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Substansvarde per aktie
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Den arliga genomsnittliga substansvardetillvaxten under
tioarsperioden 1997-2007 uppgick till 14 procent inklusive
aterinvesterade utdelningar.

Industrivardenaktiens totalavkastning
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= Totalavkastning for A-aktien = Avkastningsindex (SIXRX)

Den arliga genomsnittliga totalavkastning under tiodrsperioden
1997-2007 uppgick till 12 procent.

Industrivarden i korthet

Affarsidé

Att skapa aktiedgarvirde baserat pd
aktivt dgande och professionell
investeringsverksamhet

Verksamhet och mal

Industrivirden dr ett av Nordens ledande invest-
mentbolag. Malet dr att Over tiden generera hog
tillvixt av substansvirdet vilket skall méjliggora en
totalavkastning till aktieigarna som riknat 6ver en
lingre tidsperiod skall vara hogre 4n genomsnittet
for Stockholmsborsen. Industrivirden har historiskt
uppvisat god formdga att skapa aktiedgarvirde och
aktien har under savil kortare som lingre tidspe-
rioder givit en hogre totalavkastning dn borsen.

Strategi

Virdeskapande sker genom aktivt 4gande och profes-
sionell investeringsverksamhet. Det aktiva dgandet
baseras pa Industrivirdens modell for virdeskapande
iinnehavsbolagen. Investeringsverksamheten byg-
ger pd en strukturerad process for kontinuerlig
analys av existerande och potentiella innehav.

Investeringskriterier
= Stor potential till virdedkning genom aktivt dgande

= Medelstora och stora nordiska borsbolag
= Agarandel som ger ett betydande inflytande

= Bolag med affirsmodeller som kan till-
limpas pa flera marknader och med god
formaga att generera kassaflode

= Koncentration till ett begrinsat antal aktieinnehav.



2007 i sammandrag

Substansvéirdet

= Substansvirdet vid drets utgang var 142 (151)
kronor per aktie', en minskning med 3
(6kning 24) procent under dret inklusive
aterlagd utdelning,.

= Den senaste tiodrsperioden har substans-

virdets genomsnittliga 6kning, inklusive ater-

investerad utdelning, varit 14 procent per dr.

Totalavkastningen

= Totalavkastningen for Industrivirdens
A-aktie uppgick till -14 procent och for
C-aktien till -15 procent, jaimfort med -3
procent for avkastningsindex.

Aktiekop

= Under dret koptes aktier i Volvo A for 4.216
Mkr och i SSAB for 2.792 MKkr, varavi SSABs
nyemission tecknades aktier for 2.275 MKkr.

= Totala kop uppgick till 8.834 (3.193) Mkr.

Aktieforsaljningar

= Aktieinnehavet i Tandberg Television
avyttrades for 728 MKkr.

= Totala aktieforsiljningar uppgick till
2.124(2.072) Mkr

Kortfristig handel
= Resultatet av kortfristig derivat- och

= Under de senaste tio dren var totalavkast- aktichandel uppgick till 142 (173) Mkr.

ningen for A-aktien respektive C-aktien i

Utdelningsforslag

= Styrelsen foresldr en utdelning med 5,00 (4,50)

kronor per aktie, en 6kning med 11 procent.

genomsnitt 12 procent respektive 11 procent
per ar, vilket 6versteg avkastningsindex med
2 respektive 1 procentenheter drligen.

1) Samtliga varden per aktie &r berdknade efter 2007 ars aktiedelning (s k
split), varvid tva nya aktier avsamma slag erholls for varje gammal aktie.

Industrivardens utveckling Aktieportfolj per 31 december 2007

2007 2006
Aktieportféljen Ovriga innehav, 0% Sandvik, 23%
—borsvarde per 31 december, Mkr 65.844 63.325 Hoaands. 19
6ganas, 1%
— totalavkastning' -2% +23%
Belani Munters, 1%
elaning Handelsbanken, 21%
—nettoskuld per 31 december, Mkr 10.951 4.543 Indutrade, 3%
- genomsnittlig rantekostnad 4,6% 3,5%
Substansvarde per 31 december, Mkr  54.837 58.511 Skanska, 6%
- Utveckling? -3% +24% Volvo, 8% SSAB. 15%
Aktivt dgande . o 9
—férvaltningskostnad 0,13% 0,13% Ericsson, 9% SCA, 13%
Utdelning, kronor® 5,00 4,50
Direktavkastning, A-aktien 4,4% 3,3%
Direktavkastning, C-aktien 4,8% 3,5%

1) Aktieportféljens totalavkastning inklusive erhalina utdelningar
och aktieinlésen.

2) Substansvardeforandring med beaktande av &terlagd utdelning.

3) Utdelning for respektive rakenskapsar. Styrelsens férslag for 2007.
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2007 — ett dramatiskt ar

Att vara aktiedgare dr ibland en prévande upplevelse. USAs forra
riksbankschef Alan Greenspan noterar i sina memoarer apropa

“en naturlig mansklig aversion mot risk™ att alla som utsitter sig
for den stress som langsiktiga innehav i aktier innebir far en hogre
avkastning”. Detta dr tinkvirda ord nir man ser tillbaka pa bors-
dret 2007 och de forsta manaderna 2008. Foregdende dr inleddes
med en markant fortsatt uppging pa aktiemarknaden som en f6ljd
av ett starkt globalt tillvixtscenario men avslutades med negativ
avkastning pd grund av en punkterad kredit- och likviditetsbubb-
laidet internationella finanssystemet. Fljden blev en betydande
oro for att den efterfoljande kreditatstramningen skall leda till en
recession i USA med dirmed negativ paverkan pa hela virldseko-
nomin. Inslaget av stress har mot denna bakgrund varit ovanligt
stort de senaste kvartalen. Under perioder som dessa dr det en
styrka att vara langsiktig i sin investeringshorisont. Langsiktigt
virdeskapande dr den filosofi som Industrivirden si framgangsrikt
tillimpat under drygt sextio drs tid.

En sund normaliseringsprocess

Det framgar nu med all tydlighet att flera finansiella produkter pa
den amerikanska hypoteksmarknaden, som baserats pa si kallade
“sub-prime 1dn” och avancerade off-balance sheet produkter”, i
sin konstruktion mer eller mindre visat sig vara pyramidspel. Det
hir dr inte historiens forsta kreditkris men virlden har férindrats
med nya problem som f6ljd. Idag har vi en global marknad med
ettstortantal aktdrer ddr i huvudsak bankerna dr genomlysta tack
vare regleringskrav. I en sidan milj6 vet ingen vem som sitter pd
ytterligare exponeringar. Detta har resulterat i en extrem riskaver-
sion hos marknadsaktorerna vilket i sin tur lett till att kreditmark-
naden varit nira kollaps vid ett flertal tillfillen under hosten 2007.
Det dr dirfor bland andra amerikanska riksbanken FED och den
europeiska centralbanken ECB tillskjutit stora mingder likviditet
i det finansiella systemet. Nir denna korrektion dr firdig kommer
kreditmarknaden att fungera mer normalt igen — men vigen dit
kan vara ling och pligsam. Mot denna bakgrund 4r den kreditat-
stramning som nu sker i grunden sund. Som ett resultat av detta
har de stora virderingsskillnader som funnits mellan bérsnote-
rade kopare av bolag och Private Equity jimnats ut. Detta gynnar
Industrivirden och dess innehavsbolag. Vi kan aterigen se situa-
tioner dir industriella kdpare med potentiella synergier kan vara
med och “rikna hem” intressanta foretagsforvirv. Under de senas-
te aren har det varit i det nirmaste oméjligt for noterade bolag att
tiavla om objekt mot Private Equity aktorer.
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Industrivardenaktien 2007

Industrivirdens affarsidé dr att vara en lingsiktig och aktiv dgare
i bolag med god utvecklingspotential. Genom att delta i den
I6pande utvecklingen av bolagen bidrar vi till 6kade virden vilket
i sin tur mojliggor en god avkastning for Industrivirdens aktie-
dgare. Detta har vi lyckats vil med under ling tid — dock ¢j under
2007. Virtsubstansvirde utvecklades i nivi med avkastningsindex
(inklusive aterinvesterade utdelningar) som minskade med 3 pro-
cent. Trots detta innebar 2007 att Industrivirdenaktien hade en
simre utveckling dn borsindex. Orsaken ér att substansvirderabat-
ten fordubblades under 2007 fran 10 till 20 procent. Totalavkast-
ningen var —14 procent fér A-aktien och —15 procent for C-aktien
jamfort med -3 procent for avkastningsindex. Lingsiktigt har
dock Industrivirdenaktien varit en god investering med en bety-
dande 6veravkastning jimfort med avkastningsindex.

Férandrad makrosyn

Aktiers virde dr beroende av tva 6vergripande faktorer:

= Den systematiska risken som beror pa den 6vergripande makro-
bilden och vilka risker for féraindringar som den kan innehélla.

® Den foretagsspecifika risken som beror pd hur féretaget utveck-
las och vilka risker som finns i den bransch foretaget verkar i.

Trenden under andra delen av 2007 och inledningen av 2008 ir
att makrobaserad osikerhet och dirmed sammanhingande
okningar av riskpremien dramatiskt sinkt virderingarna av fére-
tagen. For nirvarande star den systematiska risken helt i fokus hos
marknadens aktorer. Hur foretagens specifika villkor, Ionsamhets-
potential och utdelningskapacitet ser ut bryr man sig mindre om.
Fran att ha legat pa ett genomsnittligt P/E tal om 15 ligger nu P/E
talet pa 10. Det innebir, givet en fortsatt stabil vinstnivd, att det
finns en uppgéangspotential pa so procent allt annat lika. Med
samma resonemang skulle man kunna hivda att vinsterna skall
ned med 33 procent for att dterstilla den historiska P/E-talsnivan.
Vad som kommer att ge vika, riskpremien eller vinsterna vill fa i
skrivande stund ta position for. Vi har saledes fatt en aktiemarknad
med hog volatilitet och férhillandevis lag omsattning. Man skul-
le kunna sidga att alla "sitter pa liktaren” och undviker att inves-
teraiaktier intill dess att den ovan beskrivna osikerheten minskat.
Hur ling tid det tar vet ingen — historiskt sett brukar det ta cirka
6-12 minader.

Av vir affirsidé foljer att jag och mina medarbetare dgnar mer-
parten av var tid till att jobba ndra vira innehavsbolag och jag har
d4, genom mina styrelseuppdrag och 6vriga kontakter med bola-
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"Langsiktigt vardeskapande ar den filosofi som
Industrivarden sa framgangsrikt tilldmpat
under drygt sextio ars tid.”

gen, kunnat konstatera att bolagen utvecklas bra. I de flesta fall
har utvecklingen till och med varit bittre 4n vad redan ambitiosa
planer och budgetar f6r 2007 gav vid handen. Nir man befinner
sig i en sd positiv miljo dr det svart att ta till sig en sd dramatisk
omsvingning i virdering som borsen uppvisat. For oss som ir
lingsiktiga 4r det inte de korta svingningarna pd borsen som ér
huvudfokus utan det lingsiktiga arbetet med att skapa virde.

Innehavsbolagen - aktivt 4gande under 2007

Grunden f6r en god organisk tillvixt och Ionsamhetsutveckling
i vara innehavsbolag ir det gedigna vardagsarbete som utfors av
480.000 anstillda i 6ver 180 linder. Det krivs dven en kontinuer-
lig strategisk utveckling for att behalla och stirka ett foretags
positioner. Under dret har vi fitt vara med om ett antal viktiga
affirer och aktiviteter som stirker potentialen for fortsatt god
virdetillvaxt. Lat mig ta ndgra exempel.

Under 2007 genomfoérde SSAB drets storsta svenska foretags-
affir — kopet av kanadensisk/amerikanska stil- och rortillverkaren
IPSCO. Kopeskillingen finansierades dels med en nyemission,
dels genom lan. Forvirvet mojliggoér SSABs ambitioner att fort-
sitta utveckla sin strategi att vara en dominerade global spelare
inom omradet kylda och hoghallfasta stil. Idag priglas stalbran-

schen av konsolidering mellan stora producenter av handelsstal,
fraimst drivet av Arcelor Mittal. I en saidan milj6 4r det viktigt att
SSAB pi ett offensivt sitt tillvaratar sina goda utvecklingsmojlig-
heter inom omriden dir man ér virldsledande. For att kunna gora
det behévde SSAB ytterligare tillverkningskapacitet. IPSCO till-
fér modern och effektiv produktionskapacitet medan SSAB kan
tillféra stor kunskap inom distribution och marknadsféring.
Genom forvirvet gick SSAB fran att ha varit 6verkapitaliserat till
att inledningsvis ha en hog skuldsittningsgrad. Detta illustrerar
Industrivirdens filosofi att vi hellre prioriterar 16nsam aktiv
utveckling av innehavsbolagen framfor aktieiterkop. Ett satt att
visa Industrivirdens stora tilltro till affiren var att vi garanterade
var del av nyemissionen. Nyemissionen blev fulltecknad. Hela
affdren, inklusive alla nédvindiga tillstind och upptagande avlin,
kunde genomféras innan kreditoron slog till p allvar.

T utvirderingen av synergierna mellan Handelsbankens forsik-
rings- och bankrérelse har styrelse och ledning funnit att férsiakrings-
delen inte bidragit i férvintad utstrickning till att skapa virden. I
december 2007 saldes dirfor livforsikringsbolaget SPP till Storeband.
Genom affiren stirker banken markant sin kapitalbas. Men det vik-
tigaste med affiren dr att Handelsbanken efter forsiljningen kan
fokusera pd sin kirnverksamhet —en decentraliserad bankrorelse for

INDUSTRIVARDEN 2007 3
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hogsta kundnojdhet. Under 2007 6kade 6ppningstakten for nya
kontor markant. Detta ir viktigt, for 6ver tiden finns det en stark
korrelation mellan tillvixt i antal kontor och resultattillvixten.

SCA genomforde under 2007 tvi viktiga foérindringar i sin
produktportfolj. Dels limnade SCA genom forsiljning helt den
nordamerikanska marknaden for forpackningar. Vidare férvirva-
des Procter & Gambles europeiska mjukpappersverksamhet. En
affir som efter EU-godkinnande blev klar i oktober och som
starker SCAs ledande position pa mjukpappersomradeti Europa.
Detta dr ett bra exempel pa hur SCA med sin breda produktport-
f6lj och geografiska nirvaro Gver tiden kan optimera strukturen
i produktportfoljen for att uppna forbittrad l6nsamhet och till-
vixt. Den nytilltridde VDn Jan Johansson kommer att arbeta
vidare med detta portfoljtinkande samtidigt som fokuseringen
pa kostnadseffektiviseringar ir fortsatt hog. Kontinuerliga kost-
nadsbesparingar dr nédvindiga for att kompensera 6kade energi-
och rivarukostnader. Detta illustreras av det forbittringsprogram
som offentliggjordes i december 2007. I samband med detta upp-
virderades dven virdet av SCAs skogstillgingar.

Ericsson genomforde 2007 ett par viktiga forvirv for att stirka
sin strategiska bas inom savil infrastrukturteknologi som inom det
nya affirsomradet multimedia. Vi upplever att Ericsson som foretag
utvecklas vil. Sarskilt om man jamfor med dess konkurrenter vilka
brottas med stora problem. Men fjolaret var trots detta en besvi-
kelse for oss och 6vriga aktiedgare eftersom virdet pa aktien foll
med mer 4n 40 procent. Vir uppfattning ir att Ericsson med sin
ledande stillning star vil rustade att méta en framtida efterfrigan
pa kommunikationslosningar for tal, data, musik och bild.

Portféljforandringar under 2007

Under 2007 genomférdes kop om 8,8 miljarder kronor samt for-
siljningar om 2,1 miljarder kronor — nettokop 6,7 miljarder kronor.
Vihar bland annat investerat 2,3 miljarder kronor i SSABs nyemis-
sion samt Okat vart innehav i Volvo motsvarande 4,2 miljarder
kronor. Storre forsiljningar var Tandberg Televison for 700 Mkr,
Sandvik inl6senaktier for 400 Mkr och Isaberg Rapid for
200 Mkr.

Efter genomfoérda aktiekop har vi idag en intressant dgarposi-
tion i Volvo motsvarande 5,3 procent av rosterna. Vi ser positivt
pa Volvos langsiktiga utvecklingsméjligheter som i grunden base-
ras pd de 6kade transportbehov som globaliseringen skapar. Dels
iform av fler varutransporter men dven pa grund av de stora infra-
struktursatsningar och 6kande transportbehov som ett vixande
vilstand i linder som Kina, Ryssland och Indien for med sig.
Volvo som, efter Daimler Benz, dr virldstvia pa den globala mark-
naden for tunga lastbilar 4r positionerat for att dra nytta avdenna
potential. Volvo dr vidare virldens storsta tillverkare av stora die-
selmotorer vilket utgdr grunden for synergier och utvecklings-
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mojligheter for bolagets 6vriga affirsomriden som exempelvis
Volvo Penta och Volvo Construction Equipment.

Okad skuldsattning till fast ranta

Genom drets forvirv har vi 6kat var skuldbérda med 6,4 miljarder
kronor till 11,0 miljarder kronor. Vir skuldsittningsgrad var dr-
med 16,6 procent vid arsskiftet. Storre delen av vir lineportfolj ar
lingfristig och rintorna for de nya linen dr bundna pé i genom-
snitt 5 ar. Den tillkommande rintekostnaden understiger utdel-
ningarna frin de nya akticinvesteringarna i SSAB och Volvo.

Vinst fran kort handel tackte anyo

forvaltningskostnaden

Den korta handeln f6r 2007 visade ett resultat om 142 (173) Mkr,
vilket dr tillfredstidllande med tanke pd den héga volatilitet som
rddde under andra halviret. Sedan vi startade var korta handel
2003, en verksamhet med vil definierade investeringsrutiner och
tydliga riskmandat, har vi genererat cirka 600 Mkr i total vinst.
Dessa vinster har med marginal tickt vara forvaltningskostnader
som under samma tidsperiod uppgatt till cirka 400 Mkr motsva-
rande 0,16 procent av forvaltat kapital.

Utdelningen

For 2007 foresldr styrelsen en hojning av utdelningen med 11 (29)
procent till 5,00 (4,50) kronor per aktie. Forslaget innebdr att vi
dnyo uppndr vir milsittning att ge en utdelning som 6verstiger
genomsnittet for Stockholmsborsen samtidigt som vi har balans
ivart operativa kassaflode.

Utsikter 2008
Med en borsportfolj av internationellt verksamma kvalitetsbolag
dir flertalet dr ledande inom sina respektive branscher kinner jag
trots liget pa aktiemarknaden tillforsikt inf6r framtiden. Hur
aktiemarknaden kommer att utvecklas 2008 vet ingen, men helt
sikert dr att vi inom Industrivirden kommer att fortsitta vart
arbete med portfoljbolagen i syfte att 6ka virdet till gagn for vara
aktiedgare.

Avslutningsvis vill jag tacka mina kollegor for ett arbetsamt
men givande 2007. Nu vintar nya spinnande utmaningar under
2008.

Stockholm i februari 2008

/"

Anders Nyrén #
VD



MAL OCH MALUPPFYLLESE

DETTA AR INDUSTRIVARDEN

Langsiktigt hdgre totalavkastning an index

Industrivardens mal ar att dver tiden generera hog tillvaxt av substansvardet samt att skapa férutsattning for en
totalavkastning till Industrivdrdens aktiedgare som raknat éver en langre tidsperiod skall vara hégre dn genom-
snittet for Stockholmsborsen. Industrivarden har med marginal uppnatt denna malsattning.

Industrivirden arbetar efter en vil etablerad modell f6r strukturerad
investeringsverksamhet och aktivt virdeskapande i innehavsbolagen.
Med dennasom grund och ett langsiktigt synsitt har Industrivirden
genererat en god substansvirdetillvixt ur sdvil ett kortsiktigt som
ett lingsiktigt perspektiv. Den goda utvecklingen i kombination
med utdelningspolicyn att ge en direktavkastning som dr hogre dn
genomsnittet for Stockholmsborsen har givit Industrivirdens aktie-
dgare en god och konkurrenskraftig totalavkastning,

Genomsnittlig substansvardetillvaxt’

Aktien har under savil den senaste fem-, tio- som tjugodrsperio-
den, liksom sedan borsnoteringen 1945, givit en totalavkastning
iniva med eller bittre dn genomsnittet for Stockholmsborsen.

Under 2007 var totalavkastningen ligre dn avkastningsindex
frimst beroende pa att borskursen utvecklades simre dn det
underliggande substansvirdet.

2007 Fem ar (2003-2007)' Tio ar (1998-2007)"
Substansvarde, % -6 17 7
Substansvarde med aterinvesterad utdelning, %? -3 23 14

1) Genomsnitt per ar.

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

Industrivardenaktien jamfort med avkastningsindex (SIXRX)

Industrivarden Avkastnings- Overavkastning, procentenheter
Arlig totalavkastning? A-aktien, % C-aktien, % index, % A-aktien C-aktien
63 ar (sedan borsnoteringen) 15 —4 14 1 _t
20 &r 14 4 14 0 =~
15 ar 19 19 16 3 3
10 ar 12 1) 10 2 1
5 ar 22 23 22 0 1
1ar -14 -15 -3 -1 =12

3) Vardeokning inklusive aterinvesterad utdelning.
4) C-aktien noterades 1988.
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SUBSTANSVARDET

Substansvardet uppgick till 142 kronor per aktie

Under 2007 var aktieportféljens totalavkastning —2 procent eller 1 procentenhet battre an avkastningsindex.
Industrivardenaktiens substansvarde minskade med 3 procent om ldmnad utdelning med 4:50 kronor per aktie

hade aterinvesterats och utvecklats som aktieportféljen.

Substansvirdet anger akticigarnas totala formogenhet, definierad
som marknadsvirdet for aktieportféljen minskad med netto-
skulden. Substansvirdet uppgick vid arets utging till 54,8 (58,5)
miljarder kronor, vilket motsvarade 142 (151) kronor per aktie.

Utvecklingen for substansvirdet med dterlagd utdelning upp-
gick under tiodrsperioden 1998—2007 till 14 procent per ar, vilket
kan jamforas med 10 procent for avkastningsindex (SIXRX).

Aktieportfoljen
Industrivirdens aktieportfolj, som bestar av noterade aktieinnehav,
ir virderad till aktuell borskurs pa balansdagen. Skanskas rost-
starka A-aktier, som inte dr noterade, virderas till samma kurs som
B-aktien. Da investmentbolag dr befriade fran skatt pd aktiefor-
siljningar har ndgon schablonskatt inte belastat berikningarna.
Skatteregler for investmentbolag framgar pé sidan 77.

Aktieportfoljens totalavkastning uppgick till -2 procent vilket
kan jimforas med -3 procent for avkastningsindex.

Under tiodrsperioden 1998—2007 uppgick standardavvikelsen
i totalavkastningen for Industrivirdens borsaktieportfolj till 23,9
procent, vilket kan jimforas med 21,4 procent for avkastningsindex
(SIXRX). Den totala variationen i avkastningen i Industrivirdens
borsportfolj ir siledes hogre dn i ett brett marknadsindex vilket dr
logiskt med tanke pa att borsportfoljen ar relativt koncentrerad.

Den mest betydande risken i Industrivirdens verksamhet ar
fluktuationer i aktieportf6ljens virde. Denna risk och andra finan-
siella risker som paverkar Industrivirden beskrivs utforligt pa
sidorna 62—64.

Nettoskuld

Nettoskulden i substansvirdeberikningen inkluderar savil kon-
cernens rintebirande nettoskuld som det bokférda nettovirdet
av ovriga tillgangar och skulder. Ett riktmirke for Industrivirden
ir att den rintebarande nettoskulden lingsiktigt inte bor Gver-
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stiga 20 procent av aktieportfoljens marknadsvirde. Under tio-
drsperioden 1998—-2007 varierade skuldsittningsgraden mellan
som ldgst 3 procent och som hogst 17 procent.

Substansvardets utveckling
En sammanstillning av hur akticinnehaven har paverkat substans-
virdets utveckling framgir av tabellen nedan.

Substansvardets utveckling 2007 och 2006
Mkr

31 december 2006/31 december 2005 58.511 48.252
Aktieportfoljen Ingéende varde 63.325 52.265
Koép 8.834 3.193
Forsaljningar -2.124 6.710 -2.072 1.121
Vérdeféréndring
aktieportfol:
Sandvik 1.879 3.315
SSAB 644 2.775
Handelsbanken -1 676
Héganas -152 25
Indutrade -172 684
Munters —244 342
SCA -269 1.553
Skanska -436 458
Volvo -635 290
Ericsson -4.667 48
Ovriga aktier -128 -4.191 -227  9.939
Utgaende varde 65.844 63.325
Nettoskuld Ingdende varde -4.814 -4.013
Utbetald utdelning  -1.738 -1.352
Erhallen utdelning 2.107 1.733
Forvaltningskostnader —86 -81
Finansnetto =271 -190
Kop/forsaljning av
aktier, netto -6.710 -1.121
Ovrigt 505 -6.193 210 -801
Utgaende virde -11.007 -4.814
31 december 2007/31 december 2006 54.837 58.511



Substansvardets utveckling
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Substansvarde per aktie
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Substansvardets sammansattning och utveckling
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Den arliga genomsnittliga substansvardetillvaxten under
tioarsperioden 1997-2007 uppgick till 14 procent inklusive
aterinvesterad utdelning.

Kronor/aktie per 31 dec. 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 1998 1997
Aktieportfoljen 170 164 135 108 85 68 15 153 153 88 83
Nettoskuld

Rantebarande nettoskuld =27 -12 -9 -12 -6 -5 -13 -13 -3 -8 -8
Ovriga tillgdngar och skulder -1 = = = -1 0 0 0 = 0 0
Substansvarde 142 151 125 95 78 63 102 140 149 80 75
Substansvardeférandring, % -6 21 32 22 24 -38 -27 -5 86 7 32
Borskurs A-aktien 113 136 109 85 61 50 83 103 93 55 56
Borskurs C-aktien 105 128 100 77 55 46 76 97 89 51 55
Substansvarderabatt A-aktien, % 20 10 13 10 22 21 19 27 38 32 26
Substansvarderabatt C-aktien, % 26 16 20 19 30 28 25 31 41 36 27
Nettoskuldsattningsgrad, % 17 7 7 12 7 7 1 9 3 9 9

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

Rantebédrande nettoskuld

Mkr 31dec. 2007 31 dec. 2006
Likvida medel 257 738
Rantebarande fordringar 65 2
Langfristiga rantebarande skulder 9.857 2.778
Kortfristiga rantebarande skulder 1.416 2.505
Rantebarande nettoskuld 10.951 4.543
Aktieportfoljens marknadsvarde 65.844 63.325
Nettoskuldsattningsgrad, % 16,6 7,2

Nettoskuldsattningsgrad

Miljarder kr %
12
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W Rantebarande nettoskuld (Miljarder kr)
M |cke réntebarande nettoskuld (Miljarder kr)

= Nettoskuldsattningsgrad (%)
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INDUSTRIVARDENAKTIEN

Totalavkastningen 2007 var lagre an avkastningsindex

Kursen for A-aktien sjonk under aret med 17 procent och fér C-aktien med 18 procent. Aktier fér 16 miljarder
kronor omsattes. Vid arets slut hade Industrivarden ett marknadsvarde om 43 (52) miljarder kronor. Total-
avkastningen uppgick till -14 procent fér A-aktien och till -15 procent for C-aktien jamfért med -3 procent

for borsen som helhet.

Industrivardenaktiens utveckling under 2007
Utvecklingen under 2007 f6r Industrivirdenaktien var simre dn
for borsen i genomsnitt. Borsindex sjonk under dret med 6 procent
medan Industrivirdens A-aktie sjonk med 17 procent, frin 136
kronor till 113 kronor. C-aktien foll fran 128 kronor till 105 kronor
eller med 18 procent. Hogsta betalkurs var 158 kronor fér A-aktien
och 150 kronor for C-aktien. Den ligsta betalkursen var 107 kronor
for A-aktien och 98 kronor for C-aktien. Den totala avkastningen
for A-aktien inklusive aterinvesterad utdelning uppgick till -14
procent under 2007 och f6r C-aktien till -15 procent jaimfort med
-3 procent for borsen som helhet. Totalavkastningen var ligre dn
avkastningsindex frimst beroende p4 att borskursen utvecklades
simre 4n det underliggande substansvirdet.

Under 2007 omsattes Industrivirdenaktier f6r 16 (10) miljarder
kronor pi Stockholmsborsen, motsvarande en omsittningshas-
tighet pd 24 (16) procent for A-aktien och 45 (44) procent fér
C-aktien. Den genomsnittliga dagsomsittningen var 222.000
A-aktier till ett virde av 36 Mkr och 178.000 C-aktier till ett viarde
av 28 Mkr.

Utdelning

Industrivirdens utdelningspolicy dr att ge aktiedgarna en direktav-
kastning som dr hogre dn genomsnittet fér Stockholmsborsen.
Detta mél har uppnatts varje ar under den senaste tiodrsperioden.
Utdelningen skall vara vil avvigd med hinsyn till verksamhetens
mal, omfattning och risk. Styrelsen har till arsstimman 2008
foreslagit en utdelning med 5,00 (4,50) kronor per aktie, en 6kning
med 11 procent. Direktavkastningen for A-aktien skulle dirmed
uppga till 4,4 (3,3) procent och for C-aktien till 4,8 (3,5) procent
vilket 6verstiger den genomsnittliga direktavkastningen for svens-
ka borsnoterade aktier pa 4,0 (3,0) procent. En utdelning enligt
styrelsens forslag innebdr att den drliga genomsnittliga utdel-
ningstillvixten for de senaste tio aren skulle uppga till 10 pro-

cent.
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Aktiedelning

Arsstimman 2007 beslét om en aktiedelning (s kallad split) 2:1
for att 6ka likviditeten i aktien och underlitta handeln for mindre
aktiedgare. For varje gammal aktie erholls hirigenom tva nya
aktier avsamma slag. Industrivirdenaktien noterades efter aktie-
delning fran och med den 25 april 2007. Alla historiska jamf6rel-
setal per aktie har riknats om med hinsyn till aktiedelningen.

Industrivérdens aktier
Industrivirdens A-aktie och C-aktie dr noterade pd OMX Nord-
iska Bors Stockholm (Stockholmsbérsen), och presenteras pa den
Nordiska listan. Industrivirdenaktien ingdr i segmentet storre
foretag for borsbolag 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.

De storsta aktieagarna
Industrivirden har cirka 40.000 (39.000) aktiedgare. Institutio-
nella investerare som pensionsstiftelser, forsikringsbolag och
aktiefonder dger cirka 81 (82) procent av aktierna. Andelen
utlindskt igande uppgar till cirka o (9) procent. Agarbilden fram-
gdr av tabeller pd sidan 10.

Storre forandringar i dgarférhallanden

Under 2007 tillkom AB Landé som stor aktiedgare genom kop av
9,0 miljoner A-aktier. Storre forsiljningar gjordes av Oktogonen
genom avyttring av 9,0 miljoner A-aktier och AMF Pension
genom avyttring av 6,0 miljoner A-aktier.

Anstélldas dgande
Information om aktieinnehav avseende styrelsen, foretagsled-
ningen och ledande befattningshavare framgir av sidorna 80—81.



DETTA AR INDUSTRIVARDEN

Industrivardenaktiens kursutveckling

Kronor Tusental aktier
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M Kurs for A-aktien M Omsatt antal A-aktier 1.000-tal (inkl. efteranmalningar) = Borsindex (OMXSPI)

Kommentar: Under tiodrsperioden fran utgangen av 1997 till utgdngen av 2007 6kade Industrivardenaktiens varde med i genom-
snitt 7 procent per ar, jamfort med i genomsnitt likasa 7 procent per ar for borsindex.

Industrivardenaktiens totalavkastning
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= Totalavkastning fér A-aktien = Avkastningsindex (SIXRX)

Kommentar: Under tiodrsperioden fran utgangen av 1997 till utgangen av 2007 uppgick Industrivardenaktiens totalavkastning till
i genomsnitt 12 procent per ar, vilket var 2 procentenheter hdgre an avkastningsindex.
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Industrivardens aktier per 31 december 2007 Utdelning
Aktie- Andel, % av Kronor 2007 2006 2005 2004 2003
Antal aktier kapital, Mkr rostetal antal aktier Utdelning 500" 450 3,50 3,00 2,75
268.547.404 A-aktier 671,4 96 70 Utdelningstillvaxt per ar, %2 1 29 17 9 -5
117.723.820 C-aktier 294,3 4 30 Direktavkastning A-aktien, % 44 33 3,2 35 45
386.271.224 aktier 965,7 100 100 Direktavkastning C-aktien, % 48 35 35 39 50
Direktavkastning
for Stockholmsborsen, %3 40 30 30 29 25
Aktiekapitalets utveckling 1) Enligtstyrelsens forsiag
1998 Aktiedelning 4:1 858,3 171.651.252
Konvertering av KVB 858,6 171.711.252
1999 Konvertering av KVB 858,6 171711952  Agarférhallanden 31 december 2007"
2000 Konvertering av KVB 858,9 171.776.320 Andel, % av
2001 Konvertering av KVB 870,5 174.097.031 N . - - -
P02 Wgassieiing 2 AB-Er 9657 193.135.612 Agare Antal aktier ~ rostetal  aktiekapital
2003 Ingen férandring under ret 965,7 193.135.612 L E Lundbergféretagen 42.000.000 15,0 10,9
2004 Ingen férandring under &ret 965,7 193.135.612 Handelsbankens Pensionsstiftelse  27.800.000 9,9 7,2
2005 Ingen férandring under &ret 965,7 193.135.612 Handelsbankens Pensionskassa 27.350.000 9,8 7.1
2006 Ingen férandring under aret 965,7 193.135.612  Jan Wallanders och
2007 Aktiedelning 2:1 965,7 386.271.224 Tom Hedelius stiftelse 23.760.000 8,5 6,2
SCA Pensionsstiftelse 16.986.080 6,1 4,4
1) Industrivarden upptog 1988 ett konvertibelt férlagslan genom utgivande av konvertibla AB Landa 12.000.000 4,3 3,1
o oo v ncn e SCAGroupHolding
I enlighet med l&nevillkoren erhdll KVB-&garna hérvid en och en tiondels (1,1) aktie per SCA Vorsorge-Treuhand 8.614.630 3.1 2,2
KVB. Totalt 6kade antalet aktier som en féljd av uppsagning av KVB-lanet med 12,4 SCA Pensionsstiftelse for
procent till 193.135.612 aktier. tjdnsteman och arbetsledare 6.570.290 2,3 1,7
Handelsbanken 5.571.138 2,0 1,4
Industrivirdenaktiens totalavkastning Fredrik Lundberg med familj 4.570.000 1,6 1,2
2007 2006 2005 2004 2003  Oktogonen T & U
Tore Browaldhs stiftelse 3.250.000 1,2 0,8
Totalavkastning fér A-aktien, % 14 29 33 46 28 AMFPension 28.500.000 1.0 7.4
Index med 31 december 2.002 sombas 276 321 249 187 128 1) Kalla SIS Agarservice,
Totalavkastning for C-aktien, % -15 32 36 48 27
Index med 31 december 2002 sombas 286 337 256 188 127
Avkastningsindex (SIXRX), % -3 28 36 21 34
Index med 31 december 2002 som bas 274 282 221 162 134 Aktieégarstruktur 31 december 2007
Beta-varde! 1,11 1,11 1,10 1,07 1,00

Om en aktie har ett beta-varde som ar storre an ett, antyder detta att aktien ar mer kénslig

for marknadssvangningar &n genomsnittsaktien men om aktien har ett beta-varde som ar

mindre an ett, antyder detta att den ar mindre kénslig an genomsnittsaktien.

1) Jamfért med borsindex (OMXSPI). Kélla Bloomberg.

.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
10 INDUSTRIVARDEN 2007

Antal aktieagare

Summa innehav

Storleksklass, antal aktier i % av total i % av kapital
1-500 52,9 1,0
501-1.000 17,2 1,4
1.001-10.000 26,7 8,3
10.001- 3,2 89,3
100,0 100,0

1) Kalla VPC.
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Vardeskapande genom strukturerade processer

Den 6vervdagande delen av Industrivérdens arbete inriktas mot vardeskapande genom aktivt dgande, vilket ger
god forstaelse for innehavsbolagens verksamhet, omvarld och l6pande utveckling. Genom att bidra till
vardeskapande i innehavsbolagen dkar vardet av tillgangarna samtidigt som aktierisken minskar.

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 kriver ett betydande inflytande
och medfor att investeringshorisonten dr langsiktig.

Arbetet bedrivs pd ett strukturerat sitt inom ramen for tre
huvudprocesser. Dessa dr processerna for investeringar, aktivt
dgande och exitutvirderingen. Stodprocessen marknadsoperatio-
ner syftar till att stodja huvudprocesserna med marknadsinforma-
tion, att underhdlla ett kontaktnit samt att generera meravkast-
ning. Inom denna verksamhet sker ocksd i begransad omfattning
kop och forsiljning av aktier och aktiederivat med en kortare
tidshorisont. Den storsta delen av Industrivirdens resurser inrik-
tas pa arbetet inom processen for aktivt 4gande.

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 etablerad process for utévande av aktivt dgande

m Erfarna styrelseledamoter med anknytning till Industrivirden
iinnehavsbolagen

= En professionell investeringsorganisation

= Arbetsmetoder och informationssystem av hog klass

= En vilutvecklad modell for att l6pande utvirdera existerande
investeringar samt identifiera och utvirdera nyinvesteringar

= Ett virdefullt kontaktnit med nordisk férankring

= Ett starkt varumirke.

Tre huvudprocesser styr Industrivardens affarsmodell i vilka arbetet utférs med enhetliga metoder. Syftet ar att uppna god effektivitet och hog kvalitet.
Industrivarden har en kostnadseffektiv organisation som kannetecknas av flexibilitet och korta beslutsvégar. Utéver den egna organisationen och Industri-
vardens styrelse har Industrivarden dven ett natverk som utgor en viktig kalla fér informationsinhamtning och ar ett stod i investerings- och dgarprocesserna.

Investeringar

Investeringsprocessen syftar till att
|6pande utvardera existerande investe-
ringar gentemot alternativa investering-
ar samt att finna nya investeringar med
god potential for vardedkning. Industri-
varden bevakar kontinuerligt omkring
50 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 och kort handel

Industrivardens marknadsoperationer stodjer huvudprocesserna med marknadsinformation och
marknadskontakter samt gor korta affarer inom ramen for Industrivardens strategi.

Steg:
1. Informationsinhamtning,
analys och prioritering

Steg:

1. Bolagsanalys

2. Handlingsplan

2. Fordjupad analys

3. Uppbyggnad av
dgarposition

3. Dialog/foretagsbesok

Steg:

1. Lopande utvardering
2. Beslut och atgarder
3. Exitplan

4. Styrelse-/valberedningsarbete

INDUSTRIVARDEN 2007 11
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Investeringsprocessen — analys

Innehavsbolagen

Antal: 10 st
Varde: ca 66 mdkr o

Aterkommande genomgang
av samtliga nordiska bérsbolag
inklusive existerande innehavsbolag

(december 2007)

Antal: 850 st
Varde: ca 11.000 mdkr
(december 2007)

Strukturerad genomgang/analys
av bolag som uppfyller eller kan
komma att uppfylla vara kriterier

Antal: ca 200 st

Kontinuerlig bevakning
av selekterade bolag
som uppfyller kriterierna

Antal: ca 50 st
Underlag: Egenutvecklad databas

Potentiella nyinvesteringar
samt existerande innehavs-
bolag fér djupanalys

Industrivirden har under savil kortare som lingre tidsperioder
uppvisat god formdga till virdeskapande i form av en hog sub-
stansvirdetillvixt. Virdetillvixten har resulterat i att Industri-
virdenaktiens totalavkastning under savil de senaste fem som tio
dren har varit hdgre in genomsnittet fér Stockholmsborsen.

Investeringskriterier

Med utgdngspunkt frin affirsidén att skapa aktiedgarvirde

baserat pa en professionell investeringsverksamhet och aktivt

dgande sker arbetet utifran féljande investeringskriterier:

= Stor potential till virdedkning genom aktivt d4gande

= Investeringar i medelstora och stora nordiska borsbolag

= Agarandel som ger ett betydande dgarinflytande

= Investeringar i bolag med affirsmodeller som kan tillimpas pa
flera marknader och med god férmdga att generera kassaflode

= Koncentration till ett begrinsat antal innehav.

Varje investering analyseras med avseende pa méjlig virdeutveck-
ling i relation till individuella avkastningskrav. Milvirden utvir-
deras 16pande liksom méjliga former for en framtida avyttring,.
Stor vikt liggs vid kontinuerliga jimforelser mot alternativa ling-
siktiga placeringar i andra borsaktier. Investeringarna goérs inom
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Antal: ca 20 st

ramen for Industrivirdens 6vergripande portfoljstrategi och ir
oberoende av bransch samt utvirderas kontinuerligt med en tids-
horisont pé 3-8 r.

Investeringar

Investeringsprocessen har tvd huvudsyften, dels att utvirdera
existerande investeringar mot uppstillda malvirden och alterna-
tiva placeringar, dels att I6pande ge en aktuell bild av vilka nyin-
vesteringar som dr 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.

Med utgangspunkt frin Industrivirdens investeringskriterier
och placeringshorisont bestar aktieportfoljen av de nordiska bors-
bolag som bedoms ha den storsta virdeskapandepotentialen
genom aktivt dgande pa 3-8 drs sikt. En viktig aktivitet inom
investeringsprocessen ir saledes att kontinuerligt utvirdera de
existerande innehaven mot uppstillda mil och alternativa inne-
havsbolag. Ett beslut om att behélla eller att 6ka i ett innehavsbo-
lag dr minst lika viktigt som ett beslut om att minska eller att silja.
Om Industrivirden 6ver tiden lyckas optimera valet av innehavs-
bolag, i kombination med ett framgangsrikt aktivt 4gande, kom-



mer omsittningshastigheten i portfoljen siledes att vara relativt
lig. Industrivirdens innehavsbolag har etablerat ledande positio-
ner inom sina respektive branscher och star sig vil vid jimforelser
mot alternativa placeringar. Omvirlden forindras dock i snabb
takt varfor nya mojligheter och hot analyseras kontinuerligt.

Den I6pande analysen av méjliga nyinvesteringar baseras pa
de drygt 850 bolag som idr noterade pa de nordiska aktiemarkna-
derna. De cirka so mest intressanta borsbolagen bevakas kontinu-
erligt och mer ingdende. Industrivirdens tio innehavsbolag ana-
lyseras parallellt och pd samma premisser som de mest intressanta
potentiella nyinvesteringarna. Efter informationsinhimtning,
externa kontakter, analys och prioritering presenteras de mest
intressanta bolagen for Industrivirdens investeringskommitt¢,
som omfattar ledningsgruppen och representanter for investe-
ringsverksamheten. Darefter fattas eventuellt beslut om en dju-
pare analys och att bilda ett investeringsteam for det fortsatta
arbetet. Teamet har bland annat till uppgift att presentera en
prelimindr handlingsplan foér hur Industrivirden aktivt skall
kunna bidra med virdeskapande i foretaget. Centrala frigestll-
ningar ir styrelse och ledning samt virdepotential, marknadspo-
tential, strategisk positionering, kapitalrationalisering och ope-
rationella forbattringar. Planen omfattar dven mal och former for
en framtida avyttring. Om investeringen efter den fordjupade
analysen bedoms som fortsatt intressant faststills, efter beslut av
styrelsen, formerna for aktieférvirv och en dgarposition byggs
successivt upp i foretaget.

Processen for aktivt dgande

DETTA AR INDUSTRIVARDEN

Marknadsoperationer och kort handel

Industrivirden har en separat funktion som genomfor olika mark-
nadsoperationer i syfte att stodja investeringsverksamheten.
Funktionen verkstiller investeringsbeslut samt bidrar med daglig
marknadsinformation. I syfte att generera meravkastning bedrivs
vidare kortfristig handel i form av derivataffirer baserat pd inne-
haven i aktieportfoljen samt aktichandel i dotterbolaget Nord-
invest. Risken begrinsas genom strikta riskmandat och genom
att affirer huvudsakligen gors i aktier inom ramen for Industri-
virdens analysmodell.

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

Nar Industrivirden tagit en aktiv dgarroll i ett nytt innehavs-
bolag far den tidigare framtagna handlingsplanen for virdeska-

i

i
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e \ i
i i I B i
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i i i |
1 1 1 1 . 1
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¢+ Styrelse/valberedning <«————  Forslag pi ledamiter & ] [
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E E Foredrar analyser for styrvelsen E E E
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Nar Industrivarden tar en aktiv &garroll i ett nytt innehavsbolag far handlingsplanen for vardeskapande en mer konkret utformning. Fran att ha varit ett beslutsunderlag i investeringsprocessen
utgér handlingsplanen nu grunden fér utformningen, genomférandet och utvéarderingen av Industrivardens aktiva dgande.

Styrelseledaméter i innehavsbolagen med anknytning till Industrivérden

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

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

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

Volvo Finn Johnsson (ordf) och Tom Hedelius.

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

Munters Bengt Kjell.

Hoéganas Bengt Kjell.
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pande en mer konkret utformning. Fran att ha varit ett beslutsun-
derlag i investeringsprocessen utgdr denna fortsittningsvis
grunden for utformningen, genomférandet och utvirderingen av
Industrivirdens aktiva dgande. Syftet dr frimst att identifiera och
beskriva olika méjligheter for virdetillvixt samt strategiska atgér-
der for att skapa dessa virden. Det team som ansvarar for innehavet
foljer kontinuerligt upp och uppdaterar handlingsplanen. Arbetet
bedrivs enligt en strukturerad arbetsmetod och bestir av en
I6pande fundamental bolagsanalys av innehavsbolaget, dess kon-
kurrenter och andra centrala omvirldsfaktorer. All analys baseras
pé externt informationsmaterial. Informationen inhimtas med
hjilp av lampliga systemstod, genom foretagsbesok och genom
en I6pande dialog med respektive foretagsledning samt genom
kontakter med féretagets kunder och andra intressenter. Till sin
hjilp har Industrivirden ett omfattande nitverk.

Den bolagsspecifika handlingsplanen utgar fran Industri-
virdens allmdnna riktlinjer for aktivt dgande och omfattar
strategiska fragor som:

m Strategi- och affirsutveckling

= Bolagsstruktur

= Finansiella mal

= Kapitalstruktur

= Agarstyrnings- och ledningsfrigor

= Organisations-, lednings- och beléningsstruktur
= Rapporterings- och kontrollsystem m m.

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 méjligheter 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 uppar-
betade virden. Den i nyinvesteringsprocessen utarbetade hand-
lingsplanen omfattar bland annat mil och exitformer fér en fram-
tidaavyttring. Det dr viktigt att i ett tidigt skede utvirdera malen
for vardeutvecklingen och formerna for en framtida exit parallellt
med genomforandet av det aktiva d4gandet. Genom en nira inter-
aktion mellan de tre huvudprocesserna kan planer och arbetssitt
snabbt anpassas till ny kunskap eller férindrade omvirldsforhal-
landen.
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Industrivarden i samhallet
Socialt ansvarstagande
En grundliggande virdering for Industrivirden ar att skapan-
det av aktiedgarvirde skall forenas 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 virde-
tillvixt kan skapas.
Viktiga fragestillningar for ett socialt ansvarstagande dr god
affdrsetik, respekt for individen, miljo, hilsa, jimstilldhet mellan
kénen och samhillsengagemang. Industrivirden verkar kontinu-
erligt for att hinsyn tas till socialt ansvarstagande savil inom det
egna bolaget som inom de foretag vilka utgor Industrivirdens
aktiva innehavsbolag. Industrivirden ligger sarskild vikt vid att
nedanstaende principer f6ljs i innehavsbolagen:
= Nationell lagstiftning i respektive verksamhetsland skall
foljas.

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

m Affarsverksamheten skall bedrivas med héga krav pa integritet
och etik.

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

= Eoretagets sociala ansvarstagande skall utvirderas kontinuerligt.

Milibansvar

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 miljoledning. Bolagen skall vara
lyhorda for kundernas 6nskemal och gd marknadens miljokrav till
motes. De skall dven vara medvetna om sin miljépaverkan och
aktivt minska sin miljobelastning och resursférbrukning. Lag-
regler skall ses som ett minimikrav. Milen skall vara mitbara och
fortlopande uppfoljning skall ske.



ORGANISATION OCH PERSONAL

DETTA AR INDUSTRIVARDEN

Effektiv organisation med korta beslutsvagar

Industrivarden har en liten och effektiv organisation som kdnnetecknas av flexibilitet och korta beslutsvagar.

Darutover ar ett stort natverk knutet till Industrivarden.

Industrivirdens organisation kinnetecknas av flexibilitet och korta
beslutsvigar. Arbetet idr projektorienterat och involverar personal
frin savil investeringsverksamheten som stabsfunktionerna. Savil
det aktiva dgandet som nyinvesteringsverksamheten grundas pa
analys fran dels ett foretagsspecifikt perspektiv, dels fran ett aktie-
marknadsperspektiv. Industrivirden har de interna och externa
resurser som krivs for att utéva en professionell investeringsverk-
samhet och aktivt d4gande av hog kvalitet. Det aktiva dgandet i
innehavsbolagen utovas av styrelseledaméter med anknytning till
Industrivirden, genom deltagande i valberedningar och genom en
direkt och kontinuerlig dialog mellan Industrivirdens investerings-
organisation och ledande foretridare fér innehavsbolagen. Dir-
utover 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 utgér fran indi-
videns kompetens, erfarenhet och personliga egenskaper obero-
ende av kon och etniskt ursprung.

Personalutveckling

Varje anstilld har ett utvecklingssamtal per dr med sin nirmaste
chef. Samtalet syftar till att utvirdera det gangna aret, sitta upp
individuella mal samt att faststilla relevanta utvecklingsitgarder.

Ersattning

Industrivirden stravar efter att ge personalen marknadsmassig
ersittning, i form av fast 16n, rorlig lénedel, incitamentsprogram
samt pension, for att kunna rekrytera och behalla kompetenta
medarbetare.

VD Anders Nyrén  Foretagsledning

Industrivardens féretagsledning utgérs av VD, vice VD med ansvar for ekonomi, finans, information och IT,
vice VD med ansvar for investeringsverksamheten samt den ansvarige for 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 Marknadsoperationer (2 personer)

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

Ekonomi- och finansavdelningen ansvarar for koncernens ekonomiska
styrsystem och den I6pande verksamhetsuppféljningen. Informations-

—— avdelningen svarar for investerarkontakter och informationskoordinering.

IT-avdelningen svarar for driften av IT-systemen.

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

Aldersfordelning Konsfordelning

Utbildning Anstéllningstid
| W Akademisk Q WO0-2ar
Annan 3-5ar
/ 6-104ar
Meran 10 ar

Andel akademisk examen 85% Genomsnittlig anstallningstid 8 &r

Ny W Yngre an 30 & L B Man
/ 30-39ar Kvinnor
40-49 ar
50-59 ar
Aldre &n 60 &r

Genomsnittlig lder 47 &r Andel kvinnor 22%
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Industrivardens aktieportfolj utgors till dvervagande del av
fi e storre aktieposter i Sandvik, Handelsbanken, SSAB, SCA,
Ericsson, Volvo, Skanska, Indutrade, Munters och Hoganas.




AKTIEPORTFOLJENS SAMMANSATTNING OCH UTVECKLING

AKTIEPORTFOLJEN

Kvalitetsbolag med goda utvecklingsmajligheter

Industrivardens aktieportfolj utgors av storre aktieposter i Sandvik, Handelsbanken, SSAB, SCA, Ericsson, Volvo,
Skanska, Indutrade, Munters och Héganas i vilka bolag Industrivarden agerar som langsiktig aktiv agare.

Industrivirdens innehavsbolag kinnetecknas av branschledande
positioner och ett betydande inslag av internationell verksamhet.
Aktieportfoljen, som dr virderad till aktuell borskurs per 31
december 2007, hade ett marknadsvirde pa 65,8 (63,3) miljarder
kronor, vilket motsvarade 170 (164) kronor per Industrivirdenak-
tie. Substansvirdets sammansittning framgar av sidorna 6—7.

Borsaret 2007

Den uppging pa virldens aktiemarknader som inleddes under
2003 dimpades under andra halviret 2007. Faktorer som paver-
kade kursutvecklingen var kredititstramning till f6ljd av kredit-
oro pa den amerikanska bolinemarknaden, h&jda styrrantor for
att stivja inflationstendenser samt stigande energipriser vilket
uppvigde foretagens fortsatt goda lonsamhet. Stockholmsborsen
sjonk med 6 procent riknat i kronor och med 2 procent riknat i
dollar till foljd av att dollarn forsvagades under aret. Arshogsta
noterades i juli dd Stockholmsboérsens index (OMXSPI) hade
stigit med 14 procent. Uttryckt i dollar steg de ledande borserna
i Europa (Eurotop 300) med 18 procent under aret. New York-
borsen (S&P 500) steg under 2007 med 3 procent efter att ha
uppnitt den hégsta nivin ndgonsin i oktober. Virldsindex (MSCI),
som miits i dollar, steg med 7 procent.

Den ekonomiska tillvixten var fortsatt stark i Indien och Kina,
forbattrades i Europa men avmattades i Japan och USA. Foretags-
vinsterna fortsatte att 6ka. Den svenska kortrintan steg under aret
fran 3,0 procent till 4,0 procent.

Investeringsaktiviteter 2007
Det sammanlagda virdet av aktieférvarv uppgick till 8,8 (3,2) mil-
jarder kronor. Virdet av sammanlagda avyttringar var 2,1 (2,1)
miljarder kronor. Tillsammans motsvarade totala kép och forsilj-
ningar 17 (9) procent av det genomsnittliga portfoljvirdet under
dret.

Omsittningshastigheten i aktieportfoljen sedan 1998 framgar
av diagrammet pa sidan 19.

Det storsta aktieforvirvet netto avsig Volvo A med 4.216 Mkr.
Volvo ir idag en virldsledande leverantor av tunga lastfordon med
betydande utvecklingsmojligheter. Vidare nytecknades aktier for
2.275 Mkr i SSABs nyemission, som var en del av finansieringen
av forvirvet av det nordamerikanska stalforetaget IPSCO. Totalt
forvirvades aktier i SSAB for 2.497 Mkr netto.

Kortfristig handel

Kortfristiga derivataffirer genomfors lI6pande for att 6ka aktie-
portfoljens avkastning. Overskottet frin dessa affirer uppgick till
126 (109) Mkr. Dirutéver bidrog kortfristig aktichandel i dot-
terbolaget Nordinvest med ett resultat om ytterligare 16 (64) Mkr.
Det sammanlagda resultatet av Industrivirdens kortfristiga deri-
vat- och aktichandel blev dirmed 142 (173) Mkr.

Aktieportfoljens utveckling 2007

Vid utgidngen av 2007 uppgick marknadsvirdet pa aktieportfoljen
till 65.844 (63.325) Mkr, vilket 6versteg anskaffningsvirdet med
36.260 (41.370) Mkr. Aktieportfoljens virde, med hinsyn tagen
till kop och forsiljningar, sjonk med 6 procent under éret, vilket
var lika med Stockholmsbérsens marknadsindex (OMXSPI) som
foll med 6 procent. De storre aktieinnehavens virdeférindring
framgar av tabellen pa sidan 18.

Under éret erholls utdelningar om sammanlagt 2.107 (1.733)
Mkr samt aktieinlésen om 571 Mkr. Portfoljens totalavkastning,
det vill sdga virdeforindringen med beaktande av aktieinlésen
och aterinvesterade utdelningar, uppgick till -2 (23) procent att
jamfora med -3 (28) procent for avkastningsindex (SIXRX). Total-
avkastningen for de storre innehaven och deras bidrag till den
totala portfoljens utveckling framgar av tabellen pa sidan 18.

Fran utgingen av 2007 till och med den 12 februari 2008 sjonk
aktieportfoljens virde med 10 procent, med hinsyn tagen till kop
och férsiljningar, jimfért med en minskning med 12 procent for
borsindex (OMXSPI) under samma tidsperiod.
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Aktieportfoljen per den 31 december 2007

Fordelning, Mkr

Andel av Kapitalandel Rostandel i
Antal aktier' Marknadsvarde  Anskaffningsvarde Skillnad portfoljvardet, % i bolaget, % bolaget, %
Sandvik 136.431.200 15.178 6.147 9.031 23 11,5 11,5
Handelsbanken 68.403.900 14.159 4.958 9.201 21 10,9 11
SSAB 56.552.037 9.951 3.677 6.274 15 17,5 22,7
SCA 70.800.000 8.289 2.566 5.723 13 10,0 29,5
Ericsson 382.000.000 5.866 3.384 2.482 9 2,4 13,4
Volvo 45.511.650 4.916 5.127 =211 8 2,1 5,3
Skanska? 33.325.700 4.066 1.782 2.284 6 79 271
Indutrade 14.757.800 1.819 247 1.572 3 36,9 36,9
Munters 10.950.000 840 684 156 1 14,6 14,6
Hoganas 3.550.000 485 637 -152 1 10,1 8,1
Hemtex 3.700.000 275 375 -100 0 12,6 12,6
Totalt 65.844 29.584 36.260 100

1) Under 2007 genomfordes aktiedelning i SCA 3:1, Volvo 5:1 och Munters 3.1. Inlésenaktier med automatisk avyttring utgavs av Sandvik,
Volvo och Munters. Vidare genomférde SSAB en nyemission 1:4, i vilken Industrivarden tecknade totalt 13,7 miljoner aktier.
2) Skanskas A-aktie, som inte ar noterad pa Stockholms fondbérs, har satts samma véarde som B-aktien.

Nettokop och nettoférsdljningar av aktier!

Utveckling for aktieportféljens innehav 2007

Nettokop Tusental  Mkr  Nettoférséljningar ~ Tusental Mkr
Volvo A 31.367 4.216 Tandberg Television 5.963 728
SSAB A? 14.597 2.489 Sandvik inlésenaktier 134.700 404
Sandvik 6.431 768 Isaberg Rapid 200
Ovrigt 815  Ovrigt 246
Summa 8.288 Summa 1.578
1) Bruttokop och forsaljningar framgar av sidan 50.
2) Varav teckning av A-aktier i SSABs nyemission om 2.267 Mkr.
Aktieinnehavens vardeforandring 2007’
Varde-

Varde31  Varde31 Kop/sdli-) forandring
Mkr dec2007  dec2006 2007 2007
Sandvik 15.178 12.935 364 1.879
Handelsbanken 14.159 14.099 71 -1
SSAB 9.951 6.809 2.498 644
SCA 8.289 8.557 1 -269
Ericsson 5.866 10.405 128 -4.667
Volvo 4.916 1.205 4.346 -635
Skanska 4.066 4.362 140 -436
Indutrade 1.819 2.006 -15 -172
Munters 840 1.153 -69 —244
Héganas 485 637 - -152
Hemtex 275 300 175 -200
Ovrigt - 857 -929 72
Totalt 65.844 63.325 6.710 -4.191

1) Avser vardeférandring av substansvardet.
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Arlig totalavkastning?

Totalav-
Kursforandring, %' kastning, %  femar, % tio ar, %
Sandvik 14 17 29 14
Handelsbanken 0 4 16 12
SSAB 18 21 47 22
SCA -4 0 7 11
Ericsson -44 -43 15 -5
Volvo 15 20 40 15
Skanska -10 -5 25 1
Indutrade? -9 -7 - -
Munters -23 =21 7 16
Héganas =24 =21 =1 1
Hemtex* -47 -45 - -

Totalt -6 -2
Index -6 -3 22 10

1) Kursférandringen ar beraknad med beaktande av aktiedelning i SCA, Volvo
och Munters, inlésenaktier i Sandvik, Volvo och Munters samt nyemission i SSAB.

2) Genomsnittlig &rlig totalavkastning.
3) Indutrade bérsnoterades den 5 oktober 2005.

4) Hemtex borsnoterades den 6 oktober 2005
Aktieportfoljens vardeutveckling’

2007 2006 2005 2004 2003
Portfoljens vardeutveckling, % -6 19 28 21 24
Index med 2002 som bas 214 228 192 150 124
Borsindex (OMXSPI), % -6 24 33 18 30
Index med 2002 som bas 238 253 204 153 130

1) Exklusive aterinvesterad utdelning.
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Indexutveckling Aktieportfoljens vardeutveckling Totala utdelningsintakter
Index Index Mkr
300 300 2.500
250 N\\
200 2.000
200 /s
150 1.500
100 1.000
100
500
50 0

98 99 00 01 02 03 04 05 06 07

= Borsindex i dollar
= Borsindex (OMXSPI)
= Morgan Stanley varldsindex (MSCl)

97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07
= Vardeutveckling for aktieportféljen

= Borsindex (OMXSPI)

98 99 00 01 02 03 04 05 06 07

B Kontantlikvid M Aktielikvid
Kommentar: Extra utdelningsintakter i form av aktier erhélls
1998 med 392 Mkr (Balder och Drott) samt 2004 med 33

Mkr (Ainax). Sandvikinnehavet tillkom 1998. Ericsson lam-
nade inte ndgon utdelning for &ren 2001-2003.

Erhallna utdelningsintakter

Substansvardeutveckling per innehav per aktieinnehav
Kr per Industrivardenaktie Mkr
Sandvik 600
SSAB
Handelsbanken S0
Héganas
Indutrade &0
Munters
SCA 300 41
Skanska
Volvo 200
Ericsson
Ovrigt (g
14 12 10 8 6 -4 -2 0 2 4 6 8 10 12 14 0 E
S & P2 WSS
Kommentar: Substansvardeutveckling per innehav avser vardeférandringen justerad for kop och forséljning. \Lp’b&gb“b E (_}_'b& (7(_)6\(,%".\(\05\
gz e
o -OA’\\Q
M 2006 W 2007
Aktieportfoljens Bruttoinvesteringar
omsattningshastighet i aktieportfoljen Aktieportfoljens marknadsvarde
% Mkr Mkr
30 10.000 80.000
8.000 70.000
25
A A el 60.000
4.000 —
zu I 50.000
2.000 T ——
15 Vs / I I l I 40.000
\ / U \/ e
-2.000 - L 30.000
10 \/ | | I
-4.000 20.000
5 -6.000
10.000
-8.000
0 0
98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 -10.000 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07

= Summa kop och férsaljning i procent av
genomsnittlig aktieportfol;j
= Genomsnitt

98 99 00 01 02 03 04 05 06 07
B K6p M Forsélining

M Anskaffningsvarde M Overvarde
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En portfélj med branschledande féretag

Portfolj-
andel, %
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Innehav

Sandvik ar en global hégteknologisk
industrikoncern med ett unikt kunnande
inom materialteknik

Handelsbanken
Framgangsrik universalbank med
internationell tillvaxt fran en nordisk bas

SSAB

SSAB ar varldsledande tillverkare av
hoghallfast tunnplat och kylda stal

/,:\ SCA tillverkar och saljer hygien-

1= .

SCA produkter, mjukpapper,
férpackningslosningar och
tryckpapper globalt

ERICSSON 2

Ericsson ar varldens storsta leverantor av
system for mobil telekommunikation

VOLVO

Volvo ar en varldsledande tillverkare av
lastbilar, bussar, anlaggningsmaskiner
samt bat- och flygmotorer

SKANSKA

Skanska tillhér de ledande féretagen i
varlden inom byggverksamhet och
projektutveckling

I Indutrade

Indutrade ar ett snabbvaxande teknik-
handelsbolag inom komponenter, system
och tjanster till industrin i norra Europa

M Munters

Munters ar varldsledande inom
fuktreglering

Hoganas

Hoganas ar varldens storsta leverantor
av metallpulver till framst bilindustrin

Foéretagets

marknadsvarde,

Mkr!

131.974

130.029

55.599

81.159

245123

230.595

51.063

4.930

5.756

4.800

Industrivardens
innehav, Mkr’

15.178

14.159

9.957

8.289

5.866

4916

4.066

1.819

840

485

Industrivardens

kapital-

andel, %

11,5

10,9

17,5

10,0

2,4

2,1

7,9

36,9

14,6

10,1

rostandel,
%

11,5

11

22,7

29,5

13,4

5,3

27,1

36,9

14,6

8,1

1) Marknadsvarde per 31 december 2007.  2) Fér Handelsbanken anges rorelseintakter respektive rorelseresultat.  3) Indutrade borsnoterades 2005. Totalavkastningen per ar i tabellen ovan ar berdknad sedan
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Totalavkastning

per ar, %
2007, % 1998-2007

17 14
4 12
21 22
0 1
~43 -5
20 15
-5 1
7 28
21 16
21

Netto- Omsattnings-
omsattning, tillvaxt 2007,

Mkr

86.338

27.126°

47.651

105.913

187.780
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6.262

5.838
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+19 12.997

+3 14.7327
+53 6.399

+4 8.237

+4 30.729
+10 21.557
+10 5.667
+26 578
+10 526
+14 562

efter finans-
% netto, Mkr
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férandring
2007, %

+17

+8

+21

-15
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+14

+39
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Anders Nyrén (v ordf)
och Fredrik Lundberg
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Sverker Martin-Lof

Sverker Martin-Lof
(ordf) och
Anders Nyrén

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

Sverker Martin-Lof
(v ordf) och
Anders Nyrén

Finn Johnsson (ordf)
och Tom Hedelius

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

Bengt Kjell (ordf)

Bengt Kjell

Bengt Kjell

Foretrader
Industrivarden
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Carl-Olof By
(ordf)

Carl-Olof By
(ordf)

Carl-Olof By
(ordf)

Carl-Olof By
(ordf)

Carl-Olof By
(ordf)

Bengt Kjell

Carl-Olof By
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Carl-Olof By
(ordf)

Carl-Olof By
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Carl-Olof By
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SANDVIK
I

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

Tillvaxt genom globalt ledarskap

Sandvik dr en global hogteknologisk verkstadskoncern som finns

representerad med verksamheti130 linder. Koncernen ir indelad

i tre affirsomriden, inom vilka Sandvik har en virldsledande

stillning: Tooling ir specialiserat pd verktyg i hirdmetall och

snabbstal for skirande metallbearbetning. Mining and Construc-
tion dr inriktat pa maskiner och verktyg for gruv- och anligg-
ningsindustri. Materials Technology tillverkar hogt foridlade

stalprodukter i avancerade metalliska och keramiska material.
I Sandvikkoncernen ingir dven det deligda borsnoterade foretaget

Seco Tools (60 procent av kapitalet), som ir verksamt inom omra-
det metallbearbetning.

Sandviks affarsidé dr att aktivt bidra till att kundernas produk-
tivitet och 16nsamhet forbattras. Bolagets produkter och tjinster
skall skapa ett mervirde for kunderna i form av prestanda, kvalitet
och kostnadseffektivitet. Kunderna skall uppleva Sandvik som en
produktivitetspartner. Sandviks strategi baseras pa fem styrkefak-
torer som tillsammans utgor grunden for 16nsam tillvixt: globalt
ledarskap, malinriktad forskning och utveckling, fokusering pa
nischer, partnerskap med kunderna och starka varumarken. Sand-
vik har en stark lokal nirvaro, egen forsiljningsorganisation och
ett ndra samarbete med kunder, utvalda agenter och distributérer.
Tillverkningen sker huvudsakligen i egen regi for att sikerstilla
hogsta mojliga kvalitet, flexibilitet och kostnadseffektivitet. Den
globala nirvaron ger skalférdelar inom produktion och distribu-
tion. Den mojliggor ocksd synergier inom FoU, administration

och logistik. Sandvik dr ett globalt foretag men agerar som en
lokal partner.

Sandvik dr inriktat pi marknadssegment dir foretaget dr, eller
har mojlighet att bli, virldsledande. Manga av dessa omraden har
en hogre tillvixt in genomsnittet. Satsningen pd organisk tillvixt
och foretagsférvirv inom utvalda nyckelomriden gor Sandvik
mindre kinsligt for konjunkturvariationer. Cirka tvi tredjedelar
av forsiljningen utgors av produkter for industrikonsumtion och
service. Omkring en tredjedel dr investeringsvaror. De stora for-
sdljningsframgangarna under senare ar har i hég grad sin grund i
en mycket kraftig tillvixt i 6stra Europa, Kina och Indien som
tillsammans har nira hilften av jordens befolkning. Den kraftiga
expansion som Sandvik befinner sig i 4r bidde strukturell och
betingad av konjunkturen.

Ett av de finansiella milen for Sandvik dr att den genomsnitt-
liga organiska volymtillvixten skall vara 8 procent per dr, vilket 4r
hogre dn den underliggande genomsnittliga marknadstillvaxten.
Den hogre tillvixten skall uppnés genom 6kade marknadsandelar
samt nya produkter och applikationer. Avkastningen pa sysselsatt
kapital skall i genomsnitt uppga till 25 procent per ar. Nettoskuld-
sittningsgraden skall vara o,7 till 1,0. Utdelningen skall motsvara
minst 5o procent av vinsten per aktie sett 6ver nagra ar. Totalav-
kastningen for Sandvikaktien skall 6verstiga genomsnittet for
branschen.

Innehav och representanter

Aktivt dgande i praktiken

Utvecklingen 2007

Innehav per 31 dec. 2007:

Aktier: 136.431.200 aktier.
Marknadsvarde: 15.178 Mkr.

N

Styrelseledaméter
med anknytning till
Industrivarden: Fredrik

Andel Lundberg och Anders Nyrén.
av aktie-
portféljen: Industrivdardens
23%. representanti
valberedningen:
Carl-Olof By.
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Rést- och kapitalandel: 11,5%.

Strategiska aktiviteter i Sandvik

® Ett antal strategiska forvarv genomférdes som
syftar till att ytterligare starka positionen inom
omraden med hég tillvaxt och god l6nsamhet.

m |nlésen av aktier for 3,6 miljarder kronor
genomfordes.

Omdoéme om foretaget ur dgarperspektiv
Industrivarden ser positivt pa Sandviks mojlighe-
ter att utveckla sin varldsledande stéllning. Fort-
satt organisk tillvaxt i kombination med kontinu-
erliga forvarv och rationaliseringsatgarder
forutses leda till fortsatt resultatforbattring.
Starka teknologiska och marknadsmassiga posi-
tioner samt en ledande FoU-verksamhet skapar
goda mojligheter for uthalligt hog lonsamhet.
En forstarkning av kassaflodet forvantas.

m Nettoomsattningen ¢kade med 19 (14) pro-
cent, varav organisk tillvaxt med 18 (14) pro-
cent, forvarv med 3 (1) procent och valutakurs-
forandringar med -2 (1) procent.

m Resultatet efter finansnetto uppgick till 12.997
(11.113) Mkr, vilket var det basta resultatet
nagonsin. Resultatforbattringen med 17 (26)
procent var hanforlig till hogre forsaljningsvo-
lymer, gynnsam produktmix, en positiv prisut-
veckling och hog intern effektivitet, vilket del-
vis motverkades av en prisnedgang pa nickel.

m Tooling forbattrade rorelseresultatet med 15
procent till 5.989 (5.191) Mkr, Materials Tech-
nology med 5 procent till 2.435 (2.324) Mkr
och Mining and Construction med 36 procent
1ill 4.979 (3.672) Mkr.



AKTIEPORTFOLJEN

Sandvik i korthet

Styrelseordférande: Clas Ake Hedstrom. VD: Lars Pettersson. Aktien: Sandvikaktien ar noterad
pa Stockholmsborsen. Dessutom finns ett American Depositary Receipt-program i USA. Aktiekur-
sen steg under 2007 med 14 procent och aktier f6r 275 miljarder kronor omsattes pa Stockholms-
bérsen. Sandvik har cirka 89.000 aktieagare i omkring 75 lander. Ytterligare information finns pa
bolagets hemsida www.sandvik.se.

Nettoomsattning och resultat Sandvikaktien

Mkr Mkr Kr
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5
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= Aktiens totalavkastning - Avkastningsindex

Kommentar: Under de senaste tio aren har Sandvik-
aktien utvecklats battre &n avkastningsindex.

98 99 00 01 02 03 04 05 06 07

M Nettoomsattning = Resultat efter finansnetto

-

2 Sandvik ar varldsledande nér det géller verk-
tyg i superharda material som diamant. Bilden
visar en diamantbestyckad fras som huvudsak-
ligen anvénds inom fordonsindustrin for bear-
betning av aluminium.

Nettoomsattning per affarsomrade Nettoomsattning per marknad

Seco Tools Tooling Asien och Australien Europa

a Sandvik har som mél att bli en ledande leve-

rantor av l6sningar for mobil krossning och sor-
tering. Tva strategiska foretagsforvarv genom-
fordes inom detta omrade under 2007.

Afrika och
Mellanéstern

Materials Mining and
Technology Construction Sydamerika ‘

Nord- och
Mellanamerika

Nyckeltal Storsta agare per 31 december 20073

2007 2006 Procent av roster och kapital
Nettoomsattning, Mkr 86.338 72.289 Industrivarden 11,5
Resultat efter finansnetto, Mkr 12.997 11.113 Handelsbankens stiftelser* 6,9
Kassaflode fran I6pande verksamhet, Mkr 5.476 8.170 Capital Group Fonder 5,5
Resultat per aktie, kr 7,65 6,45 Alecta 3,1
Utdelning per aktie, kr 4,00" 3,252 Goransson stiftelser 2,3
Eget kapital per aktie, kr 24,10 22,00
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 27,0 27,6 Andel utlandskt agande 37,0
Nettoskuldsattningsgrad 1,0 0,6
Medelantal anstallda 47.123 41.743
Marknadsvarde per 31 december, Mkr 131.974 118.036
1) Enligt styrelsens forslag. 3) Kélla SIS Agarservice.
2) Utéver utdelningen fér 2006 erholls en inlosenaktie med 4) Pensionsstiftelser och personalstiftelser m fl.

automatisk avyttring fér 3,00 kronor.
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Handelsbanken &r en framgangsrik universalbank med internationell tillvaxt fran

Handelsbanken

en nordisk bas med 461 kontor i Sverige, sammanlagt 171 kontor i évriga Norden

och Storbritannien samt 28 kontor i 6vriga varlden.

God ldnsamhet genom lokalt kundansvar

Handelsbanken dr en universalbank med affirsidén att utifran kun-
dens behov erbjuda privat- och foretagskunder i frimst Norden och
Storbritannien ett komplett utbud av finansiella tjinster. En grund-
idé dr att for varje kund samla kundansvaret hos det lokala bank-
kontoret. Banken gor inga centrala marknadsplaner och styr inte
heller kontorens marknadsféring genom centrala prioriteringar av
kundgrupper eller produktomriden. Denna grundidé har Han-
delsbanken med konsekvens och framgang tillimpat och vidareut-
vecklat i mdnga dr.

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

Verksamheten dr indelad i fyra segment: Kontorsrorelsen i Sve-
rige, Kontorsrorelsen utanfor Sverige, Capital Markets och Kapi-
talférvaltning. Kontorsrorelsen i Sverige bestir av sex regionbanker
samt Stadshypotek och Handelsbanken Finans. Kontorsrorelsen
utanfor Sverige bestar av regionbankerna i Storbritannien, Dan-
mark, Finland och Norge (dvs de linder som Handelsbanken till-
sammans med Sverige ser som hemmamarknader) samt bank- och
representantkontor i 6vriga virlden. Capital Markets 4r Handels-
bankens investmentbank, som bedriver penning- och valutahandel,
corporate finance och aktichandel samt handelsfinansiering,. I seg-

mentet Kapitalforvaltning ingar dven Handelsbanken Liv.

Banken har en stark position pa den svenska marknaden med
461 kontor. I de 6vriga nordiska linderna finns sammanlagt 129
kontor, i Storbritannien 42 kontor och i Gvriga virlden 28 kontor.
Dirut6ver finns representantkontor i ett femtontal linder. Totalt
har Handelsbanken verksamhet i 21 linder. Handelsbanken &r
sedan mdnga dr en av de mest kostnadseffektiva universalban-
kerna i Europa.

Handelsbankens 6vergripande finansiella mal dr att ha en hogre
rintabilitet pd eget kapital dn ett vigt genomsnitt for jamforbara
boérsnoterade nordiska och brittiska banker. Banken skall nd malet
genom att ha de mest néjda kunderna samtidigt som kostnadsef-
fektiviteten skall vara hogre 4n i jimforbara banker. Om malet
uppfylls kan en tredjedel av merresultatet avsittas till stiftelsen
Oktogonen, som ir bankens resultatandelssystem for personalen.
Avsidttningen kan uppgi till maximalt 15 procent av bankens utdel-
ning. En betydande del av stiftelsens medel ar placerade i Handels-
banksaktier.

Lonsambhet dr alltid viktigare 4n volym. Vid kreditgivningen
innebir detta att krediternas kvalitet aldrig far dsidosittas for att nd
hogre volym. Handelsbankens utdelningspolicy ar att utdelningen
skall vara konkurrenskraftig i férhillande till 6vriga bérsnoterade
nordiska bankaktier.

Innehav och representanter

Aktivt dgande i praktiken

Utvecklingen 2007"

Innehav per 31 dec. 2007:
Aktier: 68.285.000 A-aktier
och 118.900 B-aktier.
\ Marknadsvarde: 14.159 Mkr.

/ Rostandel: 11,1%'.
Kapitalandel: 10,9 %".

Styrelseledamoéter

med anknytning till

acgsfile- Industrivarden:
portféljen: Lars O Gronstedt, Fredrik
21%.  Lundberg, Sverker Martin-Lof

och Anders Nyrén.

Industrivardens
representanti
valberedningen:
Carl-Olof By.

1) Handelsbanken nedsatte aktiekapitalet med 3,2 procent
genom indragning av 20,7 miljoner tidigare aterkopta
aktier, varigenom Industrivardens andel av roster och
kapital 6kade marginellt.
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Strategiska aktiviteter i Handelsbanken

m Handelsbankens vinstutdelande livforsakrings-
bolag SPP avyttrades till norska Storebrand for
18 miljarder kronor med en realisationsvinst pa
cirka 4 miljarder kronor.

m Okad satsning pa organisk tillvéxt genom
etablering av nya kontor utanfor Sverige.

Omdoéme om foretaget ur dgarperspektiv
Handelsbanken har konsekvent utvecklat sin
affarsidé med fokus pa kundnéjdhet genom
lokalt kundansvar och kostnadseffektivitet vilket
har lett till en hogre I6nsamhet an branschge-
nomsnittet under en lang foljd av ar. Banken
utvidgar sin geografiska bas genom satsningar

i de dvriga nordiska landerna, Ostersjélanderna
och Storbritannien med flera lander, dar rorelsen
drivs enligt samma principer som tillampas for
den svenska rorelsen. Industrivarden forutser

en fortsatt god utveckling for Handelsbanken.

m Rorelseresultatet var i nivé med féregdende ar.
Réntenettot 6kade, huvudsakligen pa grund
av storre affarsvolymer. Aven provisionsnettot
okade, framst avseende courtage och fonder.
Kostnaderna dkade, framst till f6ljd av expansion
utanfor Sverige.

m Under aret 6ppnades 46 nya kontor, varav 5 i
Sverige, 2 i Danmark, 4 i Norge, 8 i Finland och
16 i England samt 11 inom ramen f6r Handels-
banken International. Tillstand att bedriva
bankverksamhet, sa kalld oktroj, erhélls i Kina.

m Rantabiliteten pa eget kapital uppgick till 16,3
(17,4) procent.

1) Kvarvarande verksamhet exklusive SPP.



Handelsbanken i korthet

Styrelseordforande: Lars O Gronstedt. VD: Par Boman. Aktien: Handelsbanksaktien ar noterad
pa Stockholmsborsen. Aktiekursen var oférandrad under 2007 och aktier for 181 miljarder kronor
omsattes. Handelsbanken har cirka 95.000 aktiedgare. Ytterligare information finns pa bolagets

hemsida www.handelsbanken.se.

Rorelseintakter och
rorelseresultat
Mkr Mkr

30.000 20.000
24.000 —16.000
18.000 — 12.000
12.000 - — 8.000

6.000 — 4.000
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M Rorelseintakter = Rorelseresultat

Intdkter per segment

Kontorsrérelsen
i Sverige

Kapitalférvaltning

Capital Markets

Kontorsrérelsen
utanfér Sverige

Handelsbanksaktien
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70

98 99 00 01
= A-aktiens totalavkastning
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Avkastningsindex

Kommentar: Under de senaste tio aren har

Handelsbanksaktien utvecklats battre &n
avkastningsindex.

Intakter per marknad

Sverige

Ovriga vérlden

Ovriga Norden

AKTIEPORTFOLJEN

2 Handelsbanken har Nordens mest n6jda

kunder.

a Forséljningen av Handelsbankens populara
betal- och kreditkort, Allkort, 6kade med 48
procent under 2007.

Nyckeltal’ Storsta agare per 31 december 20073

2007 2006 Procent av roster Procent av kapital
Rorelseintakter, Mkr 27.126 26.347 Industrivarden 1M1 10,9
Rérelseresultat, Mkr 14.732 14.898 Stiftelsen Oktogonen 10,7 10,6
Resultat per aktie, kr 17,39 16,99 Alecta 41 41
Resultat per aktie inkl. SPP, kr 24,84 20,41 AFA Forsakring 2,5 2,4
Utdelning per aktie, kr 13,502 8,00 Swedbank Robur Fonder 2,2 2,2
Eget kapital per aktie, kr 119,27 104,27
Medelantal anstallda 10.209 9.589 Andel utldndskt agande 31,2 30,9
Marknadsvarde per 31 december, Mkr 130.029 134.386

1) Kvarvarande verksamhet exklusive SPP.

3) Kalla SIS Agarservice.

2) Enligt styrelsens forslag, varav 5,00 (<) kronor utgér extra utdelning.
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SSAB &r varldsledande tillverkare av hoghallfast tunnplat och kylda stal. Genom

SSAB

forvarvet av IPSCO, som ar en ledande leverantdr av grovplat och energirdr i USA

och Kanada, starks positionen pa den nordamerikanska marknaden.

Stark bas f6r fortsatt global tillvaxt

SSAB ir ett specialiserat stalféretag med bas i Visteuropa och
Nordamerika. Stalrérelsen har utvecklats framgangsrikt genom
en medveten nischorientering som syftar till att befésta still-
ningen som ledande tillverkare av avancerad hoghillfast tunnplit
och kylda stil. Inom dessa utvalda produktsegment har SSAB
uppnitt en stark marknadsposition och hog lénsamhet. Inom
standardprodukter 4r SSAB enbart verksamt inom Norden. Till-
vixten inom hoghallfast tunnplit och kylda stal har varit hogre
dn for stadlmarknaden och leveranserna av dessa produkter, som
2007 motsvarade 45 (39) procent av den svenska stalrorelsens leve-
ranser, har okat kraftigt under den senaste femarsperioden.
Genom att utnyttja hoghallfast tunnplat eller kylda stal kan kun-
derna forbittra sina produkter och dirigenom sin I6nsamhet.

Inom tunnplatsomradet har SSAB specialiserat sig pd avancerad
hoghillfast tunnplat som anvinds bl a inom bilindustrin och av
containertillverkare. Ordinir tunnplit anvinds frimst inom verk-
stads-, bygg- och fordonsindustrin. Inom grovplitsomradet ir SSAB
virldens ledande producent av kylda stal, dvs grovplit med extra hog
hillfasthet och god svetsbarhet i kombination med hog slitstyrka
och god formbarhet. De kylda stilen anvinds bl a i entreprenadma-
skiner, gruvutrustning och kranar. Ordinir grovplat anvinds inom
varvsindustri och verkstadsindustri samt till vindkraftverk.

Utover stalrorelsen, som bedrivs i division Tunnplit, division
Grovplit och division IPSCO, ingar i koncernen dotterbolagen
Tibnor (dgarandel 85 procent) och Plannja. Tibnor ir det ledande
foretaget inom svensk stalhandel med ett sortiment av handelsstil,

specialstal, ror och rostfritt stil. Metaller och byggrelaterade pro-
dukter kompletterar Tibnors sortiment. Plannja ir ett av Europas
ledande byggplatforetag som vidareféridlar tunnplat till bl a pro-
filerad byggplat, takpannor och vattenavrinningsprodukter.

SSABs finansiella mal dr att rintabiliteten pa sysselsatt kapital
i genomsnitt under en konjunkturcykel skall Gverstiga 15 procent.
Nettoskuldsittningsgraden skall lingsiktigt uppgi till 30 procent
och soliditeten lingsiktigt till cirka so procent.

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

Forvarvet av IPSCO

IPSCO, som forvarvades i juli 2007 tillverkar grovplat och energiror.
Bolaget har moderna och effektiva anlaggningar i USA och Kanada
med hog produktivitet och stark I6nsamhet. Nettoomsattningen upp-
gick 2007 till 22 miljarder kronor och rérelseresultatet till 5,5 miljarder
kronor. Antalet anstallda uppgar till 4.400 personer.

Den industriella logiken bakom samgaendet mellan SSAB och
IPSCO handlar om att 6ka produktionskapaciteten, anvanda SSABs
kunskaper inom kylda stal och avancerade hoghallfasta stal till att
utveckla IPSCOs produktsortiment och darmed starka SSABs globala
positioner. IPSCO har en stark narvaro i attraktiva kundsegment, vilket
ar till férdel for SSAB vid en expansion pa den nordamerikanska mark-
naden.

Vid forvarvet av IPSCO har SSAB identifierat synergieffekter om
cirka en miljard kronor inom omradena produktmix, produktions-
system, affarsmodell och produktivitet.

Innehav och representanter

Aktivt dgande i praktiken

Utvecklingen 2007

Innehav per 31 dec. 2007:
Aktier: 56.430.243 A-aktier
och 121.794 B-aktier.
\ Marknadsvarde: 9.951 Mkr.

/ Réstandel: 22,7%".
Kapitalandel: 17,5%'.

Styrelseledamoéter

med anknytning till

bl Industrivarden: Sverker
Al . Martin-Lof och Anders Nyrén.
portféljen:
0

15%. Industrivardens
representant i
valberedningen:
Carl-Olof By.
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Strategiska aktiviteter i SSAB

m|PSCO, som &r en ledande leverantdr av grov-
plat och energirdri USA och Kanada, férvarva-
des den 18 juli 2007. Kopeskillingen uppgick
till 50 miljarder kronor och l&nefinansierades.

®En nyemission, som tillférde SSAB 10 miljarder
kronor, genomfoérdes i augusti 2007".

Omdoéme om foretaget ur dgarperspektiv
SSAB ér ett av stalbranschens mest [6nsamma
foretag. Genom forvarvet av IPSCO skapas for-
utsattningar for fortsatt expansion inom hog-
hallfasta nischprodukter. | en allt hardare global

konkurrenssituation star SSAB darmed val rustat.

Verksamheten genererar goda kassafléden och
Industrivarden ser positivt pa SSABs utvecklings-
mojligheter.

mNettoomsattningen 6kade med 53 procent,
varav IPSCO svarade for 43 procentenheter.

mResultatet efter finansnetto, som var det basta
nagonsin, uppgick till 6.399 (5.949) Mkr.
Exklusive engangskostnader, huvudsakligen
relaterade till IPSCO-forvarvet, var resultat-
okningen 35 procent.

mRantabiliteten pa sysselsatt kapital uppgick
till 18 (36) procent.

m|ntegrationen av IPSCO léper enligt plan ur
bade operativt och finansiellt perspektiv.

1) Industrivdrden tecknade sin andel av nyemissionen mot-
svarande 10.697.302 A-aktier och 17.500 B-aktier samt
darutdver 2.943.732 A-aktier och 34.294 B-aktier, varav
2.750.000 A-aktier med stod av teckningsratter. Hari-
genom 6kade réstandelen med 1,7 procentenheter och
kapitalandelen med 1,3 procentenheter.



SSAB i korthet

Styrelseordforande: Sverker Martin-Lof. VD: Olof Faxander. Aktien: SSAB-aktien ar noterad pa
Stockholmsbdrsen. Aktiekursen steg under 2007 med 18 procent och aktier fér 140 miljarder kro-
nor omsattes. SSAB har cirka 49.000 aktieagare. Ytterligare information finns pa bolagets hemsida

www.ssab.se.

Nettoomsattning och resultat

Mkr Mkr
50.000 10.000
40.000 — 8.000
30.000 — 6.000
20.000 — — 4.000
10.000 — — 2.000

98 99 00 01 02 03 04 05 06 07
M Nettoomsattning = Resultat efter finansnetto

Nettoomsattning per rorelsegren

Ovriga dotterbolag IPSCO

Tibnor

Plannja

Grovplat /‘ } Tunnplat

Nischprodukterna kylda stéloch avancerad hoghallfast

tunnplat 6kade med 14 procent och svarar for 45 procent

av den svenska stalrérelsens leveranser.

SSAB-aktien
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Kommentar: Under de senaste tio &ren har SSAB-
aktien utvecklats battre &n avkastningsindex.

Nettoomsattning per marknad

Ovriga marknader Nordamerika

Asien

Ovriga Europa : , Sverige

AKTIEPORTFOLJEN

2 |Inom grovplat anvands det hoghallfasta spe-
cialstadlet HARDOX till lastbilsflak, gravskopor
etc.

 SSAB lanserade under 2007 Docol Hard —en
ny serie superstarkt hoghallfast stal. Docol Hard
kombinerar hallfasthet och tjocklek pa ett satt
som ger konstruktorer helt nya mojligheter att
utveckla latta och starka konstruktioner for till
exempel containrar.

Nyckeltal Storsta agare per 31 december 20073

2007 2006' Procent av roster Procent av kapital
Nettoomsattning, Mkr 47.651 31.054 Industrivarden 22,7 17,5
Resultat efter finansnetto, Mkr 6.399 5.949 Barclays Global Investors 5,0 3,9
Kassaflode fran [6pande verksamhet, Mkr 5.396 5.100 LKAB 5,0 3,8
Resultat per aktie, kr 15,45 14,66 AMF Pension 2,5 1,9
Utdelning per aktie, kr 5,002 4,50 Fjarde AP-fonden 1,8 1,8
Eget kapital per aktie, kr 89,26 59,18
Nettoskuldsattningsgrad 1,48 -0,01 Andel utlandskt agande 30,3 30,1
Medelantal anstallda 10.218 8.031
Marknadsvarde per 31 december, Mkr 55.599 41.579

1) SSAB genomférde en nyemission under 2007, varvid fyra befintliga aktier berattigade

3) Kalla SIS Agarservice.

till att teckna en ny aktie. Alla jamforelsetal per aktie ar omraknade med beaktande av

nyemissionen.

2) Enligt styrelsens forslag.
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AKTIEPORTFOLJEN

A\

SCA

SCA tillverkar och séljer hygienprodukter, mjukpapper, férpackningslésningar
och tryckpapper globalt. Huvudmarknaderna ar Europa och Nordamerika, men
en expansion sker dven i Latinamerika, Asien och Osteuropa.

Ledande i Europa inom hygienprodukter och férpackningar

SCA ir ett globalt konsumentvaru- och pappersforetag som

utvecklar, producerar och marknadsfor personhygienprodukter

(20 procent av omsittningen), mjukpapper (30 procent av omsitt-
ningen), férpackningar (30 procent av omsittningen) samt skogs-
industriprodukter (20 procent av omsittningen). Verksamheten

ir global med forsiljning i ett 9o-tal linder och tillverkning i cirka

40 linder. Mer 4n hilften av forsiljningen dr konsumentprodukter
som toalettpapper och hushallspapper, pappersnisdukar, inkon-
tinensskydd, mensskydd och blojor med varumirken som Tempo,
TENA, Tork, Edet, Libero och Libresse. SCAs férpackningslos-
ningar anvinds framf6r allt till livsmedel, industriprodukter och

sillankopsvaror. Inom den skogsindustriella verksamheten ar
hogkvalitativt tryckpapper for tidningar och tidskrifter en av
SCAs viktigaste produkter. SCAs virkesforsorjning ir en viktig
del i koncernens ravarufléde och bidrar till en stark koppling mel-
lan de olika produktsegmenten.

Koncentrationen mot tillvixt inom Personliga hygienproduk-
ter, Mjukpapper och Forpackningar har successivt forskjutit
balansen mot allt mer konsumentnira produkter. Den skogsin-
dustriella verksamheten har minskat som andel av SCAs omsitt-

ning men ir av fortsatt stor strategisk vikt vad betriffar rivaruin-
tegration och stark kassaflédesgenerering.

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

Koncernen har dven starka positioner pi tillvixtmarknader
som Osteuropa, Asien och Latinamerika. Expansionen sker frimst
genom organisk tillvixt men ambitionen ir att dven vixa genom
forvirv.

SCAs 6vergripande mal dr att ge aktiedgarna en god virdetill-
vixt och en stigande utdelning. Under tiodrsperioden 19098 —2007
okade utdelningen med i genomsnitt 9 procent per ar.

Operativa mal avseende virdeskapande sitts drligen enligt en
kassaflodesmodell.

SCAs lingsiktiga finansiella mal ér att cirka 40 procent av
koncernens kapital skall finansieras genom lan, motsvarande en
skuldsittningsgrad pd o,7. SCAs utdelningspolicy ir att cirka en
tredjedel av rorelsens kassaflode efter rintekostnader och skatter
skall anvindas till utdelning.

Innehav och representanter

Aktivt dgande i praktiken

Utvecklingen 2007

Innehav per 31 dec. 2007:
Aktier:48.600.000 A-aktier
och 22.200.000 B-aktier'.
™~ Marknadsvarde: 8.289 Mkr.
/ Rostandel: 29,5%.
Kapitalandel: 10,0%.

Styrelseledamoéter

Andel med anknytning till
av aktie- Industrivarden: Tom
portféljen:  Hedelius, Sverker Martin-Lof
13%. och Anders Nyrén.
Industrivardens
representanti
valberedningen:
Carl-Olof By.

1) Aktiedelning (s k split) 3:1 genomférdes under 2007.
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Strategiska aktiviteter i SCA

® Jan Johansson tilltradde som ny VD.

® Den nordamerikanska férpackningsverksam-
heten avyttrades i syfte att koncentrera for-
packningsverksamheten till Europa och Asien.

| For att forbattra Ionsamheten inom konsu-
mentmjukpapper forvarvades Procter &
Gambles europeiska mjukpapperverksamhet.
Genom forvarvet starks SCAs varumarkes-
portfol].

m SCA och norska Statkraft bildade ett gemen-
samt dgt bolag for en stor investering i vind-
kraftinorra Sverige.

Omdome om foretaget ur dgarperspektiv
SCA &r det ledande europeiska foretaget inom
hygienprodukter och férpackningar och har
starka positioner dven pa andra kontinenter.
Arbetet med att successivt 6ka andelen produk-
ter med hogt foradlingsvarde samt pagaende
strukturatgarder skapar férutsattningar for en
langsiktigt god resultatutveckling.

m Resultatet efter finansiella poster uppgick till
8.237 (6.833) Mkr. Resultatet dkade till foljd
av volymtillvaxt, hogre priser och forbattrad
produktmix samt effekter av besparingspro-
gram. De positiva effekterna motverkades
delvis av 6kade energi- och ravarukostnader.

® For att starka konkurrenskraften inom framst
mjukpappersverksamheten kommer tillverk-
ningskapacitet att avvecklas, vilket medfor
produktionsomstallningar och personalminsk-
ningar. Strukturkostnaden, som reserverades
2007, uppgar till 4,9 miljarder kronor, med en
arlig besparing pa 1,4 miljarder kronor. | sam-
band harmed hojdes vardet av skogsinnehavet
med 5,2 miljarder kronor.

m Rorelseresultatet fore jamforelsestérande pos-
ter uppgick for Personliga hygienprodukter till
2.960 (2.799) Mkr, for Mjukpapper till 1.724
(1.490) Mkr, for Forpackningar till 2.651
(2.072) Mkr och for Skogsindustriprodukter
till 2.870 (2.475) Mkr.



SCA i korthet

AKTIEPORTFOLJEN

Styrelseordforande: Sverker Martin-L6f. VD: Jan Johansson. Aktien: SCA-aktien ar noterad pa
Stockholmsbérsen samt pa Londonborsen. Dessutom finns ett American Depositary Receipt-
program i USA. Aktiekursen sjonk under 2007 med 3 procent och aktier for 110 miljarder kronor
omsattes pa Stockholmsbérsen. SCA har cirka 75.000 aktiedgare. Ytterligare information finns pa

bolagets hemsida www.sca.com.

Nettoomsattning och resultat
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Nettoomsattning per affarsomrade
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Kommentar: Under de senaste tio &ren har SCA-
aktien utvecklats battre &n avkastningsindex.

2 SCAs globala varumarke Tork erbjuder ett
komplett system av produkter och tjdnster
inom Away From Home-mjukpapper for saval
personlig hygien som avtorkning och rengoéring
inom industrin. SCA ar storst i Europa och num-
mer tre i Nordamerika inom detta segment.

Nettoomsattning per marknad

{

Ovriga varlden Europa

a SCA ar Europas nast storsta tillverkare av

Nordamerika forpackningslosningar i wellpapp.

Nyckeltal Storsta agare per 31 december 20073

2007 2006' Procent av roster Procent av kapital
Nettoomsattning, Mkr 105.913 101.439 Industrivarden 29,5 10,0
Resultat efter finansnetto, Mkr 8.237 6.833 Handelsbankens stiftelser* 11,8 3,7
Kassaflode fran I6pande verksamhet, Mkr 9.735 8.457 SEB Fonder 51 1,9
Resultat per aktie, kr 10,16 7,75 Skandia Liv 3,0 1,2
Utdelning per aktie, kr 4,40 4,00 Alecta 2,5 2,9
Eget kapital per aktie, kr 91 84
Nettoskuldsattningsgrad 0,58 0,62 Andel utlandskt agande 20,3 43,1
Medelantal anstallda 50.000 51.022
Marknadsvarde per 31 december, Mkr 81.159 84.308

1) En aktiedelning (s k split) 3:1 genomférdes under 2007. Alla jamférelsetal per aktie ar

omraknade med hansyn till aktiedelningen.
2) Enligt styrelsens forslag.

3) Kalla SIS Agarservice.
4) Pensionsstiftelser och personalstiftelser m fl.
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Ericsson ar varldens stdrsta leverantdr av system for mobil telekommunikation

ERICSSON 2

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

varldsledande inom tekniker som anvands 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 lsningar, system och tjinster som
gor att mobila och fasta nitverk kan 6verfora tal, data och multi-
media effektivt, snabbt och sikert. Mer 4n en fjirdedel av perso-
nalen arbetar med forskning och utveckling.

Ericsson ir ett av fa foretag som kan erbjuda helhetslosningar
for alla storre mobilkommunikationsstandarder. Samtliga virl-
dens tio ledande teleoperatorer dr kunder hos Ericsson. Tillsam-
mans representerar de mer dn 5o procent av virldens alla mobila-
bonnemang. Ericsson ir storst i virlden inom mobilnit for 2G
(GSM) och 3G (WCDMA/HSPA).

Ericssons mél dr att vara férstahandsval for sina kunder. For att
uppnd detta strivar Ericsson efter att vara marknads- och teknikle-
dande genom att erbjuda helhetslésningar inom infrastruktur och
ndtdrift. Ericsson ar virldens ledande leverantér av utrustning och
tjdnster for tekniker som anvinds av 8o procent av alla mobilabon-
nenter som GSM, GPRS, EDGE, WCDMA, HSPA och Bluetooth.

Bolaget dr en ledande global aktér med telekommunikations-
16sningar i mer dn 140 linder. Ericsson dr indelat i de tre affirsen-
heterna Networks (mobil och fast access, kirnnit och trans-
mission samt ndsta generations IP-nit), Globala tjinster

(professionella tjinster och installation av ndtutrustning) samt
Multimedia.

Ericsson har idag efter flera foretagsforvirv en etablerad posi-
tion inom fasta nit och system for distribution av digitala tjinster
over Internet. Man bedriver verksamhet inom mobiltelefoni
genom det hilftenigda foretaget Sony Ericsson Mobile Com-
munications, till vilket Ericsson tillforde sitt kunnande inom
mobilteknik och SONY sitt kunnande inom konsumentelektro-
nik. Multimedia omfattar bl a Ericsson Mobile Platforms som ir
leverantor till ndgra av de storsta mobiltelefontillverkarna.

De viktigaste marknaderna under 2007 var i storleksordning
Kina, USA, Indien, Italien, Spanien, Sverige, Storbritannien,
Indonesien, Japan och Brasilien.

Under andra hilften av 1990-talet skedde en snabb tillvixt
genom utbyggnad av mobil infrastruktur baserad pd en stark
tillvixt av antalet abonnenter och en samtidig utbyggnad av fasta
nit for att hantera den snabbt vixande internettrafiken. Kulmen
naddes dr 2000 och under de tre f6ljande dren krympte marknaden
for nitutrustning avsevirt. Telekomforetagen tvingades till dras-
tiska kostnadsminskningar som en anpassning till den svaga efter-
fragan. Sedan 2004 har virldsmarknaden éter visat tillvixt.

Ericssons finansiella mal r att vixa snabbare 4n marknaden
och ha en branschledande 16nsamhet.

Innehav och representanter

Aktivt dgande i praktiken

Utvecklingen 2007

Innehav per 31 dec. 2007:
Aktier: 372.000.000 A-aktier
och 10.000.000 B-aktier.
Ny Marknadsvarde: 5.866 Mkr.
/ Rostandel: 13,4%.
Kapitalandel: 2,4%.

Styrelseledaméter
med anknytning till

aeg:file- Industrivarden: Sverker
portféljen: Martin-L6f och Anders Nyrén.
9%.
Industrivardens
representanti
valberedningen:
Carl-Olof By.
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Strategiska aktiviteter i Ericsson

Ett flertal forvarv inom affarsenheten Multimedia
genomférdes under 2007: Tandberg Television,
som ar en varldsledande leverantor av utrustning
for digital television, Mobeon, som ar varldsle-
dande inom komponenter f6r mobila och fasta
nat, Drutt som ar varldsledande inom Service
Delivery Platforms samt LHS, som é&r varldsledan-
de pa faktureringssystem for post-paid.

Omdoéme om foretaget ur dgarperspektiv
Under 2007 var Ericssons aktiekursutveckling
svag. Bolagets kassaflode var otillfredsstéllande.
Ericsson ar den ledande aktéren inom kompletta
telekomlosningar. Viktiga framgangsfaktorer ar
bolagets marknadsledande position, férmaga till
marknadsanpassning, den htga andelen forsk-
ning och utveckling samt det breda utbudet av
produkter och tjdnster. Den nystartade multi-
mediaverksamheten skapar framtidsmojligheter.
Industrivérden ser positivt pa Ericssons fortsatta
utveckling.

m Nettoomsattningen dkade med 4 (18) procent.
Organisk tillvaxt i fasta valutakurser uppgick till
8 procent.

m Resultatet efter finansnetto uppgick till 30.729
(35.993) Mkr. Lagre fakturering avseende upp-
gradering och utbyggnad av mobilnat, som har
hdga marginaler, ledde till forsamrat rorelsere-
sultat under andra halvaret. Samtidigt tog
Ericsson betydande marknadsandelar i utbygg-
naden av mobiltelefoni i tillvaxtmarknader
med initialt lagre marginaler. Halftenagda Sony
Ericsson rapporterade rekordvinst och 6kade
marknadsandelar.

m Strukturatgarder berdknas ge besparingar om
4 miljarder kronor fran 2009.

m Serviceverksamheten vaxte snabbare &n mark-
naden och fortsatte att ta marknadsandelar.
Multimediaverksamheten visade god tillvaxt.



AKTIEPORTFOLJEN

Ericsson i korthet

Styrelseordforande: Michael Treschow. VD: Carl-Henric Svanberg. Aktien: Ericssonaktien &r note-
rad pa Stockholmsborsen, Londonbérsen samt pa Nasdag-borsen i New York. Aktiekursen sjonk
under 2007 med 44 procent for A-aktien och med 45 procent for B-aktien. Aktier for 879 miljarder
kronor omsattes pa Stockholmsbérsen. Ericsson har cirka 800.000 svenska och utlandska aktieagare.
Ytterligare information finns pa& bolagets hemsida www.ericsson.se.

Nettoomsattning och resultat Ericssonaktien
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\/ Kommentar: Under de senaste tio &ren har Ericsson-
~40.000 aktien utvecklats samre &n avkastningsindex.
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M Nettoomsattning = Resultat efter finansnetto

2 |dag ar omkring en fjardedel av vérldens land-
yta tackt av mobilnat. Mobiltrafiken vantas tio-

dubblas under en femarsperiod. Vissa platser pa
jorden &r inte latta att tacka med mobilnat efter-
Multimedia Networks Latinamerika Vésteuropa som det saknas elektricitet. Solceller kan da vara

Nettoomsattning per affarsenhet Nettoomsattning per marknad

ett alternativ till dieselgeneratorn.
Nordamerika

~ RBS 6000 &r Ericssons senaste generation av

i Ovriga Europa, energieffektiva basstationer, som integrerar de
Asien och Mellanostern tre mobila standarderna GSM, WCDMA och LTE.
Oceanien och Afrika

Globala tjanster

Nyckeltal Storsta agare per 31 december 20072

2007 2006 Procent av roster Procent av kapital
Nettoomsattning, Mkr 187.780 179.821 Investor 19,5 5,1
Resultat efter finansnetto, Mkr 30.729 35.993 Industrivarden 13,4 2,4
Kassaflode fran [6pande verksamhet, Mkr ~ 19.210 18.489 Handelsbankens stiftelser? 6,8 1,5
Resultat per aktie, kr 1,37 1,65 Skandia Liv 2,8 0,8
Utdelning per aktie, kr 0,50 0,50 Swedbank Robur Fonder 1,7 2,5
Eget kapital per aktie, kr 8,37 7,50
Medelantal anstéllda 74.000 63.781 Andel utlandskt agande 31,6 53,9
Marknadsvarde per 31 december, Mkr 245.123 445.992
1) Enligt styrelsens forslag. 2) Kalla SIS Agarservice.

3) Pensionsstiftelser och personalstiftelser m fl.
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AKTIEPORTFOLJEN

Volvokoncernen ar varldsledande inom kommersiella transportldsningar med

VOLVO

flygplanskomponenter.

produkter som lastbilar, bussar, anldggningsmaskiner samt marinmotorer och

Varldsledande inom kommersiella transportldsningar

Volvokoncernen ir en av virldens ledande leverantérer av kom-
mersiella transportlosningar. Verksamheten dr indelad i sex affdrs-
omraden: Lastbilar, Bussar, Anliggningsmaskiner, Volvo Penta,
Volvo Aero och Financial Services.

Affirsomradet Lastbilar dr ssmmantaget Europas storsta och
virldens nist storsta tillverkare av tunga lastbilar. Affarsomradet
omfattar varumirkena Volvo, Renault Trucks, Mack och Nissan
Diesel. Tyngdpunkten for Volvo dr Europa och Nordamerika, for
Renault Trucks Europa och f6r Mack Nordamerika. Bussars pro-
duktutbud omfattar stadsbussar, linjebussar och turistbussar.
Anliggningsmaskiner tillverkar olika typer av maskiner for
anlidggningsarbete m m. Volvo Penta tillverkar dieselmotorer for
batar samt industriella applikationer. Volvo Aero tillverkar kom-
ponenter till flygplansmotorer och rymdraketer. Financial Ser-
vices verksamhet avser kund- och aterforsiljarfinansiering.

Volvos lastbilar, bussar, anliggningsmaskiner, marina drivsys-
tem samt komponenter och tjinster till flygindustrin ir viktiga
delar i det globala nitverket av transporter. En lastbil 4r den link
idistributionskedjan som ser till att samhallet forses med allt som
behovs i vardagen. Hog effektivitet och tillforlitlighet dr betydel-
sefulla faktorer, men dven sikerhet, ergonomi och miljohinsyn
prioriteras. Anliggningsmaskiner anvinds vid byggnation av
motorvigar, broar, affirscentra och transport av material dir det
inte finns ndgra vigar. Volvo Penta ir mest kint for sina batmoto-

Innehav och representanter

Aktivt dgande i praktiken

rer och marina drivsystem. Men man levererar ocksa industrimo-
torer for en mangd andra applikationer sisom generatoraggregat

som anvinds pd flygplatser och sjukhus. Volvo Aero har ling

erfarenhet och stor kompetens inom avancerade flygmotorkom-
ponenter och littviktskonstruktioner med hog hallfasthet. Volvo

ir ssmmantaget virldens storsta tillverkare av tunga dieselmoto-
rer, vilket knyter samman affirsomradena.

Volvos strategi grundas pd kundernas behov. Kundtillfreds-
stillelse sikerstiller framtida forsiljning och ér en forutsittning
for god Ionsamhet. Strategin baseras pd de tre grundpelarna l6n-
sam tillvixt, innovation och produktutveckling samt hogsta kva-
litet i genomforandet. Pi tillvixtmarknaderna skall en starkare
position uppnds genom att attrahera nya kunder och genom stra-
tegiska allianser. Malet 4r att marknader som Indien, Japan, Kina
och Ryssland p4 sikt skall sta for en betydande andel av forsilj-
ningen. Produktutvecklingen sker i nira samarbete med kun-
derna. Volvo arbetar med att ctablera enhetliga tillverkningspro-
cesser for att 6ka flexibiliteten och effektiviteten.

De finansiella malen dr att ha en omsdttningstillvixt pd minst
10 procent per ar med en rorelsemarginal Gverstigande 7 procent
over en konjunkturcykel fér industriverksamheten. Nettoskulden
skall uppga till hégst 40 procent av det egna kapitalet.

Volvos utdelningspolicy dr att ge en utdelning som medfor att
totalavkastningen lingsiktigt Gverstiger branschgenomsnittet.

ovriga affarsomraden. Industrivarden bedomer

Innehav per 31 dec. 2007:

Strategiska aktiviteter i Volvo

att Volvo har goda forutsattningar att bredda sin
geografiska narvaro och stérka sin stallning

Aktier: 43.511.650 A-aktier
och 2.000.000 B-aktier'.
L4 Marknadsvarde: 4.916 Mkr.
/ Rostandel: 5,3%.
Kapitalandel: 2,1%.

Styrelseledamoéter
med anknytning till

Andel L )
av aktie- Industrivarden: Finn
portféljen: ~Johnsson och Tom Hedelius.
8%.

Industrivardens
representanti
valberedningen: Bengt Kjell.

1) Aktiedelning (s k split) 5:1 genomférdes under 2007.
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mFlera viktiga foretagsforvarv gjordes. Affarsom-
radet Lastbilar forvarvade japanska lastbilstill-
verkaren Nissan Diesel. Affarsomradet Anlagg-
ningsmaskiner kompletterades med
amerikanska Ingersoll Rands vaganldggnings-
maskiner samt den kinesiska tillverkaren av
anlaggningsmaskiner Lingong.

m |n|Gsen av aktier for 10.545 Mkr genomférdes
samt i samband harmed en aktiedelning (s k
split) 5:1.

® Genom produktionsinvesteringar under kom-
mande ar minskas risken for kapacitetsbrist.

Omdoéme om foretaget ur dgarperspektiv
Genom innovativ kundanpassad produktutveck-
ling och hog kvalitet har Volvo etablerat en
ledande position i Europa inom tunga lastbilar.
Bolaget har dven framskjutna positioner inom

ytterligare for fortsatt tillvaxt med forbattrad
|I6nsamhet.

Utvecklingen 2007

m Nettoomsattningen 6kade med 10 (7) procent.

m Resultatet efter finansiella poster 6kade med
6 procent till 21.557 (20.299) Mkr. Rorelse-
resultatet for affarsomradet Lastbilar var i niva
med foregaende ar. Svag efterfrdgan i Nord-
amerika uppvagdes av god volymutveckling
i Europa och Asien. Affarsomradena Anlagg-
ningsmaskiner, Volvo Penta och Volvo Aero
forbattrade rorelseresultatet medan Bussar
noterade resultatférsamring.

m Rorelsemarginalen uppgick till 7,8 (7,9)
procent.



Volvo i korthet

Styrelseordforande: Finn Johnsson. VD: Leif Johansson. Aktien: Volvoaktien ar noterad pa
Stockholmsbdrsen. Aktiekursen steg under 2007 med 15 procent och aktier for 339 miljarder
kronor omsattes. Volvo har cirka 198.000 aktieagare. Ytterligare information finns pa bolagets

hemsida www.volvokoncernen.se.

Nettoomsattning och resultat
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Kommentar: Under de senaste tio ren har Volvo-
aktien utvecklats battre &n avkastningsindex.

Nettoomsattning per marknad

Ovriga marknader

Vastra Europa

Sydamerika

Nordamerika /
[

Ostra Europa

AKTIEPORTFOLJEN

2 Forsaliningen 6kade med 69 procent i 6stra
Europa och i Sydamerika med 25 procent.

| Asien var forsaljningsékningen 34 procent,
justerat for forvarven av Nissan Diesel, Lingong
och Ingersoll Rand.

 Volvo Lastvagnar investerar cirka 1,1 miljarder
kronor i sin lastbilshyttfabrik i Umea. Invester-
ingen inbegriper maskiner inom tillverkning
samt atgarder for att 6ka kapaciteten och flexi-
biliteten i fabriken.

Nyckeltal Storsta agare per 31 december 20074

2007 2006 Procent av roster Procent av kapital
Nettoomsattning, Mkr 285.405 258.835 Renault SA 20,5 20,7
Resultat efter finansnetto, Mkr 21.557 20.299 Industrivarden 5,3 2,1
Kassaflode fran lopande verksamhet, Mkr ~ 18.300 21.500 Handelsbankens stiftelser® 4,9 1,9
Resultat per aktie, kr 7,37 8,03 Violet Partners 4,8 1,9
Utdelning per aktie, kr 5,50 5,00% AMF Pension 3,6 2,2
Eget kapital per aktie, kr 39 41
Nettoskuldsattningsgrad 0,06 -0,29 Andel utlandskt agande 44,5 53,7
Medelantal anstallda 101.698 83.187
Marknadsvarde per 31 december, Mkr 230.595 202.675

1) En aktiedelning (s k split) 5:1 genomférdes under 2007. Alla jamférelsetal per aktie &r

omraknade med hénsyn till aktiedelningen.
2) Enligt styrelsens forslag.

4) Kalla SIS Agarservice.
5) Pensionsstiftelser m fl.

3) Utover utdelningen for 2006 erholls en inlésenaktie med automatisk avyttring

for 5,00 kronor.
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Skanska erbjuder konkurrenskraftiga I6sningar inom utveckling, byggande och

SKANSKA

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

val —inom byggrelaterade tjanster och projektutveckling pa dessa marknader.

Ledande byggforetag med vardeskapande projektutveckling

Skanska ir ett av virldens storsta byggforetag med ledande posi-
tioner pa ett antal hemmamarknader i Europa, USA och Latin-
amerika. Affirsidén dr att utveckla, bygga och underhilla den
fysiska miljon for att bo, resa och arbeta. Skanskas 6vergripande
mal r att skapa virde for kunder och aktiedgare. Virde skapas i
vil genomférda och I1onsamma projekt.

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

Byggverksamheten dr kirnan i koncernens verksamhet. Skan-
skas ambition 4r att pd utvalda marknader och produktomriden
vara den ledande projektutvecklaren inom bostider, kontor och
handel samt inom utvalda typer av infrastrukturprojekt. Skanskas
kapacitet kommer bast till sin ritt i stora komplicerade projekt.

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

Byggverksamhet omfattar savil hus- som anliggningsbygg-
ande och dr Skanskas storsta verksamhetsgren. Anliggningsbyg-
gande bestar i huvudsak av infrastrukturprojekt som jirnvigar,
broar, tunnlar, vigar och kraftverk.

Projektutveckling, som syftar till att skapa virde, baseras pa
verksamhetsgrenarna Bostadsutveckling, Kommersiell utveckling

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.

Skanskas finansiella mal r att senast 2010 nd en rorelsemargi-
nal for byggverksamheten om 4,0 procent. Koncernens genom-
snittliga avkastning pa eget kapital efter skatt skall uppga till 20
procent. Baserat pd nuvarande verksamhet och avkastningskrav
har styrelsen bedomt att eget kapital under 2008 behover uppga
till 17 miljarder kronor. Skanskas utdelningspolicy baseras pa att
framtida vinster skall ticka tillvixt i verksamheten sivil som till-
vixt i den ordinarie utdelningen. Utdelningsandelen foérvintas
uppgi till minst so procent av resultatet efter skatt.

Skanskas strategi for att uppna de operativa och finansiella
malen dr att fokusera pd kirnverksamheten inom de fyra verksam-
hetsgrenarna. Bolaget skall vara en internationell aktér med lokalt
forankrade verksamheter, rekrytera, utveckla och behélla kompe-
tenta medarbetare samt utnyttja koncernens samlade kunskap,
resurser och styrkefaktorer. Man skall dven férutse och hantera
riskerna i byggverksamheten med hjilp av vil fungerande riskhan-
teringssystem, vara branschledande inom savil teknik som siker-
het, etik och miljé samt utnyttja den potential som finns i sam-
ordning av koncernens inkop.

Innehav och representanter

Aktivt dgande i praktiken

Utvecklingen 2007

Innehav per 31 dec. 2007:
Aktier: 15.010.700 A-aktier
» och 18.315.000 B-aktier.
/ Marknadsvarde: 4.066 Mkr.
Rostandel: 27,1%.
Kapitalandel: 7,9%.

Styrelseledamoéter

Andel med anknytning till
av aktie- Industrivarden: Sverker
portfdljen:  Martin-Lof, Finn Johnsson, och
6%. Anders Nyrén.

Industrivardens
representanti
valberedningen: Carl-Olof By.
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Strategiska aktiviteter i Skanska

m En ny affarsplan presenterades med fokus pa
forbattrade rorelsemarginaler inom Byggverk-
samhet och en vasentlig 6kning av investering-
arna i Skanskas utvecklingsverksamheter. Nya
finansiella mal faststalldes dven enligt ovan.

® Johan Karlstrom tilltrader som ny VD under
2008.

Omdoéme om foretaget ur dgarperspektiv
Skanska har under senare ar genomfért en kon-
solidering och strategisk koncentration av verk-
samheten och samordnat bolagets styrkefakto-
rer. De finansiella malen prioriterar I6nsamhet
fore tillvaxt. Industrivarden ser positivt pa Skan-
skas mojligheter att vidareutveckla verksamhe-
ten for en langsiktigt god resultatutveckling.

m Resultatet efter finansiella poster uppgick till
5.667 (4.985) Mkr, varav projektutvecklings-
vinster avseende kommersiella fastigheter
1.080 (1.300) Mkr.

m Rorelseresultatet for den storsta verksamhets-
grenen Byggverksamhet uppgick till 4.445
(3.336) Mkr. Rorelsemarginalen 6kade till
3,4(2,8) procent.

m Avkastningen pa eget kapital uppgick till
21 (21) procent.



Skanska i korthet

Styrelseordforande: Sverker Martin-L6f. VD: Stuart E Graham. Aktien: Skanskaaktien ar noterad
pa Stockholmsborsen. Aktiekursen sjonk under 2007 med 10 procent och aktier fér 92 miljarder
kronor omsattes. Skanska har cirka 75.000 aktieagare. Ytterligare information finns pa bolagets

hemsida www.skanska.com.

Nettoomsattning och resultat
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Kommentar: Under de senaste tio ren har Skanska-
aktien utvecklats battre &n avkastningsindex.

Nettoomsattning per marknad

Kommersiell Infrastruktur- .

utveckling utveckling Ovriga marknader Sverige
USA

Bostads- Bygg- . R

utveckling verksamheten Ovriga Europa Ovriga Norden

Marknadsvarderingar per 31 december 2007 visar pa évervarden
om 1,9 (2,0) miljarder kronor i verksamhetsgrenen Kommersiell
utveckling och 6,5 (3,7) miljarder kronor i verksamhetsgrenen
Infrastrukturutveckling.

Nyckeltal

AKTIEPORTFOLJEN

2 Skanska har uppfort Polens, och dven ett av
Europas, storsta husprojekt under senare ar.
Kopcentrat Zlote Tarasy ar Warszawas nya
samlingspunkt med cirka 200 butiker och ett
antal restauranger. 10 000 kvm glasskivor utgér
taket till centrets stora och ljusa atriumgard.

a Skanska ar ett av de storsta byggforetagen pa
den amerikanska marknaden. Under 2007 fick
Skanska bl a uppdraget att bygga New Meadow-
lands NFL Football Stadium i New Jersey, USA.

Storsta agare per 31 december 20073

2007 2006 Procent av roster Procent av kapital
Nettoomsattning, Mkr 138.781 125.603 Industrivarden 271 79
Resultat efter finansnetto, Mkr 5.667 4,985 Handelsbankens stiftelser* 6,6 2,1
Kassaflode fran [6pande verksamhet, Mkr 9.099 3.717 AMEF Pension 3,4 5,0
Resultat per aktie, kr 9,78 8,68 Swedbank Robur Fonder 2.3 3,4
Utdelning per aktie, kr 8,25" 8,25 SEB Fonder 1,9 2,8
Eget kapital per aktie, kr 49,50 46,20
Medelantal anstallda 60.435 56.085  Andel utlandskt agande 21,3 26,4
Marknadsvarde per 31 december, Mkr? 51.063 56.505

1) Enligt styrelsens forslag, varav 3,00 (3,50) kronor utgér extrautdelning.

2) A-aktierna, som inte &r borsnoterade, har vérderats till samma kurs som B-aktierna.

3) Kalla SIS Agarservice.
4) Pensionsstiftelser m fl.
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Indutrade ar ett snabbvaxande teknikhandelsbolag som séljer komponenter,

Il Indutrade

system och tjanster till framst industrin, for vilka kunderna har ett aterkommande

behov. Kunderna finns framst inom processindustrin i Nordeuropa och Benelux.

Tillvaxt genom en valutvecklad affarsmodell

Indutrade ar ett snabbvixande teknikhandelsbolag som marknads-
for och siljer komponenter, system och tjinster med hogt teknikin-
nehall till industrin inom utvalda nischer. Koncernen skapar virde
it sina kunder genom att strukturera virdekedjan och effektivisera
kundernas anvindning av tekniska komponenter och system. Verk-
samheten dr decentraliserad inom en grupp av fristiende bolag. For
Indutrades leverantorer skapas virde genom att de erbjuds en effek-
tiv forsiljningsorganisation med hog teknisk kompetens samt upp-
arbetade kundrelationer. Samarbete med Indutrade skall vara det
mest lonsamma sittet for leverantorerna att silja sina produkter pa
de geografiska marknader dér Indutrade dr verksamt.

Till Indutrades viktigaste produkter riknas ventiler, instrument,
pumpar, ror och rorsystem, filter, industriell utrustning, transmis-
sioner, lim, skirande verktyg samt fastelement. Samordning och
styrning av koncernens olika produktomréiden sker genom de fyra
affirsomradena Engineering & Equipment, Flow Technology,
Industrial Components och Special Products.

Indutradeforetagens kunder ar savil tillverkande féretag som
slutférbrukare med repetitiva behov av tekniska komponenter. Kun-
derna utgor ett tvarsnitt av industrin med tonvikt pa pappers-,
massa- och verkstadsindustri. Likemedels- och livsmedelsindustri
samt petrokemi- och fordonsindustri dr andra stora kundgrupper.

Leverantorerna utgors av savil internationella koncerner med
mairkesvaror och stora utvecklingsresurser som av mindre tillver-

kare med nischprodukter. De flesta produkterna ir ledande inom

sina respektive omraden. Leverantorerna finns frimst i Tyskland,
Storbritannien, Japan och Italien. Indutradebolagen har i regel

exklusiva agenturer for respektive geografisk marknad. Indutrades

huvudmarknader 4r Sverige, Finland, Benelux, Tyskland och Dan-
mark. Verksamhet bedrivs dven i Norge, Storbritannien, Baltikum

och Ryssland.

Indutrades expansion har skett savil genom organisk tillvixt
som genom forvirv av mindre och medelstora, ofta privatigda,
teknikforsiljningsbolag. Den genomsnittliga drliga omsittnings-
okningen under de senaste tio aren uppgir till 14 procent. Indu-
trade har lang erfarenhet av foretagsforvirv. De senaste trettio dren
har cirka 60 forvirv genomforts, varav mer dn 40 under den senas-
te tiodrsperioden. Indutrade arbetar med en vil beprévad process
for analys, foretagsforvirv och integration.

Indutrades finansiella mal dr att den genomsnittliga forsiljnings-
tillvixten skall uppga till 10 procent per ar 6ver en konjunkturcykel,
att rorelsemarginalen fore avskrivning av immateriella tillgangar i
genomsnitt skall Gverstiga 8 procent &ver en konjunkturcykel, att
avkastningen pd operativt kapital skall 6verstiga 25 procent och
nettoskuldsittningsgraden normalt inte bor Gverstiga 1,0. Utdel-
ningen skall 6ver tiden uppga till minst so procent av resultatet efter
skatt.

Innehav och representanter

Aktivt dgande i praktiken

Utvecklingen 2007

Innehav per 31 dec. 2007:
Aktier: 14.757.800 aktier

. Marknadsvarde: 1.819 Mkr.

/ Rést- och kapitalandel: 36,9%.
Styrelseledamoter
med anknytning till
Industrivarden: Bengt Kjell.
Andel -
avgk:ie- Industrlvarde_ns
portfélien: ~representanti
3%. valberedningen:
Carl-Olof By.
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Strategiska aktiviteter i Indutrade

® |ndutrade genomforde 12 foretagsforvary
under aret med en sammanlagd arsomsatt-
ning om 610 Mkr och med 265 anstallda.

® Genom forvarv av International Plastic Systems
etablerade Indutrade sig i Storbritannien.

Omdoéme om foretaget ur dgarperspektiv
Genom ett malmedvetet arbete har Indutrade
skapat och forfinat en modell for forvarv och
integration av teknikhandelsbolag. Indutrades
mangarigt bevisade férméga att med god lon-
samhet driva en vaxande teknikhandelsverksam-
het gor att Industrivarden forutser en fortsatt
god Iénsamhetsutveckling.

m Nettoomsattningen uppgick till 5.673 (4.516)
Mkr, vilket var en 6kning med 14 procent for
jamforbara enheter, justerat for valutaeffekter.

m Forvarvade foretag 6kade omsattningen med
12 procent.

® |ndutrades resultat efter finansnetto dkade
med 39 procent till 578 (416) Mkr. Avkastning-
en pa operativt kapital var 41 (37) procent.

m Rorelsemarginalen (EBITA) uppgick till 11,5
(10,2) procent.



Indutrade i korthet

Styrelseordforande: Bengt Kjell. VD: Johnny Alvarsson. Aktien: Indutradeaktien ar noterad pa
Stockholmsbdrsen. Aktiekursen sjonk under 2007 med 9 procent och aktier for 1,9 miljarder kronor
omsattes. Indutrade har cirka 5.000 aktieagare. Ytterligare information finns pa bolagets hemsida

www.indutrade.se.

Nettoomsattning och resultat
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Kommentar: Indutrade-aktien har sedan borsintro-

duktionen i oktober 2005 utvecklats battre an
avkastningsindex.

Nettoomsattning per marknad

Ovriga Europa Sverige
Danmark e

och Norge

Benelux Finland

AKTIEPORTFOLJEN

-

2 |ndutrade-foretaget Ventim har levererat
kulventiler samt vridspjallventiler till Fortum Var-
meanldggning i Stockholm. Applikationen ar
unik i Sverige med avseende pa de ovanligt stora
ventildimensionerna.

 For optimal drift av fartyg maste propellerax-
el, skrovgenomféring, lager, motor och koppling
vara i linje med varandra. Darfor anvander varvs-
industrin Easy-Laser mat- och uppriktningssys-
tem fran Indutrade-foretaget Damalini.

Nyckeltal Storsta agare per 31 december 20072

2007 2006 Procent av roster och kapital
Nettoomsattning, Mkr 5.673 4.516 Industrivarden 36,9
Resultat efter finansnetto, Mkr 578 416 AFA Forsakring 10,3
Kassaflode fran [6pande verksamhet, Mkr 399 265 Handelsbankens stiftelser® 10,1
Resultat per aktie, kr 10,48 7,50 L E Lundbergféretagen 10,0
Utdelning per aktie, kr 5,25’ 3,75 Aktie-Ansvar Fonder 2,2
Eget kapital per aktie, kr 29,73 22,30
Nettoskuldsattningsgrad 0,55 0,53 Andel utlandskt agande 9,3
Medelantal anstallda 1.929 1.673
Marknadsvarde per 31 december, Mkr 4,930 5.400

1) Enligt styrelsens forslag.

2) Kélla SIS Agarservice.

3) Pensionsstiftelser och personalstiftelser m fl.
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™ Munters

Munters ar varldsledande inom fuktreglering med produkter och tjanster for

24 fuktskadesanering, avfuktning, befuktning och kylning av luft.

Stark global position inom fuktreglering

Munters ir en globalt ledande leverantor av energieffektiva 16s-
ningar for luftbehandling och skadebegrinsning baserat pa exper-
tis inom tekniker for fukt- och klimatkontroll. Koncernen har
nirmare 4.300 anstillda och tillverkning och f6siljning sker
genom egna bolag i fler in 30 linder. Kunderna finns i en rad olika
segment varav de storsta dr forsikrings-, livsmedels-, likemedels-
och elektronikindustrierna.

Munters verksamhet dr indelad i tre divisioner: Moisture Con-
trol Services (MCS), Dehumidification och HumiCool. MCS
erbjuder tjinster inom vatten- och brandskadesanering och for
temporir klimatkontroll. MCS servicekoncept bygger pa att
avfukta i stdllet for att bygga om efter vatten- och brandskador.
Tjansterna spanner over ett brett filt, frain begrinsning av vat-
tenskador i bostider till uthyrning av avfuktare fér olika industri-
ella behov. Genom att satsa pd avfuktning och renovering i stillet
for ombyggnad vid brand- och vattenskador kan forsikringsbo-
lagen spara tid och pengar.

Dehumidification erbjuder produkter och kompletta l6sningar
for att begrinsa luftfuktighet och férbattra kvaliteten pd inomhus-
luften. Genom en konstant och lag luftfuktighet férhindras rost,
mogel, frost och bakterietillviaxt. Kundernas tillverknings- och
lagringsprocesser blir effektivare och produktkvalitet, hallbarhet
och hygien forbittras. Avfuktning i kombination med kylning
skapar ett idealiskt inomhusklimat. Kunderna erbjuds ett kontrol-
lerat inomhusklimat oavsett om deras anlaggning ligger i varma
och fuktiga eller kalla och torra klimatomraden. De prioriterade

marknadssegmenten inom Dehumidification dr livsmedels- och
likemedelsindustrierna. HumiCool erbjuder produkter och system
som skapar ett kontrollerat inomhusklimat. I varma linder efter-
frigas avdunstningsbaserad (evaporativ) kylning och i kalla och
torralinder efterfrigas befuktning for att forbattra inomhusmiljon.
Tekniken anvinds i en miangd 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 ssmmanfattning att fokusera pa kun-
der med underliggande tillvixt och mattligt konjunkturberoende,
att integrera framat genom att oka virdeinnehillet for kunden, att
repetera framgangsrika installationer, att expandera serviceverksam-
heten, att 6ppna nya geografiska marknader samt att genomféra
kompletterande forvirv.

De finansiella mdlen ir att 6ver en en period av flera dr ha en
omsittningstillvixt om 10 procent per dr med en rorelsemarginal
om 10 procent samt en kapitalomsittningshastighet om 3 ginger.
Varje division har individuella mil som har anpassats efter deras
respektive forutsittningar.

Munters utdelningspolicy ar att utdelningen skall utgora cirka
hilften av det genomsnittliga nettoresultatet, mitt 6ver en period
av flera dr.

Innehav och representanter

Aktivt dgande i praktiken

Utvecklingen 2007

Innehav per 31 dec. 2007:
Aktier: 10.950.000' aktier
Marknadsvarde: 840 Mkr.

/ ! Rst- och kapitalandel: 14,6%.

Styrelseledaméter
med anknytning till
Industrivarden: Bengt Kjell.

Andel -
avaktie.  Industrivérdens
portfoljen: representanti
19%. valberedningen: Carl-Olof By.

1) Aktiedelning (s k split) 3:1 genomfordes under 2007
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Strategiska aktiviteter i Munters

® |nlésen av aktier for 494 Mkr genomfordes
samt i samband harmed en aktiedelning
(s k split) 3:1.

® Genom foretagsforvarv tillfordes bolaget nya
produktomraden.

Omdome om foretaget ur dgarperspektiv
Munters har en mycket stark marknadsposition
inom det intressanta tillvaxtomradet fuktregle-
ring. Sett 6ver en langre tidsperiod har bolaget
uppvisat god tillvaxt av volym och resultat.
Industrivarden bedémer att Munters har goda
framtidsmajligheter genom att utveckla saval
existerande som nya produkter, tjdnster och
tilldmpningsomraden.

m Nettoomsattningen dkade med 10 (11) pro-
cent.

m Resultatet efter finansiella poster 6kade med
2 procent till 526 (514) Mkr. Dehumidification
forbattrade rorelseresultatet genom volymok-
ning medan Moisture Control Services redovi-
sade lagre rorelseresultat till foljd av svag
omséattning och engangskostnader. HumiCool
hade fortsatt hog rorelsemarginal.

m Ett kostnadsreduktionsprogram genomférdes
inom MCS.

m Rorelsemarginalen (EBIT) uppgick till 9,0 (9,3)
procent.



Munters i korthet

Styrelseordforande: Berthold Lindqvist. VD: Lars Engstrom. Aktien: Muntersaktien ar noterad
pa Stockholmsborsen. Aktiekursen sjonk under 2007 med 23 procent och aktier for 3,3 miljarder
kronor omsattes. Munters har cirka 5.000 aktieagare. Ytterligare information finns pa bolagets

hemsida www.munters.se.

Nettoomsattning och resultat
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Kommentar: Under de senaste tio &ren har Munters-
aktien utvecklats battre &n avkastningsindex.

Nettoomsattning per marknad

Europa, Mellanostern

AKTIEPORTFOLJEN

2 HumiCools expertis inom evaporativ kyla
skapar unika forutsattningar att styra inom-
husklimatet for manniskor, djur, vaxter och

HumiCool Services Asien och Australien och Afrika . .

industriella processer.

a For forsékringsbolag och byggforetag bidrar

Munters tjanster till att effektivisera arbetet

Nord-, Mellan- genom tids- och kostnadsbesparande insatser
Dehumidification och Sydamerika inom skadebegransning och fuktkontroll.
Nyckeltal Storsta agare per 31 december 20074
2007 2006’ Procent av roster och kapital

Nettoomsattning, Mkr 6.262 5712 Industrivarden 14,6
Resultat efter finansnetto, Mkr 526 514 Latour 14,6
Kassaflode fran I6pande verksamhet, Mkr 395 530 AFA Forsékring 7,8
Resultat per aktie, kr 4,49 4,40 Swedbank Robur Fonder 6,1
Utdelning per aktie, kr 2,502 2,253 State of New Jersey Pension Fund 4,8
Eget kapital per aktie, kr 16,03 20,08
Medelantal anstallda 4.268 3.644 Andel utlandskt &gande 25,2
Marknadsvarde per 31 december, Mkr 5.756 7.925

1) En aktiedelning (s k split) 3:1 genomfordes under 2007. Alla jamforelsetal per aktie

aromraknade med hansyn till aktiedelningen.
2) Enligt styrelsens forslag.

4) Kalla SIS Agarservice.

3) Utdver utdelningen fér 2006 erholls en inlésenaktie med automatisk avyttring

for 6,67 kronor.
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Hoganas ar varldens stdrsta leverantdr av metallpulver. Slutprodukterna ar

Hoganas

komponenter till bilindustrin samt kraftéverféringskomponenter i till exempel

elverktyg och hushallsmaskiner.

Ledande aktdr inom metallpulverteknologi

Hoganids grundades 1797 och dr idag den virldsledande leverants-
ren av metallpulverteknologi. Affirsidén dr att pa en global mark-
nad utveckla, producera och marknadsféra metallpulver som ger
slutprodukten den ligsta totalkostnaden. De viktigaste kunderna
finns inom pulvermetallurgisk, svets-, kemisk och metallurgisk
industri. Inom affirsomrade Components (70 procent av omsitt-
ningen) tillverkas presspulver for komponenttillverkning, frimst
inom bilindustrin. Presspulver gor komponenterna billigare och
tillverkningen energisnélare in konkurrerande tekniker. Affirsom-
ride Consumables (30 procent av omsittningen) omfattar de
metallpulver som anvinds i en process, till exempel for att fram-
stilla metaller, som tillsatsmaterial i kemiska processer, som 16d-
ning, svetsning och ytbeldggning samt for jarnberikning av mat.
Cirka 80 procent av Héganis produktion féradlas i nista led
vidare till mekaniska eller elektriska komponenter for bilar och
apparater som anviands i hemmet. Inom tillverkning av bilkom-
ponenter anvinds Hoganis pulver inom kraftéverférande meka-
niska komponenter som kugghjul, styrsystem, stotdimpare och
bromsar, korrosionsutsatta komponenter i avgassystem samt
mjukmagnetiska komponenter i elmotorer fér fonsterhissar, cen-
trallds, luftkonditionering med mera. I genomsnitt innehéller
moderna bilar cirka 10 kilo komponenter tillverkade av metallpul-

ver. Vikten varierar dock beroende pa var bilen tillverkas och vil-
ken typ av bil det dr.

Det andra viktiga anvindningsomradet f6r pulverkomponen-
ter ir hemmet. Hoganis pulver anvinds vid tillverkning av kom-
ponenter for kraftoverforing i eldrivna produkter som verktyg och
grisklippare, kompressorer for luftkonditionering och kyl/frys,
tvittmaskiner, video och dvd-spelare samt skrivare till datorer.

Geografiskt domineras virldsmarknaden f6r jarnpulver av
Nordamerika, men Europa dr den viktigaste marknaden for Hoga-
nis. Fem tillverkare svarar for storre delen av virldsproduktionen
av jarnpulver, med Hoganis som marknadsledare. Hoganis ir
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 2,5
procent av omsdttningen.

Hoganis langsiktiga finansiella mal dr att uppritthalla en drlig
tillvixttakt pa 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 utgoéra 30—s5o procent av drets resultat efter skatt.

Innehav och representanter

Aktivt dgande i praktiken

Utvecklingen 2007

Innehav per 31 dec. 2007:
Aktier: 3.550.000 B-aktier.
Marknadsvarde: 485 Mkr.
| Rostandel: 8,1%.
/ Kapitalandet 10,1%.

Styrelseledamoter
med anknytning till
Industrivarden: Bengt Kjell

Andel
a"?'ff_'e'_ Industrivirdens
porﬁ; jen: representanti
0.
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valberedningen: Carl-Olof By.

Strategiska aktiviteter i Hoganas

m Styrelsen foreslar inlésen av aktier for 522 Mkr.

Omdoéme om foretaget ur dgarperspektiv

Hoéganas bedriver en global nischstrategi med
fokus pa metallpulver och &r varldsledande inom
jarnpulverproduktion. Rérelsemarginalen har
forsamrats de senaste dren pa grund av for héga
kostnader och for hog kapitalbindning. Det
pdgadende arbetet med att se éver produktsor-
timentet och produktionsstrukturen berdknas
skapa forutsattningar for en forbattrad resultat-
utveckling.

m Nettoomsattningen 6kade med 14 (12) procent.

m Resultatet efter finansiella poster uppgick till
562 (525) Mkr.

m Rorelseresultatet uppgick for affarsomrade
Components till 354 (332) Mkr och for afférs-
omrade Consumables till 219 (197) Mkr.

m Avkastningen pa sysselsatt kapital uppgick till
16 (16) procent.

m Rorelsemarginalen uppgick till 10,4 (11,8)
procent.



Hoganas i korthet

Styrelseordforande: Per Molin. VD: Alrik Danielson. Aktien: Hoganésaktien ar noterad pa Stock-
holmsborsen. Aktiekursen sjonk under 2007 med 24 procent och aktier for 4,1 miljarder kronor
omsattes pa Stockholmsbérsen. Hoganés har cirka 7.000 aktiedgare. Ytterligare information finns

pa bolagets hemsida www.hoganas.com.

Nettoomsattning och resultat
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Kommentar: Under de senaste tio dren har Hoganés-
aktien utvecklats samre an avkastningsindex.

Nettoomsattning per marknad

Asien Europa

Amerika k ’
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2 Sextio procent av Hoganas forsaljning avser
fordonsindustrin.

a Hoganas Somaloy-material har ersatt rost-
fritt pulver i styrsystemen i biltillverkningen hos
japanska Toyota och sénkt totalkostnaden for
komponenterna med 50 procent.

Nyckeltal Storsta agare per 31 december 20073

2007 2006 Procent av roster Procent av kapital
Nettoomsattning, Mkr 5.838 5.123 Lindéngruppen 37,5 21,8
Resultat efter finansnetto, Mkr 562 525 Industrivarden 8,1 10,1
Kassaflode fran I6pande verksamhet, Mkr 482 626 If Skadeforsakring 6,9 8,6
Resultat per aktie, kr 12,39 11,54 Alecta 5,7 7.2
Utdelning per aktie, kr 6,25" 6,25 Marathon Asset Management 5,7 7.2
Eget kapital per aktie, kr 78,80 74,80
Medelantal anstallda 1.591 1.557  Andel utlandskt dgande 18,6 23,2
Marknadsvarde per 31 december, Mkr? 4.800 6.300

1)) Enligt styrelsens forslag. Darutover foreslar styrelsen inlosen med 15 kronor per aktie.

3) Kélla SIS Agarservice.

2) A-aktierna som inte ar borsnoterade har vérderats till samma kurs som B-aktierna.
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Industrivardens bolagsstyrning

Industrivardens bolagsorgan bestar av bolagsstamman, styrelsen, verkstallande direktéren och revisorerna.

Vid bolagsstdmman utser aktiedgarna en styrelse och revisorer. Styrelsen ar ytterst ansvarig for Industrivardens
organisation och forvaltning. Inom styrelsen finns ersattningsutskott och revisionsutskott. Styrelsen tillsatter
VD och vice VD. Revisorerna skall pd uppdrag av bolagsstdmman granska drsredovisningen samt styrelsens och
VDs forvaltning under rakenskapsaret. Industrivérdens valberedning har till uppgift att féresla styrelseledaméoter
och i férekommande fall revisor for val vid bolagsstamman.

Svensk kod fér bolagsstyrning

och bolagsstyrningsrapportens
innehall

Industrivirden tillimpar Svensk kod fér
bolagsstyrning. En avvikelse redovisas
pé sidan 46 rérande revisionsutskottets
sammansittning. Denna bolagsstyr-
ningsrapport avser verksamhetsdret
2007 och omfattar dven en redogorelse
for valberedningens arbete infér ars-
stimman 2008. Bolagsstyrningsrappor-
ten dr inte granskad av bolagets revisor.

Aktieagare

Vid utgingen av 2007 hade Industrivir-
den cirka 40.000 (39.000) aktiedgare.
Andelen av aktierna som dgs av institu-
tionella d4gare som pensionsfonder, for-
sikringsbolag och aktiefonder uppgick
till 81 (82) procent. Utlindska investe-
rare dgde cirka 9(9) procent av aktierna.
De tio storsta dgarna hade ett totalt
aktieinnehav som motsvarade 65 (63)
procent av rosterna och 47 (54) procent
av aktiekapitalet. En forteckning &ver
de storre aktiedgarna framgdr av avsnit-
tet Industrivirdenaktien, sidan 10.

Bolagsordningen

Bolagsordningen stadgar att Industrivir-
den ir ett publikt bolag, vars verksamhet
dr att 4ga och forvalta fast och 16s egen-
dom. Bolagets aktier 4r férdelade pé serie
A ochsserie C. Vid omréstning pa bolags-
stimma medfor A-aktierna en rést och

Bolagsstyrningsprocessen

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

Aktiedgare

Valberedning for forslag till
val av styrelse och revisor utses
pa mandat av bolagsstamman.

Sammansattningen offentlig- Bolagsstamma

gors senast sex manader fére Bolagsstamman ar hogsta
stamman. beslutande organ. Vid den

ordinarie bolags

stdmman (ars- Revisorerna granskar arsredo-
stamman) utses styrelse och visningen samt styrelsens och
revisor. VDs forvaltning.
fept Styrelse .

Ersattningsutskottet tar B : Revisionsutskottet gran-
fram forslag till erséttning Styrelsen ar ansvarig skar rutinerna for riskhante-
till VD samt riktlinjer fér ersatt- for bolagets organisation ring, styrning, kontroll och
ning till ledande befattnings- och férvaltning. finansiell rapportering.
havare.

Foretagsledning
VD och 6vrig féretagsledning
ansvarar for Industrivardens
|6pande forvaltning.

Forslag
Granskningsutlatande
Beslut och mandat
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C-aktierna en tiondels rost, men har lika ritt till andel i bolagets
tillgangar och resultat.

Styrelsen skall bestd av ligst 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, dér fraga inte ir om dndring av bolagsordning-
en, 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 dr Industrivirdens hogsta beslutande organ. Vid
den ordinarie bolagsstimman som halls inom sex médnader efter
rikenskapsarets utging (drsstimman) faststills resultat- och balans-
rakningar, beslutas om utdelning, viljs styrelse och revisorer och
faststills deras arvoden, behandlas andra lagstadgade drenden samt
fattas beslut rorande forslag fran styrelsen och aktieigare. Reviso-
rernas mandatperiod dr normalt fyra dr varfor revisorsval inte fore-
kommer arligen.

Samtliga aktiedgare som ir registrerade i aktieboken pa en viss
avstimningsdag och som anmilt deltagande i tid har ritt att del-
taga i stimman och rosta for det totala innehavet av aktier. Aktie-
dgare kan foretridas av ombud. Nirmare upplysningar om 2008
drs drsstimma framgdr av sidan 8s.

Kallelse till arsstimman den 15 april 2008 publiceras i dagspress
samt pa Industrivirdens hemsida pa Internet den 14 mars 2008. Av
kallelsen framgar en detaljerad dagordning med bl a forslag till
utdelning och val av styrelse samt till arvoden for styrelsen, fordelat
pa ordférande, vice ordférande och 6vriga ledaméter, samt arvode
till revisorerna.

Arsstamma 2007

Vid arsstimman den 27 mars 2007 fungerade advokaten Sven Unger
som ordférande. Samtliga styrelseledaméter och revisorer var nir-
varande vid stimman.

Vid stimman framlades drsredovisningen och revisionsberittelsen.
Verkstillande direktéren Anders Nyrén holl dven ett anférande om
Industrivirdens verksamhet under 2006. Ianslutning hirtill limnade
styrelseordféranden Tom Hedelius information om styrelsens arbete,
redogjorde for principerna for ersittning till foretagsledningen samt
redogjorde for arbetet i revisionsutskottet.

Revisorerna rapporterade till arsstimman om sin granskning
och sin revisionsberittelse samt redogjorde i anslutning hartill for
sitt arbete under det gangna dret.

Stimman 2007 beslutade bland annat:

m att faststilla utdelningen till 4,50 kronor per aktie (omriknat fér
aktiedelning 2:1),
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matt till styrelseledamoter vilja Boel Flodgren, Lars O Gronstedt,
Tom Hedelius, Finn Johnsson, Fredrik Lundberg, Sverker
Martin-Lof, Lennart Nilsson och Anders Nyrén,

m att utse Tom Hedelius till styrelsens ordférande,

matt bemyndiga styrelsens ordférande att ta kontakt med
fyra bland de rostmassigt storsta dgarregistrerade aktiedgarna i
VPC:s utskrift av aktieboken den 31 augusti 2007, som vardera
utser en representant, som inte dr ledamot i bolagets styrelse, att
jimte ordféranden utgoéra valberedning for tiden intill dess att
ny valberedning utsetts enligt mandat frin nista drsstimma.
Valberedningens sammansittning skall offentliggoras senast sex
manader fore drsstimman 2008,

m att genomfora aktiedelning (sd kallad split) 2:1.

Vid det efterfoljande konstituerande styrelsemétet utsags Sverker

Martin-Lof till vice styrelseordférande.

Valberedningen
Valberedningens uppgift dr huvudsakligen att foresld styrelsele-
damoéter for beslut pa arsstimman.

Valberedningens sammansittning publicerades i september
2007. I valberedningen ingar Tom Hedelius, styrelseordférande,
Bo Damberg, Jan Wallanders och Tom Hedelius stiftelse, Curt
Killstromer (valberedningens ordférande), Handelsbankens
Pensionsstiftelse och Handelsbankens Pensionskassa m fl, Ulf
Lundahl, L E Lundbergféretagen och Anders Nyberg, SCA pen-
sionsstiftelser m fl.

Valberedningen har tagit del av utvirderingen av styrelsear-
betet. Valberedningen, som hade tva sammantriden, féreslog
omval av samtliga ledamoter: 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 till revisor till utgingen av drsstimman 2010.

Styrelsens ledamoéter

Industrivirdens styrelse, som utsetts av drsstimman, bestir fn av
atta ledamoter inklusive VD. Industriviarden har inte faststallt

nagon specifik dldersgrins for styrelseledaméterna och inte heller

nagon tidsgrins for hur linge en styrelseledamot kan sitta i sty-
relsen. Vid arsstimman 2006 invaldes Lars O Gronstedt som

styrelseledamot. Ovriga styrelseledaméter omvaldes. Vid arsstim-
man 2007 omvaldes samtliga styrelseledamoter.

Ordféranden Tom Hedelius var tidigare VD och styrelseordfo-
rande i Handelsbanken. Vice ordféranden Sverker Martin-Lof har
varit VD i SCA och idr bl a 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 Johnsson
har varit VD i Monlycke Health Care, United Distillers och Euroc
och ir bl a styrelseordforande i Volvo. Fredrik Lundberg dr VD i
LE Lundbergforetagen samt styrelseordférande i Cardo, Holmen
och Hufvudstaden. Lennart Nilsson har varit VD i Cardo.

En presentation av nuvarande uppdrag for styrelsens ledaméter
dterfinns pa sidan 80. Ledaméternas tidigare yrkeserfarenheter fram-
gar av Industrivirdens hemsida. Andra befattningshavare i bolaget
deltar vid behov i styrelsens ssmmantriden som féredragande.

Beroendeforhallanden

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 ledamoter
som dr oberoende i forhallande till Industrivirden ir Boel Flod-
gren, Lars O Gronstedt, Finn Johnsson, Sverker Martin-Lo6f och
Lennart Nilsson dven oberoende i forhallande till Industrivirdens
storre aktiedgare. Endast en styrelseledamot tillhor bolagsled-
ningen, VD Anders Nyrén.

Styrelsens uppgift och arbete

Styrelsen dr ytterst ansvarig for bolagets organisation och férvalt-

ning och skall dessutom fatta beslut i strategiska fragor. Styrelsens

arbete foljer en drlig plan. Varje sammantride foljer en dagordning,

som tillsammans med bakomliggande dokumentation tillstills

styrelseledamoterna fore varje styrelsemote. Generellt giller att

styrelsen behandlar frigor 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 avseende det aktiva dgandet

= forvirv och forsiljning av foretag eller rorelse

= kop och forsiljning av borsaktier av storre omfattning,.

Utover det konstituerande sammantriadet, som hills i anslutning
till drsstimman, sammantrider styrelsen normalt fyra ginger per
ar (ordinarie sammantriden). Extra sammantride 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 drs-
bokslut, férvaltningsberittelse, forslag till vinstdisposition och
bokslutsrapport limnar huvudrevisorn en redogorelse till revi-
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sionsutskottet for revisorernas iakttagelser och bedéomningar frin
den genomforda revisionen. En liknande redogérelse limnas
ocksd avseende nioménadersbokslutet.

De ordinarie sammantridena omfattar ett flertal fasta fore-
dragningspunkter. Bland annat foredras 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. Vidare
gors normalt en sirskild genomgang av ett eller flera av innehavs-
bolagen samt av potentiella investeringsbeslut. Vid ett eller flera
styrelsesammantriden under aret redogor foretagsledningen i
ndgot av innehavsbolagen for bolagets utveckling.

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

Styrelsen utvirderar arligen den finansiella rapportering som
erhalls frin bolaget och stiller krav pa dess innehall och utform-
ning for att sikerstilla kvaliteten i den ekonomiska rapporte-
ringen, vilket framgdr av avsnittet Intern kontroll nedan.

Styrelsens arbete utvirderas drligen under ledning av styrel-
sens ordforande.

Besluten i styrelsen baseras pé ett utforligt beslutsunderlag och
fattas efter en diskussion som leds av ordféranden. Styrelsens
sekreterare dr advokaten Sven Unger hos advokatbyran Mannhei-
mer Swartling.

Roller i den I6pande bolagsstyrningen

e Utser VD

o Faststaller arbetsordning,
policys och strategiplaner

® Beslutar om storre kop och
forsaljningar

&

* Medverkar i den
aktiva agar-
processen

® Representerar
Industrivarden i
innehavsbolagen

VD och 6vriga féretags-
ledningen

® Ansvarar for den I6pande
férvaltningen

e Fattar I6pande beslut inom
investeringsverksamheten

&
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Narvaro, arvoden och beroendeférhallanden

Beroendei Beroendei
Nérvaro Nérvaro forhallande forhallande
Revisions-  Ersattnings-  styrelse-  utskotts- Arvode till Industri- till stérre
Namn Invald ar Befattning’ utskott utskott moten moten 2007 tkr 2 varden®* aktiedgare?
Tom Hedelius 1991 Ordférande Ledamot  Ordférande Alla Alla 1.110 X X
Sverker Martin-Lof 2002 Vice ordférande  Ordférande Ledamot Alla Alla 740
Boel Flodgren 2002 Ledamot Ledamot - Alla Alla 370
Lars O Gronstedt 2006 Ledamot Ledamot - Alla Alla 370
Finn Johnsson 2000 Ledamot Ledamot - Alla Alla 370
Fredrik Lundberg 2004 Ledamot Ledamot - Alla Alla 370 X
Lennart Nilsson 1997 Ledamot Ledamot - Alla Alla 370
Anders Nyrén 2001 Ledamot - - Alla - - X
Summa 3.700

1) Tom Hedelius och Sverker Martin-L6f utsdgs 2002 for forsta gangen till ordforande respektive vice ordférande i Industrivardens styrelse.

Ersattning for utskottsarbete utgar inte.

2)
3) Beroendeférhallanden enligt Svensk kod for bolagsstyrning och Stockholmsbérsens noteringskrav.
4) Tom Hedelius har varit ledamot i styrelsen i mer 4n 12 ar. Anders Nyrén ar VD och &r den ende i styrelsen som ar ledande befattningshavare i bolaget.

Viktigare styrelsedrenden under verksamhetsaret 2007
Under 2007 hade styrelsen totalt fem sammantriden utéver det
konstituerande, varav ett ssmmantride per capsulam. Den vikti-
gaste uppgiften for styrelsen avser frigor rorande de aktiva inne-
haven i aktieportfoljen. Utover strategiplanering avsig de storsta
enskilda drendena under 2007 avyttringar och forvirv av aktier.
Styrelsen beslot vidare att utstilla en garanti for att teckna aktier
i SSABs nyemission for 1,6 miljarder kronor motsvarande det egna
aktieinnehavet.

Ordférandens roll

Forutom attleda arbetet i styrelsen f6ljer 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 moten.
Riktlinjer for ersittning till ledande befattningshavare faststilldes

av drsstimman 2007. Ersittningsutskottet tar fram forslag till

ersittning till VD, beslutar om ersittning till 6vriga foretagsled-
ningen samt limnar forslag till incitamentsprogram. I ersittnings-
utskottet ingdr styrelseordféranden Tom Hedelius (ersittnings-
utskottets 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 ingar

samtliga styrelsens ledaméter utom VD. Att alla styrelseledamo-
ter utom VD ingar i revisionsutskottet dr en avvikelse frin kodens
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regel 3.8.2. Skilet till utskottets ssmmansittning 4r redovisnings-
och revisionsfrigornas betydelse i investmentbolag. Sverker
Martin-Lof dr revisionsutskottets ordférande. Revisionsutskottet
har till uppgift att granska rutinerna fér bolagets riskhantering,
styrning och kontroll samt finansiella rapportering. Placeringsin-
struktionen och finanspolicyn faststilles arligen av styrelsen. Sty-
relseordféranden har 16pande kontakter med bolagets revisor for
att sikerstilla att den interna och externa redovisningen uppfyller
de krav som stills samt diskutera omfattningen och inriktningen
av revisionsarbetet. Revisorerna rapporterar normalt sina iakt-
tagelser till revisionsutskottet dels i samband med granskning av
niomanadersbokslutet, dels i samband med granskningen av drs-
bokslutet. Nagon ersittning for arbetet i revisionsutskottet har
inte utgitt.

Foretagsledning
Foretagsledningens sammansittning framgar av avsnittet Orga-
nisation och personal pa sidan 15.

VD ansvarar for Industrivirdens 16pande forvaltning, som
administreras av bolagets ledningsgrupp. Fér VDs beslutsritt
betriffande investeringar, kop och forsiljning av aktier samt
betriffande finansieringsfragor giller av styrelsen faststillda reg-
ler. VD Anders Nyrén ir anstilld i Industrivirden sedan 2001.
Aren1997-2001 var Anders Nyrén anstilld i Skanska som vice VD
och CFO; 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.

Anders Nyrén dr vice styrelseordforande i Handelsbanken och
Sandvik, styrelseledamot i Ericsson, SCA, Skanska och SSAB.
Anders Nyrén innehar 61.550 Industrivirdenaktier.



Vice VD Bengt Kjell med ansvar for investeringsverksamheten dr
anstilld sedan 2002. Aren 19872002 var Bengt Kjell Senior Partner i
Navet, 1995-1997 arbetade han i Securum som chef fér Corporate
Finance och medlemiledningsgruppen, 1992-1995iIndependent som
ansvarig foravveckling av bolaget och1984-19871 K.G. Knutsson som
ckonomidirektor och vice VD. Bengt Kjell r styrelseordférande
i Indutrade och Kungsleden samt styrelseledamot i Handels-
banken Region Sédra Sverige, Munters och Hoganis. Bengt Kjell
innehar 25.000 Industrivirdenaktier.

Vice VD Carl-Olof By med ansvar for ekonomi och adminis-
tration ir anstilld sedan 1990. Aren 1980-1990 var Carl-Olof By
anstilld i Investment AB Bahco som ekonomi- och finansdirektor.
Carl-Olof By ir styrelseledamot i Handelsbanken Region Stock-
holm, KnowIT och OMX Nordic Exchange Group. Carl-Olof By
innehar 34.000 Industrivirdenaktier.

Fredric Calles, som dr ansvarig for marknadsoperationer och
VDiNordinvest, 4r anstilld sedan 2003. Ar1996-2003 var Fredric
Calles anstilld pi Alfred Berg Fondkommission. Fredric Calles
innehar 2.000 Industrivirdenaktier.

Ersattning till foretagsledningen

Till féretagsledningen utgir fast 16n och gingse anstillningsfor-
midner, vartill kommer pensionsférmaner och en rorlig 16nedel.
Forslag till principer avseende ersittningen for 2008 till foretags-
ledningen framgér pd sidan s1. De styrelsearvoden som tillkom-
mer VD och 6vriga féretagsledningen och som ar direkt férknip-
pade med deras tjinst har inlevererats till bolaget.

Aktivt dgande

Ordféranden, VD och fyra andra styrelsemedlemmar samt vice
VD med ansvar for investeringsverksamheten dr 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 11-14..

Deltagande i innehavsbolagens valberedningar dr en viktig del
av det aktiva dgandet. Vice VD med ansvar for ekonomi och admi-
nistration 4r ordférande i valberedningarna fér Ericsson, Han-
delsbanken, Hemtex, Indutrade, Munters, Sandvik, SCA, Skanska
och SSAB samt ledamot i valberedningarna fér Héganis och
Volvo.

Revisor

Vid drsstimman 2006 utsigs Ohrlings PricewaterhouseCoopers

AB till revisor till utgangen av arsstimman 2010.
Huvudansvarig revisor dr auktoriserade revisorn Anders Lun-

din, som under 2007 dven var huvudansvarig revisor i bl a

de noterade bolagen AarhusKarlshamn, Bong Ljungdahl,

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Husqvarna, Melker Schorling, SCA, SakI samt Teligent.

Under 2007 hade Ohrlings PricewaterhouseCoopers totalt 101
revisionsuppdrag i foretag noterade pa Stockholmsborsen, varav
ettuppdrag i samarbete med annan revisionsbyra. Ersittning till
revisorerna framgdr av not 9 pa sidan 68.

Etiska riktlinjer

Industriviarden verkar for att affirsverksamheten skall bedrivas
med hoga krav pa integritet och etik savil inom det egna bolaget
som de foretag vilka utgor Industrivirdens aktiva innehavsbolag.
Industrivirdens insiderregler framgir av sidan 64.

Intern kontroll

Den viktigaste kontrollprocessen i Industrivirdens verksamhet dr
l6pande uppfoljning av virdeexponeringen i aktieportfoljen.
Industrivirdens interna kontroll dr darfor primért inriktad pd att
sakerstilla tillforlitligheten i virderingen av utestiende aktie- och
derivatpositioner samt i redovisningen av kop och forsiljningar
av aktier och andra virdepapper.

Styrelsen ansvarar enligt aktiebolagslagen f6r den interna kon-
trollen. I detta ansvar ingdr att arligen utvirdera den finansiella
rapportering som styrelsen erhaller och stilla krav pd dess innehdll
och utformning for att sikerstilla kvaliteten i rapporteringen.
Detta krav innebdr att den finansiella rapporteringen skall vara
indamalsenlig med tillimpning av gillande redovisningsregler
och 6vriga krav pa noterade bolag. Foljande beskrivning 4r avgrin-
sad till Industrivirdens interna kontroll avseende den finansiella
rapporteringen.

Kontrollmiljé

Kontrollmiljon utgér basen fér den interna kontrollen. Besluts-
vigar, befogenheter och ansvar ir definierade genom en ekonomi-
handbok som omfattar bland annat redovisningsprinciper, finans-
policy 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-
portfdljen. Den frimsta risken i arbetsprocesserna avser eventu-
ella felaktigheter vid redovisning och rapportering av aktietrans-
aktionerna. Industrivirden bedémer arligen riskerna vid
hanteringen av aktietransaktionerna vilket resulterar i en riskana-

lys, som diskuteras med revisorerna.
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Kontrollaktiviteter

Kontrollaktiviteterna avseende aktieportféljen 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 for VDs mandat. Alla
aktiepositioner foljs 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 for moderbolaget
och Nordinvest avseende savil aktier som derivatinstrument. Aven
nettoskulden beriknas I6pande med beaktande av kép och forsil;-
ningar av aktier och derivat, limnade och erhillna utdelningar
samt forvaltningskostnader och finansnetto. Hirigenom kan sub-
stansvirdet och nettoskuldsittningsgraden foljas 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 behéllningarna i Industri-
virdens och Nordinvests aktiedepaer.

Information och kommunikation

Samtliga befattningshavare som ir involverade i aktietransaktioner
har genom ekonomihandboken och andra instruktioner tillgang
till de regler som giller fér moderbolaget och Nordinvest. Fore-
tagsledningen kan I6pande genom olika systemstod folja de trans-
aktioner som gors och utfallet av de olika aktiepositionerna.

Vid utgingen av varje manad och i ssmband med rapportering
till aktiemarknaden upprittas senast dagen efter avstimnings-
dagen en utforlig statistik 6ver genomférda aktietransaktioner
samt en berikning av substansvirdet per aktie. Industrivirden
publicerar normalt aktuellt substansvirde per aktie vid varje
madnadsskifte.

I samband med styrelsemoten upprittas en rapport 6ver det
aktuella ekonomiska utfallet av verksamheten och av substansvir-
dets och aktieportfoljens utveckling med detaljerad information
om de aktietransaktioner som genomférts. Rapporteringen
omfattar dven en beskrivning av aktiekurs- och resultatutveck-
lingen jamfort med andra investmentbolag for Industrivirden
och jamfort 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 f6ljer I16pande upp de investeringsbeslut
som har fattats och att de har verkstillts pa ett korrekt sitt.

Vid varje kvartalsbokslut granskar de externa revisorerna de
affirstransaktioner som har genomférts med avseende pa redo-
visning och rapportering samt dven de finansiella rapporter i 6vrigt
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 sarskild granskningsfunktion i
form av internrevision.

Industrivardens drsstamma

48 INDUSTRIVARDEN 2007



FINANSIELLA
RAPPORTER




FINANSIELLA RAPPORTER

Forvaltningsberattelse

Organisationsnummer SE 556043 — 4200

Styrelsen och verkstillande direktoren for AB Industrivirden
(publ) far hirmed avge drsredovisning och koncernredovisning
for verksamhetsdret 2007, bolagets sextiotredje verksamhetsir.
Efterfoljande resultat- och balansrikningar, férindringar i eget
kapital, kassaflédesanalyser och noter utgér en integrerad del av
arsredovisningen och ir granskade av bolagets revisor.

Verksamhet

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

Substansvirdet

Under dret minskade substansvirdet fran 58,5 miljarder kronor
eller 151 kronor per aktie till 54,8 miljarder kronor eller 142 kronor
per aktie. Med beaktande av dterinvesterad utdelning minskade
substansvirdet med 3 procent. Substansvirdets komponenter
framgar av tabellen nedan:

Miljarder kronor Kronor per aktie

2007-12-31 2006-12-31 2007-12-31 2006-12-31

Aktieportfoljen 65,8 63,3 170 164
Nettoskuld -11,0 -4.8 -28 -13
Substansvarde 54,8 58,5 142 151
Aktieportféljen

Aktieportfoljens marknadsvirde vid drets utging uppgick till
65.84-4 (63.325) MKkr, en 6kning med 4 (21) procent. Marknadsvir-
det 6versteg anskaffningsvirdet med 36.260 (41.370) Mkr. Under
aret forvarvades aktier for 8.834.(3.193) Mkr. Forsiljningarna upp-
gick till 2.124 (2.072) Mkr. Netto forvarvades sdledes aktier for
6.710 (1.121) Mkr.

Med hinsyn tagen till kop och forsiljningar minskade port-
foljviardet under dret med 6 (6kning 19) procent. Borsindex (OMX-
SPI) sjonk under samma period med 6 (6kning 24) procent.

Under dret genomfordes aktiedelning, sa kallad split, i Munters
med 3:1, SCA med 3:1 och i Volvo med 5:1. Industrivirdens aktiein-
nehav i Munters 6kade hirigenom med 7.300.000 aktier till
10.950.000 aktier, i SCA A med 32.000.000 aktier till 48.000.000
aktier, i SCA B med 15.200.000 aktier till 22.800.000 aktier och i
Volvo A med 15.060.600 aktier till 18.825.750 aktier.

Inlosenaktier med automatisk inlosen emitterades av Munters,
Sandvik och Volvo. Den totala inlosenlikviden var 571 Mkr.
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SSAB genomforde en nyemission varvid fyra aktier berittigade
till att teckna en ny aktie. Industrivirden utstillde en garanti for
att teckna aktier i SSABs nyemission for 1,6 miljarder kronor mot-
svarande det egna aktieinnehavet. Industrivirden tecknade sin
andel motsvarande 10.697.302 A-aktier och 17.500 B-aktier samt
dirutover 2.943.732 A-aktier och 34.294 B-aktier, varav 2.750.000
A-aktier med stod av forvirvade teckningsritter. Totalt forvirva-
des aktier och teckningsritter for 2.275 Mkr.

Aktieaffarer under aret

Antal Mkr
Kop
Volvo A 31.366.650 4.216
SSAB A 16.368.434 2.792
Sandvik 6.431.200 768
Handelsbanken A 1.335.000 282
Ovrigt 776
Summa 8.834
Forsaljningar
Tandberg Television' 5.963.150 728
Sandvik inlésenaktier 134.700.000 404
SSAB A 1.771.400 303
Handelsbanken A 1.050.000 213
Ovrigt 476
Summa 2.124

1) Hela innehavet.

Kortfristig derivat- och aktiehandel

Nordinvest AB bedriver kortfristig aktichandel. Under dret kdp-
tes borsaktier for 3.508 (1.725) Mkr och sildes for 3.697 (1.817) Mkr.
Netto avyttrades siledes aktier for 99 (92) Mkr. Resultatet efter
finansnetto uppgick till 16 (64) Mkr. Inklusive resultat av moder-
bolagets kortfristiga derivataffarer med 126 (109) Mkr uppgick det
totala resultatet av kortfristig derivat- och aktichandel till 142 (173)
Mkr.

Nettoskuld

Vid utgangen av 2007 var nettoskulden 11.007 (4.814) Mkr, varav
rintebirande nettoskuld 10.951 (4.543) Mkr, vilket motsvarade en
nettoskuldsittningsgrad om 16,6 (7,2) procent. Den rintebidrande
nettoskulden 6kade med 6.408 Mkr, frimst som en foljd av net-
tokop av aktier med 6.710 Mkr.

Koncernen
Koncernens rorelseresultat uppgick till —1.813 (11.858) Mkr, varav
utdelningsintikter 2.107 (1.733) Mkr, virdeférindring aktier —3.975



(10.037) Mkr, kortfristig derivat- och aktichandel 142 (173) Mkr,
forvaltningskostnader —86 (-81) Mkr samt 6vriga intikter och
kostnader —1 (—4) Mkr. Efter finansnetto med —289 (—187) Mkr blev
resultatet efter finansiella poster —2.102 (11.671) Mkr. Efter skatt
med 160 (—73) Mkr samt resultat efter skatt fran avvecklad verk-
samhet med — (23) Mkr blev drets resultat —1.942 (11.621) Mkr.

Investeringar i materiella anldggningstillgingar uppgick till
1 (3) Mkr och de planenliga avskrivningarna till 2 (4) Mkr.

Moderbolaget

Moderbolagets rorelseresultat uppgick till -1.272 (6.533) Mkr, varav
erhdllna utdelningsintikter 2.107 (1.733) Mkr, virdeférindring
aktier med —3.463 (4.667) Mkr, kortfristig derivathandel med 126
(109) Mk, forvaltningskostnader med —86 (-81) Mkr samt Gvriga
intikter och kostnader med 44 (105) Mkr. Vid berikning av Vir-
deforindring aktier i moderbolaget virderas intressebolagen Ind-
utrade, SCA, Skanska och SSAB till anskaffningsvirde medan de
i koncernen virderas till marknadsvirde enligt de internationella
redovisningsreglerna IFRS. Efter finansnetto med —276 (-190)
Mkr och skatt med 165 (—s1) Mkr blev drets resultat —1.383 (6.292)
Mkr.

Dom i Regeringsratten

Regeringsritten bif6ll genom dom 2007 Industrivirdens 6verkla-
gande avdom i Kammarritten 2004 avseende ifrigasatt avdrags-
ritt for erlagd rinta i holdingbolag som dgdes av och senare fusio-
nerades med Industrivirden. Genom Regeringsrittens friande
dom kunde reserverad skatteskuld med 165 Mkr samt respitrinta
med s4 Mkr upplosas.

Risker och osdkerheter

Den dominerande risken i Industrivirdens verksamhet ar aktie-
kursrisken, det vill siga risken for virdeminskning pa grund av
aktiekursférindringar. En férindring om en procent pa kurserna
for innehaven i aktieportfoljen per den 31 december 2007 skulle
ha paverkat dess marknadsvirde med cirka +/— 650 Mkr. En utfor-
lig beskrivning av riskerna i Industrivirdens verksamhet framgar
av sidorna 62—63.

Personal

Medelantalet anstillda i koncernen uppgick till 22 personer (22
personer exklusive avvecklad verksamhet). I moderbolaget var
medelantalet anstillda 20 (20) personer. Uppgifter om férdelning
av antal anstillda och utbetalda I6ner, andra ersittningar och
sociala kostnader avseende styrelsen och verkstillande direktéren
samt 6vriga anstillda framgdr av noterna 7 och 8. En beskrivning
av Organisation och personal aterfinns pa sidan 15.
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Aktier och aktieagare
Information om Industrivirdens aktier och aktiedgare framgér av
avsnittet Industrivirdenaktien pa sidorna 8-10.

Forslag till riktlinjer for ersattning till

ledande befattningshavare

Ersittning till verkstillande direkt6ren och 6vriga foretagsled-
ningen skall utgoras av fast 16n, rorlig 16nedel, 6vriga formaner
samt pension. Den sammanlagda ersittningen bor vara marknads-
missig och konkurrenskraftig samt sti i relation till ansvar och
befogenheter. Rorlig I6nedel bestar av en kortsiktig rorlig 16n
(arlig) och en langsiktig rorlig 16n. Den rorliga lonedelen skall vara
maximerad och aldrig 6verstiga den fasta Ionen. Den kortsiktiga
rorliga Iénedelen baseras pa utfall i férhallande till uppsatta mal
och av individuella prestationer. Den lingsiktiga rorliga 16nen
bygger pd incitamentsprogram kopplade till bolagets lingsiktiga
aktiekursutveckling. Ingen av de rorliga l6nedelarna skall vara
pensionsgrundande. Vid uppsigning av anstillningsavtal frin
bolagets sida giller en uppsigningstid om tvé ar. Avgangsvederlag
bor inte forekomma. Pensionsformaner skall vara antingen for-
mans- eller avgiftsbestimda eller en kombination déirav och ge
foretagsledningen ritt att erhilla pension fran 60 dr, beroende av
befattning. Styrelsen far franga riktlinjerna, om det i ett enskilt
fall finns sarskilda skal for det.

Utdelningsforslag

Styrelsen foreslir en utdelning med 5,00 (4,50) kronor per aktie.
Den foreslagna utdelningen motsvarar s procent av moderbolagets
egna kapital respektive 4 procent av koncernens egna kapital.
Av det egna kapitalet ar 55 procent eller 22,0 miljarder kronor i
moderbolaget respektive 66 procent eller 36,3 miljarder kronor i
koncernen hanforligt till marknadsvirdering av tillgangar och
skulder. Industrivirdens utdelningspolicy dr att ge aktiedgarna en
direktavkastning som ar hogre dn genomsnittet for Stockholms-
borsen. 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 forplik-
telser. Totalt dtgar enligt utdelningsforslaget 1.931 (1.738) Mkr,
vilket innebdr att koncernens soliditet per den 31 december 2007,
alltannat lika, skulle minska med 3 procentenheter till 8o procent.
Industrivirden har ett betydande likviditetsutrymme i form av
marknadsnoterade aktier.
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Forslag till vinstdisposition

Balanserade vinstmedel inklusive drets resultat enligt koncernbalansrikningen uppgar till s2.801 Mkr, varav—1.942 Mkr utgor drets 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 5,00 kronor per aktie

enligt stimmans beslut 2007 39.430 Mkr eller totalt 1.931 Mkr

Arets resultat -1.383 Mkr I ny rikning balanseras 36.116 Mkr
38.047 Mkr 38.047 Mkr

Styrelsen och verkstillande direktoren forsikrar att drsredovisningen har upprittats i enlighet med god redovisningssed, respektive
att koncernredovisningen har upprittats i enlighet de internationella redovisningsstandarder som avses i Europaparlamentets och
radets forordning (EG) nr1606/2002 av den 19 juli 2002 om tillimpning av internationella redovisningsstandarder, ger en rittvisande
bild av moderbolagets respektive koncernens stillning och resultat samt att forvaltningsberittelsen ger en rittvisande 6versikt ver
utvecklingen av moderbolagets respektive koncernens verksamhet, stillning och resultat samt beskriver visentliga risker och osiker-

hetsfaktorer som moderbolaget respektive de foretag som ingdr i koncernen star infor.

Koncernens och moderbolagets resultat och stillning i Gvrigt
framgar av efterfoljande resultat- och balansrikningar, forindringar i eget kapital, kassaflédesanalyser och noter.
Slutligt faststillande av arsredovisningen sker vid drsstimman den 15 april 2008.

Stockholm den 13 februari 2008

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

Verkstiillande divektor och ledamot

Vir revisionsberittelse har avgivits den 22 februari 2008

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Anders Lundin

Auktoriserad revisor
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Koncernens och moderbolagets resultatrakningar

Koncernen Moderbolaget
Mkr Not 2007 2006 2007 2006
Utdelningsintakter fran aktier 1 2.107 1.733 2.107 1.733
Vardeforandring aktier 2 -3.975 10.037 -3.463 4.667
Kortfristig derivat- och aktiehandel 3 142 173 126 109
Forvaltningskostnader 4 -86 -81 -86 -81
Ovriga intdkter och kostnader 5 -1 -4 a4 105
Rorelseresultat 7-9 -1.813 11.858 -1.272 6.533
Finansiella intakter 6 25 18 27 19
Finansiella kostnader 6 -314 -205 -303 -209
Resultat efter finansiella poster -2.102 11.671 -1.548 6.343
Skatt 10 160 -73 165 =51
Arets resultat av kvarvarande verksamhet -1.942 11.598 -1.383 6.292
Arets resultat fran avvecklad verksamhet 1" - 23 - -
Arets resultat -1.942 11.621 -1.383 6.292
Resultat per aktie, kr’ -5,03 30,09 -3,58 16,29

1) Arets resultat dividerat med 386.271.224 aktier. Nagon utspadningseffekt foreligger inte.

Kommentarer till koncernens resultatrakning
Rérelseresultat

Utdelningsintikter fran aktier uppgick till 2.107 (1.733) Mkr, en
okning med 22 (36) procent. Samtliga innehavsbolag hojde utdel-
ningen. Inlésenprogram i Munters, Sandvik och Volvo med auto-
matisk avyttring av inlésenaktierna gav dirutéver en total intikt
av 571 Mkr, som ingar i Virdeférandring aktier.

Virdeforindring aktier, som inkluderar savil virdef6érind-
ringen sedan drets borjan av aktier vilka innehafts hela aret som
aktier vilka forvirvats eller avyttrats under aret, uppgick till —3.975
(10.037) Mkr. De storsta virdeforindringsposterna avsag Sandvik
med 1.879 (3.315) Mkr, SSAB med 644 (2.775) Mkr, Volvo med -63s
(290) Mkr och Ericsson med — 4.668 (48) MKkr.

Kortfristiga derivataffarer i moderbolaget med 126 (109) Mkr
och kortfristig aktichandel i Nordinvest med 16 (64) Mkr uppgick
till totalt 142 (173) MKkr, vilket mer 4n vil tickte férvaltningskost-
naderna som var —86 (—81) Mkr, motsvarande 0,13 (0,13) procent
av aktieportfoljens marknadsvarde.

Rorelseresultatet inklusive 6vriga intikter och kostnader med
—1 (—4) Mkr blev dirmed —1.813 (11.858) MKkr.

Finansnetto och skatt
Finansnettot uppgick till —314 (-187) Mkr, varav 54 Mkr avser
upplosning av beriknad respitrinta till f6ljd av friande dom i

Regeringsritten, som framgér nedan. Den rintebarande netto-
skulden 6kade med 6.408 Mkr till 10.951( 4.543) Mkr, huvudsak-
ligen till foljd av aktiekép med netto 6.710 (1.121) Mkr.

Resultatet efter finansiella poster blev —2.102 (11.671) Mkr.

Koncernens skatt var 160 (—73) Mkr, varav16s Mkr avser uppls-
ning av reserverad skatteskuld till foljd av friande dom i Regerings-
ritten. Arendet avsdg ifrdgasatt avdragsritt for erlagd rinta under
inkomstaren 1995 — 1998 i holdingbolag som dgdes av och senare
fusionerades med Industrivirden. Liksom féregiende ar sker inte
ndgon skattebetalning i moderbolaget avseende drets resultat. Lim-
nad utdelning dr avdragsgill for investmentbolag. Efter avdrag for
den foreslagna utdelningen med 5,00 (4,50) kronor per aktie, omrak-
nad for aktiedelning (s k split 2:1), uppkom ett skattemassigt under-
skott i moderbolaget med —197 (—206) Mkr. Det ackumulerade
underskottsavdraget uppgar dirmed till —655 (—458) Mkr.

Kommentarer till moderbolagets resultatrakning
Virdefoérindring aktier uppgick till —3.463 (4.667) Mkr. Vid
berikning av Virdeférindring aktier i moderbolaget virderas
intressebolagen Indutrade, SCA, Skanska och SSAB till anskaff-
ningsvirde i enlighet med drsredovisningslagen medan de i kon-
cernen varderas till marknadsvirde enligt de internationella redo-
visningsreglerna IFRS.
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Koncernens och moderbolagets balansrakningar

Koncernen Moderbolaget
Mkr Not 31dec2007 31 dec 2006 31dec2007 31 dec 2006
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Materiella tillgangar 12 24 87 - -
Aktier 13,16 65.844 63.030 41.719 41.244
Aktier i intressebolag 14, 16 - - 9.695 6.843
Aktier i dotterbolag 15,16 - - 97 140
Langfristiga fordringar 10,17 66 1 65 -
Summa anlaggningstillgangar 65.934 63.118 51.576 48.227
Omsattningstillgangar
Fordringar hos dotterbolag - - 60 175
Forutbetalda kostnader och
upplupna intakter 18 19 10 18 10
Ovriga kortfristiga fordringar 10 23 9 14
Kortfristiga aktieplaceringar 19 73 114 - -
Likvida medel 20 257 738 254 738
Tillgangar i avvecklad verksamhet " - 708 - =
Summa omsattningstillgangar 359 1.593 341 937
SUMMA TILLGANGAR 66.293 64.711 51.917 49.164
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Koncernens och moderbolagets balansrakningar

Koncernen Moderbolaget
Mkr Not 31dec2007 31 dec 2006 31dec2007 31 dec 2006
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital (se sidan 58)
Aktiekapital 966 966 966 966
Ovrigt tillskjutet kapital/Reservfond 1.062 1.062 1.062 1.062
Reserver/Fond for verkligt varde 8 -18 8 -
Balanserade vinstmedel 54.743 44.860 39.430 34.876
Arets resultat -1.942 11.621 -1.383 6.292
Summa eget kapital 54.837 58.491 40.083 43.196
Langfristiga skulder
Skulder till dotterbolag - - 1 1
Langfristiga rantebarande
skulder 12,21-23,27 9.857 2.778 9.855 2.775
Langfristiga rantefria skulder 10, 24 18 32 - -
Summa langfristiga skulder 9.875 2.810 9.856 2.776
Kortfristiga skulder
Skulder till dotterbolag - - 409 292
Kortfristiga rantebarande skulder 12,25 1.416 2.505 1.416 2.504
Leverantorsskulder 4 5 3 4
Skatteskulder 10 1 193 - 174
Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter 26 142 204 133 195
Ovriga kortfristiga skulder 18 23 17 23
Skulder i avvecklad verksamhet " - 480 - -
Summa kortfristiga skulder 1.581 3.410 1.978 3.192
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 66.293 64.711 51.917 49.164
Eventualforpliktelser 27 0 0 3 3

Kommentarer till koncernens balansrakning
Balansposten Aktier avser marknadsvirdet av koncernens innehav
av noterade aktier med 65.84.4 Mkr (63.030 Mkr inklusive 6vriga
aktier med s2 Mkr). Marknadsvirdet 6versteg anskaffningsvardet
med 36.260 (41.370) Mkr. Arets nettokop av aktier uppgick till
6.710 (1.121) Mkr. Forvirven av aktier var 8.834 (3.193) Mkr, varav
Volvo A svarade for 4.216 Mkr och SSAB A for 2.792 MKkr, varav i
SSABs nyemission koptes aktier och teckningsratter for totalt 2.275
Mkr. Forsiljningarna av aktier uppgick till 2.124 (2.072) Mkr, varav
Tandberg ASA svarade for 728 Mkr.

Marknadsvirdet av aktieportfoljen, med hinsyn tagen till kop
och forsiljningar, minskade med 6 (6kning 19) procent jimfort
med -6 (6kning 24) procent for borsindex.

Eget kapital sjonk med 3.654 Mkr till 54.837 (58.491) Mkr och
uppgick dirmed till 142 (151) kronor per aktie, vilket Gverensstim-
mer med substansvirdet. Férindringen avser i huvudsak drets
resultat med —1.942 (11.621) Mkr samt limnad utdelning for 2006
med -1.738 (-1.352) Mkr, motsvarande 4:50 (3:50) kronor per
aktie.

Rintebirande skulder inklusive rintebarande pensioner 6kade
med 5.990 Mkr till 11.273 (5.283) Mkr. De likvida medlen uppgick
till 257 (738) Mkr och rintebirande fordringar till 65 (2) Mkr eller
totalt 322 (740) Mkr. Den rintebdrande nettoskulden blev dirmed
10.951 (4.543) MKkr.
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Koncernens och moderbolagets kassaflédesanalyser

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2007 2006 2007 2006
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Utdelningsintékter fran aktier 2.107 1.733 2.107 1.733
Kassaflode fran kortfristig derivat- och aktiehandel 241 238 125 160
Betalda forvaltningskostnader -82 -80 -82 -80
Ovriga kassaflédespaverkande poster -2 6 -1 0
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore finansiella poster och skatt 2.264 1.897 2.149 1.813
Erhallen rénta 31 18 24 20
Betald ranta -337 -195 -335 -199
Ovriga finansiella poster -9 -7 -9 -6
Betald skatt -23 -56 -8 -42
KASSAFLODE FRAN DEN LOPANDE VERKSAMHETEN 1.926 1.657 1.821 1.586
INVESTERINGSVERKSAMHETEN
K6p av noterade aktier -8.834 -3.193 -8.834 -3.193
Forsaljning av noterade aktier 1.924 2.072 1.924 2.072
Forsaljning av dotterbolag’ 313 - 225 -
Netto kop/forsaljning av 6vriga anlaggningstillgangar -1 -2 - -
KASSAFLODE FRAN INVESTERINGSVERKSAMHETEN -6.598 -1.123 -6.685 -1.121
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Upptagna lan och amortering av skulder 5.929 299 5.929 299
Forandring av finansiering mot dotterbolag - - 189 69
Utbetald utdelning -1.738 -1.352 -1.738 -1.352
KASSAFLODE FRAN FINANSIERINGSVERKSAMHETEN 4.191 -1.053 4.380 -984
KASSAFLODE FRAN AVVECKLAD VERKSAMHET - 5 - -
ARETS KASSAFLODE -481 =514 -484 =519
Likvida medel vid arets borjan 738 1.307 738 1.257
Avgar: likvida medel i avvecklad verksamhet - -54 - -
Kursdifferens i likvida medel - -1 - -
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 257 738 254 738
1) Vardet av avyttrade tillgdngar och skulder i sdlda dotterbolag
Mkr 2007 2006
Anlaggningstillgangar 283 -
Omsattningstillgangar 489 -
Langfristiga skulder -173 -
Kortfristiga skulder -323 -
Realisationsresultat 102 -
Total képeskilling 378 -
Ej utbetald del av kdpeskilling -65 -
Kassaflode hanforligt till forsaljning av dotterbolag 313 -
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Kommentarer till koncernens kassaflodesanalys
Koncernens kassaflédesanalys dr upprittad enligt den direkta
metoden som endast omfattar transaktioner vilka medfor in- eller
utbetalningar. Kassaflodesanalysen dr indelad i kassaflode fran
den I6pande verksamheten, frin investeringsverksamheten och
frin finansieringsverksamheten.

Den I6pande verksamheten

Kassaflodet fran den lI6pande verksamheten avser erhallna utdel-
ningar med 2.107 (1.733) Mkr vartill kommer kassaflode fran kort-
fristig aktichandel i Nordinvest och derivataffirer i moderbolaget
med tillsammans 241 (238) Mkr. Till detta liggs betalda forvalt-
ningskostnader med —82 (—80) Mkr, och 6vriga kassaflodespaver-
kande poster med tillsammans —2 (6) Mkr. Kassaflodet frin den
16pande verksamheten fore finansiella poster blev dirmed 2.264
(1.897) Mkr. Till det salunda erhallna kassaflodet liggs erhillen
rintamed 31 (18) Mkr, betald rinta med —337 (-195) Mkr, betalning
av ovriga finansiella poster med —9 (—7) Mkr samt betald skatt med
—23 (-56) Mkr. Hirigenom erhalls det ssmmanlagda kassaflodet
fran den l6pande verksamheten med 1.926 (1.657) Mkr.

FINANSIELLA RAPPORTER

Investeringsverksamheten

Kassaflodet avseende investeringsverksamheten omfattar kop av
noterade aktier i moderbolaget med —8.834 (—3.193) Mk, forsilj-
ning av noterade aktier med 1.924 (2.072) Mkr samt forsiljning av
dotterbolag med 313 (-) Mkr.

Nettot av kop och forsiljningar av 6vriga anliggningstill-
gangar, avser frimst maskiner och inventarier, med -1 (-2) Mkr.
Det sammanlagda kassaflodet fran investeringsverksamheten
uppgdr dirmed till -6.598 (-1.123) Mkr.

Finansieringsverksamheten

Finansieringsverksamheten omfattar férindring av fordringar med

63 (4) Mkr, upptagnalan med 8.449 (1.404) Mkr och amorteringar

av skulder med —2.457 (-1.109) Mk, vilket netto uppgir till 5.929

(299) Mkr samt betald utdelning med —1.738 (—1.352) Mkr.
Kassaflodet frin finansieringsverksamheten blev dirmed 4.191

(-1.053) Mkr.

Kassafléde och likvida medel

Nettot av de olika posterna i kassaflodet blev —4.81 (—s14) Mkr. Lik-
vida medel paverkades dven av likvida medel i avvecklad verksamhet
med — (—54) Mkr och av en kursdifferens med — (-1) Mkr sé att lik-
vida medel under dret minskade med 481 Mkr till 257 (738) 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-
rékning per 31 december 2005 966 1.062 -13 32.010 14.202 48.227
Omrakningsdifferenser - - -5 - = =5
Summa transaktioner redovisade i eget kapital - - -5 - - -5
Omforing av foregaende ars resultat - - - 14.202 -14.202 -
Avrets resultat - - - - 11.621 11.621
Summa totalt redovisade intakter och kostnader - - - 14.202 —-2.581 11.621
Utdelning till aktiedgare - - - -1.352 - -1.352
EGET KAPITAL PER 31 DECEMBER 2006 966 1.062 -18 44.860 11.621 58.491
Omrakningsdifferenser - - 18 - - 18
Férandring av sakringsreserv - - 8 - - 8
Summa transaktioner redovisade i eget kapital - - 26 - - 26
Omforing av foregdende ars resultat - - - 11.621 -11.621 -
Arets resultat - - - - -1.942 -1.942
Summa totalt redovisade intakter och kostnader - - - 11.621 -13.563 -1.942
Utdelning till aktiedgare - - - -1.738 - -1.738
EGET KAPITAL PER 31 DECEMBER 2007 966 1.062 8 54.743 -1.942 54.837
Fond for ~ Balanserade . Summa
Moderbolaget Aktiekapital' Reservfond verkligt varde vinstmedel  Arets resultat eget kapital
Eget kapital enligt faststalld balans-
rakning per 31 december 2005 966 1.062 - 25.861 10.367 38.256
Omforing av foregaende ars resultat - - - 10.367 -10.367 -
Arets resultat = = = = 6.292 6.292
Utdelning till aktiedgare - - - -1.352 - -1.352
EGET KAPITAL PER 31 DECEMBER 2006 966 1.062 - 34.876 6.292 43.196
Forandring av sakringsreserv - - 8 - - 8
Omforing av foregaende ars resultat - - - 6.292 -6.292 -
Arets resultat = = = = -1.383 -1.383
Utdelning till aktiedgare - - - -1.738 - -1.738
EGET KAPITAL PER 31 DECEMBER 2007 966 1.062 8 39.430 -1.383 40.083

1) Aktiekapitalet utgjordes per 31 december 2006 av 193.135.612 aktier, varav 134.273.702 A-aktier och 58.861.910 C-aktier. Efter aktiedelning (s k split) 2:1 under 2007 utgjordes aktiekapita-
let per 31 december 2007 av 386.271.224 aktier, varav 268.547.404 A-aktier och 117.723.820 C-aktier. Kvotvardet ar 2:50 kronor per aktie. Se vidare avsnittet Industrivardenaktien, sidorna

8-10.

2) Belopp per 31 december 2007 avser marknadsvardering av ranteswappar som anvands for kassaflodessakring. Omrakningsdifferenser i koncernen per 31 december 2006 har resultatforts

sedan dotterbolaget Isaberg Rapid avyttrats (se not 11).
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Redovisningsprinciper

Tillampade regelverk

Koncernredovisningen dr upprittad i enlighet med IFRS sadana
de antagits av EU och enligt Arsredovisningslagen. Arsredovis-
ningslagen stiller dock krav pa vissa kompletterande upplysning-
ar avseende koncernredovisningen vilket regleras i rekommenda-
tionen RR 30:05 Kompletterande redovisningsregler for
koncerner.

Arsrcdovisningcn for moderbolaget AB Industrivirden ar
upprittad enligt Arsredovisningslagen med beaktande av uttalan-
den fran Redovisningsradets akutgrupp samt med tillimpning av
Redovisningsradets reckommendation RR 32:06 Redovisning for
juridiska personer. Detta innebir som huvudregel att de interna-
tionella redovisningsreglerna IFRS/IAS (se nedan) tillimpas for
moderbolaget si langt som majligt men att vissa undantag fore-
kommer vilka frimst hirstammar fran Arsredovisningslagcn.

Grunder for redovisningen

Koncernen

Industrivirden tillimpar anskaffningsvirdemetoden vid virde-
ring av tillgdngar och skulder. Finansiella tillgangar och derivat-
instrument har virderats till verkligt virde via resultatrikningen.
Attuppritta de finansiella rapporterna till verkligt virde i enlighet
med IFRS innebir fér Industrivirden en virdering till kinda
marknadsnoteringar och ir inte avhingig av foretagsledningens
bedomningar.

Redovisningsrekommendationen TAS 39 Finansiella instru-
ment: Redovisning och virdering, innebar bland annat att finan-
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.

Industrivirden har vid inférandet av IFRS valt att pd koncern-
nivd redovisa samtliga noterade aktieinnehavs och aktiederivats
I6pande marknadsvirdeférindring 6ver resultatrikningen. I
enlighet med IAS 28 punkt 1 har dven noterade intressebolag
redovisats pd motsvarande sitt. Dirmed redovisas intressebolag
inte enligt kapitalandelsmetoden utan pa ett for investmentbolag
mer rittvisande sitt.

Aktier i dotterbolag fir inte marknadsvirderas enligt TAS 39.
Dotterbolag konsolideras liksom tidigare i koncernredovisningen
enligt forviarvsmetoden.

Redovisning av noterade aktiers marknadsvardeférindring
over resultatrikningen innebir att 6verensstimmelse till stor del
uppnis i redovisningen med savil den 16pande férindringen av
substansvirdet som att det egna kapitalet i koncernredovisningen

FINANSIELLA RAPPORTER

overensstimmer med det totalt redovisade substansvirdet.

De l6pande forindringar och tolkningar av redovisningsre-
kommendationer som inforts frin och med 1januari 2007 har inte
haft nigon effekt pa koncernens resultat och stillning.

Moderbolaget

For moderbolaget AB Industrivirden giller sirskilda regler for
marknadsvirdering da Arsredovisningslagcn inte tillater marknads-
virdering av intressebolag och dotterbolag. Detta innebir att endast
noterade innehav som inte dr intressebolag marknadsvirderas och
att deras virdeforindring Iopande redovisas 6ver resultatrikning-
en. Noterade intressebolag och dotterbolag virderas darmed till
ursprungligt anskaffningsvirde vilket avviker frain koncernens
redovisning enligt IFRS, som sker till marknadsvirde.

Koncernredovisning

Koncernredovisningen omfattar, férutom moderbolaget, samt-
liga bolag i vilka moderbolaget direkt eller indirekt har ett bestim-
mande inflytande. Koncernens balansrikning har upprittats
enligt forvirvsmetoden. Metoden innebir att moderbolagets
anskaffningsvirden for aktier i dotterbolag, varmed avses bolag i
vilka Industrivirden d4ger mer dn so procent av rosterna, elimine-
ras mot dotterbolagens egna kapital vid forvirvstillfillet. Endast
resultat som uppkommit efter férvirvstidpunkten ingar siledes i
koncernens eget kapital. Det egna kapitalet i det forvarvade dot-
terbolaget bestims utifrin en marknadsvardering av tillgangar
och skulder vid forvirvstidpunkten. I de fall anskaffningsvardet
for aktier i dotterbolag 6verstiger det forvirvade egna kapitalet
enligt ovan redovisas mellanskillnaden som goodwillpost i balans-
rikningen. Det uppkomna goodwillvirdet provas arligen. Om
anskaffningsvirdet for aktier i dotterbolag diremot understiger
det forvirvade egna kapitalet enligt ovan redovisas mellanskillna-
den direkt i resultatrikningen.

Dotterbolag som har avyttrats under dret ingdr i koncernre-
dovisningen till och med den tidpunkt dd det bestimmande infly-
tandet upphor och redovisas enligt IFRS 5. Foretag som forvirvats
under dret ingdr i koncernredovisningen fran och med forvirvs-

tidpunkten. Koncerninterna poster har eliminerats.

Tillampade redovisningsprinciper

Rapportvaluta och transaktioner i utldndsk valuta
Tkoncernredovisningen anvinds svenska kronor som dr moderbo-
lagets funktionella valuta och rapportvaluta. Transaktioner i
utlindsk valuta omriknas till den funktionella valutan enligt de
valutakurser som giller pa transaktionsdagen. Valutakursvinster
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och forluster som uppkommer vid betalning av sidana transaktio-
ner och vid omrikning avmonetira tillgangar och skulder i utlindsk
valuta till balansdagens kurs redovisas i resultatrikningen.

Intdktsredovisning
Utdelningsintikter fran aktier intiktsredovisas nir de erhalles.

For aktier som innehafts savil vid ingdngen som utgangen av
dret utgors virdeforandringen av skillnaden i marknadsvirde mel-
lan dessa tillfillen. For aktier som forvirvats under aret utgors
virdeférandringen av skillnaden mellan anskaffningsvirdet och
marknadsvirdet vid utgingen av aret. For aktier som avyttrats
under aret utgors virdeforandringen av skillnaden mellan erhéllen
likvid och virdet vid ingangen av aret. Samtliga virdef6érind-
ringar redovisas under rubriken Virdeforindring aktier i resul-
tatrikningen.

Rinteintikter redovisas med beaktande av upplupen rinta pa
balansdagen.

Redovisning av intressebolag

Intressebolag dr de foretag i vilka Industrivirden har ett betydande
men inte bestimmande inflytande, vilket i regel giller de aktiein-
nehav i vilka rostetalet uppgar till mellan 20 och so procent. Indu-
strivirdens rostetal 6verstiger 20 procent i Indutrade, SCA, Skan-
ska och SSAB. I koncernen virderas aktier i intressebolag till
marknadsvirde och i moderbolaget till anskaffningsvirde. Resultat
avavyttring av aktier i intressebolag beriknas i enlighet hirmed.

Anlaggningstillgdngar

Materiella anliggningstillgdngar redovisas till anskaffningsvirde
med avdrag for avskrivningar. Inga avskrivningar gors pa mark.
Avskrivningar pd andra tillgangar, for att fordela anskaffnings-
virdet till det berdknade restvirdet 6ver den beriknade nyttjan-
deperioden, gors linjirt pa so ar for byggnader, pa 20 dr for mark-
anldggningar och pa s dr for inventarier.

Personaloptioner

Ett personaloptionsprogram upphorde i februari 2007 som fram-
gar av not 8 pd sidan 67. De kostnader och intikter som hirrérde
fran personaloptionsprogrammet paverkade resultatet under pro-
grammets l6ptid. Vid utgangen av 2007 fanns inga personalop-

tionsprogram.

Inkomstskatter

Redovisade inkomstskatter innefattar skatt avseende aktuellt ar,
justering avseende tidigare drs skatt samt forandringar i uppskju-
ten skatt. Virdering av samtliga skatteskulder och skatteford-
ringar sker till nominella belopp enligt gillande skatteregler.
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Uppskjuten skatt berdknas pa temporira skillnader som uppkom-
mer mellan redovisade och skattemissiga virden pa tillgdngar och
skulder i koncernredovisningen. Uppskjuten skattefordran avse-
ende underskottsavdrag redovisas i den utstrickning det dr san-
nolikt att avdraget kan avriknas mot 6verskott vid framtida
beskattning.

Vérdering av finansiella tillgangar och skulder

Finansiella tillgangar och skulder virderas i foljande kategorier,
namligen finansiella tillgdngar och skulder, virderade till verkligt
virde via resultatrikningen, samt linefordringar och 6vriga finan-
siella skulder. Klassificeringen dr beroende av for vilket syfte den
finansiella posten forvarvades.

Vérdering av aktier
Kop och forsiljning av aktier redovisas per affirsdagen. Noterade
aktier virderas i koncernredovisningen till marknadsvirde. 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).

Vérdering av utstéllda aktieoptioner

Industrivirden stiller Iopande ut kdp- och siljoptioner i de aktier
som ingar i aktieportfoljen. Erhéllen optionspremie skuldfors och
avriknas mot erlagd premie vid eventuellt dterkdp. Om en utstilld
option forfaller utan inlosen intiktsfors premien. Vid inlésen av
en utstilld option okar premien l6senpriset vid forsiljning av
aktier respektive minskar I6senpriset vid kop av aktier. Pa balans-
dagen marknadsvarderas utstillda optioner och skillnaden mot
erhallna skuldférda premier resultatfors. I balansrikningen redo-
visas de utestdende optionerna som upplupna intakter respektive
upplupna kostnader.

Bedémning av verkligt vérde pd finansiella instrument
Verkligt virde for Industrivirdens finansiella instrument baseras
normalt pa marknadspris pd balansdagen for borsnoterade finan-

siella instrument, nimligen aktier och aktieoptioner.

Sdkring av aktieinvesteringar i utlandsk valuta

Industrivirden sikrar valutakursforindringar vid investeringar i
utlindska borsnoterade aktier genom lan i aktuell valuta som
motsvarar det investerade beloppet. Forindringar av valutakursen
vid omrikning av skulden till svenska kronor redovisas som

Virdefoérindring aktier i resultatrikningen.



Séakring av rantebindning genom kassaflédessékringar

For att eliminera rintefluktuationer och dirmed framtida osiker-
het i rintebetalningarna anvinds derivatinstrument i form av
rinteswappar fOr att skapa ett kint kassaflode. Se vidare avsnittet
Rinterisk pa sidan 63 for beskrivning av Industrivirdens rinte-
swapavtal.

Derivatinstrument som anvinds for denna typ av sikringsre-
dovisning redovisas enligt tekniken for kassaflodessikring. Det
grundliggande kravet pa sikringsredovisning ar att swappen ir
effektiv i enlighet med IAS 39, vilket innebir att det skall finnas
en entydig koppling till den sikrade posten. Vidare krivs att sik-
ringen effektivt skyddar den sikrade posten, att sikringsdoku-
mentation upprittas och att effektiviteten kan visas vara tillrickligt
hog genom I6pande effektivitetsmitning. I och med att dessa krav
uppfylles redovisas rintekupongdelen som I6pande rintekostnad
medan 6vrig marknadsvirdeférindring av swappen redovisas
direkt mot sikringsreserven i eget kapital.

Likvida medel

Som likvida medel klassificeras, forutom kassa- och banktillgo-
dohavanden, kortfristiga finansiella placeringar med kortare
dterstdende 16ptid 4n tre minader.

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

FINANSIELLA RAPPORTER

Leasingavtal

Finansiella leasingavtal redovisas i koncernen som materiella till-
gangar och som kortfristiga respektive lingfristiga rintebarande
skulder. Operationella leasingavtal kostnadsfors linjart over
leasingperioden.

Pensioner

Pensionsskulden avser Industrivirdens atagande avseende for-
mansbestimda pensioner, vilket inkluderar dels dtaganden gen-
temot FPG/PRI och dels dtaganden avseende individuella pen-
sioner, 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 tillhandahélla n6dvin-
dig information. Industrivirden har valt att pa koncernniva
utnyttja den s kallade korridoren vid redovisning av aktuariella
vinster och forluster. Moderbolaget foljer Tryggandelagen och
FARSs redovisningsrekommendation nr 4, Redovisning av pen-
sionsskuld och pensionskostnad. Se vidare not 21 Pensioner pa
sidorna 73—74.

Segmentsrapportering

Nigon segmentsrapportering har inte upprittats eftersom verk-
samheten sedan 2006 har renodlats till att enbart omfatta aktie-
forvaltning.

INDUSTRIVARDEN 2007 61



FINANSIELLA RAPPORTER

Finansiering och finansiell riskhantering

Organisation

Moderbolagets finansiering och hantering av finansiella risker sker
i enlighet med av styrelsen faststillda riktlinjer. Moderbolagets
finansfunktion dr i huvudsak inriktad pa finansiering samt place-
ring 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)
limiter i bank samt foretagscertifikatprogram. Den lingfristiga
upplaningen sker huvudsakligen i form av MTN-program (Medi-
um Term Note-program) samt banklin. Vidare finns bekriftade
banklimiter som kan utnyttjas under 2008 f6r 1an med maximal
16ptid om fem dr samt en syndikerad kredit med I6ptid till och med
augusti 2012.

AB Industrivirden och koncernen hade vid utgingen av 2007
bekriftade limiter motsvarande 12,2 (4,6) miljarder kronor, varav
5,8 (0,0) miljarder kronor hade utnyttjats, samt obekriftade limi-
ter och marknadsprogram om 10,0 (17,4) miljarder kronor varav
5,4 (5,2) miljarder kronor hade utnyttjats. Under 2007 6kade upp-
liningen med 6,4 miljarder kronor, bland annat till f6ljd av netto-
kop av aktier.

En specifikation av langfristiga och kortfristiga rintebdrande
skulder framgar av noterna 22 och 26 pa sidan 7s.

Finansiering per 31 december 2007

Kreditramar Belopp, Mkr  Utnyttjat belopp, Mkr Loptid
Banklan 5.800 5.800 2009-2017
MTN-program 8.000 4.000 2009-2012
Totala langfristigalan  13.800 9.800

MTN-program 721 2008
Foretagscertifikat 2.000 695 -
Checkkredit 2.500 0 =
Totala kortfristiga lan 4.500 1.416

Banklan 2.000 - 2011-2013
Syndikerat lan 1.894 - 2012
Totala kreditramar 22.194 11.216
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Genomsnittlig rantesats
Den genomsnittliga rintesatsen for AB Industrivirdens lineport-
f6lj per 2007-12-31 uppgick till 4,6 (3,5) procent.

Férandring av koncernens rantebarande nettoskuld

Férand-  Andra

31dec Kassa- ringav forand- 31 dec
Mkr 2007  flode lan  ringar 2006
Likvida medel 257 481 - - 738
Rantebérande fordringar 65 - - 63 2
Langfristiga rantebarande
skulder 9.857 - 7.079 - 2778
Kortfristiga rantebarande
skulder 1.416 - -1.089 - 2.505
Rantebarande nettoskuld 10.951 481 5.990 63  4.543

Likviditetsanalys

Forfallostruktur avseende odiskonterade, kontrakterade rinteba-
rande fordringar och skulder samt derivatinstrument och darpa
belopande framtida rintebetalningar:

Mkr 2008 2009-2012 Efter 2012 Summa
Rantebarande fordringar 257 73 - 330
Réntebarande skulder -1.893 -6.490 -5.260 -13.643
Derivatinstrument 4 3 - 7
Summa per 31 dec 2007 -1.632 -6.414 -5.260 -13.306
Mkr 2007 2008-2011 Efter 2011 Summa
Réntebarande fordringar 738 - - 738
Rantebarande skulder —-2.655 -2.973 - -5.628
Derivatinstrument - -5 - -5
Summa per 31 dec 2006 -1.917 -2.978 - —-4.895

Rating

Industrivirden har erhillit en internationell rating med A+/
Stable/A—1 av Standard & Poor’s, som dven givit foretagscertifi-
katprogrammen hogsta kreditvardigheten Ki respektive A—1.

Finansiell riskhantering — allméant
De typer av finansiella risker som Industrivirdenkoncernen moter
i sin verksamhet ar framforallt i form av aktierisk samt i begransad
omfattning 6vriga finansiella risker i form av t.ex. rinterisk, likvi-
ditetsrisk och valutarisk.

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
forindringar i kurser pa aktiemarknaden. Detta dr den helt domi-
nerande risken i Industrivirdens verksamhet.

Det aktiva dgandet har en central roll i Industrivardens affirs-
idé och syftar till att, tillsammans med andra dgare, soka finna
former for virdehojande atgirder i innehavsbolagen. Industrivir-
dens innehavsbolag uppvisar generellt en historiskt god virdetill-
vixt vilket bland annat inneburit att Industrivirdenaktiens total-
avkastning for lingre tidsperioder varit hogre 4n genomsnittet for
Stockholmsborsen. Industrivirdens bidrag till virdeskapande
torde minska den relativa aktierisken i innehavsbolagen och dir-
med dven i Industrivirdens portfolj. Den aktiva dgarrollen ger
dessutom en god forstdelse for innehavsbolagens verksamhet,
omvirld och I6pande utveckling.

Genom en vil avvigd sammansittning av olika innehav i aktie-
portfoljen minskas exponeringen mot bransch- eller sektoran-
knutna risker. Sammansittningen av olika aktier i portfoljen
minskar volatiliteten och bidrar till en stabilare avkastning 6ver
tiden.

Industrivirdens aktieplaceringar sker inom de ramar som sty-
relsen faststillt i placeringsreglementet. Nyinvesteringar, forsalj-
ningar och omplaceringar provas regelbundet i en sirskild inves-
teringskommitté som utgors av foretagsledningen. Besluten fattas
baserat pa analyser som foredras av investeringsorganisationen.

Forutom investeringar i borsaktier gor Industrivirden ocksa
affdrer i standardiserade och icke standardiserade aktiecoptioner.
Derivataffirer gors i enlighet med av Industrivirden faststillda
placeringsregler for aktier och aktierelaterade instrument. I syfte
att begriansa motpartsrisken fir derivataffirer endast géras med
av Industrivirden godkinda motparter.

I dotterbolaget Nordinvest bedrivs kortfristig aktichandel
inom ramen f6r Industrivirdens strategi. Aktierisken minimeras
genom sdrskilda 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 2007-12-31 skulle ha piverkat marknadsvirdet
med +/—650 MKkr.

Industrivirdens strategi att investera i stora och medelstora
nordiska borsbolag kan medfora innehav av utlindska aktier vilka
paverkas av valutakursférindringar, s k valutarisk. For investe-
ringar i utlindska borsnoterade aktier gors valutakurssikring
genom upptagande av ldn i utlindsk valuta som motsvarar det
investerade beloppet. Per 2007-12-31 fanns inga investeringar i
utlindska borsaktier.
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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 dr begrinsad.

For ytterligare uppgifter om Industrivirdens aktierisk, se sidan 6.

Rénterisk
Ranterisk dr risken att virdet pa ett finansiellt instrument varierar
pa grund av férindringar i marknadsrintorna.

De finansiella instrument som 4r exponerade for rinterisk ar
lin med rorlig rinta samt eventuella swapavtal med rorlig rinta.
Swappar far anvindas i syfte att begrinsa rintekostnaderna samt
justera loptiden, under forutsittning att risken i instrumentet kan
beriknas i monetira termer.

Vid utgangen av 2007 fanns fyra rinteswapavtal med innebor-
den att rorlig rinta har swappats till fast rinta. Rinteswapavtalen
matchas exakt mot underliggande lin avseende bland annat
belopp, 16ptid, rintebetalningar med mera. Avtalen omfattar upp-
lining om totalt 1.700 Mkr med en 16ptid om 2 —3 dr. Vid utging-
enav 2007 var marknadsvirdet av rinteswapavtalen 8 Mkr, vilket
redovisas direkt mot eget kapital.

Vid en tinkt 6kning av marknadsrintorna med en procenten-
het blir effekten for 2008 att den genomsnittliga rintan i lineport-
foljen okar fran cirka 4,6 (3,5) procent till cirka 4,7 (3,7) procent,
vilket innebdr en kostnadsokning med cirka 8 Mkr pa arsbasis.
Orsaken till att en procentenhets rinteokning inte ger full effekt
pé rintekostnaderna ér att huvuddelen av lanen ér tagna till fast
rinta.

Den genomsnittliga rintebindningen fér Industrivirdens net-
toskuldsattning var vid drets slut §8 (16) manader.

Industrivirdens rinterisk och dess effekt pa resultatet bedoms
vara lag.

Likviditetsrisk och refinansieringsrisk
Likviditetsrisk ar risken att fa svirigheter att disponera likvida medel
for att mota dtaganden forknippade med finansiella instrument.
Industrivirdens likviditetsrisk 4r begrinsad eftersom tillgang-
arna huvudsakligen utgors av likvida, borsnoterade aktier. I enlig-
het med Industrivirdens finanspolicy finns det dessutom vid varje
givet tillfille bekriftade limiter pd minst 3 miljarder kronor.
Refinansieringsrisk ar risken att ett foretag inte kan erhalla
finansiering eller att finansiering endast kan erhéllas till avsevirt
okade kostnader.
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Lanens forfallotider skall, i syfte att minska refinansieringsrisken,
fordelas jamnt 6ver tiden for att minska risken att en stor andel 1an
omsitts vid en och samma tidpunkt. Laneportfoljens genomsnitt-
liga bindningstid var 58 (20) manader per 2007-12-31.

Forfallotiderna férdelade per dr framgér av not 22 pa sidan 7s.

Industrivirdens likviditetsrisk och refinansieringsrisk bedoms
varalig. Med en soliditet pa 83 (90) procent har Industrivirden en
stor finansiell flexibilitet.

Valutarisk

Valutarisk ar risken att virdet pa ett finansiellt instrument varierar

pa 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

2007 2006 2007 2006
EUR 9,47 9,05 9,25 9,27
GBP 12,89 13,48 13,53 13,61
usD 6,45 6,87 6,76 7,41
NOK 1,19 1,09 1,15 1,15
DKK 1,27 1,21 1,24 1,24

Motpartsrisk

Motpartsrisk dr 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 dr utsatt fér motpartsrisker genom
finansiella dtaganden i form av placeringar, derivataffirer m m.
Motpartsrisker i de finansiella dtagandena begransas via Industri-
virdens finanspolicy genom att 6verskottslikviditet placeras hos
motparter med en mycket hog kreditvirdighet baserad pa Stan-
dard & Poor’s rating med begrinsning bade avseende belopp och
16ptid.

Industrivirdens finansiella avtal vid affirer i aktier, aktierela-
terade derivat och 6vriga derivat gors med flera kreditvirdiga och
speciellt utvalda kreditinstitut, som utvirderas kvartalsvis, med
vilka Industrivirden har ett brett och lingsiktigt samarbete. Kre-
ditinstituten skall ha hog rating,.
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Av Industrivirden faststillda regler foreskriver en hog kreditvir-
dighet hos motparter avseende placeringar, derivataffirer m.m.
varfér motpartsrisken bedoms vara lig.

Operationella risker

Operationell risk ir risken for férlust pa grund av brister i interna
rutiner och system. Som grund f6r AB Industrivirdens riskhan-
tering 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 och sikerstiller ansvar och befogenheter i den I6pande
verksamheten. Dotterbolag har egna instruktioner som ir utfor-
made med utgdngspunkt frin de regler som giller f6r moderbo-
laget.

For att stirka den interna kontrollen genomfor Industrivirdens
externa revisorer en oversiktlig granskning av samtliga tre deldrs-
bokslut.

De forsikringsrisker 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 dr av stor
betydelse for Industrivirden och regleras av internt faststillda
riktlinjer. Av Industrivirden upprittad informationspolicy regle-
rar agerandet avseende informationsfragor samt sikerstiller att-
gdllande regelverk efterfoljs. Vad giller IT-sikerhet sker en konti-
nuerlig kontroll och utveckling av system och rutiner.

En extern granskning av I'T-sikerheten genomférdes under
2006, varvid sikerheten bedémdes 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 aktiein-
nehaven under 30 dagar fére rapportdagen inklusive dagen for
delarsrapport och bokslutsrapport. Samtliga anstillda i Industri-
viardenkoncernen har anmailt sitt totala innehav av finansiella

instrument i innehavsbolagen till ett internt register.



Noter

Belopp i miljoner svenska kronor (Mkr) om inte annat anges.
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Arsredovisningen och koncernredovisningen godkandes for utfardande av styrelsen den 13 februari 2008.

Not Sidan Not Sidan
1 65 Utdelningsintakter fran aktier 15 72 Aktier i dotterbolag
2 65 Vérdeforandring aktier 16 72 Forandring av aktier
3 66 Kortfristig derivat- och aktiehandel 17 72 Langfristiga fordringar
4 66 Forvaltningskostnader 18 72 Forutbetalda kostnader och upplupna intakter
5 66 Ovriga intdkter och kostnader 19 73 Kortfristiga aktieplaceringar
6 66 Finansiella intakter och kostnader 20 73 Likvida medel
7 66 Medelantal anstallda 21 73 Pensioner
8 66 Loner, andra ersattningar och sociala kostnader 22 75 Langfristiga rantebarande skulder
9 68 Ersattning till revisorer 23 75 Forpliktelser till styrelseledamoter och VD
10 69 Skatt samt specifikation av uppskjutna 24 75 Langfristiga rantefria skulder
skattefordringar och skatteskulder 25 75 Kortfristiga rantebarande skulder
11 70 Avvecklad verksamhet 26 75 Upplupna kostnader och férutbetalda intakter
12 70 Materiella tillgangar 27 75 Eventualforpliktelser
13 al Aktier 28 75 Transaktioner med narstdende
14 71 Aktier i intressebolag
Not 1 Utdelningsintakter fran aktier Not2 Vardeférandring aktier
2007 2006 Koncernen' Moderbolaget?
Ericsson 188 170 2007 2006 2007 2006
Handelsbanken 547 469 gricgson -4.667 48 -4.667 48
Hoganas 22 20 Handelsbanken -1 676 -1 676
Indutrade 55 4 Ysganas 152 25 -152 25
Munters 25 19 |ndutrade 172 684 14 -
Sandvik 438 351 Munters -244 342 -284 342
SCa 283 260 oqnqyik 1.879 3.315 1.879 3.315
Skanska 267 210 ocp -269 1.553 19 86
SSAB 193 126 ganska -436 458 - 67
Volvo e 26 ssaB 644 2775 195 37
Ovrigt 13 1T Tandberg Television ASA 217 195 217 -195
Koncernen och moderbolaget 2107 1.733 Volvo -635 290 -635 290
Ovrigt? -133 63 -82 =27
-3.979 10.034 -3.467 4.664
Langfristiga derivataffarert 4 3 4 3
Summa -3.975 10.037 -3.463 4.667

1) For aktier som innehafts saval vid ingdngen som utgangen av dret utgors vardeférandring-
en av skillnaden i marknadsvarde mellan dessa tillfallen. For aktier som férvarvats under
aret utgors vardeforandringen av skillnaden mellan anskaffningsvéardet och marknadsvar-
detvid utgangen av ret. For aktier som avyttrats under aret utgors vardeférandringen av
skillnaden mellan erhéllen likvid och vérdet vid ingdngen av éret.

2) Fér moderbolaget tillimpas Arsredovisningslagen vilket innebar att intressebolag varderas
till det ursprungliga anskaffningsvérdet. Resultat av avyttring av aktier i intressebolag redo-
visas i enlighet harmed.

3) Inklusive valutasakring avseende utldandska aktieinnehav med —37 (35) Mkr samt inklusive
resultat av avyttrade dotterbolag med 102 (=) Mkr.

4) Incitamentsprogram avseende utstallda kopoptioner till féretagsledningarna i Indutrade
och SSAB med resterande |6ptider pa upp till tre &r.
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Not3 Kortfristig derivat- och aktiehandel

Not5 Ovrigaintikter och kostnader

Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Kortfristiga aktiederivataffarer 126 109 126 109  Aterbetalning av aktieagartillskott - - 46 110
Kortfristig aktiehandel i Nordinvest 16 64 = - Ovrigt -1 -4 -2 =5
Summa 142 173 126 109 Summa -1 -4 44 105
Kortfristiga aktiederivataffarer omfattar utstallda kop- och séljoptioner
baserade pa aktier i innehavsbolagen. Loptiden ar hogst sex manader.
Not6 Finansiella intdkter och kostnader
Koncernen Moderbolaget
Not4 Forvaltningskostnader 2007 2006 2007 2006
Koncernen Moderbolaget Finansiella intakter
Réanteintakter — dotterbolag - - 2 2
2007 2006 2007 2006 Réanteintakter — dvriga 25 17 25 16
Petsonalkostnader . . . -50 -45 -50 -45 Ovrigt _ 1 _ 1
Inlqsta personaloptioner inklusive SGTTa 25 18 27 19
sociala kostnader - —7 - —7
Effekt av swapavtal avseende .
] Rantekostnader — dotterbolag - - -7 -4
personaloptioner - 7 - 7 ) o
Styrelsekostnader inkl sociala kostnader -5 -5 -5 —5  Réntekostnader —6vriga -289' 198 -289' 198
Ovrigt ! -31 -31 -31 -31 Bankkostnader -7 -7 -7 -7
Summa 86 -81 -86 -8 Ovrgt 18 0 0 0
Summa -314 205 -303 -209

1) Kostnader for att vara noterad pé aktieborsen, for arsredovisning och delarsrapporter, for
dator- och systemstod samt for konsultkostnader.

Not7 Medelantal anstéllda

1) Varav uppldsning av reserverad respitranta med 54 Mkr, sedan Regeringsratten bifallit
overklagande avdom i Kammarratten. Se vidare not 10.
2) Upplosning av omrakningsdifferenser avseende det avyttrade dotterbolaget Isaberg Rapid.

2007 2006
Antal anstallda varav kvinnor  Antal anstaéllda varav kvinnor
Moderbolaget 20 5 20 5
Dotterforetag i Sverige 2 - 2 -
Totalt Sverige 22 5 22 5

1) Exklusive avyttrad verksamhet (se not 11).

Redovisning av sjukfranvaro

Den sammanlagda sjukfranvaron i moderbolaget under aret var 123 timmar
av totalt 36.699 arbetstimmar, d vs 0,3 (0,3) procent av den totala arbetsti-
den. Av den totala sjukfranvaron avsag — (-) procentenheter langtidssjuk-
franvaro, d vs sasmmanhangande sjukfranvaro i mer an 60 dagar, och 0,3
(0,3) procentenheter korttidsfranvaro.

Not8 Loner, andra ersattningar och sociala kostnader

Redovisning av konsférdelning i styrelser och foretagsledningar
Konsfordelningen i moderbolagets styrelse och foretagsledning framgar av
sidorna 80-81. | 6vrigt ar samtliga personer i dotterbolagens styrelser och
féretagsledningar man.

2007 2006'
varav varav
Loéner och Sociala pensions- Léner och Sociala pensions-
andra ersattn. kostnader kostnader  andra ersattn. kostnader kostnader
Moderbolaget?3 30 25 16 344 25 13
Dotterféretag 6 3 1 5 2 1
Totalt 36 28 17 39 27 14
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Loner och andra ersattningar fordelade mellan styrelseledaméter, VD och vice VD och 6vriga anstallda

2007 2006'
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? 17 2 -5 18 19 4 54 -4 19
Dotterforetag i Sverige 4 2 - 2 3 1 - 2
Totalt Sverige 21 4 -5 20 22 6 -4 21

1) Exklusive avvecklad verksamhet. Se not 11.
2) Se nedan.

3) Styrelsearvoden som tillkommit VD och vice VD med sammanlagt 5 (4) Mkr och som varit férknippade

med deras tjanst har inlevererats till moderbolaget och har darmed minskat l6nekostnaden.

4) Lonebeloppet fér 2006 inkluderar inlosta personaloptioner med totalt 5,5 Mkr, varav 2,2 Mkr avser

VD och vice VD, respektive sociala kostnader med 1,8 Mkr.

Specifikation till not 8 I6ner, andra ersattningar och sociala kostnader

m\/alberedningen, 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.

m Ersattning till verkstallande direktéren och évriga tre medlemmar i fore-
tagsledningen, varav en ar anstalld i Nordinvest, baseras pa riktlinjer som
faststalldes av arsstamman 2007. Ersattningsutskottet foreslar for styrel-
sen ersattning till verkstallande direktéren samt beslutar om ersattning till
ovriga foretagsledningen.

Till foretagsledningen utgar fast I16n, rorlig I16nedel och gangse anstallnings-
formaner. Dértill kommer pensionsformaner.

Betraffande styrelsens och foretagsledningens innehav av aktier i Indu-
strivarden hanvisas till uppgifterna pé sidorna 80 och 81.

Styrelsen har enligt arsstammans beslut 2007 erhallit 3,7 (3,3) Mkr i
arvode. Harav har styrelsens ordférande erhallit 1,11 (0,99) Mkr och vice
ordférande 0,74 (0,66) Mkr. Ovriga styrelseledaméter utom verkstéllande
direktoren har vardera erhallit 0,37 (0,33) Mkr. Specifikation per styrelsele-
damot framgar pa sidan 68. Ersattning for utskottsarbete utgar inte. Av
styrelsens ledam®oter dr sju man och en kvinna.

Ar 2002 faststalldes ett incitamentsprogram fér de anstallda i moderbo-
laget vilket I1&pte till 2007-02-28. Vid utgangen av 2006 var samtliga perso-
naloptioner utnyttjade, varav ersattning motsvarande totalt 75.000 optio-
ner, vilka var reserverade per 2006-12-31 utbetalades i januari 2007 med
totalt 6,2 Mkr. Nagra kostnader for optionsprogrammet har inte belastat
2007. Under optionsprogrammets [6ptid 2002 — 2007 resulterade program-
met i en nettointdkt for Industrivarden om 8,1 Mkr, med beaktande av sék-
ring genom aktieswapavtal. Vid utgangen av 2007 fanns inga aktiebasera-
de incitamentsprogram.

Verkstallande direktéren har uppburit fast 16n till ett varde av 5,8 (5,6)
Mkr. Till detta kommer rorlig Ionedel avseende verksamhetsaret 2007 med
1,0 (1,3) Mkr, vilken utbetalas 2008. Principerna for faststallande av rorlig
|6nedel framgar av nast sista stycket nedan. Verkstallande direktoren har
aven |6st in samtliga sina 50.000 personaloptioner under december 2006,
varav 0,7 Mkr utbetalades 2006 och resterande 3,4 Mkr motsvarande
40.000 optioner i januari 2007. De styrelsearvoden som tillkommit verkstal-
lande direktéren och som varit direkt forknippade med hans tjanst har inle-
vererats till bolaget, totalt 3,8 (3,6) Mkr avseende 2007. Verkstallande
direktoren ar berattigad till pension mellan 60 och 65 ars alder med 70 pro-
cent av genomsnittlig fast [6n tre ar fore sextiodrsdagen och till livsvarig
alderspension efter 65 ars dlder med 60 procent av genomsnittlig fast [6n
tre ar fore pensioneringen, uppréknad fran pensionstidpunkten pa motsva-
rande satt som skulle galla fér pension fran Alecta. Pensionerna intjanas lin-
jartintill pensionering och ar oantastbara, d v s ej villkorade av framtida
anstallningar.

Verkstallande direktoren ar dessutom berattigad till sjukpension med 50
procent av fasta I6nen aret fore pensionstillfallet och hans efterlevande &r
berattigade till efterlevandepension med 35 procent av den fasta Iénen
samt tillagg for barn under 20 ar. Kostnaden for de formansbestamda pen-
sionatagandena uppgick 2007 till 8,3 (4,5) Mkr. Vid uppsagning av anstall-
ningsavtalet fran bolagets sida géller en uppsagningstid pa tva ar.

Ovriga tre i féretagsledningen har tillsammans uppburit fast 16n med 7,7
(6,9) Mkr. Till detta tillkommer rorlig [6nedel avseende verksamhetsaret
2007 p& sammanlagt 3,1 (2,6) Mkr vilken utbetalas 2008. Ovriga féretags-
ledningen har dven 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 6vriga féretagsledningen och som
varit direkt forknippade med deras tjanst har inlevererats till bolaget, totalt
0,9 (0,9) Mkr avseende 2007. En av dem har ratt till pension mellan 60 och
65 ars alder med 70 procent av den fasta [6nen, vilken intjanats linjart. Hela
pensionsskulden har utbetalats till férmanstagaren med 8 Mkr 2007 och
med 1 Mkr 2008, vilket belopp har intjanats och kostnadsforts till och med
ar 2006. Alla tre i 6vriga foretagsledningen omfattas fran 65 ars alder av
avgiftsbestamda pensioner, varvid pensionernas storlek beror pa utfallet av
tecknade pensionsforsakringar. Kostnaden for pensionsatagandet uppgick
2007 sammantaget for de tre personerna till 1,7 (1,8) Mkr. Vid uppségning
av anstallningsavtalet fran bolagets sida har samtliga tre en uppsagningstid
pa tva ar. Skuldforda medel (se not 21) for de formansbestamda pensioner
som avser verkstallande direktoren och 6vriga ledande befattningshavare
enligt ovan &r placerade i moderbolagets aktieportfolj med den avkastning
som denna genererar. Samtliga fyra medlemmar i féretagsledningen &r man.

Verkstallande direktéren har ratt till diskretionar rorlig ersattning for
2007 med maximalt 50 procent av den fasta I6nen. Ovriga anstallda i
moderbolaget har ratt till rorlig lonedel som for 2007 kunde uppga till
hogst 50 procent av den fasta Ionen, forutsatt att den anstéllde hade upp-
natt individuellt faststéllda mal. Vidare finns ett gemensamt mal om sub-
stansvardeokning som innebar att den rorliga Ionedelen sanks med 10 pro-
centenheter om substansvardet minskar under aret. Darutover finns
ytterligare ett gemensamt mal om att substansvardeutvecklingen 6ver en
tvadrsperiod skall 6vertraffa borsindex, som innebar att den rorliga lone-
delen sanks med ytterligare 10 procentenheter om malet inte uppnas.
Upplupen kostnad for den rorliga lonedelen har reserverats med totalt
5,7 (5,4) Mkr for verksamhetsaret 2007.

De ersattningar som utgar vid erhallande av rorlig I6nedel &r inte pen-
sionsgrundande.
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Sammanstallning avseende féretagsledningens ersattningar, pensionskostnader samt personaloptioner for 2007

Kontant )
Rorlig avrakning av Ovriga Pensions-
Fast l6n |6nedel ' personaloptioner?  férmaner kostnader
Verkstéllande direktoren 5,8 1,0 3,4 0,1 8,3
Ovriga féretagsledningen (3 personer) 3 7,7 3,1 2,8 0,3 1,7
Summa 13,5 41 6,2 0,4 10,0

1) Rérlig lonedel avser verksamhetsaret 2007, vilken utbetalas under 2008.
2) Vid utgangen av 2006 var samtliga personaloptioner utnyttjade, varav ersattning motsvarande totalt 75.000 optioner utbetalades i januari 2007.
3) Inklusive en person anstalld i Nordinvest.

Sammanstallning avseende styrelsearvoden for 2007

Namn Befattning Arvode 2007, tkr
Tom Hedelius Ordférande 1.110
Sverker Martin-Lof Vice ordférande 740
Boel Flodgren Ledamot 370
Lars O Gronstedt Ledamot 370
Finn Johnsson Ledamot 370
Fredrik Lundberg Ledamot 370
Lennart Nilsson Ledamot 370
Anders Nyrén Ledamot -
Summa 3.700

Not9 Ersattning till revisorer

Koncernen!' Moderbolaget!
2007 2006 2005 2007 2006 2005
Ersattning for revisionsuppdrag
Ohrlings PricewaterhouseCoopers 1,4 1,4 1,3 1,2 1,2 1,2
Ovriga revisionsféretag - - - - - -
Total ersattning for revisionsuppdrag 1,4 1,4 1,3 1,2 1,2 1,2
Ersattning for 6vriga uppdrag
Ohrlings PricewaterhouseCoopers 0,5 0,9 0,6 0,5 0,7 0,6
Ovriga revisionsféretag - - - - - -
Total ersattning for 6vriga uppdrag 0,5 0,9 0,6 0,5 0,7 0,6
Summa 1,9 2,3 1,9 1,7 1,9 1,8

1) Inklusive mervardesskatt (eftersom investmentbolag inte ar mervardeskattepliktiga och darmed inte kan avrakna mervardeskatt).
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Not 10 Skatt samt specifikation av uppskjutna skattefordringar och skatteskulder

Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Skattekostnad 2007 2006 2007 2006 Skatteskuld 2007 2006 2007 2006
Aktuell skatt -5 22 - —  Ingdende varde 193 165 174 165
Uppskjuten skatt 0 0 = - Aktuell skattekostnad -160 22 -165 -
Tillkommande skatt 165 =51 165 51 Tillkommande skatt - 51 - 51
Summa skatt 160 -73 165 51 Betald skatt -28 -56 -9 -42
Skatt hénférlig till Ovriga férandringar -4 1 - -
avvecklad verksamhet - -5 - = Utgaende varde 1 193 _ 174
Taxerat underskottsavdrag for moderbolaget uppgick till 458 Mkr vid 2007 e ey

ars taxering. Efter avdrag for berdknat skattemassigt underskott for
inkomstaret 2007 med 197 Mkr uppgar det ackumulerade underskottsav-
draget for saval koncernen som moderbolaget till 655 Mkr enligt nedansta-
ende berakning. Industrivdrden kan idag inte bedéma om ytterligare under-
skottsavdrag kan komma att utnyttjas varfér nagon uppskjuten
skattefordran inte har redovisats.

Skatteberakning i sammandrag 2007 2006
Aktieportfoljens marknadsvarde 1 januari 63.030 52.265
Avgar: naringsbetingade aktier (se sidan 77) -60.061 -48.219
Underlag for schablonintakt 2.969 4.046
Schablonintakt 1,5% 45 61
Mottagna utdelningar 2.107 1.733
Forvaltningskostnader, finansnetto mm -418 -262
Lamnad utdelning -1.931" -1.738
Skattemaéssigt resultat -197 -206
Ackumulerat forlustavdrag —-655 —458

1) Enligt styrelsens forslag.

Regeringsratten har genom dom 2007 bifallit Industrivardens éverklagande
avdom i Kammarratten 2004 avseende ifragasatt avdragsratt for erlagd
ranta under inkomstaren 1995-1998 i holdingbolag som dgdes av och
senare fusionerades med AB Industrivarden. Genom Regeringsrattens fri-
ande dom kunde reserveringar avseende skatteskuld med 165 Mkr samt
berdknad respitranta med 54 Mkr upplésas.

Specifikation av koncernens skattesats

Sarskilda skatteregler galler for investmentbolag. De viktigaste sarreglerna ar

befrielse fran reavinstskatt vid avyttring av aktier och avdragsratt for lamnad

utdelning men med tillagg for en schablonintakt baserad pa aktiernas mark-

nadsvérde. En narmare redogdrelse for skattereglerna aterfinns pa sidan 77.
For saval 2006 som 2007 medférde moderbolagets lamnade utdelning

att nagon aktuell skatt inte uppstod.

Koncernen

2007 2006
Resultat efter finansiella poster -2.102 11.671
Skatt enligt svensk skattesats med 28 procent - -3.268
Skillnad mellan Vardeférandring aktier i moderbolaget
respektive koncernen - 1.478
Effekt pa koncernens skatt av att moderbolaget
inte betalar nagon skatt - 1770
Ovrigt, netto -5 -2
Summa aktuell skatt -5 -22

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

2007 2006
Specifikation av uppskjutna skattefordringar
Avséttningar for garantiataganden - 6
Avséttningar for pensioner 1 1
Summa uppskjutna skattefordringar 1 7
Specifikation av uppskjutna skatteskulder
Fastigheter, maskiner och inventarier - 16
Summa uppskjutna skatteskulder - 16
Summa uppskjutna skattefordringar/skulder netto 1 -9
varav uppskjutna skattefordringar enligt balansrakningen
(se not 17) 1 1
varav uppskjutna skatteskulder enligt balansrakningen
(se not 24) - -10
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Not 11 Avvecklad verksamhet

Avvecklad verksamhet redovisas i enlighet med IFRS 5, vilket dven inkluderar verksamhet som ar under avveckling. Vid utgdngen av 2006 var det heldgda

dotterbolaget Isaberg Rapid under avveckling sedan forsaljningsavtal tecknats i december 2006 med tilltrade for kdparen i januari 2007.

Not 12 Materiella tillgangar

Koncernen

Byggnader Summa materiella

och mark Inventarier tillgangar

Ingaende anskaffningsvarde 124 16 140
Arets investeringar = 1 1
Forsaljning och utrangeringar -99 -1 -100
Utgaende ackumulerat anskaffningsvarde 25 16 41
Ingaende avskrivningar -44 -9 -53
Arets avskrivningar = -1 -2
Forsaljning och utrangeringar 38 0 38
Utgdende ackumulerade avskrivningar -7 -10 -17
Restvarde 2007-12-31 18’ 6 24
Restvarde 2006-12-31 80' 7 87

I balansposterna Inventarier respektive Langfristiga rantebarande skulder (se not 22) och Kortfristiga rantebarande skulder (se not 25) ingar finansiella

leasingavtal avseende bilar med — (1) Mkr.

Arets avskrivningar uppgick till 2 (4) Mkr och &terfinns i resultatrakningen under Forvaltningskostnader med 0 (0) Mkr samt under Ovriga intakter och

kostnader med 2 (4) Mkr.

Taxeringsvardet for svenska fastigheter uppgick till 40 (80) Mkr.

1) Varav mark 3 (5) Mkr.
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Not 13 Aktier

2007 2006’

Antal aktier Kapitalandel, % Rostandel, %  Anskaffningsvarde Marknadsvarde' Marknadsvarde'
Ericsson A 372.000.000 2,4 13,4 3.125 5714 10.267
Ericsson B 10.000.000 259 152 138
Handelsbanken A 68.285.000 10,9 11 4.934 14.135 14.076
Handelsbanken B 118.900 24 24 23
Hemtex 3.700.000 12,6 12,6 375 275 300
Hoganas B 3.550.000 10,1 8,1 638 485 637
Indutrade ? 14.757.800 36,9 36,9 247 1.819 2.006
Munters 10.950.000 14,6 14,6 684 840 1.153
Sandvik 136.431.200 11,5 11,5 6.147 15.178 12.935
SCAA 48.600.000 10,0 29,5 847 5.747 5.840
SCAB 22.200.000 1.719 2.542 2.717
Skanska A 15.010.700 79 271 709 1.831 2.026
Skanska B 18.315.000 1.073 2.235 2.336
SSAB A3 56.430.243 17,5 22,7 3.659 9.932 6.798
SSABB 121.794 18 19 11
Tandberg Television ASA - - - 510
Volvo A 43.511.650 2,1 5,3 4.873 4.699 1.180
Volvo B 2.000.000 253 217 25
Ovriga aktier * - 32
Koncernens innehav av aktier * 29.584 65.844 63.030
Avgar 6vriga aktier: - -52
Avgar intressebolag:
Indutrade -1.819 -2.006
SCA -8.289 -8.557
Skanska -4.066 -4.362
SSAB -9.951 -6.809
Moderbolagets innehav av aktier exklusive aktier i intressebolag ® 41.719 41.244

1) Marknadsvardet motsvarar bokfért varde.

2) Industrivarden 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 fér 107:30 kronor. Totalt anskaffningsvarde fér motsvarande aktier ar 1.974 tkr. Det totala vardet av [6senpris och skuldférd premium uppgar till 32.403 tkr.

3) Industrivarden utfardade 2003 sammanlagt 25.766 képoptioner till koncernledningen i SSAB. Varje option medférde rétt att under perioden 28 maj 2003 — 31 maj 2008 forvarva en aktie av
serie Ai SSAB for 170 kronor. Efter optionslosen samt omrakning m h t aktieinlésen 2005 och 2006, aktiedelning 2006 samt nyemission 2007 aterstar 8.757 kopoptioner med ett omraknat
|6senpris pa 50,70 kronor. Totalt anskaffningsvarde for motsvarande aktier &r 567 tkr. Det totala vardet av 16senpris och skuldférd premium uppgar till 474 tkr.

4) Avser investeringar gjorda av Indus Innovation, som omférts till Kortfristiga aktieplaceringar (se not 22).

5) Vid utgdngen av 2007 var inga aktier utlanade.

Not 14 Aktieriintressebolag

el Moderbolaget

Orgnr Sate Eget kapital efter skatt Kapitalandel, % Rostandel, %  Tusental aktier ~ Bokfort varde

Indutrade 556017-9367 Stockholm 1.189 419 36,9 36,9 14.758 103
SCA 556012-6293 Stockholm 64.279 7.161 10,0 29,5 70.800 2.566
Skanska 556000-4615 Stockholm 20.724 4121 79 27,1 33.326 1.782
SSAB 556016-3429 Stockholm 29.145 4.685 17,5 22,7 56.552 5.244
Summa 9.695
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Not 15 Aktieridotterbolag

Moderbolaget
Org nr Sate Kapitalandel, % Antal aktier Eget kapital Bokfért varde
Handus AB 556384-5428 Stockholm 100 10.000 317 0
Indus Innovation AB 556364-7758 Stockholm 100 100.000 2 1
Industrivarden Service AB 556289-9160 Stockholm 100 10.000 1 1
Nordinvest AB 556287-8826 Stockholm 100 42 109 94
Ovriga 100 1
Summa 97
Not 16 Forandring av aktier
Koncernen
Aktier
2007 2006
Ingdende varde 63.030 51.910
Avyttringar av noterade aktier till forsaljningsvarde -1.924 -2.072
Forvarv av noterade aktier 8.834 3.193
Vardeférandring' -4.044 9.999
Ovrigt? -52 -
Utgaende varde 65.844 63.030
1) Exklusive valutasékring avseende utlandska aktier med =37 (35) Mkr samt exklusive realisationresultat avseende avyttrade dotterbolag med 102 (-) Mkr.
2) Omforing av aktieinvesteringar gjorda av Indus Innovation med =52 Mkr .
Moderbolaget
Aktier Aktier i intressebolag Aktier i dotterbolag Summa
2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Ingdende varde 41.244 35.515 6.843 6.731 140 230 48.227 42.476
Avyttringar till forsaljningsvarde -1.541 -1.544 -383 -528 -200 - -2.124 -2.072
Forvarv 5.828 2.743 3.006 450 - - 8.834 3.193
Vardeférandring' -3.812 4.530 229 190 157 -90 -3.426 4.630
Utgaende virde 41.719 41.244 9.695 6.843 97 140 51.511 48.227
1) Exklusive valutasékring avseende utlandska aktier med -37 (35) Mkr.
Not 17 Langfristiga fordringar Not 18 Forutbetalda kostnader och upplupna intidkter
Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Reversfordran 65 - 65 - Forutbetalda hyror - 1 - 1
Uppskjuten skatt (se not 10) 1 1 = = Upplupna ranteintakter 4 1 4 1
Summa 66 1 65 - Forutbetalda service-
och underhallsavgifter 2 3 1
Ovriga poster 13 5 13
Summa 19 10 18 10

72 INDUSTRIVARDEN 2007



Not 19 Kortfristiga aktieplaceringar

FINANSIELLA RAPPORTER

Not20 Likvida medel

Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget

2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006

Kortfristiga aktieplaceringar’ 73 114 - - Kassa och bank! 7 38 4 38
Summa 73 114 - = Kortfristiga placeringar? 250 700 250 700
Summa 257 738 254 738

1) Varav 27 (114) Mkr noterade aktieplaceringar i Nordinvest med en placeringshorisont pa
maximalt sex manader samt investeringar gjorda av Indus Innovation med 46 (-) Mkr.

Not21 Pensioner

1) Varav —(12) Mkr avser sparrade likvida medel som sékerhet for utstallda aktieoptioner.
2) Avser finansiella placeringar med en I6ptid understigande tre ménader vid anskaffnings-
tillfallet.

Industrivarden tillampar IAS 19 Ersattningar till anstéllda. Denna rekom-
mendation kompletteras med regler enligt RR 30:05 Kompletterande redo-
visningsregler for koncerner och f6r moderbolaget med RR 32:06 Redovis-
ning for juridiska personer. | enlighet med IAS 19 har en aktuarie, pa
uppdrag av Industrivarden, beréknat koncernens pensionsskuld och de
belopp som skall sattas av I6pande till pensioner for koncernens anstallda.
Dessa aktuarieberakningar sker minst arligen. Berakning av pensionsskuld
har gjorts med hansyn till de aktuariella antaganden om bland annat for-
vantad diskonteringsranta, anstalldas framtida I6nedkningar, forvantad
inflation med mera vilka redovisas i tabellen pa sidan 74.

Pensionsplanerna omfattar bade formansbestamda och avgiftsbestamda
planer:

Férmansbestamda planer

Pensionsplanerna omfattar alderspension, sjukpension samt 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 I6pande éver resultatrakningen och som en
pensionsavsattning i balansrakningen.

Avgiftsbestamda planer

Pensionsplanerna omfattar alderspension, sjukpension samt familjepension
och innebar att premier betalas I6pande under aret till fristaende juridiska
personer. Pensionspremiens storlek baseras pa I6nenivan for den anstallde
och kostnaden for premien redovisas I6pande 6ver resultatrakningen.

Industrivardens pensioner avser framst traditionell ITP s& kallade “tiotaggar-
|6sningar” eller skuldforda pensioner i FPG/PRI. Dessutom finns individuellt
utformade pensionsplaner vilka ar féormansbestamda.

Pensionsskulden uppgick per 2007-12-31 till 58 (59) Mkr i koncernen
och 56 (56) Mkr i moderbolaget. Vardet pa forvaltningstillgdngarna uppgick
till 5 (4) Mkr i koncernen varav 5 (4) Mkr avser moderbolaget. Koncernens
samlade forvaltningstillgangar bestar framst av placeringar hos forsakrings-
bolag.

Aktuariella vinster och forluster redovisas i resultatrakningen som intakt
eller kostnad om nettobeloppet av ackumulerade oredovisade aktuariella
vinster och forluster dverstiger det hogsta av 10 procent av nuvardet av den
férmansbestamda pensionsforpliktelsen eller 10 procent av forvaltningstill-
gangarnas verkliga varde.

For 2007 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 for pensioner uppgar till 17 (14)
Mkr, varav for moderbolaget 16 (13) Mkr. Ranta pa pensionsforpliktelser
samt avkastning pa forvaltningstillgangar redovisas i resultatrakningen som
Finansiella poster. For 2008 beraknas moderbolagets kostnader for pensio-
ner uppga till cirka 15 Mkr.

Moderbolagets skuldférda medel for formansbestamda pensioner har
fortlopande investerats i moderbolagets aktieportfolj med den avkastning
som aktieportfoljen genererar.
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FINANSIELLA RAPPORTER

Forts. Not 21

Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Pensionsskuld 2007 2006 2007 2006 Avstamning pensionsskuld 2007 2006 2007 2006
Pensioner 58 59 56 56 Nettoskuld enligt
Summa 58 59 56 56 balansrakning vid arets bérjan 59 110 56 51
Overfort till avvecklad verksamhet (not 11) - -56 - -
Koncernen Nettokostnad redovisad i resultatrédkningen 11 8 1" 8
Aktuariella antaganden 2007 2006 Utbetalade ersét.tningar e 12 3 il =3
Nettoskuld enligt balansrakning 31 dec. 58 59 56 56
Diskonteringsranta, % 4,5 3,9
Forvantad avkastning pa forvaltningstillgangar, % 5,0 5,0 1) Varav -8 (-) Mkr avser pensionsutbetalning till en férmanstagare inom féretagsledningen,
Framtida Iéneékningar, % 4,0 3,5 som hﬂar raﬁ.till pensio.n mellan 60qoch 65 ars alder. Utbetalt belopp har intjanats och kost-
. . nadsforts i sin helhet till och med &r 2006.
Forvantad inflation, % 2,0 2,0
L . . Koncernen Moderbolaget
Forpliktelser avseende ersattningar till
anstallda, formansbestamda planer 2007 2006 2007 2006
Nuvardet av fonderade forpliktelser 5 4 5 4
Fonderade férvaltningstillgangarnas
verkliga varde -5 -4 -5 -4
Summa fonderade forpliktelser (1] 0 0 0
Summa nuvarde av
ofonderade forpliktelser 60 61 58 58
Totalt 60 61 58 58
Oredovisade aktuariella forluster -2 -2 -2 -2
Nettoskuld i balansrdkningen 58 59 56 56

Koncernen

Formansbestamda Avgiftsbestamda
pensionsplaner pensionsplaner Totalt
2007 2006 2007 2006 2007 2006
Pensionskostnader
Kostnader avseende tjanstgoring under innevarande ar 4 4 6 6 10 10
Réanta pa forpliktelsen 3 2 - - 3
Forvantad avkastning pa férvaltningstillgangar 0 0 - - 0
Aktuariella vinster och forluster netto under perioden 0 0 - = (1] =
Kostnader avseende tjanstgdring under tidigare ar 4 2 - - 4 2
Nettokostnad i resultatrakningen 11 8 6 6 17 14
-varav ingar i rorelseresultatet 8 6 6 6 14 12
-varav ingar i finansiella poster 3 2 - = 3 2
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Not22 Langfristiga rantebarande skulder

FINANSIELLA RAPPORTER

Not25 Kortfristiga rantebarande skulder

Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Obligationslan 4599 2519 4.599 25719 Utnyttjad checkrakningskredit - - - -
Reverslan 5.200 200 5.200 200 Obligationslan 721 1.800 721  1.800
Pensionsskuld (se not 21) 58 59 56 56  Ovriga rantebarande skulder 695 705 695 704
Summa 9.857 2778 9.855 2.775 Summa 1.416 2505 1.416 2.504
Koncernen Moderbolaget Beviljad limit pé_checkrékningskredit uppgar for saval koncernen som
moderbolaget till 2.500 (2.826) Mkr.
Lanens forfallotidpunkt 2007 2006 2007 2006
-2008 - 720 - 720
-2009 2100 900 2100 900 Not26 Upplupna kostnader och forutbetalda intakter
2010 1.198 699 1.198 699 Koncernen Moderbolaget
-2011 700 400 700 400
2012 eller senare’ 5859 59 5857 56 2007 2006 2007 2006
Summa 9857 2778 9.855 2775 Upplupna rantekostnader 93 132 93 132
Upplupna personalrelaterade kostnader 27 26 23 23
1) Varav pensionsskuld 58 59 56 56 Erhallna optionspremier 2 34 2 34
_ o o Ovrigt 20 12 15 6
Marknadsvardering av kortfristiga och langfristiga rantebarande skulder per e 142 204 133 195

2007-12-31 skulle minska réantebarande skulder med 223 (29) Mkr.

Not 23 Forpliktelser till styrelseledaméter och VD

I koncernens langfristiga rantebarande skulder ingar forpliktelser avseende
pensioner och liknande férmaner till nuvarande och tidigare styrelseleda-
moter och verkstéllande direktorer med 45 (45) Mkr. Motsvarande belopp
for moderbolaget ar 42 (42) Mkr, vilket ingar i posten Pensionsskuld enligt

noterna 21 och 22.

Not24 Langfristiga rantefria skulder

Koncernen Moderbolaget

2007 2006 2007 2006

Uppskjutna skatter (se not 10) - 10 - -
Produktansvar 18 22 - -
Ovrigt - - - -
Summa 18 32 - -

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

balansrakningar.

Not27 Eventualforpliktelser

Koncernen Moderbolaget

2007 2006 2007 2006

Ansvarsforbindelser till

forman for évriga koncernforetag - - 3 3
Ovriga eventualférpliktelser 0 0 0
Summa 0 0 3 3

Not28 Transaktioner med nirstaende

Transaktioner med dotterbolag

Med heldagda dotterbolag har vissa transaktioner skett, som lokalhyra pa

marknadsmassiga villkor.

Transaktioner med intressebolag

Aktieutdelningar har erhallits fran noterade intressebolag. VD Anders Nyrén
och vice VD Bengt Kjell har uppburit styrelsearvoden fran noterade intresse-
bolag som inlevererats till Industrivarden. Det under aret avyttrade dotter-
bolaget Fastighets AB Raseborg hyr pa marknadsmaéssiga villkor ut lokaler

till Indutrade AB.
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REVISIONSBERATTELSE

Revisionsberattelse

Till drsstamman i AB Industrivarden (publ)

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bok-
foringen samt styrelsens och verkstillande direktorens forvaltning
i AB Industrivirden (publ) for dr 2007. Bolagets drsredovisning
ingar i den tryckta versionen av detta dokument pa sidorna 49-7s.
Detir styrelsen och verkstillande direktoren som har ansvaret for
rikenskapshandlingarna och forvaltningen och for att drsredovis-
ningslagen tillimpas vid upprittandet av drsredovisningen samt
for att internationella redovisningsstandarder IFRS siadana de
antagits av EU och drsredovisningslagen tillimpas vid upprit-
tande av koncernredovisningen. Virt ansvar ir att uttala oss om
arsredovisningen, koncernredovisningen och férvaltningen pa
grundval av vr revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sve-
rige. Det innebir att vi planerat och genomfort revisionen for att
med hog men inte absolut sikerhet férsikra oss om att drsredovis-
ningen och koncernredovisningen inte innehdller visentliga fel.
En revision innefattar att granska ett urval av underlagen for
belopp och annan information i rikenskapshandlingarna. I en
revision ingdr ocksa att prova redovisningsprinciperna och styrel-
sens och verkstillande direktorens tillimpning av dem samt att
bedoma de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verk-
stillande direktoren gjort nir de upprittat arsredovisningen och
koncernredovisningen samt att utvirdera den samlade informa-

tionen i drsredovisningen och koncernredovisningen. Som under-
lag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat viasentliga
beslut, dtgirder och férhillanden i bolaget for att kunna bedéma
om nagon styrelseledamot eller verkstillande direkt6ren dr ersitt-
ningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om nagon styrel-
seledamot eller verkstillande direktoren pa annat sitt har handlat
istrid mot aktiebolagslagen, drsredovisningslagen eller bolagsord-
ningen. Vi anser att var revision ger oss rimlig grund for vra
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 drsredovis-
ningens och koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker att arsstimman faststiller resultatrikningen och
balansrikningen for moderbolaget och koncernen, disponerar
vinsten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberittelsen
och beviljar styrelsens ledaméter och verkstillande direktéren
ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Stockholm den 22 februari 2008

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Anders Lundin

Aulbtoriserad revisor
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SKATTEREGLER FOR INVESTMENTBOLAG

Skatteregler for investmentbolag

De krav som skall uppfyllas for att ett bolag skattemassigt skall
definieras som investmentforetag ir att bolaget uteslutande eller
sd gott som uteslutande skall 4gna sig t férvaltning av virdepap-
per, att bolagets aktier skall vara fordelade pa 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:

m neutralitet mellan direkt och indirekt dgande kraver att beskatt-
ning inte skall ske hos mellanhanden

® det inte skall vara férmdnligare med indirekt dn direkt dgande

® beskattningen skall mojliggora omplaceringar av mellanhandens
aktieinnehav.

Skatteregler

Huvudprinciperna i beskattningen av investmentbolag ir att:

m intiktsrantor dr skattepliktiga medan utgiftsrintor och forvalt-
ningskostnader 4r avdragsgilla

® mottagen utdelning ir skattepliktig medan limnad utdelning
ar avdragsgill

m realisationsvinster pa aktier dr skattefria men i gengild beskattas
en schablonintikt, som uppgar till 1,5 procent av aktieportfoljens
marknadsvirde vid beskattningsdrets ingang. Schablonintikt
utgdr inte for niringsbetingade 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 for scha-
blonintikt krivs att de innehafts i minst ett ar.

Skattemadssiga underskott

Underskottsavdrag ar avdragsgilla och kan ackumuleras for att
avriknas mot framtida skattemassiga overskott. Se vidare not 10
pa sidan 69.

Industrivardens aktieportfolj ur ett skatteperspektiv

Vid utgangen av 2006 uppgick andelen niringsbetingade aktier
till 96 procent av aktieportfoljens totala virde. Av de niringsbe-
tingade aktierna hade sammanlagt aktieposter motsvarande 1
procent av aktieportfoljens totala virde varit niringsbetingade
mindre dn ett r. Hirtill kommer icke niringsbetingade aktier
som uppgick till 4 procent av aktieportfoljen. Detta innebdr att
schablonintikt fér 2007 beriknas baserad pa 5 procent av aktie-
portfoljens marknadsvirde vid utgingen av 2006.

Vid utgingen av 2007 uppgick andelen niringsbetingade aktier
till 92 procent av aktieportfoljen, varav aktieposter motsvarande
5 procent av aktieportfoljen innehafts mindre dn ett dr. Hartill
kommer icke niringsbetingade aktier som uppgick till 8 procent
av aktieportfoljen. Detta innebir att schablonintikt fér 2008 kom-
mer att beridknas baserad pa 13 procent av aktieportfoljens mark-
nadsvirde vid utgdngen av2007.
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INDUSTRIVARDEN I SAMMANDRAG — KRONOR OCH EURO

Industrivarden i sammandrag — Kronor och Euro

Kronor
2007 2006 2005 2004 2003'

Nyckeltal, kronor per aktie?
Substansvarde 142 151 125 95 78
Eget kapital 142 151 125 91 43
Resultat -5,03 30,09 36,77 19,31 -2,25
Borskurs per 31 december

A-aktien 113 136 109 85 61

C-aktien 105 128 100 77 55
Utdelning 5,003 4,50 3,50 3,00 2,75
Utdelningstillvaxt, % per ar " 29 17 9 -5
Direktavkastning for A-aktien, % 4,4 3,3 3,2 3,5 4,5
Totalavkastning for A-aktien, % -14 29 33 46 28
Direktavkastning for C-aktien, % 4,8 3,5 3,5 3,9 5,0
Totalavkastning for C-aktien, % -15 32 36 48 27
Nyckeltal, Mkr
Substansvarde 54.837 58.511 48.252 36.563 30.070
Substansvardeforandring, % -6 21 32 22 24
Soliditet, % 83 90 89 83 78
Nettoskuldsattningsgrad, % 17 7 7 12 7
Resultatréakningar, Mkr
Utdelningsintakter fran aktier 2.107 1.733 1.275 1.032 850
Resultat av aktieaffarer och derivataffarer -3.833 10.210 13.059 6.533 -1.385
Forvaltningskostnader -86 -81 -78 -80 -80
Rorelseresultat -1.813 11.858 14.258 7.487 -374
Resultat efter finansiella poster -2.102 11.671 14.042 7.299 -623
Resultat fran avvecklad verksamhet - 23 162 168 -
Arets resultat -1.942 11.621 14.202 7.458 -867
Balansrakningar, Mkr
Aktier 65.844 63.030 51.910 39.190 18.123
Ovriga anlaggningstillgdngar 90 88 323 795 804
Omsattningstillgangar 359 1.593 1.928 2.548 2.148
Balansomslutning 66.293 64.711 54.161 42.533 21.075
Eget kapital 54.837 58.491 48.227 35.175 16.413
Rantebarande skulder inklusive pensioner 11.273 5.283 5.283 6.193 3.525
Rantefria skulder 183 937 651 1.165 1.137

1) Jamforelsetalen for 2003 &r inte IFRS-justerade.

2) Samtliga varden per aktie ar omraknade med beaktande av 2007 &rs aktiedelning 2:1.

3) Enligt styrelsens forslag.

4) Véardeforandring aktier samt kortfristig derivat- och aktiehandel for aren 2004-2007.

5) For 2003 har balansdagskursen 9,08 tillampats, for 2004 kursen 9,00, fér 2005 kursen 9,42, fér 2006 kursen 9,05 och fér 2007 kursen 9,47.
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Euro®
2007 2006 2005 2004 2003!

Nyckeltal, euro per aktie?
Substansvarde 14,99 16,74 13,27 10,50 8,58
Eget kapital 14,99 16,74 13,27 10,11 4,68
Resultat -0,53 3,33 3,91 2,15 -0,25
Borskurs per 31 december

A-aktien 11,93 15,03 11,52 9,45 6,66

C-aktien 11,09 14,15 10,62 8,56 6,00
Utdelning 0,533 0,50 0,37 0,34 0,31
Utdelningstillvaxt, % per ar " 29 17 9 -5
Direktavkastning for A-aktien, % 4,4 3,3 3,2 3,5 4,5
Totalavkastning for A-aktien, % -14 29 33 46 28
Direktavkastning for C-aktien, % 4,8 3,5 3,5 3,9 5,0
Totalavkastning for C-aktien, % -15 32 36 48 27
Nyckeltal, miljoner euro
Substansvarde 5.791 6.465 5.122 4.063 3.312
Substansvardeforandring, % -6 21 32 22 24
Soliditet, % 83 90 89 83 78
Nettoskuldsattningsgrad, % 17 7 7 12 7
Resultatrékningar, miljoner euro
Utdelningsintakter fran aktier 222 191 135 115 94
Resultat av aktieaffarer och derivataffarer -404 1.128 1.387 726 -153
Forvaltningskostnader -9 -9 -8 -9 -9
Rorelseresultat -191 1.310 1.514 832 -41
Resultat efter finansiella poster =222 1.290 1.491 811 -69
Resultat fran avvecklad verklsamhet - 3 17 19 -
Arets resultat -205 1.284 1.508 829 -95
Balansrékningar, miljoner euro
Aktier 6.952 6.965 5.511 4.354 1.996
Ovriga anlaggningstillgangar 10 10 34 90 88
Omsattningstillgangar 38 176 205 283 237
Balansomslutning 7.000 7.151 5.750 4.727 2.321
Eget kapital 5.791 6.463 5.120 3.907 1.808
Rantebarande skulder inklusive pensioner 1.190 584 561 690 387
Réntefria skulder 19 104 69 130 126
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STYRELSE, FORETAGSLEDNING OCH REVISOR

Styrelse

Tom Hedelius, civ ekon, ekon dr hc.
Fodd 1939, Stockholm.
Styrelseordférande sedan 2002.
Styrelseledamot sedan 1991.
Styrelseordférande i B & B Tools, Jan
Wallanders och Tom Hedelius stiftel-
se samt Anders Sandrews stiftelse.

Vice styrelseordférande i Addtech
och Lagercrantz Group.
Styrelseledamot i bl a L E Lundberg-
foretagen, SCA och Volvo.
Hedersordférande i Svenska
Handelsbanken.

Aktieinnehav: 20.000.

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,

Luvata Oy och EFG.

Styrelseledamot i Skanska.

Aktieinnehav: 10.000.
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Sverker Martin-Lof, 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: 14.000.

Fredrik Lundberg, civ ing, 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-
foretagen, NCC och Sandvik.
Aktieinnehav: 4.570.000.

Boel Flodgren, jurdr,

ekon dr hc, professor.

Fodd 1942, Lund.

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

Styrelseledamot i Brinova,
Universitetet i Oslo och Képenhamns
Universitet.

Aktieinnehav: 600.

Lennart Nilsson, civing, ekon dr hc.
Fodd 1941, Lund.

Styrelseledamot sedan 1997.

VD i Crafoordska Stiftelsen.
Styrelseordférande i Erik Philip Soren-
sens stiftelse och Hogskolan i Kalmar.
Vice styrelseordférande i Cardo.
Styrelseledamot i bl a AMF Pension,
Albert Palssons stiftelse for forskning
och valgérenhet, Kalmar Lans Kapi-
talférvaltning AB och Malmohus
Invest.

Aktieinnehav: 6.000.

Lars O Gronstedt, civ ekon, fil kand.
Fodd 1954, Stockholm.
Styrelseledamot sedan 2006.
Styrelseordftérande i Svenska
Handelsbanken.

Vice styrelseordférande i Stockholms
Handelskammare.

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

Aktieinnehav: 200.

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 Ernstrom-
gruppen.

Ordférande i Aktiemarknadsbo-
lagens Forening och Foreningen for
god sed pa vardepappersmarknaden.
Aktieinnehav: 61.550.



Foretagsledning

STYRELSE, FORETAGSLEDNING OCH REVISOR

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

Aktieinnehav: 61.550.
Styrelseuppdrag framgar av sid 80.

Bengt Kjell, civ ekon, fodd 1954,
vice verkstallande direktér med an-
svar fér investeringsverksamheten,
anstalld sedan 2002.
Aktieinnehav: 25.000.

Styrelseordférande i Indutrade och

Carl-Olof By, fil kand, fil pol mag,
fodd 1945, vice verkstallande direk-
t6r med ansvar fér ekonomi och
administration, anstalld sedan 1990.
Aktieinnehav: 34.000.
Styrelseledamot i Svenska Handels-
banken Region Stockholm,

KnowIT och OMX Nordic Exchange
Group.

Fredric Calles, civ ekon, fodd 1966,
ansvarig for marknadsoperationer
och verkstallande direktor for Nord-

Kungsleden.

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

Utskott och valberedning

Ledande befattningshavare

Styrelseledamot i Svenska
Handelsbanken Region Sédra
Sverige, Munters och Hoganas.

invest, anstalld sedan 2003.
Aktieinnehav: 2.000.

Revisor

Ersattningsutskott for att foresla styrelsen ersétt-
ning till verkstallande direktéren samt for att
besluta om erséttning till évriga foretagsledning-
en: Tom Hedelius (utskottsordférande) och
Sverker Martin-Lof.

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

Valberedning for styrelseval: Tom Hedelius, styrel-
seordférande, Bo Damberg, Jan Wallanders och
Tom Hedelius stiftelse. Curt Kallstromer, Handels-
bankens Pensionsstiftelse och Handelsbankens
Pensionskassa (valberedningens ordférande), Ulf
Lundahl, L E Lundbergféretagen och Anders
Nyberg, SCA pensionsstiftelser m fl.

En presentation av utskottens och valberedning-
ens arbete framgar av Bolagsstyrningsrapporten,
sidorna 43-48.

Martin Hamner, civ ekon, fodd 1964, ekonomi-
och finansansvarig (CFO), anstélld sedan 2008.

John Klint, civ ekon, f6dd 1974, investment
manager, anstalld sedan 2007.

Aktieinnehav: 400.

Jens Melander, civ ekon, fodd 1976, investment
manager, anstélld sedan 2002.

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

Aktieinnehav: 42.000.

Sverker Sivall, civ ekon, fédd 1970, IR-ansvarig
(IRO), anstalld sedan 1997.

Aktieinnehav: 5.000.

Industrivédrdens organisation framgar av sidan 15.

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB.

Ansvarig revisor: Anders Lundin, auktoriserad
revisor. Fodd 1956, Stockholm. Anders Lundin var
under 2007 huvudansvarig revisor i bl a de note-
rade bolagen Industrivarden, AarhusKarlshamn,
Bong Ljungdahl, Husqvarna, Melker Schérling,
SCA, S&kl samt Teligent.

Under 2007 hade Ohrlings Pricewaterhouse-
Coopers totalt 101 revisionsuppdrag i foretag
noterade pa Stockholmsbérsen, varav ett uppdrag
i samarbete med annan revisionsbyra.
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ORDLISTA OCH DEFINITIONER

Ordlista och definitioner

Aktieportfiljens marvknadsvirde Aktieportfoljen virderad till aktu-
ell borskurs pa balansdagen.

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

Kortfristig devivat- och aktiehandel Kortfristiga aktiederivataffarer
i moderbolaget samt kortfristig derivat- och aktichandel i dot-

terbolaget Nordinvest.

Nettoskuld Rintebirande nettoskuld samt nettot av vriga till-
gangar och skulder forutom aktieportféljen.

Nettoskuldsittningsgrad Rintebirande nettoskuld i relation till
marknadsvirdet pa aktieportfoljen.

Rintebavande nettoskuld Rintebirande skulder och pensioner
minskat med likvida medel och rintebirande fordringar.

Substansvirde Marknadsvirdet for aktieportfoljen minskat med
nettoskulden.

Substansviivde med dtevinvesterad utdelning For att berdkna sub-
stansvirdets utveckling fére limnade utdelningar aterliggs den
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limnade utdelningen efter skatt omriknad med hinsyn till bors-
portfdljens utveckling. Hirigenom fas ett mitt pd hur substans-
virdet skulle ha utvecklats om Industrivirden inte hade limnat
nagon utdelning och dirmed haft en skattepliktig inkomst efter-
som limnade utdelningar ir avdragsgilla.

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

Totalavkastning Kursutveckling med beaktande av akticinlosen
och aterinvesterad utdelning. Totalavkastningen jimférs med
avkastningsindex (SIXRX) vilket avser Stockholmsbé&rsens kurs-
utveckling inklusive aterinvesterade utdelningar.

Resultat per aktie Arets resultat efter skatt dividerat med det tota-
la antalet aktier efter full utspadning.

Vérdeforindring aktier For aktier som innehas savil vid ingangen
som utgingen av dret utgors 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 ingangen av aret. For aktier som
forvirvats under dret utgors marknadsvardeforindringen av skill-
naden mellan anskaffningsvirdet och virdet vid arets utging.



INDUSTRIVARDENS HISTORIA

Industrivardens historia — sextio ar i sammandrag
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En krona investerad vid Industrivardenaktiens borsnotering 1945 hade 2007 vuxit till 6.300 kronor jamfért med

3.100 kronor f6r avkastningsindex.

1944: Industrivarden bildas

Under1920- och1930-talens finanskriser 6vertog Handelsbanken
aktiemajoriteten i flera svenska industrifretag for att skydda lane-
fordringar i samband med krissituationer. Ett holdingbolag bil-
dades 194 4 till vilket aktieposterna 6verfordes. Bolaget fick nam-
net Industrivirden, vilket syftar pd de industriella virden som
dgdes av holdingbolaget. Industrivirden saldes ut till Handels-
bankens dgare 1945 och har varit bérsnoterat sedan dess.

1950- och 1960-talen:

Aktieposter i ledande borsféretag forvarvas

Ericsson har ingdtt i Industrivirdens aktieportfolj sedan grundan-
det. Under1950-talet férvirvade Industrivirden stora aktieposter i
AGA, SCA och Handelsbanken. Pd 1960-talet gjordes stora inves-
teringar inom bygg- och fastighetssektorn, vilka avvecklades pa
1980-talet, bl a till Skanska som betalade med egna aktier.

1980-talet: Borsportféljen koncentreras
Borsportfoljen koncentrerades under 1980-talet sa att den endast
omfattade ett tiotal innehav i borjan avi99o-talet

1990-talet: En industrirérelse férvarvas och avyttras

Genom férvirv av PLM samt investmentféretagen Dacke och
Bahco dren omkring 1990 skapade Industrivirden en omfattande
heldgd rorelse, som darefter successivt avyttrades med goda reali-

sationsvinster.

Storre afférer de senaste tio aren

Under de senaste tio dren har Sandvik, SSAB och Volvo tillkommit
som nya stora aktieinnehav medan AGA och PLM liksom dot-
terbolagen Besam och Thorsman har avyttrats.

2000-talet:

Omdispositioner till féljd av anpassad strategi

Som ettled i Industrivirdens strategi att investera i nordiska bors-
bolag i vilka man kan ta en aktiv dgarroll avvecklades aktieinneha-
ven i likemedelsforetaget Lundbeck 2002, i Skandia 2003 samt i
Scania 2004. Fuktregleringsforetaget Munters forvirvades 2003.
Detislindska medicinteknikforetaget Ossur férvirvades 2002 och
avyttrades 2005 med god vinst. Betydande kompletterande aktie-
forvirv genomfordes 2004 i Handelsbanken och Sandvik samt
2005 1 SCA. Aktiemajoriteten i det heligda teknikf6rsiljningsbo-
laget Indutrade avyttrades 2005 i samband med att bolaget bors-
noterades. Ett betydande akticinnehav i Hoganis forvirvades
2005. Detssista rorelsedrivande dotterbolaget Isaberg Rapid avytt-
rades 2006. Betydande aktieférvirv gjordes i Volvo 2007 och i
SSAB samma dr i samband med bolagets nyemission.

Industrivarden idag
Verksamheten fokuseras idag pa en koncentrerad portfolj av lang-
siktiga innehav i nordiska borsbolag med god virdepotential. Genom
en aktiv dgarroll bidrar Industrivirden till 6kande virden.

Vid utgangen av 2007 bestod Industrivirdens aktieportfolj av 1o
noterade innehavsbolag, i vilka Industrivirden d4ger minst 10 procent
av rosterna eller kapitalet.
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INFORMATION TILL AKTIEMARKNADEN

Information till aktiemarknaden

Industrivirden har ambitionen att uppfylla hoga krav pa kom-
munikation med sina dgare och aktiemarknaden i 6vrigt. Infor-
mationen till marknaden skall vara av hég kvalitet och snabbt goéras
tillginglig for samtliga intressenter. Genom en nira dialog med
marknadens aktorer strivar Industrivirden efter att stindigt
utveckla och forbittra sin kommunikation.

Rapporteringstillfallen 2008
Delarsvapporter publiceras enligt foljande
= for januari-mars den s maj

= for januari—juni den 4 augusti

= fOr januari-september den 31 oktober

Substansviirde per aktie publiceras enligt foljande
= manadsvis genom pressmeddelanden pa hemsidan
m kvartalsvis i deldrs- och bokslutsrapport

Avrsstiimman 2008
= tisdagen den 15 april i Stockholm

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

Niitplats pa Internet

Industrivirdens nitplats www.industrivarden.se dr en central infor-
mationskanal vid kontakten med bolagets intressenter. Pa nitplat-
sen presenteras aktuell information om bolaget och de aktiva inne-
havsbolagen. Informationen omfattar exempelvis senast
publicerade substansvirde, borskurser, pressreleaser och en databas
med aktuella pressklipp om Industrivirden. Fullstindiga press-
meddelanden, delarsrapporter och bokslutsrapporter finns dess-
utom tillgingliga samtidigt som de publiceras. Med hjilp av de
interaktiva analysverktygen underlittas bedomningen av Industri-
virdenaktien och av de aktiva innehavsbolagen. Nitplatsen innehél-
ler dven en omfattande beskrivning av Industrivirden som féretag

och aktieplacering samt ett separat avsnitt for Bolagsstyrning.

Pressreleaser och vapporter divekt

Alla intressenter med tillging till Internet kan enkelt prenume-
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rera pd Industrivirdens pressmeddelanden och deldrsrapporter
genom att registrera sin e-postadress hos www.industrivarden.se
eller www.cision.se. Ett e-postmeddelande med det aktuella press-
meddelandet eller delarsrapporten kommer dérefter att skickas
samtidigt som informationen publiceras.

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

Aktiespararaktiviteter

Abktiesparavtriffar

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

Abktiesparprogram

Industrivirdens aktiesparprogram (AktieSpar) dr en service
till Industrivirdens aktiedgare. Syftet ar att erbjuda ett en-
kelt och prisvirt sparalternativ i Industrivirdenaktien. Aktie-
sparprogrammet administreras av Stadshypotek Bank/Handels-
banken. For mer information ring 0771-77 88 99 och friga efter
Industrivirdens aktiesparprogram (AktieSpar) eller besok var

nitplats www.industrivarden.se och vilj Spara i aktien.

Finansanalytiker som féljer Industrivarden

ABG Sundal Collier Jon Arnell 08-56 62 86 00
C Al Cheuvreux Nordic David Halldén 08-723 5100
Carnegie Fondkommission Frida Willmansson 08-676 88 00

Cazenove Equities
Danske Markets Equities
SEB Enskilda

Christopher Brown
Fasial Kalim Ahmad
Andreas Joelsson

+4420-7155 5000
+4533-4404 00
08-52229500

Erik Penser Fondkommission  Marcus Lundquist 08-463 8000
Evli Bank Anders Berg 08-407 8000
Hagstromer & Qviberg

Fondkommission Andreas Koski 08-696 17 00
Handelsbanken Markets Magnus Dalhammar 08-701 10 00
Kaupthing Bank Christian Hellman 08-791 48 00
Kaupthing Bank Adrian Westman 08-791 4800
Standard & Poor’s

Equity Research Joakim Strém 08-44059 00
Swedbank Fondkommission  Niclas Hoglund 08-5859 18 00
UBS Nordic Research Olof Cederholm 08-453 7300
Ohman Equities Katarina Aselius 08-402 5000
Kreditbedémning for internationell rating

Standard & Poor’s Andreas Kindahl 08-44059 00
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Arsstamma 2008

Tid och plats

Arsstamman ager rum tisdagen den 15 april 2008 kl. 14.00 i
Vintertradgarden pa Grand Hotel i Stockholm med ingang i hérnet
Stallgatan/Blasieholmsgatan. Dorrarna 6ppnas kl. 13.00 och registrering
till drsstamman pagar till kl. 14.00 da dorrarna stéangs. Fore stamman
serveras kaffe.

Vem har ratt att delta?

Ratt att delta i &rstamman har aktiedgare som dels upptagits i den utskrift
av aktieboken som gors av VPC den 9 april 2008 och dels senast

kl. 15.00 torsdagen den 10 april 2008 anmaler sig till drsstamman.

Hur blir man inford i aktieboken?

Aktierna kan i den av VPC férda aktieboken vara registrerade i dgarens eller
forvaltares namn. Aktiedgare som inte latit forvaltare inforas i aktieboken
arsjalv inford i den. Aktiedgare som har lamnat sina aktier till annan for
forvaltning kan ha valt att |&ta forvaltaren foras in i aktieboken. Aktiedgare
som salunda ager forvaltarregistrerade aktier skall, om vederbérande vill
deltaga i drsstdamman, i god tid begara att tillfalligt foras in i aktieboken per
den 9 april 2008. Kontakt bor tas med forvaltare i god tid fore den 9 april
2008.

Hur anmaler man sig?

Anmalan kan goras till bolaget enligt ett av féljande alternativ:

m per post under adress AB Industrivarden (publ), Box 5403,
114 84 Stockholm (se bifogad anmalningsblankett),

m per telefon 08-666 64 00,

m per telefax 08-661 46 28 (se bifogad anmalningsblankett),

m per e-post agm@industrivarden.se varvid erfordras bolagets
bekraftelse per e-post (inom ett dygn) pa att anmalan har mottagits,

m per formular pa Industrivardens hemsida.

Vid anmélan anges
®namn

® personnummer/organisationsnummer
m adress och telefonnummer

Ombud

Aktiedgares ratt vid arsstdmman 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 fér inte vara ldre an ett
ar. Fullmakt skall skickas in eller uppvisas i original.

Utdelning

Utdelning fér 2007 utsands till aktiedgare som pa avstamningsdagen ar
registrerade i aktieboken. Styrelsen foreslar att den 18 april 2008 skall vara
avstamningsdag. Om stdmman beslutar enligt styrelsens forslag beraknas
utsandning av utdelning ske genom VPCs férsorg den 23 april 2008.
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Anmalan

Anmalan till arsstdmma i AB Industrivarden (publ) den 15 april 2008
kl.14.00 i Vintertradgarden pa Grand Hotel i Stockholm. Denna
anmalningsblankett maste vara AB Industrivarden (publ) tillhanda
senast den 10 april 2008 kI.15.00.

Porto betalt
Sverige

Aktiedgarens namn (v g texta)

Personnummer/Org nummer

Svarspost

110 595 100
Industrivarden
110 05 Stockholm

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 vénster, 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 Industrivdrden (publ) den 15 april 2008
foretrada samtliga mina aktier i bolaget.

Ort Datum
Aktiedgares underskrift Namnfortydligande
(v g texta)

Tejpa har





