aktierisk omfattar aktiekursrisk, likviditetsrisk samt motpartsrisk.
Med aktiekursrisk avses risken for virdeminskning pa grund av
forandringar i kurser pa aktiemarknaden. Detta dr den mest bety-
dande risken i Industrivirdens verksamhet.

Detaktiva dgandet har en central roll i Industrivardens affars-
idé och syftar till att, tillsammans med andra dgare, soka finna for-
mer for virdehdjande atgirder i innehavsbolagen. Industrivirdens
innehavsbolag uppvisar generellt en historiskt god vardetillvixt
vilket bland annat inneburit att Industrivirdenaktiens totalav-
kastning for langre tidsperioder varit hogre dn genomsnittet for
Stockholmsborsen. Industriviardens bidrag till virdeskapande
torde minska den relativa aktierisken i innehavsbolagen och dir-
med dven i Industrivirdens portfolj. Den aktiva dgarrollen ger
dessutom en god forstaelse for innehavsbolagens verksamhet,
omvirld och I6pande utveckling.

Genom en vil avvigd sammansittning av olika innehav i aktie-
portféljen minskas exponeringen mot bransch- eller sektoranknut-
na risker. Sammansittningen av olika aktier i portféljen minskar
volatiliteten och bidrar till en stabilare avkastning 6ver tiden.
Industrivirdens aktieplaceringar sker inom de ramar som styrelsen
faststillt i placeringsreglementet. Nyinvesteringar, forsiljningar
och omplaceringar provas regelbundet i en sarskild investerings-
kommitté som omfattar ledningsgruppen och representanter fran

investeringsverksamheten.
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Forutom investeringar i borsaktier gor Industrivirden ocksa
affdrer i standardiserade och icke standardiserade aktieoptioner.
Derivataffirer gors i enlighet med av Industrivirden faststillda
placeringsregler for aktier och aktierelaterade instrument. I syfte
att begrinsa motpartsrisken far derivataffirer endast goras med
av Industrivirden godkinda motparter.

I dotterbolaget Nordinvest bedrivs kortfristig aktiechandel
inom ramen for Industrivirdens strategi. Aktierisken minimeras
genom sirskilda placeringsreglementen med strikta riskmandat
och stop-lossregler.

Aktiekursrisken kan illustreras med att en procents férindring
av kurserna pa samtliga noterade aktieinnehav i Industrivirdens
aktieportfolj per 2006-12-31 skulle ha paverkat marknadsvirdet
med +/— 600 mKkr.

Industrivirdens strategi att investera i stora och medelstora
nordiska borsbolag kan medféra innehav av utlindska aktier vilka
paverkas av valutakursforindringar, s k valutarisk. For investering-
ar i utlindska bérsnoterade aktier gors valutakurssikring genom
upptagande av lan i utlindsk valuta som motsvarar det investerade
beloppet. Per 2006-12-31 fanns investeringar i utlindska borsaktier
for 644 miljoner NOK, vilka var valutasikrade.

Aktierisken inkluderar dven likviditetsrisk som kan uppkomma
om en aktie t ex dr svdr att avyttra. Industrivirdens aktieportfolj
innehaller till helt dominerande del bérsnoterade aktier med god
likviditet varfor likviditetsrisken ar begransad.

For ytterligare uppgifter om Industrivirdens aktierisk, se
avsnittet Beldning och risk pd sidan 6.

Valutarisk

Valutarisk r risken att virdet pd ett finansiellt instrument varierar

pé grund av forindringar i valutakurser. Den valutarisk som kan

uppkomma avser aktier i utlindsk valuta (se ovan).
Industrivirdens valutarisk och dess effekt pa resultatet bedoms

sammantaget vara lag.

Bokslutskurser

Balansdagskurs Genomsnittskurs

2006 2005 2006 2005
EUR 9,05 9,42 9,27 9,31
GBP 13,48 13,73 13,61 13,66
usb 6,87 7,96 7,41 7,57
NOK 1,09 118 1,15 117
DKK 1,21 1,26 1,24 1,25
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Rénterisk
Ranterisk dr risken att virdet pa ett finansiellt instrument varierar
pa grund av férindringar i marknadsrintorna.

De finansiella instrument som dr exponerade for rinterisk dr
lin med rorlig rinta samt eventuella swapavtal med rorlig rinta.
Swappar fir anvindas i syfte att begrinsa rintekostnaderna samt
justera loptiden, under forutsittning att risken i instrumentet kan
beriknas i monetira termer. Vid utgingen av 2006 fanns inga
ranteswapavtal.

Vid en tinkt 6kning av marknadsrintorna med en procent-
enhet blir effekten, berdknad pa AB Industrivirdens laneportfolj
per 2006-12-31, att den genomsnittliga rintan i lineportfoljen
okar fran cirka 3,5 (3,3) procent till cirka 3,7 (3,5) procent, vilket
innebir en kostnadsokning med cirka 8 mkr pa arsbasis. Orsaken
till att en procentenhets rintedkning inte ger full effekt pa rin-
tekostnaderna ar att huvuddelen av linen ar tagna till fast rinta.
Vid utgangen av 2006 l6pte cirka 70 procent av Industrivirdens
lin med fast rinta.

Den genomsnittliga rintebindningen for Industrivirdens net-
toskuldsittning skall enligt finanspolicyn uppga till 18 ménader
med tilldtna avvikelser uppit med 12 méinader samt avvikelser
nedat med 6 minader. Vid arets slut var den genomsnittliga rin-
tebindningstiden 16 (20) manader. Industrivirden hade inga lan
vars 16ptid Gversteg fem ar per 2006-12-31.

Industrivirdens rinterisk och dess effekt pa resultatet bedoms
vara lag.

Likviditetsrisk och refinansieringsrisk

Likviditetsrisk dr risken att fa svarigheter att disponera likvida
medel for att mota dtaganden forknippade med finansiella instru-
ment.

Industrivirdens likviditetsrisk dr begrinsad eftersom tillgang-
arna huvudsakligen utgors av likvida, borsnoterade aktier. I enlig-
het med Industrivardens finanspolicy finns det dessutom vid varje
givet tillfille bekriftade limiter pd minst 3.000 mkr.
Refinansieringsrisk ar risken att ett foretag inte kan erhélla finan-
siering eller att finansiering endast kan erhéllas till avsevirt 6kade
kostnader.

Lénens forfallotider skall, i syfte att minska refinansierings-
risken, fordelas jamnt 6ver tiden for att minska risken att en stor
andel lin omsitts vid en och samma tidpunkt. Laneportfoljens
genomsnittliga bindningstid var 20 (26) minader per 2006-12-31.
Forfallotiderna fordelade per ar framgar av not 23 pd sidan 74.

Industrivirdens likviditetsrisk och refinansieringsrisk bedoms
vara lag. Med en soliditet pa 9o (89) procent har Industrivirden
en stor finansiell flexibilitet.



Motpartsrisk

Motpartsrisk ar risken att en part i en transaktion med ett finan-
siellt instrument inte kan fullgora sitt dtagande och dirigenom
orsakar den andra parten en forlust.

Industrivirdenkoncernen ér utsatt for motpartsrisker genom
finansiella dtaganden i form av placeringar, derivataffirer m m.
Motpartsrisker i de finansiella atagandena begrinsas via Indu-
strivirdens finanspolicy genom att &verskottslikviditet placeras
hos motparter med en mycket hog kreditvardighet baserad pa
Standard & Poor’s rating med begrinsning bade avseende belopp
och l6ptid.

Industrivirdens finansiella avtal vid affirer i aktier, aktiere-
laterade derivat och 6vriga derivat gors med flera kreditvirdiga
och speciellt utvalda kreditinstitut, som utvirderas kvartalsvis,
med vilka Industrivirden har ett brett och langsiktigt samarbete.
Kreditinstituten skall ha hog rating.

Av Industrivirden faststillda regler foreskriver en hog kredit-
vardighet hos motparter avseende placeringar, derivataffirer m.m.
varfor motpartsrisken bedoms vara lag.

Operationella risker

Operationell risk ar risken for férlust pa grund av brister i interna
rutiner och system. Som grund f6r AB Industrivirdens riskhante-
ring ligger ett flertal internt faststillda riktlinjer och regelverk samt
av styrelsen faststillda policies. Viktiga regelverk dr bland annat
placeringsreglemente, finanspolicy, attestinstruktion med flera
instruktioner. Juridisk granskning av avtal och férbindelser sker
fortlopande. Dessutom sker kontinuerliga kontroller som reglerar

BOKSLUT

och sikerstiller ansvar och befogenheter i den I6pande verksam-
heten. Dotterbolag har egna instruktioner som dr utformade med
utgangspunkt frin de regler som giller for moderbolaget.

For att stirka den interna kontrollen genomfor Industrivr-
dens externa revisorer en 6versiktlig granskning av samtliga tre
delarsbokslut.

De forsakringsrisker som finns inom koncernen hanteras i
enlighet med bedomt forsikringsbehov. For olika typer av
ansvarsskador och egendomsskador finns forsikringar tecknade
av respektive bolag.

Fragor rorande sekretess och informationssikerhet r av stor
betydelse for Industrivirden och regleras av internt faststillda
riktlinjer. Av Industrivirden upprittad informationspolicy reg-
lerar agerandet avseende informationsfragor samt sikerstiller att
gillande regelverk efterfoljs. Vad giller IT-sikerhet sker en konti-
nuerlig kontroll och utveckling av system och rutiner.

En extern granskning av IT-sikerheten genomférdes under
2006, varvid sikerheten bedomdes vara god.

Insiderregler

Industrivirden tillimpar gillande insiderregler samt bestimmel-
serna om offentlig informationsgivning avseende transaktioner
i innehavsbolagens aktier. Vidare finns det interna regler inom
Industrivirden som forbjuder anstilldas handel i de storre aktie-
innehaven i vilka Industrivirden har en dominerande stillning
under 29 dagar fore dagen for deldrsrapport och bokslutsrapport
samt hela rapportdagen.
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Noter

(Belopp i mkr dar annat ej anges)

Not1 Utdelningsintdkter fran aktier Not3 Kortfristig derivat- och aktiehandel
2006 2005 Koncernen Moderbolaget
Ericsson 170 93 2006 2005 2006 2005
H?ndelusbanken 469 398 Kortfristiga aktiederivataffarer 109 89 109 89
Hoganas 20 6 Kortfristig aktiehandel i Nordinvest 64 33 = -
o 41 0 Summa 173 122 109 89
Munters 19 13
Sandvik 351 296 Kortfristiga aktiederivataffarer omfattar utstllda kop- och séljoptioner
SCA 260 204 paserat pa de aktiva innehaven. Loptiden ar hégst sex ménader.
Skanska 210 129
SSAB 126 106
Volvo 56 29 Not4 Ovrigaintakter och kostnader
Vgt 1 ! Koncernen Moderbolaget
Moderbolaget 1.733 1.325
Eliminering: Indutrade' - -50 2006 2005 2006 2005
Koncernen 1733  1.275 éterbetalning av aktieagartillskott - - 110’ 167
Ovrigt -4 2 -5 -
1) Indutrade var heldgt dotterbolag nar utdelningen lamnades. Summa -4 2 105 167
. . 1) Varav Isaberg Rapid 90 mkr och Indus Innovation 20 mkr.
Not2 Vardeférandring aktier
Koncernen'  Moderbolagetz ~ Not5 Rénteintékter och réntekostnader
2006 2005 2006 2005 Koncernen Moderbolaget
Ericsson 48 2158 48 2158  Rinteintikter 2006 2005 2006 2005
Handelsbanken 676 1.599 676 1.599
Hoganas 25 27 25 ,7  Dotterbolag - N 2 2
N B Ovri 17 12 1 11
Indutrade 684 2.253 D o141y el 6
Munters 32 69 342 g9 Summa LA R
Ossur hf - 225 - 398
Sandvik 3315 2771 3.315 2771 fonsaen - Wedkrbelget
SCA 1.553 426 86 49 Rantekostnader 2006 2005 2006 2005
Skanska 458 1.332 67 = Dotterbolag _ - -4 -3
SSAB 2.775 1.881 37 350 Ovriga -198 -220 -198 -219
Tandberg Television ASA? -195 - -195 = e 198 220 -202 222
Volvo 290 258 290 258
Ovrigt3 63 5 =27 52
10.034 12950 4.664 9.094
Langfristiga derivataffarert 3 -13 3 -13
Summa 10.037 12.937 4.667 9.081

1) For aktier som innehafts sévél vid ingdngen som utgangen av aret utgors vardeforandring-
en av skillnaden i marknadsvérde mellan dessa tillfallen. For aktier som férvarvats under
aret utgors vardeférandringen av skillnaden mellan anskaffningsvéardet och marknadsvar-
det vid utgangen av éret. For aktier som avyttrats under aret utgors vardeférandringen av
skillnaden mellan erhallen likvid och vardet vid ingangen av aret.

2) Fér moderbolaget tillampas Arsredovisningslagen vilket innebér att intressebolag varderas
till det ursprungliga anskaffningsvérdet. Resultat av avyttring av aktier i intressebolag

redovisas i enlighet harmed.

3) Inklusive valutasakring avseende utlandska aktieinnehav med 35 mkr.

4) Incitamentsprogram avseende utstéllda kopoptioner till foretagsledningarna i Indutrade

och SSAB med resterande loptider pa upp till fyra ar.
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Not6 Medelantal anstallda
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2006 2005

Antal anstallda varav kvinnor  Antal anstallda varav kvinnor
Moderbolaget 20 5 22 6
Dotterforetag i Sverige 2 - 2 -
Totalt Sverige 22 5 24 6
Avvecklad verksamhet
Isaberg Rapid 1.106 517 1.153 586
Koncernen totalt 1.128 522 1.177 592

Redovisning av sjukfranvaro

Den sammanlagda sjukfranvaron i moderbolaget under aret var 128 timmar
av totalt 38.710 arbetstimmar, d vs 0,3 (0,3) procent av den totala arbets-
tiden. Av den totala sjukfranvaron avsag —(-) procentenheter langtidssjuk-

Redovisning av konsfoérdelning i styrelser och foretagsledningar

franvaro, d vs sammanhangande sjukfranvaro i mer an 60 dagar, och 0,3

(0,3) procentenheter korttidsfranvaro.

Not7 Loner, andra ersattningar och sociala kostnader

Kénsfordelningen i moderbolagets styrelse och foéretagsledning framgar
av sidorna 80-81. | 6vrigt ar samtliga personer i dotterbolagens styrelser
och foretagsledningar man.

2006 2005

varav varav

Loner och Sociala pensions- Loner och Sociala pensions-

andra ersattn. kostnader kostnader  andra ersattn. kostnader kostnader

Moderbolaget’ 3423 253 13 282 21 12

Dotterforetag i Sverige 5 2 1 3 2 1

Totalt Sverige 39 27 14 31 23 13
Avvecklad verksamhet

Isaberg Rapid 215 80 12 214 84 9

Koncernen totalt 254 107 26 245 107 22

Av moderbolagets pensionskostnader avser 9 (9) mkr styrelse och VD. Motsvarande belopp fér koncernen ar 10 (10) mkr exklusive avvecklad verksamhet.

Loner och andra ersattningar fordelade mellan styrelseledaméter, VD och vice VD

och 6vriga anstallda

2006 2005
varav Inlevererade ) varav Inlevererade )

Styrelse, VD tantiem styrelse- Ovriga  Styrelse, VD tantiem styrelse- Ovriga

och vice VD och dylikt arvoden? anstallda  och vice VD och dylikt arvoden? anstallda
Moderbolaget’ 193 53 -4 19 15 2 -3 16
Dotterforetag i Sverige 3 1 - 2 2 0 - 1
Totalt Sverige 22 6 -4 21 17 2 -3 17
Avvecklad verksamhet
Isaberg Rapid 3 1 - 212 6 - - 208
Koncernen totalt 25 7 -4 233 23 2 -3 225

1) Se sidan 66.

2) Styrelsearvoden som tillkommit VD och vice VD med sammanlagt 4 (3) mkr, vilka varit forknippade med deras tjanst, har inlevererats till moderbolaget och darmed minskat Iénekostnaden.

3) Inkluderar 16n avseende inlGsta personaloptioner med totalt 5,5 mkr, varav 2,2 mkr avser VD och vice VD, respektive sociala kostnader med 1,8 mkr. Med beaktande av det swap-avtal som
Industrivarden hade ingatt med ett finansiellt institut har ersattningen enligt detta avtal kunnat kvittas mot [6nen avseende inl6sta personaloptioner och darmed netto inte paverkat Industri-
vardens forvaltningskostnader. Se vidare sidan 66.
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Forts. Not 7

1) Specifikation till not 7. Loner, andra ersattningar och sociala kostnader

Foljande principer ligger till grund for ersattningarna till styrelse och fore-

tagsledning:

= Valberedningen, som utsetts pa satt som arsstamman bestamt, lamnar
stamman forslag till styrelsearvode. Arvode till styrelsens ordférande, vice
ordférande och 6vriga styrelseledaméter har utgatt enligt stammans
beslut.

= Ersattning till verkstallande direktoren forbereds for beslut i styrelsen av
ett ersattningsutskott vars sammansattning framgar av sidan 17. Ersatt-
ning till 6vriga tre medlemmar i féretagsledningen, varav en &r anstalld i
Nordinvest, beslutas av ersattningsutskottet efter rekommendation av VD.
Till foretagsledningen utgar fast 16n och géangse anstallningsformaner.
Dartill kommer pensionsférmaner och incitamentsprogram enligt efterfol-
jande beskrivning. Styrelsen kommer med anledning av nya tvingande lag-
regler att pa arsstamman 2007 presentera forslag till riktlinjer for ersatt-
ning till VD och 6vriga foretagsledningen fér godkannande av stamman.

Betraffande styrelsens och foretagsledningens innehav av aktier i Industri-
varden hanvisas till uppgifterna pa sidorna 80 och 81.

Styrelsen har enligt arsstammans beslut 2006 erhallit 3,3 (3,0) mkr i ar-
vode. Harav har styrelsens ordférande erhallit 0,99 (0,90) mkr och vice ord-
férande 0,66 (0,60) mkr. Ovriga styrelseledaméter utom verkstéllande
direktoren har vardera erhallit 0,33 (0,30) mkr. Specifikation per styrelsele-
damot framgar pa sidan 17. Ersattning for utskottsarbete utgar inte. Av sty-
relsens ledaméter ar sju man och en kvinna.

Verkstallande direktéren har uppburit fast [6n och gangse anstallnings-
formaner till ett varde av 5,7 (5,4) mkr. Till detta kommer rorlig I6nedel
avseende verksamhetsaret 2006 med 1,3 (0,5) mkr, vilken utbetalas 2007.
Verkstallande direktéren har dven [6st in samtliga sina 50.000 personalop-
tioner under december 2006, varav 0,7 mkr utbetalades 2006 och resteran-
de 3,4 mkr motsvarande 40.000 optioner i januari 2007. Principerna for
faststallande av rorlig [6nedel framgar av nast sista stycket nedan. De styrel-
searvoden som tillkommit verkstallande direktdren och som varit direkt for-
knippade med hans tjanst har inlevererats till bolaget, totalt 3,6 mkr avse-
ende 2006. Verkstallande direktoren ar berattigad till pension mellan 60
och 65 ars alder med 70 procent av genomsnittlig fast Ion tre ar fore sextio-
arsdagen och till livsvarig alderspension efter 65 ars alder med 50 procent
av genomsnittlig fast [6n tre ar fére pensioneringen, uppraknad fran pen-
sionstidpunkten pa motsvarande satt som skulle galla for pension fran Alec-
ta. Pensionerna intjanas linjart intill pensionering och ar oantastbara, d v s ej
villkorade av framtida anstallningar. Verkstallande direktéren ar dessutom
berattigad till sjukpension med 50 procent av fasta I6nen aret fére pen-
sionstillfallet och hans efterlevande ar berattigade till efterlevandepension
med 35 procent av den fasta I6nen samt tilldgg fér barn under 20 ar. Kost-
naden for de formansbestamda pensionatagandena uppgick 2006 till 4,5
(4,0) mkr. Vid uppsagning av anstallningsavtalet fran bolagets sida galler en
uppsagningstid pa tva ar.

Ovriga tre i féretagsledningen har tillsammans uppburit fast 16n och
gangse anstallningsformaner till ett varde av 7,5 (7,0) mkr. Till detta tillkom-
mer rorlig ldnedel avseende verksamhetsaret 2006 pa sammanlagt 2,6
(2,0) mkr vilken utbetalas 2007. Ovriga féretagsledningen har &ven l6st in
samtliga 70.000 personaloptioner under 2006, varav 1,5 mkr utbetalades
2006 och 2,8 mkr motsvarande 35.000 optioner utbetalades i januari 2007.
De styrelsearvoden som tillkommit évriga féretagsledningen och som varit
direkt forknippade med deras tjanst har inlevererats till bolaget, totalt 0,9

mkr avseende 2006. En av dem har ratt till pension mellan 60 och 65 ars
alder med 70 procent av den fasta lonen, vilken intjanats i princip linjart. Da
anstallningen inte upphorde vid 60 ars alder forskjots det formansbestam-
da pensionsatagandet till dess pensionering blir aktuell och galler da i fem
ar. Alla tre omfattas fran 65 ars alder av avgiftsbestamda pensioner, varvid
pensionernas storlek beror pa utfallet av tecknade pensionsforsakringar.
Kostnaden fér pensionsatagandet uppgick 2006 sammantaget for de tre
personerna till 1,8 (1,7) mkr. Vid uppsagning av anstallningsavtalet fran
bolagets sida har samtliga tre en uppsagningstid pa tva ar. Skuldférda
medel (se not 22) for de formansbestamda pensioner som avser verkstal-
lande direktoren och évriga ledande befattningshavare enligt ovan ar place-
rade i moderbolagets aktieportfolj med den avkastning som denna genere-
rar. Samtliga fyra medlemmar i féretagsledningen ar man.

Ar 2002 faststélldes ett incitamentsprogram for de anstallda vid moder-
bolaget vilket I6pte till 2007-02-28. Personaloptionsprogrammet gav inne-
havaren ratt att av ett finansiellt institut kopa en A-aktie i Industrivarden till
|6senpriset 177 kronor alternativt erhalla kontant avrakning. Optionerna
kunde utnyttjas till en tredjedel efter 2005-03-01 och resten efter 2006-
03-01. Industrivarden hade ingatt ett swap-avtal med ett finansiellt institut
vilket genom ett lanefinansierat forvarv av Industrivardenaktier sakerstallde
att personaloptionsatagandet (inklusive sociala avgifter) sakras vid kursupp-
gang. Det finansiella institutet forvarvade ursprungligen 248.700 aktier vil-
ket avsag att tacka utestdende optioner och sociala avgifter. Under 2006
avyttrades 179.869 (8.831) aktier for att tacka av personalen inlésta perso-
naloptioner, totalt 181.167 (6.667) stycken, och darpa belépande sociala
avgifter. Efter avyttringen kvarstod dérmed 60.000 aktier vilka skulle tacka i
slutet av december 2006 inlésta personaloptioner med darpa belépande
sociala avgifter och som avyttrades i borjan av januari 2007. Personalop-
tionsprogrammet har inte medfért ndgon utspadning av antalet aktier.

Kursen for Industrivardens A-aktie uppgick till 154 kronor vid tidpunkten
for optionsprogrammets start per 2002-02-15 och till 272 kronor vid
utgangen av 2006. Losenpriset 177 kronor var berdknat som 115 procent av
kursen 154 kronor vid optionsprogrammets start. Skillnaden mellan kursen
154 kronor vid optionsprogrammets start och I6senpriset 177 kronor skulle
enligt swap-avtalet tillfalla Industrivarden vid en eventuell kursuppgang. Vid
utgangen av 2006 uppgick kursen till 272 kronor, varfér 5,7 mkr samman-
lagt har intaktsforts under programmets loptid. Rantekostnaden fér 2006
med 0,8 mkr avseende lan fran det finansiella institutet har kostnadsforts
men tacks av den till swap-avtalet knutna utdelningen fran Industrivarden-
aktier med 1,3 mkr som har intaktsforts. Till detta kommer kursvinster med
0,9 mkr i samband med forsaljining av de i swapavtalet ingdende Industrivar-
denaktierna. Totalt har personaloptionsprogrammet inneburit en nettoin-
takt for Industrivarden pa 8,1 mkr under optionsprogrammets I6ptid.

Anstallda i moderbolaget har ratt till rorlig [onedel som for 2006 kunde
uppga till hogst 30 procent av den fasta I6nen, forutsatt att den anstéllde
hade uppnatt individuellt faststallda mal. Darutover finns ett gemensamt
mal om substansvardeokning, dock l&agst oférandrat substansvéarde, som
innebér att den rorliga I6nedelen sanks med 10 procentenheter om sub-
stansvardet minskar under aret. Upplupen kostnad for den rorliga Ione-
delen har reserverats med totalt 5,4 (4,0) mkr for verksamhetsaret 2006.
Den rorliga I6nedelen utbetalas 2007.

De ersattningar som utgar vid erhallande av rérlig I6nedel och vid utnytt-
jande av personaloptioner ar inte pensionsgrundande.

Sammanstallning avseende foretagsledningens ersattningar, pensionskostnader samt personaloptioner fér 2006

Kontant ) Antal

Rorlig avrakning av Ovriga Summa Pensions- personaloptioner

Fast I6n |6nedel ' personaloptioner 2 férmaner ersattningar kostnader 2002/20073

Verkstéllande direktoren 5,6 1,3 0,7 0,1 7,7 4,5 -
Ovriga féretagsledningen (3 personer)* 71 2,6 1,5 0,4 11,6 1,8 -
Summa 12,7 3,9 2,2 0,5 19,3 6,3 =

1) Rorlig I6nedel avser verksamhetsaret 2006, vilken utbetalas under 2007.

2) Ersattningen avser kontant avrakning av 10.000 optioner for verkstallande direktoren och 35.000 optioner for 6vriga foretagsledningen.
3) Vid utgangen av 2006 var samtliga personaloptioner utnyttjade, varav ersattning motsvarande totalt 75.000 optioner utbetalades i januari 2007.

4) Inklusive en person anstélld i Nordinvest.
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Not8 Ersattning till revisorer
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Koncernen' Moderbolaget?
2006 2005 2004 2006 2005 2004
Ersattning for revisionsuppdrag
Ohrlings PricewaterhouseCoopers 1,4 1,3 1,2 1,2 1,2 1,2
Ovriga revisionsféretag - - - - - -
Total ersattning for revisionsuppdrag 1,4 1,3 1,2 1,2 1,2 1,2
Ersattning for 6vriga uppdrag
Ohrlings PricewaterhouseCoopers 0,9 0,6 1,4 0,7 0,6 1,4
Ovriga revisionsféretag - - - - - -
Total ersattning for 6vriga uppdrag 0,9 0,6 1,4 0,7 0,6 1,4
Summa 2,3 1,9 2,6 1,9 1,8 2,6

1) Exklusive de avyttrade verksamheterna Isaberg Rapid och Indutrade.
2) Inklusive mervérdeskatt (eftersom investmentbolag inte kan avrakna mervardeskatt).

Not9 Ovriga finansiella kostnader

Koncernen Moderbolaget
2006 2005 2006 2005
Bankkostnader! 2 -7 -15 -7 -15
Ovrigt3 1 7 1 7
Summa -6 -8 -6 -8
1) Varav I6pande avgifter for limiter och
marknadsprogram -7 -7 -7 -7
2) Varav upplaggningskostnad for
syndikerad kredit - =3 - =3
3) Varav effekt av swapavtal avseende
personaloptionsatagande (se not 7) 1 7 1 7

Not 10 Skatt samt specifikation av uppskjutna skattefordringar och skatteskulder

Koncernen Moderbolaget

2006 2005 2006 2005

Aktuell skatt -22 -2 - -

Uppskjuten skatt 0 0 - -

Tillkommande skatt -51 - -51 -

Summa skatt -73 -2 -51 -
Skatt hanforlig till

avvecklad verksamhet -5 -68 - -

Taxerat underskottsavdrag for moderbolaget uppgick till 252 mkr vid 2006
ars taxering. Efter beaktande av beraknat skattemassigt underskott for
inkomstaret 2006 med 206 mkr uppgar det ackumulerade underskottsav-
draget till 458 mkr. Industrivarden kan idag inte bedéma om underskottsav-
dragen kan komma att utnyttjas varfor nagon uppskjuten skattefordran inte
har redovisats.

Lansratten hojde i en dom 2002 AB Industrivardens taxering for inkomst-
aren 1997-2000 med avseende pa schablonintakt for aktier i dotterbolag.
Totalt innebar domen skatt med 66 mkr samt 9 mkr fér inkomstaret 2001
enligt skattemyndighetens beslut. Industrivarden hade foljt en skrivelse fran
Riksskatteverket fran 1991 for vardering av investmentforetagens aktier i
dotterbolag och 6verklagade darfor saval lansrattens dom som skattemyn-
dighetens beslut. Kammarratten har i en lagakraftvunnen dom 2006 delvis
bifallit Industrivardens 6verklagande genom att godta avrakning av skulder
i holdingbolag. Den tillkommande skatten minskades harigenom med 24
mkr till 51 mkr.

Kammarratten bifoll i en dom 2004 skattemyndighetens yrkande om till-
lampning av lagen mot skatteflykt avseende ifrdgasatt avdragsratt for
erlagd ranta under inkomstaren 1995-1998 i holdingbolag som dagdes av
och senare fusionerades med AB Industrivarden. Domen innebar att avdrag
inte medgavs for rantekostnader som hade minskat skatten i holdingbola-
gen med sammanlagt 165 mkr. Lansratten hade tidigare avslagit skattemyn-
dighetens yrkande i en dom 2002. Industrivarden ¢verklagade i mars 2004
Kammarrattens dom till Regeringsratten, som meddelade prévningstill-
stand i december 2006. Skatteskuld har bokférts med 165 mkr samt
respitranta med 54 mkr.

Skatteberakning i sammandrag

2006 2005
Aktieportfoljens marknadsvarde 1 januari 52.265 41.691
Avgar: naringsbetingade aktier (se sidan 77) -48.219 -20.983
Underlag for schablonintakt 4.046 20.708
Schablonintakt 1,5% 61 311
Mottagna utdelningar 1.733 1.325
Forvaltningskostnader, finansnetto mm -262 -288
Lamnad utdelning -1.738" -1.352
Skattemassigt resultat -206 -4
Ackumulerat forlustavdrag -458 -252

1) Enligt styrelsens forslag.
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Forts. Not 10

Specifikation av koncernens skattesats

Sarskilda skatteregler galler for investmentbolag. De viktigaste sarreglerna
ar befrielse fran reavinstskatt vid avyttring av aktier och avdragsratt for lam-
nad utdelning men med tilldagg for en schablonintakt baserad pa aktiernas
marknadsvarde. En narmare redogorelse for skattereglerna aterfinns pa
sidan 77.

For saval 2005 som 2006 medférde moderbolagets lamnade utdelning
att nagon aktuell skatt inte uppstod.

Koncernen
2006 2005
Resultat efter finansiella poster 11.671 14.042
Skatt enligt svensk skattesats med 28 procent -3.268 -3.932
Skillnad mellan Vardeférandring aktier i moderbolaget
respektive koncernen 1.478 1.080
Effekt pa koncernens skatt av att moderbolaget
inte betalar nagon skatt 1.770 2.856
Ovrigt, netto -2 -6
Summa aktuell skatt -22 -2

Not 11 Avvecklad verksamhet

Avdragsratten for lamnad utdelning mojliggor for moderbolaget att inte
betala nagon skatt, varfor uppskjutna skattefordringar och skatteskulder
endast anges for koncernen i specifikationen nedan.

Koncernen
2006 2005

Specifikation av uppskjutna skattefordringar
Internvinst och inkuransreserv i varulager - 2
Avsattningar for garantidtaganden 6 6
Avsattningar for pensioner 1 5
Ovriga avdragsgilla tempordra skillnader - 7
Summa uppskjutna skattefordringar 7 20
Specifikation av uppskjutna skatteskulder
Fastigheter, maskiner och inventarier 16 16
Obeskattade reserver - 6
Summa uppskjutna skatteskulder 16 22
Summa uppskjutna skattefordringar/skulder netto -9 -2

varav uppskjutna skattefordringar enligt balansrakningen

(se not 18) 1 8

varav uppskjutna skatteskulder enligt balansrakningen

(se not 25) -10 -10

Avvecklad verksamhet redovisas i enlighet med IFRS 5, vilket dven inkluderar verksamhet som ar under avveckling. Vid utgangen av 2006 var det heldagda
dotterbolaget Isaberg Rapid under avveckling sedan forsaljningsavtal tecknats i december 2006 med tilltrade i januari 2007. Det helagda dotterbolaget
Indutrade avyttrades i oktober 2005 sedan Industrivarden avyttrat 62,5 procent av sitt aktieinnehav i samband med borsintroduktion av Indutrade.

Isaberg Isaberg Indutrade

Rapid Rapid 9 manader Summa
Resultatrakning 2006 2005 2005 2005
Nettoomsattning 900 891 2.763 3.654
Kostnader -872 -886 -2.538 -3.424
Resultat efter finansiella poster 28 5 225 230
Skatt -5 -5 -63 -68
Arets resultat fran avvecklad verksamhet 23 0 162 162
Avskrivningar 40 38 42 80
Motsvarar resultat per aktie, kr 0,12 0,00 0,84 0,84

Balansrakning Isaberg Rapid

Isaberg Rapid

Tillgangar i avvecklad verksamhet 31dec2006 1jan 2006 Skulder i avvecklad verksamhet 31dec2006 1 jan 2006
Immateriella tillgangar 78 82 Langfristiga skulder, rantebarande 85 109
Materiella tillgangar 133 140 Pensioner 60 56
Langfristiga fordringar " 12 Langfristiga skulder, rantefria 13 26
Varulager 179 197 Leverantorsskulder 54 99
Kundfordringar 222 239 Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 108 95
Ovriga kortfristiga fordringar 31 33 Andra kortfristiga skulder, rantefria 22 23
Kassa och bank 54 50 Kortfristiga skulder, rantebarande 138 135
Summa 708 753 Summa 480 543
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Immateriella anlaggningstillgangar

BOKSLUT

Koncernen

Summa immateriella

Goodwill Immaterialratter  anldggningstillgangar
Ingaende anskaffningsvarde 68 30 98
Arets investeringar - - _
Forsaljning och utrangeringar -1 - -1
Overfort till avvecklad verksamhet -67 -30 -97
Utgaende ackumulerat anskaffningsvarde - - -
Ingaende avskrivningar - -15 -15
Arets avskrivningar ! = = =
Forsaljning och utrangeringar - - -
Overfort till avvecklad verksamhet - 15 15
Utgaende ackumulerade avskrivningar - - -
Restvarde 2006-12-31 -2 3.4 -
Restvarde 2005-12-31 68 15 83
1) Avser kvarvarande verksamhet.
2) Varav Isaberg Rapid — (67) mkr.
3) Varav balanserade utgifter for forskning och utveckling — (3) mkr samt for patent och licenser — (12) mkr.
4) Varav forvarvade immaterialrattigheter — (12) mkr.
Not 13 Materiella anlaggningstillgangar
Koncernen
Byggnader Pagdende  Summa materiella
och mark Maskiner Inventarier nyanlaggningar anlaggningstillgangar
Ingaende anskaffningsvarde 240 419 37 9 705
Arets investeringar 0 = 3 = 3
Overfort fran pagdende nyanlaggningar - - - - -
Forsaljning och utrangeringar - - -3 - -3
Overfort till avvecklad verksamhet -116 -419 =21 -9 -565
Utgdende ackumulerat anskaffningsvarde 124 - 16 - 140
Ingdende avskrivningar -123 -327 27 - -477
Arets avskrivningar ' -3 - -1 - -4
Forsaljning och utrangeringar - - 3 - 3
Overfort till avvecklad verksamhet 82 327 16 - 425
Utgdende ackumulerade avskrivningar -44 - -9 - -53
Restvarde 2006-12-31 802 - 7 - 87
Restvarde 2005-12-31 1172 92 10 9 228

Arets avskrivningar uppgick till 4 (4) mkr och aterfinns i resultatrakningen under Férvaltningskostnader med 0 (0) mkr och under Ovriga intakter och kostna-

der med 4 (4) mkr.

Taxeringsvardet for svenska fastigheter uppgick till 80 (101) mkr.

1) Avser kvarvarande verksamhet.
2) Varav mark 5 (11) mkr.
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Not 14 Finansiella leasingavtal

Koncernen
2006 2005

Anskaffningsvarde 3 25
Ackumulerade planenliga avskrivningar -2 =17
Kvarstaende skuld 1 8
Varav kortfristig skuld (ar 1) 1 5
Varav langfristig skuld (&r 2-5) 0 3
For 2006 avser de finansiella leasingavtalen bilar.
Nuvardet 6verensstammer med den kvarvarande skulden.
Not 15 Aktier

Antal aktier Kapitalandel, %' Rostandel, %' Anskaffningsvarde Marknadsvarde?
Ericsson A 372.000.000 2,3 13,3 3.125 10.267
Ericsson B 5.000.000 131 138
Handelsbanken A 68.000.000 10,5 10,7 4.726 14.076
Handelsbanken B 108.900 22 23
Hemtex 2.130.600 7,6 7,6 200 300
Hoéganas B 3.550.000 10,1 8,1 637 637
Indutrade? 14.857.800 371 371 248 2.006
Munters 3.638.000 14,6 14,6 680 1.153
Sandvik 130.000.000 11,0 11,0 5.379 12.935
SCAA 16.000.000 10,0 29,2 781 5.840
SCAB 7.600.000 1.765 2.717
Skanska A 15.010.000 7,6 26,9 709 2.026
Skanska B 17.305.000 933 2.336
SSAB A4 41.833.218 16,2 21,0 906 6.798
SSAB B 70.000 10 1
Tandberg Television ASA 5.963.150 7,4 7,4 705 510
Volvo A 2.429.000 0,6 1,5 658 1.180
Volvo B 52.000 16 25
Ovriga aktier® 52 52
Koncernens innehav av aktier’ 21.683 63.030
Avgar: 6vriga aktier —52
Avgar: intressebolag
Indutrade -2.006
SCA -8.557
Skanska -4.362
SSAB -6.809
Moderbolagets innehav av aktier exklusive aktier i intressebolag ’ 41.244

1) Exklusive utestaende OTC-optioner.
2) Marknadsvardet motsvarar bokfort varde.

3) Industrivérden utfardade 2005 och 2006 sammanlagt 284.800 kopoptioner till ledande befattningshavare i Indutrade. Varje option medfér ratt att under perioden 1 maj - 30 juni 2010 for-
varva en aktie i Indutrade for 107,30 kronor. Totalt anskaffningsvarde f6r motsvarande aktier &r 1.974 tkr. Det totala vardet av [6senpris och skuldférd premium uppgar till 32.403 tkr.

4) Industrivarden utfardade 2002 sammanlagt 32.590 képoptioner till koncernledningen i SSAB. Varje option medférde ratt att under perioden 25 maj 2002 - 31 maj 2007 forvarva en aktie av
serie A i SSAB for 175 kronor. Efter optionslosen samt omrakning m h t aktieinlésen 2005 och 2006 samt aktiedelning 2006 aterstar 32.408 kdpoptioner med ett omraknat |6senpris pé 56,03
kronor. Totalt anskaffningsvarde for motsvarande aktier ar 702 tkr. Det totala vardet av |6senpris och skuldférd premium uppgar till 1.980 tkr.

5) Industrivarden utfardade 2003 sammanlagt 25.766 kdpoptioner till koncernledningen i SSAB. Varje option medférde ratt att under perioden 28 maj 2003 - 31 maj 2008 forvérva en aktie av
serie A SSAB for 170 kronor. Efter optionsldsen samt omrakning m h t aktieinlésen 2005 och 2006 samt aktiedelning 2006 aterstar 22.400 kdpoptioner med ett omraknat I6senpris p&
54,40 kronor. Totalt anskaffningsvérde for motsvarande aktier ar 485 tkr. Det totala véardet av I6senpris och skuldférd premium uppgaér till 1.298 tkr.

6) Avser investeringar gjorda av Indus Innovation.
7) Vid utgangen av 2006 var 2.000.000 Volvo A utldnade.
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el Moderbolaget
Orgnr Sate Eget kapital efterskatt Kapitalandel, %  Rostandel, %  Tusental aktier ~ Bokfort varde
Indutrade 556017-9367 Stockholm 892 300 37,1 37,1 14.858 104
SCA 556012-6293 Stockholm 58.963 5.467 10,0 29,2 23.600 2.546
Skanska 556000-4615 Stockholm 19.337 3.655 7,6 26,9 32.315 1.642
SSAB 556016-3429 Stockholm 15.551 4.341 16,2 21,0 41.903 2.551
Summa 6.843
Not 17 Aktieridotterbolag
Moderbolaget
Org nr Sate Kapitalandel, % Antal aktier Eget kapital Bokfort varde
Handus AB 556384-5428 Stockholm 100 10.000 268 0
Indus Innovation AB 556364-7758 Stockholm 100 100.000 1 1
Industrivarden Service AB 556289-9160 Stockholm 100 10.000 10 1
Isaberg Rapid AB' 556035-6684 Hestra 100 400.000 138 43
Nordinvest AB 556287-8826 Stockholm 100 42 146 94
Ovriga 100 1
Summa 140
1) Avtal tecknades i december 2006 om férséljning av samtliga aktier i Isaberg Rapid AB, med tilltrade for koparen i januari 2007.
Not 18 Finansiella anlaggningstillgangar
Koncernen
Aktier
2006 2005
Ingdende varde 51.910 39.190
Avyttringar till forsaljningsvarde -2.072 -3.964
Forvarv 3.193 3.023
Vardeforandring 9.999' 12.950
Ovrigt - 7112
Utgaende varde 63.030 51.910
1) Exklusive valutasakring avseende utlandska aktier med 35 mkr.
2) Varav koncernmassigt varde for Indutrade vid bérsintroduktion med 668 mkr.
Koncernen

Langfristiga fordringar’

2006 2005
Ingaende varde 12 18
Overfort till avvecklad verksamhet (se not 11) -1 -
Avyttringar - -10
Arets 6kningar - 4
Arets minskningar 0 0
Omrakningsdifferenser - 0
Utgaende varde 1 12

1) 1 andra langfristiga fordringar i koncernen ingar uppskjuten skattefordran med 1 (8) mkr. Se not 10.
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Forts. Not 18

Moderbolaget
Aktier Aktier i intressebolag Aktier i dotterbolag Summa
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
Ingdende varde 35.515 30.780 6.731 3.031 230 507 42.476 34.318
Avyttringar till forsaljningsvarde -1.544 -1.014 -528 -1.365 - -1.585 -2.072 -3.964
Forvarv 2.743 1.084 450 1.939 - - 3.193 3.023
Overféring fran aktier till aktier i intressebolag - -2.563 - 2.563 - - - -
Overféring fran aktier i dotterbolag
till aktier i intressebolag — = — 104 — -104 - -
Vardeforandring 4.530 7.228 190 459 -90' 1.407 4.630? 9.094
Ovrigt - - - - - 5 - 5
Utgaende varde 41.244 35.515 6.843 6.731 140 230 48.227 42.476
1) Avser nedskrivning i samband med &dterbetalning av aktiedgartillskott. Se not 4.
2) Exklusive valutasakring avseende utldndska aktieinnehav med 35 mkr.
Not 19 Varulager Not 21 Kortfristiga placeringar
Koncernen Koncernen Moderbolaget
2006 2005 2006 2005 2006 2005
Révaror och férnédenheter - 57 Kortfristiga aktieplaceringar’ 114 136 - -
Varor under tillverkning - 16 Summa 14 136 - =
Fardiga varor och handelsvaror - 124
Pagaende arbete for annans rakning - 0 Andra kortfristiga placeringar? 700 1.229 700 1.229
Summa - 197 Summa 700 1.229 700 1.229

Not20 Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

Koncernen Moderbolaget

2006 2005 2006 2005

Forutbetalda hyror 1 1 1 1

Upplupna ranteintakter 1 1 1 1
Forutbetalda service-

och underhallsavgifter 3 3 3 1

Ovriga poster 5 9 5 2

Summa 10 14 10 5
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Not22 Pensioner

BOKSLUT

Industrivarden tillampar IAS 19 Ersattningar till anstallda. Denna rekom-
mendation kompletteras med regler enligt RR 30:05 Kompletterande redo-
visningsregler for koncerner och for moderbolaget med RR 32:05 Redovis-
ning for juridiska personer. | enlighet med IAS 19 har en aktuarie, pa
uppdrag av Industrivarden, berdknat koncernens pensionsskuld och de
belopp som skall sattas av [6pande till pensioner for koncernens anstallda.
Dessa aktuarieberakningar sker minst arligen. Berakning av pensionsskuld
har gjorts med hénsyn till de aktuariella antaganden om bland annat fér-
vantad diskonteringsranta, anstalldas framtida I6nedkningar, forvantad
inflation mm vilka redovisas i tabellen till hoger.

Pensionsplanerna omfattar bade formansbestamda och avgiftsbestamda
planer:

Formansbestamda planer

Pensionsplanerna omfattar alderspension, sjukpension och familjepension
och innebér vanligen ett dtagande att betala livsvarig pension. Intjanandet
bygger pa antalet anstallningsar och 6kar arligen den anstalldes ratt till
pension. Atagandet redovisas Iépande 6ver resultatrakningen och som en
pensionsavsattning i balansrakningen.

Avgiftsbestamda planer

Pensionsplanerna omfattar alderspension, sjukpension och familjepension
och innebar att premier betalas [6pande under aret till fristaende juridiska

personer. Pensionspremiens storlek baseras pa I6nenivan for den anstallde
och kostnaden for premien redovisas [6pande 6ver resultatrakningen.

Industrivardens pensioner avser framst traditionell ITP sa kallade “tiotag-
garlosningar” eller skuldférda pensioner i FPG/PRI. Dessutom finns indivi-
duellt utformade pensionsplaner vilka ar formansbestamda. Enligt ett utta-
lande fran Redovisningsradets Akutgrupp ar dtagande tryggat genom en
forsakring i Alecta, avseende alderspension och familjepension for tjanste-
man i Sverige, en férmansbestamd plan som omfattar flera arbetsgivare.
For rakenskapsaren 2005 och 2006 har Industrivarden inte haft tillgang till
sadan information som gor det mojligt att redovisa denna plan som en for-
mansbestamd plan varfor planen redovisas som en avgiftsbestamd plan.
Arets avgifter for pensionsforsakringar som ar tecknade i Alecta exklusive
avvecklad verksamhet uppgar till 1 (1) mkr. Alectas 6verskott fordelas till
forsakringstagarna och/eller de férsakrade. Konsolideringsnivan uppgick
vid utgangen av 2006 till 143,1 procent (2005: 128,5 procent).

Pensionsskulden exklusive avvecklad verksamhet uppgick per 2006-12-31
till 59 (110) mkr i koncernen och 56 (51) mkr i moderbolaget. Vardet pa for-
valtningstillgdngarna uppgick till 4 (4) mkr i koncernen varav 4 (4) mkr avser
moderbolaget. Koncernens samlade forvaltningstillgangar bestar framst av
placeringar hos forsakringsbolag.

Aktuariella vinster och forluster redovisas i resultatrakningen som intakt
eller kostnad om nettobeloppet av ackumulerade oredovisade aktuariella
vinster och forluster 6verstiger det hogsta av 10 procent av nuvardet av den
formansbestamda pensionsforpliktelsen eller 10 procent av férvaltningstill-
gangarnas verkliga varde. For 2006 uppgick den aktuariella forlusten till
totalt 2 mkr i koncernen varav 2 mkr i moderbolaget vilket motsvarar cirka
3 procent av nuvardet av pensionsforpliktelserna i koncernen.

Koncernens totalt redovisade kostnader fér pensioner exklusive avveck-
lad verksamhet uppgar till 14 (13) mkr, varav for moderbolaget 13 (12) mkr.
Rénta pa pensionsforpliktelser samt avkastning pa forvaltningstillgdngar
redovisas i resultatrakningen som Finansiella poster. Fér 2007 beraknas
moderbolagets kostnader for pensioner uppga till cirka 15 mkr.

Moderbolagets skuldférda medel for férmansbestamda pensioner har fort-
|6pande investerats i moderbolagets aktieportfolj med den avkastning som
aktieportfoljen genererar.

Koncernen Moderbolaget
Pensionsskuld 2006 2005 2006 2005
Pensioner 59 110 56 51
Summa 59 110 56 51

Koncernen
Aktuariella antaganden 2006 2005
Diskonteringsranta, % 3,9 3,9-4,0
Forvantad avkastning pa forvaltningstillgangar, % 5,0 55
Framtida I6nedkningar, % 3,5 2,0-3,0
Forvantad inflation, % 2,0 1,75
o . . Koncernen Moderbolaget

Forpliktelser avseende ersattningar till
anstallda, formansbestamda planer 2006 2005 2006 2005
Nuvardet av fonderade forpliktelser 4 4 4 4
Fonderade forvaltningstillgangarnas
verkliga varde -4 -4 -4 -4
Summa fonderade forpliktelser 0 0 0 0
Summa nuvarde av
ofonderade forpliktelser 61 115 58 56
Totalt 61 115 58 56
Oredovisade aktuariella forluster -2 -5 -2 -5
Nettoskuld i balansrakningen 59 110 56 51

Koncernen Moderbolaget
Avstamning pensionsskuld 2006 2005 2006 2005
Nettoskuld enligt
balansrakning vid arets borjan 110 180 51 46
Overfort till avvecklad verksamhet (not 11) -56 - - -
Nettokostnad redovisad i resultatrakningen 8 12 8 8
Utbetalade ersattningar -3 -6 -3 -3
Overférd nettoskuld
vid férsaljning av dotterbolag - -76 - -
Tillskjutna medel fran arbetsgivare 0 0 0 0
Valutakursdifferenser pa utlandska planer - 0 - -
Nettoskuld enligt balansrakning 31 dec. 59 110 56 51
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Forts. Not22 Pensioner

Koncernen

Férmansbestamda

Avgiftsbestamda

pensionsplaner pensionsplaner Totalt
2006 2005 2006 2005 2006 2005
Pensionskostnader
Kostnader avseende tjanstgoring under innevarande ar 4 4 6 5 10 9
Ranta pa forpliktelsen 2 2 - - 2 2
Forvantad avkastning pa forvaltningstillgangar 0 0 - - 0 0
Aktuariella vinster och forluster netto under aret - - - - - -
Kostnader avseende tjanstgoring under tidigare ar 2 2 - - 2 2
Nettokostnad i resultatrdkningen 8 8 6 5 14 13
-varav ingar i rorelseresultatet 6 6 6 5 12 1
-varav ingar i finansiella poster 2 2 - - 2 2
1) Exklusive avvecklad verksamhet.
Not23 Langfristiga rantebarande skulder
Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
2006 2005 2006 2005 Lanens forfallotidpunkt 2006 2005 2006 2005
Obligationslan 2.519 3819 2.519 3.819 -2007 - 1.89%4 - 1.800
Reverslan 200 - 200 - -2008 720 734 720 720
Pensionsskuld (se not 22) 59 110 56 51 -2009 900 700 900 700
Ovriga réntebarande skulder 0 108 - - =2010 699 599 699 599
Summa 2.778 4.037 2.775 3.870 —2011 eller senare! 459 110 456 51
Summa 2.778 4.037 2.775 3.870
1) Varav pensionsskuld 59 110 56 51
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Not 24 Forpliktelser till styrelse, VD och vice VD

BOKSLUT

Not 27 Kortfristiga rantebarande skulder

| koncernens langfristiga rantebarande skulder ingar forpliktelser avseende
pensioner och liknande férmaner till nuvarande och tidigare styrelseleda-
moter och verkstallande direktorer med 45 (48) mkr. Motsvarande belopp
fér moderbolaget ar 42 (37) mkr, vilket ingar i posten Pensionsskuld enligt
noterna 22 och 23.

Not25 Langfristiga rantefria skulder

Koncernen Moderbolaget

2006 2005 2006 2005

Uppskjutna skatter (se not 10) 10 10 - -
Produktansvar 22 23 - -
Ovrigt - 10 - -
Summa 32 43 = _

Not26 Upplupna kostnader och férutbetalda intakter

Koncernen Moderbolaget

2006 2005 2006 2005

Upplupna rantekostnader 132 128 132 128
Upplupna personalrelaterade kostnader 26 63 23 20
Erhallna optionspremier 34 24 34 24
Ovrigt 12 65 6 5
Summa 204 280 195 177

Koncernen Moderbolaget

2006 2005 2006 2005

Utnyttjad checkrakningskredit - 62 - -
Obligationslan 1.800 1.100 1.800 1.100
Ovriga rantebarande skulder 705 84 704 10
Summa 2.505'" 1.246 2.504' 1.110

Beviljad limit pa checkrakningskredit for kvarvarande verksamhet uppgar i
koncernen till 2.826 (2.798) mkr och i moderbolaget till 2.826 (2.672) mkr.

1) Varav 644 () miljoner NOK.

Not 28 Stallda sakerheter

Koncernen Moderbolaget
2006 2005 2006 2005
Likvida medel 12 1 12 1
Summa 12 1 12 1
Not29 Eventualforpliktelser
Koncernen Moderbolaget
2006 2005 2006 2005
Ansvarsforbindelser till
foérman for dvriga koncernforetag - - 3 4
Ovriga eventualférpliktelser 0 1 0 0
Summa 0 1 3 4

Moderbolaget har ansvarsforbindelse till forman for dotterbolag avseende
produktansvar for avyttrad verksamhet. Reserveringar som bedéms erfor-
derliga for ifragavarande ansvar har gjorts i dotterbolagets och koncernens
balansrakningar.
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Revisionsberattelse

Till drsstamman i AB Industrivarden (publ)

Vi har granskat drsredovisningen, koncernredovisningen och bok-
foringen samt styrelsens och verkstillande direktorens forvaltning
i AB Industrivirden (publ) for ar 2006. Bolagets arsredovisning
ingdr i den tryckta versionen av detta dokument pd sidorna 47-7s.
Det ir styrelsen och verkstillande direktoren som har ansvaret
for rikenskapshandlingarna och forvaltningen och for att drsre-
dovisningslagen tillimpas vid upprittandet av arsredovisningen
samt for att internationella redovisningsstandarder IFRS sidana
de antagits av EU och arsredovisningslagen tillimpas vid upprit-
tande av koncernredovisningen. Vart ansvar dr att uttala oss om
arsredovisningen, koncernredovisningen och forvaltningen pa
grundval av vir revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sve-
rige. Det innebir att vi planerat och genomfort revisionen for att
med hég men inte absolut sikerhet forsikra oss om att arsredo-
visningen och koncernredovisningen inte innehéller visentliga
fel. En revision innefattar att granska ett urval av underlagen
for belopp och annan information i rikenskapshandlingarna. I
en revision ingar ocksa att prova redovisningsprinciperna och
styrelsens och verkstillande direktorens tillimpning av dem samt
att bedoma de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och
verkstillande direktoren gjort nir de upprittat drsredovisningen
och koncernredovisningen samt att utvirdera den samlade infor-

mationen i drsredovisningen och koncernredovisningen. Som
underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat
visentliga beslut, atgarder och forhallanden i bolaget for att kunna
bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstillande direktoren
ar ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om nigon
styrelseledamot eller verkstillande direktoren pa annat sitt har
handlat i strid mot aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller
bolagsordningen. Vi anser att var revision ger oss rimlig grund
for vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprittats i enlighet med arsredovis-
ningslagen och ger en rittvisande bild av bolagets resultat och
stillning i enlighet med god redovisningssed i Sverige. Koncern-
redovisningen har upprittats i enlighet med internationella redo-
visningsstandarder IFRS sidana de antagits av EU och arsredo-
visningslagen och ger en rittvisande bild av koncernens resultat
och stillning. Forvaltningsberittelsen dr forenlig med arsredovis-
ningens och koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker att drsstimman faststiller resultatrikningen och
balansrikningen fér moderbolaget och koncernen, disponerar
vinsten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberittelsen
och beviljar styrelsens ledamoter och verkstillande direktoren
ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Stockholm den 22 februari 2007

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Anders Lundin

Auktoriserad revisor
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SKATTEREGLER FOR INVESTMENTBOLAG

Skatteregler for investmentbolag

De krav som skall uppfyllas for att ett bolag skattemissigt skall
definieras som investmentforetag dr att bolaget uteslutande eller si
gott som uteslutande skall dgna sig it férvaltning av virdepapper,
att bolagets aktier skall vara férdelade pé ett stort antal dgare och
att portfoljen av virdepapper skall vara vil férdelad.

Mellanhandsagare

Investmentbolag tillsammans med virdepappersfonder brukar

betecknas som mellanhandsigare. Lagstiftningen baseras pd att:

= neutralitet mellan direkt och indirekt d4gande kraver att beskatt-
ning inte skall ske hos mellanhanden

® det inte skall vara formanligare med indirekt dn direkt dgande

® beskattningen skall méjliggéra omplaceringar av mellanhandens
aktieinnehav.

Skatteregler

Huvudprinciperna i beskattningen av investmentbolag ar att:

s intdktsrintor dr skattepliktiga medan utgiftsrintor och férvalt-
ningskostnader 4r avdragsgilla

= mottagen utdelning ar skattepliktig medan limnad utdelning
ar avdragsgill

= realisationsvinster pa aktier dr skattefria men i gengild beskattas
en schablonintikt, som uppgir till 1,5 procent av aktieportfoljens
marknadsvirde vid beskattningsarets ingdng. Schablonintikt
utgdr inte for ndringsbetingade aktier, vilka utgors av onoterade
aktier samt marknadsnoterade aktier for vilka innehavet mot-
svarar minst 10 procent av rostetalet. For att marknadsnoterade
niringsbetingade aktier skall exkluderas ur underlaget fér scha-
blonintikt krivs att de innehafts i minst ett ar.

Skattemadssiga underskott

Underskottsavdrag ar avdragsgilla och kan ackumuleras for att
avriknas mot framtida skattemassiga 6verskott. Se vidare not 10
pasidan 67.

Industrivardens aktieportfolj ur ett skatteperspektiv

Vid utgingen av 2005 uppgick andelen niringsbetingade aktier
till 97 procent av aktieportfoljens totala virde. Av de nirings-
betingade aktierna hade sammanlagt aktieposter motsvarande
5 procent av aktieportfoljens totala virde varit niringsbetingade
mindre dn ett dr. Hartill kommer icke niringsbetingade aktier
som uppgick till 3 procent av aktieportfoljen. Detta innebir att
schablonintikt fér 2006 beriknas baserad pd 8 procent av aktie-
portfoljens marknadsvirde vid utgingen av 200s.

Vid utgangen av 2006 uppgick andelen niringsbetingade
aktier till 96 procent av aktieportfoljen, varav aktieposter mot-
svarande 1 procent av aktieportfoljen innehafts mindre dn ett ar.
Hartill kommer icke niringsbetingade aktier som uppgick till
4 procent av aktieportfoljen. Detta innebdr att schablonintikt for
2007 kommer att beridknas baserad pa s procent av aktieportfoljens
marknadsvirde vid utgangen av 2006.
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INDUSTRIVARDEN I SAMMANDRAG — SEK OCH EURO

Industrivarden i sammandrag

Kronor

Enligt tidigare
redovisningsprinciper’

2006 2005 2004 2003 2002

Nyckeltal, kronor per aktie
Substansvarde 303 250 189 156 126
Eget kapital 303 250 182 85 97
Resultat per aktie 60,17 73,54 38,62 -4,49 20,20
Kassaflode per aktie -2,66 3,94 -0,30 -7,46 5,67
Borskurs per 31 december

A-aktien 272 217 170 121 100

C-aktien 256 200 154 109 91
Utdelning 9,007 7,00 6,00 5,50 5,80
Utdelningstillvaxt, % per ar 29 17 9 -5 -31
Direktavkastning for A-aktien, % 3,3 3,2 3,5 4,5 5,8
Totalavkastning for A-aktien, % 29 33 46 28 -36
Direktavkastning for C-aktien, % 3,5 3,5 3,9 5,0 6,4
Totalavkastning for C-aktien, % 32 36 48 27 -36
Nyckeltal, mkr
Substansvarde 58.511 48.252 36.563 30.070 24.415
Substansvardeférandring, % 21 32 22 24 -38
Soliditet, % 920 89 83 78 77
Nettoskuldsattningsgrad, % 7 7 12 7 7
Resultatrakningar, mkr
Utdelningsintékter fran aktier 1.733 1.275 1.032 850 820
Resultat av aktieaffarer och derivataffarers 10.210 13.059 6.533 -1.385 3.750
Forvaltningskostnader -81 -78 -80 -80 -85
Rorelseresultat 11.858 14.258 7.487 -374 4712
Resultat efter finansiella poster 11.671 14.042 7.299 -623 4.476
Resultat fran avvecklad verksamhet 23 162 168 - -
Arets resultat 11.621 14.202 7.458 -867 3.901
Balansrakningar, mkr
Aktier 63.030 51.910 39.190 18.123 19.865
Ovriga anlaggningstillgdngar 88 323 795 804 817
Omsattningstillgangar 1.5934 1.928 2.548 2.148 3.583
Balansomslutning 64.711 54.161 42.533 21.075 24.265
Eget kapital 58.491 48.227 35.175 16.413 18.730
Rantebarande skulder inklusive pensioner 5.283 5.283 6.193 3.525 4.504
Rantefria skulder 9374 651 1.165 1.137 1.031

1) Jamforelsetalen fér 2002 och 2003 é&r inte IFRS-justerade.
2) Enligt styrelsens forslag.

3) Vérdeférandring aktier samt kortfristig derivat- och aktiehandel for &ren 2004 - 2006.

4) Inklusive tillgdngar och skulder i avvecklad verksamhet.

78 INDUSTRIVARDEN 2006



INDUSTRIVARDEN I SAMMANDRAG — SEK OCH EURO

Euro'

Enligt tidigare
redovisningsprinciper?

2006 2005 2004 2003 2002

Nyckeltal, euro per aktie
Substansvarde 33,48 26,54 21,00 17,15 13,80
Eget kapital 33,48 26,54 20,22 9,36 10,59
Resultat per aktie 6,65 7,81 4,29 -0,49 2,21
Kassaflode per aktie -0,29 0,42 -0,03 -0,82 0,62
Borskurs per 31 december

A-aktien 30,06 23,04 18,89 13,32 10,92

C-aktien 28,29 21,23 17,11 12,00 9,93
Utdelning 0,993 0,74 0,67 0,61 0,63
Utdelningstillvaxt, % per ar 29 17 9 -5 -31
Direktavkastning for A-aktien, % 3,3 3,2 3,5 4,5 5,8
Totalavkastning for A-aktien, % 29 33 46 28 -36
Direktavkastning for C-aktien, % 3,5 3,5 3,9 5,0 6,4
Totalavkastning for C-aktien, % 32 36 48 27 -36
Nyckeltal, miljoner euro
Substansvarde 6.465 5.122 4.063 3.312 2.665
Substansvardeférandring, % 21 32 22 24 -38
Soliditet, % 920 89 83 78 77
Nettoskuldsattningsgrad, % 7 7 12 7 7
Resultatrakningar, miljoner euro
Utdelningsintékter fran aktier 191 135 115 94 90
Resultat av aktieaffarer och derivataffarer® 1.128 1.387 726 -153 410
Forvaltningskostnader -9 -8 -9 -9 -9
Rorelseresultat 1.310 1.514 832 -41 514
Resultat efter finansiella poster 1.290 1.491 811 -69 489
Resultat fran avvecklad verksamhet 3 17 19 - -
Arets resultat 1.284 1.508 829 -95 426
Balansrékningar, miljoner euro
Aktier 6.965 5.511 4.354 1.996 2.169
Ovriga anlaggningstillgdngar 10 34 90 88 89
Omsattningstillgangar 176° 205 283 237 391
Balansomslutning 7.151 5.750 4727 2.321 2.649
Eget kapital 6.463 5.120 3.907 1.808 2.045
Rantebarande skulder inklusive pensioner 584 561 690 387 491
Rantefria skulder 1045 69 130 126 113

1) F6r 2002 har balansdagskursen 9,16 tillampats, fér 2003 kursen 9,08, for 2004 kursen 9,00, for 2005 kursen 9,42 och for 2006 kursen 9,05.
2) Jamforelsetalen for 2002 och 2003 &r inte IFRS-justerade.

3) Enligt styrelsens forslag.

4) Vardeforandring aktier samt kortfristig derivat- och aktiehandel fér aren 2004-2006.

5) Inklusive tillgdngar och skulder i avvecklad verksamhet.
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STYRELSE, LEDNINGSGRUPP OCH REVISOR

Styrelse

Tom Hedelius, civ ekon,

ekon dr hc.

Fodd 1939, Stockholm.
Styrelseordférande sedan 2002.
Styrelseledamot sedan 1991.
Styrelseordférande i Bergman & Bev-
ing samt Anders Sandrews stiftelse.
Vice styrelseordférande i Addtech,
Lagercrantz Group samt Jan Wal-
landers och Tom Hedelius stiftelse.

Styrelseledamotibla L E Lundberg-
foretagen, SCA och Volvo.
Hedersordférande i Svenska
Handelsbanken.

Aktieinnehav: 10.000.

Lennart Nilsson, civing, ekon dr hc.

Fodd 1941, Lund.

Styrelseledamot sedan 1997.

VD i Crafoordska Stiftelsen.
Styrelseordférande i Erik Philip
Sorensens stiftelse, Hogskolan i
Kalmar och Malmoéhus Invest. Vice
styrelseordférande i Cardo.
Styrelseledamot i bl a AMF Pension,
Albert Palssons stiftelse for forsk-
ning och vélgérenhet och Kalmar
Léans Kapitalforvaltning AB.
Aktieinnehav: 3.000.

Fredrik Lundberg, civing, civ ekon,
ekon dr hc, tekn dr hc.

Fodd 1951, Djursholm.
Styrelseledamot sedan 2004.

VD och koncernchef i L E Lundberg-
foretagen.

Styrelseordférande i Cardo, Holmen
och Hufvudstaden.
Styrelseledamot i Svenska
Handelsbanken, L E Lundberg-
féretagen, NCC och Sandvik.

Aktieinnehav: 2.160.000.

Sverker Martin-Lo6f,
tekn lic, fil dr hc.

Fodd 1943, Stockholm.
Vice styrelseordférande sedan 2002.
Styrelseledamot sedan 2002.

Styrelseordférande i SCA, Skanska
och SSAB.

Vice styrelseordférande i Ericsson.

Styrelseledamot i Svenska
Handelsbanken.

Aktieinnehav: 7.000.

Finn Johnsson, civ ekon. ekon dr hc.
Fodd 1946, Goteborg.
Styrelseledamot sedan 2000.
Styrelseordférande i Volvo, KappAhl,
City Airline, Thomas Concrete Group,
Unomedical A/S och Luvata Oy.
Styrelseledamot i Skanska.
Aktieinnehav: 5.000.

8o
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Anders Nyrén, civekon, MBA.
Fodd 1954, Bromma.

VD och koncernchef i Industrivarden.

Styrelseledamot sedan 2001.

Vice styrelseordférande i Svenska
Handelsbanken och Sandvik.

Styrelseledamot i Ericsson, SCA,

Skanska, SSAB och Ernstrémgruppen.

Ordforande i Aktiemarknadsbolagens
Forening och Féreningen for god sed
pé vardepappersmarknaden.

Aktieinnehav: 26.675.

Lars O Gronstedt, civ ekon, fil kand.

Fodd 1954, Stockholm.
Styrelseledamot sedan 2006.
Styrelseordférande i Svenska Han-
delsbanken.

Vice styrelseordférande i Stockholms
Handelskammare.

Styrelseledamot i Stiftelsen Fritt
Néringsliv, Tore Browaldhs Stiftelse
samt Jan Wallanders och Tom
Hedelius Stiftelse.

Aktieinnehav: 100.

Boel Flodgren, jur dr,

ekon dr hc, professor.

Fodd 1942, Lund.

Styrelseledamot sedan 2002.
Styrelseordférande i Forskningsradet
for E.ON Sverige.

Styrelseledamot i Brinova,
Universitetet i Oslo och
Képenhamns Universitet.

Aktieinnehav: 200.



Ledningsgrupp

STYRELSE, LEDNINGSGRUPP OCH REVISOR

Anders Nyrén, civ ekon, MBA,
fodd 1954, verkstallande direktor,
anstalld sedan 2001.

Aktieinnehav: 26.675.

Styrelseuppdrag framgar av sidan 80.

Bengt Kjell, civ ekon, fédd 1954,
vice verkstallande direktor och chef
for investeringsverksamheten,
anstalld sedan 2002.

Aktieinnehav: 10.000.

Styrelseordférande i Indutrade och
Kungsleden.

Styrelseledamot i Svenska Handels-
banken Region Mellansverige,
Munters och Hoganas.

Fredric Calles, civ ekon, fodd 1966,
ansvarig for marknadsoperationer,
anstalld sedan 2003.

Aktieinnehav: 1.000.

Carl-Olof By, fil kand, fil pol mag,
fodd 1945, vice verkstallande direk-
tor och CFO, anstalld sedan 1990.
Aktieinnehav: 15.000.
Styrelseledamot i Svenska Handels-
banken Region Stockholm City,
KnowIT och OMX Exchanges.

Anders Nyrén, Bengt Kjell, Fredric Calles och Carl-Olof By.

Utskott och valberedning

Ledande befattningshavare

Revisor

Ersattningsutskott for att foresla styrelsen ersatt-
ning till verkstallande direktéren samt for att beslu-
ta om ersattning till dvriga foretagsledningen: Tom
Hedelius (utskottsordférande) och Sverker Martin-
Lof.

Revisionsutskott for dvervakning av bolagets risk-
hantering, styrning och kontroll samt finansiella
rapportering: Styrelsens ledaméter utom VD
Anders Nyrén. Utskottsordférande: Sverker
Martin-Lof.

Valberedning for styrelseval: Tom Hedelius, styrelse-
ordférande, Christer Eimehagen, AMF Pension,
Curt Kallstrémer, Handelsbanken (valberedningens
ordférande), Ulf Lundahl, L E Lundbergforetagen
och Anders Nyberg, SCA.

En presentation av utskottens och valberedning-
ens arbete framgar av Bolagsstyrningsrapporten,
sidorna 14-19.

Claes-Goran Pettersson, civ ekon, fodd 1956,
ansvarig for koncernens ekonomi- och finans-
funktion, anstalld sedan 2000.

Aktieinnehav: 3.000.

Jacob Réjdmark, civ ekon, fodd 1965, invest-
ment manager, anstalld sedan 1996.

Aktieinnehav: 3.000.

Erik Rojvall, civ ekon, fédd 1973, investment
manager, anstalld sedan 2000.

Aktieinnehav: 20.000.

Sverker Sivall, civ ekon, f6dd 1970, IR-ansvarig,
anstalld sedan 1997.

Aktieinnehav: 2.000.

Industrivdrdens organisation framgar av sidan 20.

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB.

Ansvarig revisor: Anders Lundin, auktoriserad
revisor. Fodd 1956, Stockholm. Anders Lundin var
under 2006 huvudansvarig revisor i bl a de note-
rade bolagen Industrivarden, AarhusKarlshamn,
Axis, Bong Ljungdahl, Husqvarna, Melker Schor-
ling samt Sakl.

Under 2006 hade Ohrlings Pricewaterhouse-
Coopers totalt 87 revisionsuppdrag i foretag
noterade pa Stockholmsbdérsen, varav 6 uppdrag i
samarbete med annan revisionsbyra.

Beroendeférhallanden enligt Svensk kod fér bolagsstyrning och Stockholmsbérsens noteringskrav:

Av styrelsens ledaméter &r samtliga utom styrelseordféranden Tom Hedelius, som varit styrelseledamot i mer an 12 ar, och
VD Anders Nyrén oberoende i férhallande till bolaget och bolagsledningen. Av de ledaméter som &r oberoende i
forhallande till Industrivarden &r Boel Flodgren, Lars O Grénstedt, Finn Johnsson, Lennart Nilsson och Sverker Martin L6f
dven oberoende i férhallande till Industrivérdens stérre aktiedgare. Se vidare Bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 16—17.
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MARKNADSKOMMUNIKATION

Marknadskommunikation

Industrivirden har ambitionen att uppfylla hoga krav pa kommuni-

kation med sina d4gare och aktiemarknaden i 6vrigt. Informationen

till marknaden skall vara av hog kvalitet och snabbt goras tillging-

lig for samtliga intressenter. Genom en nira dialog med markna-

dens aktorer striavar Industrivirden efter att stindigt utveckla och

forbattra sin kommunikation. Ett urval oberoende bedémningar

av nagra av vira informationskanaler visar foljande resultat:

u Aktiespararnas utvivdering av svensha borsbolags drsvedovisningar
2006 (2005): Placering 3 (1) av 19 (18) investmentbolag.

u Webrankings utvirdering av bovsbolags nitplatser pa Internet 2006
(2005): Placering 14 (4) av 300 (132) utvirderade svenska bolag.

Rapporteringstillfallen 2007
Delarsrapporter publiceras enligt féljande
= for januari-mars den 3 maj

= for januari—juni den 3 augusti

= fOr januari-september den 31 oktober

Arssstimman 2007
= tisdagen den 27 mars i Stockholm (se sidan 8s)

Informationskanaler
Publikationer
Delarsrapporter, bokslutsrapporter och arsredovisningar samt
pressmeddelanden kan bestillas:
= per brev AB Industrivirden (publ),
Box 5403, 114 84 Stockholm,
= per telefon 08-666 64 00
= per telefax 08-661 46 28 eller
= per e-post med adress info@industrivarden.se

Nétplats pa Internet

Industrivirdens nitplats www.industrivarden.se dr en central
informationskanal vid kontakten med bolagets intressenter. Pa
nitplatsen presenteras aktuell information om bolaget och de
aktiva innehavsbolagen. Informationen omfattar exempelvis
senast publicerade substansvirde, borskurser, pressreleaser och
en databas med aktuella pressklipp om Industrivirden. Fullstin-
diga pressmeddelanden, delarsrapporter och bokslutsrapporter
finns dessutom tillgiangliga samtidigt som de publiceras. Med
hjilp av de interaktiva analysverktygen underlittas beddmningen
av Industrivirdenaktien och av de aktiva innehavsbolagen. Nit-
platsen innehaller dven en omfattande beskrivning av Industri-
virden som foretag och aktieplacering samt ett separat avsnitt for
Bolagsstyrning.
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Pressreleaser och rapporter direkt

Allaintressenter med tillgang till Internet kan enkelt prenumerera
pa Industrivirdens pressmeddelanden och deldrsrapporter genom
att registrera sin e-postadress hos www.industrivarden.se eller
www.observer.se. Ett e-postmeddelande med det aktuella press-
meddelandet eller deldrsrapporten kommer darefter att skickas
samtidigt som informationen publiceras.

Investerarkontakter
IR-ansvarig: Sverker Sivall, telefon 08-666 64 19,
e-post: info@industrivarden.se

Aktiespararaktiviteter

Aktiesparartréffar

Industrivirden deltar kontinuerligt vid olika triffar och missor
for att informera om bolaget och aktien. Forfragningar om pre-
sentationer av bolaget ir alltid vilkomna.

Aktiesparprogram

Industrivirdens aktiesparprogram (AktieSpar) dr en service till
Industrivirdens aktiedgare. Syftet ir att erbjuda ett enkelt och
prisvirt sparalternativ i Industrivirdenaktien. Aktiesparprogram-
met administreras av Stadshypotek Bank. Fér mer information
ring 0771-77 88 99 och friga efter Industrivirdens aktiesparpro-
gram (AktieSpar) eller besok var nitplats www.industrivarden.se
och vilj Spara i aktien.

Finansanalytiker som féljer Industrivarden

ABG Sundal Collier
ABN Amro Bank

C Al Cheuvreux Nordic
Carnegie Fondkommission

Cazenove Equities
Danske Equities
SEB Enskilda

Evli Bank

Hagstromer & Qviberg

Fondkommission

Handelsbanken Markets

Kaupthing Bank

Standard & Poor’s
Equity Research

Swedbank Fondkommission

UBS Nordic Research

Ohman Fondkommission

Kreditbedomning for internationell rating

Patrik Clase
Rickard Henze
David Halldén
Frida Willmansson
Christopher Brown
Fasial Kalim Ahmad
Andreas Joelsson
Anders Berg

Peter Tidestrom
Magnus Dalhammar
Paul Hansson

Joakim Strém
Niclas Hoglund
Olof Cederholm
Katarina Aselius

08-56 62 86 00
08-723 5800
08-723 5100
08-676 88 00
+44 20-7588 2828
+45 33-44 04 26
08-52229500
08-407 8000

08-696 18 00
08-701 1000
08-79148 00

08-44059 00
08-58 592000
08-4537300
08-402 5000

Standard & Poor's

Andreas Kindahl

08-44059 00



Ordlista och definitioner

Aktieportfoljens marknadsvirde Aktieportfoljens marknadsvirde
definieras som borsportfoljens marknadsvirde, beriknad som
aktuell borskurs pa balansdagen, respektive eget kapital for dot-
terbolag.

Direktavkastning Utdelning per aktie satt i relation till borskursen
per 31 december.

Investeringar i materielln anliggningar Investeringar i byggnader,
mark, maskiner och inventarier.

Kortfristig devivat- och aktiehandel Kortfristiga aktiederivat-
affirer i moderbolaget samt kortfristig derivat- och aktichandel i
dotterbolaget Nordinvest.

Nettoskuld Moderbolagets rintebarande och icke rintebirande
nettoskuld.

Nettoskuldsittningsgrad Moderbolagets rintebirande nettoskuld i
relation till marknadsvirdet pd moderbolagets aktieportfolj.

Riéntebivande nettoskuld Rintebirande skulder och pensioner
minskat med likvida medel och rintebirande fordringar samt for
moderbolaget dven minskat med skuld till dotterbolag.

Substansvirde Marknadsvirdet for moderbolagets aktieportfolj
minskat med nettoskulden.

Substansviirde med dtevinvestevad utdelning For att berakna sub-
stansvirdets utveckling fére limnade utdelningar dterliggs den
limnade utdelningen efter skatt omriknad med hinsyn till bors-

ORDLISTA OCH DEFINITIONER

portfdljens utveckling. Hirigenom fas ett mitt pd hur substans-
virdet skulle ha utvecklats om Industrivirden inte limnat nigon
utdelning och dirmed haft en skattepliktig inkomst eftersom
limnade utdelningar dr avdragsgilla.

Substansvirderabatt Skillnaden mellan substansvirde per aktie och
borskurs mitt som andel av substansvirdet.

Totalavkastning Kursutveckling med aterinvesterad utdelning.
Totalavkastningen jimfors med avkastningsindex (SIXRX) vilket
avser Stockholmsborsens kursutveckling inklusive dterinvesterade
utdelningar.

Resultat per aktie Arets resultat efter skatt dividerat med det totala
antalet aktier efter full utspadning. Skattekostnaden belastar
koncernens resultat efter finansiella poster, justerat for skattefria
realisationsvinster vid forsiljning av aktier, avdragsgilla limnade
utdelningar samt skattepliktig schablonintikt enligt vid varje
tillfille gillande skatteregler for investmentbolag. Full skatt dr
lika med redovisad skatt. Se vidare sidorna 67—68.

Vérdeforindring aktier For aktier som innehas savil vid ingdngen
som utgingen av aret utgoérs marknadsvardeférandringen av skill-
naden i virde mellan dessa tillfillen. For aktier som realiserats
under aret utgdrs marknadsvirdeforindringen av skillnaden mel-
lan erhillen likvid och virdet vid ingdngen av aret. For aktier som
forvirvats under dret utgors marknadsviardeforindringen av skill-
naden mellan anskaffningsvirdet och virdet vid arets utging.

Overviirde Skillnad mellan marknadsvirde och anskaffningsvirde
for noterade aktier.
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INDUSTRIVARDENS HISTORIA

Industrivardens historia — sextio ar i sammandrag

Kronor
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En krona investerad vid Industrivardenaktiens bérsnotering 1945 hade 2006 vuxit till 7.300 kronor jamfort med

3.200 kronor for avkastningsindex.

1944: Industrivérden bildas

Under 1920- och 1930-talens finanskriser 6vertog Handelsbanken
aktiemajoriteten i flera svenska industriféretag for att skydda ldne-
fordringar i samband med krissituationer. Ett holdingbolag bilda-
des 1944 till vilket aktieposterna 6verfordes. Bolaget fick namnet
Industrivirden, vilket syftar pa de industriella virden som dgdes
av holdingbolaget. Industrivirden sildes ut till Handelsbankens
dgare 1945 och har varit bérsnoterat sedan dess.

1950- och 1960-talen:

Aktieposter i ledande borsféretag forvarvas

Ericsson har ingatt i Industrivirdens aktieportfolj sedan grundan-
det. Under1950-talet forvarvade Industrivirden stora aktieposter
i AGA, SCA och Handelsbanken. Pa 1960-talet gjordes stora
investeringar inom bygg- och fastighetssektorn, vilka avvecklades
pi1980-talet, bl a till Skanska som betalade med egna aktier.

1980-talet: Bérsportfoljen koncentreras
Borsportfoljen koncentrerades under 1980-talet sd att den endast
omfattade ett tiotal innehav i bérjan av199o-talet.

1990-talet: En industrirdrelse forvarvas och avyttras

Genom forvirv av PLM samt investmentféretagen Dacke och
Bahco omkring 1990 skapade Industrivirden en omfattande hel-
dgd rorelse, som darefter successivt avyttrades med goda realisa-

tionsvinster.
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Storre affarer de senaste tio aren

Under de senaste tio dren har Sandvik och SSAB tillkommit som
nya stora aktieinnehav medan AGA och PLM liksom dotterbola-
gen Besam och Thorsman har avyttrats.

2000-talet:

Omdispositioner till foljd av anpassad strategi

Som ett led i Industrivirdens strategi att investera i nordiska
borsbolag dir man kan ta en aktiv dgarroll avvecklades aktiein-
nehaven i likemedelsféretaget Lundbeck 2002, i Skandia 2003
samt i Scania 2004. Fuktregleringsféretaget Munters férvirvades
2003. Det islindska medicinteknikféretaget Ossur forvirvades
2002 och avyttrades 2005 med god vinst. Betydande komplet-
terande aktieforvirv genomférdes 2004 i Handelsbanken och
Sandvik samt 2005 i SCA. Aktiemajoriteten i det heldgda teknik-
forsiljningsbolaget Indutrade avyttrades 2005 i samband med att
bolaget borsnoterades. Ett betydande aktieinnehav i Hoganis
forvarvades 2005. Det sista rérelsedrivande dotterbolaget Isaberg
Rapid avyttrades 2006.

Industrivarden idag
Verksamheten fokuseras idag pa en koncentrerad portfolj av lingsik-
tiga innehav i nordiska boérsbolag med god virdepotential. Genom
en aktiv dgarroll bidrar Industrivirden till kande virden.

Vid utgangen av 2006 bestod Industrivirdens aktieportfolj av
nio noterade innehavsbolag, i vilka Industrivirden dger minst 10
procent av rosterna eller kapitalet, samt nagra mindre innehav i

vilka Industrivirden inte har ndgon aktiv dgarposition.



Industriviardens bolagsstamma 2006

Text: Industrivarden. Form och produktion: Intellecta Communication. Fotograf: Q Image AB
m fl. Papper: Scandia 2000 (270 gr), Silverblade Silk (130 gr). Tryck: atta45, Solna.

Arsstamma 2007

Tid och plats

Arsstamman ager rum tisdagen den 27 mars 2007 kl. 14.00 i
Vintertradgarden pa Grand Hotel i Stockholm med ingang i hérnet
Stallgatan/Blasieholmsgatan. Dérrarna éppnas kl. 13.00 och registrering till
arsstamman pagar till kl. 14.00 da dorrarna stangs. Fore stamman serveras
kaffe.

Vem har ratt att delta?

Ratt att delta i drstamman har aktiedgare som dels upptagits i den utskrift
av aktieboken som gors av VPC per onsdagen den 21 mars 2007 och dels

senast kl. 15.00 onsdagen den 21 mars 2007 anmaler sig till arsstamman.

Hur blir man inford i aktieboken?

Aktierna kan i den av VPC forda aktieboken vara registrerade i dgarens eller
forvaltares namn. Aktiedgare som inte latit forvaltare inforas i aktieboken &r
sjalvinford i den. Aktiedgare som har lamnat sina aktier till annan for forvalt-
ning kan ha valt att Iata forvaltaren foras in i aktieboken. Aktiedgare som
salunda ager forvaltarregistrerade aktier skall, om vederbérande vill deltaga i
arsstamman, i god tid begara att tillfalligt foras in i aktieboken per den 21 mars
2007. Kontakt bor tas med forvaltare i god tid fore den 21 mars 2007.

Hur anmaler man sig?
Anmalan kan goras till bolaget enligt ett av féljande alternativ:
mper post under adress AB Industrivarden (publ), Box 5403,
114 84 Stockholm (se bifogad anmalningsblankett),
mper telefon 08-666 64 00,
mper telefax 08-661 46 28 (se bifogad anmalningsblankett),
mper e-post agm@industrivarden.se varvid erfordras bolagets
e-post bekraftelse (inom ett dygn) pa att anmalan har mottagits
mper formular pa Industrivardens hemsida.

Vid anmalan anges
=namn

mpersonnummer/organisationsnummer
madress och telefonnummer

Anmalan skall vara bolaget tillhanda senast kl. 15.00 onsdagen den 21 mars
2007.

Ombud

Aktiedgares ratt vid arsstamman far utévas genom ombud. Fullmakt kan
tecknas pa anmalningsblanketten. Fullmakt for juridisk person skall vara
undertecknad av firmatecknare och kopia av ett aktuellt registreringsbevis
som anger firmatecknare skall bifogas. Fullmakten far inte vara aldre an ett
ar. Fullmakt skall skickas in eller uppvisas i original.

Utdelning

Utdelning for 2006 utsandes till aktiedgare som pa avstamningsdagen ar
registrerade i aktieboken. Styrelsen foreslar att den 30 mars 2007 skall vara
avstamningsdag. Om stamman beslutar enligt styrelsens forslag berdknas
utsandning av utdelning ske genom VPCs forsorg den 4 april 2007.
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Anmalan

Anmalan till arsstdmma i AB Industrivarden (publ) den 27 mars 2007
kl.14.00 i Vintertradgarden pa Grand Hotel i Stockholm. Denna
anmaélningsblankett maste vara AB Industrivarden (publ) tillhanda
senast den 21 mars 2007 kl.15.00.

Porto betalt
Sverige
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Q o 210

Personnummer/Org nummer 2 n s ©
©c O T ©
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Utdelningsadress

Postnummer och postadress

Telefon dagtid

Eventuella bitradden (endast namn)

[] Deltar sjalv i stamman.

[] Foretrades genom ombud enligt fullmakt nedan.

Denna sida rivs av i perforeringen till vdnster, viks pa mitten och tejpas enligt
markering. Porto betalt.

Vik har

Fullmakt for

Ombudets namn (v g texta)

Personnummer/Org nummer

Utdelningsadress

Postnummer och postadress

Telefon dagtid

att vid drsstdmma i AB Industrivarden (publ) den 27 mars 2007
foretrada samtliga mina aktier i bolaget.

Ort Datum
Aktiedgares underskrift Namnfortydligande
(v g texta)

Tejpa hér





