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Delårsrapport 1 januari – 30 juni 2007

 �Substansvärdet ökade med 10.385 mkr (27 kr/aktie) eller 18 procent 
och uppgick till 68.876 mkr (178 kr/aktie) den 31 juli 2007  
Den 30 juni 2007 var substansvärdet 69.947 (49.390) mkr motsvarande 181 (128) kr/aktie

 �Koncernens resultat för första halvåret uppgick till 13.194 mkr  
(34,16 kr/aktie) jämfört med 2.500 mkr motsvarande period 2006 
(6,47 kr/aktie)

 �Totalavkastningen under årets sju första månader uppgick till  
12% för A-aktien och 13% för C-aktien, jämfört med 12% för  
avkastningsindex

 �Under de sju första månaderna köptes aktier för 5.530 mkr, varav 
Volvo A för 3.868 mkr. Aktier såldes för 2.059 mkr 

 �Industrivärden har garanterat sin andel i SSABs nyemission
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Genomsnittlig årlig totalavkastning
	 Industrivärden	 Index		  Överavkastning,
	 A-aktien	 (SIXRX) 		 procentenheter/år

1 år (31 juli 06–31 juli 07)	 47%	 38%		  +9
5 år   (juli 02–juli 07)	 27%	 24%		  +3
10 år (juli 97–juli 07)	 13%	 11%		  +2

Substansvärdets sammansättning
	 Miljarder kronor

	 2007	 2007	 2006	 2005
	 31 juli	 30 juni 	 31 dec	 31 dec

Aktieportföljen	 76,8	 76,7	 63,3	 52,3
Nettoskuld	 -7,9	 -6,8	 -4,8	 -4,0
Substansvärde	 68,9	 69,9	 58,5	 48,3

Aktieportföljen den 31 juli 2007

Marknadsvärde, mdkr  andel, %

Sandvik 19,0 25

Handelsbanken 13,4 17

SSAB  11,6 15

Ericsson 9,6 13

SCA 8,6 11

Volvo 5,1 7

Skanska 4,7 6

Indutrade 2,4 3

Munters 1,3 2

Höganäs  0,7 1

Övriga   0,4 0

Totalt 76,8 100
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VDs KOMMENTAR
Den goda utvecklingen för Industrivärden och dess innehavsbolag 
har fortsatt under det andra kvartalet. Vid utgången av juli var total-
avkastningen 12 procent för A-aktien och 13 procent för C-aktien, 
jämfört med 12 procent för avkastningsindex.

Under de senaste åren har konjunkturutvecklingen varit mycket god. 
Jag delar många bedömares uppfattning att denna utveckling inte bara 
drivs av traditionella cykliska variationer utan även av mer fundamentala 
strukturella förändringar. Det som framförallt driver välståndstillväxten 
i Asien och det forna kommunistblocket är en allt mer globaliserad eko-
nomi med stora IT-baserade effektiviseringsvinster. Idag är det inte bara 
ekonomierna i Europa och USA som är viktiga för hur varu- och finans-
marknaderna skall utvecklas då utvecklingen i länder som Kina och Indien 
blir allt mer viktig. 

Industrivärdens innehavsbolag har alla verksamheter som på ett eller 
flera sätt gagnas av denna nya världsordning. Detta återspeglas i att bola-
gen rapporterat om fortsatt goda vinst- och lönsamhetsökningar. Sand-
viks snabba försäljnings- och vinsttillväxt är ett utmärkt exempel på hur 
man kan ta tillvara på de möjligheter som den nya situationen för med 
sig. Det är särskilt glädjande att Sandvik lyckas kombinera en tillväxtstra-
tegi baserad på organisk och förvärvsbaserad tillväxt med överföringar till 
aktieägarna i form av inlösen och utdelningar. 

SSAB är ett bra exempel på Industrivärdens prioritering av långsik-
tigt värdeskapande - i första hand lönsamma investeringar och därefter 
överföringar till aktieägarna om utrymme finns. I och med förvärvet av 
IPSCO, en affär på cirka 51 miljarder kronor, skapas ett nytt bolag med 
goda förutsättningar att ytterligare stärka SSABs ledande globala position 
inom hållfasta och kylda stålprodukter. I och med förvärvet har SSABs 
aktieägare beslutat om en nyemission om 10 miljarder kronor. Som SSABs 
huvudaktieägare med 17 procent av kapitalet och 22 procent av rösterna 
har vi stöttat emissionen genom att garantera teckning av vår andel. Det 
var ett naturligt beslut eftersom vi bedömer affären som mycket positiv 
för SSAB och dess aktieägare. Handelsbankens vinst- och lönsamhetsut-
veckling under första halvåret, och särskilt den sekventiella utvecklingen, 
ger oss stark tilltro till bankens affärsmodell med kunden i centrum.

Under årets första sju månader har vi köpt aktier för 5,5 miljarder 
kronor och sålt aktier för 2,0 miljarder kronor Vi har bland annat köpt 
ytterligare aktier i Volvo för 3,9 miljarder kronor. Vårt innehav motsvarar 
idag nära 5 procent av röstetalet och är ett uttryck för vår tro på Volvos 
ledande position i den intressanta lastbilsbranschen. 

Den korta handeln uppvisade ett halvårsresultat om 120 mkr vilket 
var 54 mkr bättre än motsvarande period föregående år och täckte väl våra 
förvaltningskostnader om 43 mkr.

 Min VD-kollega på Investor initierade i samband med delårsrap-
porten en debatt om behovet av en översyn av den Svenska koden för 
bolagsstyrning och då särskilt hur denna har kommit att tillämpas. Jag 
välkomnar det initiativet. I en modern marknadsekonomi är det sunt och 
riktigt att det finns en stor variation av ägare med olika syn, tidshorisonter 
och målsättningar. Problemet är att i den svenska modellen för tillsättande 
av valberedningar utgörs urvalskriteriet endast av storleken på ägandet 
vid en viss given tidpunkt. Vidare är styrelsen normalt bara representerad 
av ordföranden som i ett kollektivt arbete har att såväl försvara som att 
utvärdera styrelsens arbete, dess medlemmar och därmed indirekt sig själv. 
I många fall får ordföranden dessutom redovisa denna utvärdering inför 
ägarrepresentanter för mer eller mindre passiva ägare. Dessa valbered-
ningsledamöter representeras ibland av en person utan eller med ringa 
erfarenhet av företagande eller kvalificerat styrelsearbete. 

En annan problematik är att kortsiktiga aktörer med hjälp av derivat-
positioner och andra moderna finansiella instrument vid en vald tidpunkt 
kan kvala in som stor ägare trots ett begränsat finansiellt risktagande. 

Dessa aktörer har inte nödvändigtvis företagets långsiktiga värdeutveck-
ling som högsta prioritet. Vi måste hitta former för att få en bättre balans 
i valberedningsarbetet. Ett första steg är att komma ihåg vad valbered-
ningen är utsedd till att göra – att förbereda val av styrelsemedlemmar 
inför bolagsstämman - ingenting annat. Diskussioner om strategier, inci-
tamentsprogram, kapitalstruktur med mera hör inte hemma i valbered-
ningsarbetet, dessa är frågor för den valda styrelsen. Kanske skulle valbe-
redningarna fungera bättre om de hade minst en ytterligare representant 
från styrelsen jämte ordföranden. Det vore nog också klokt att definiera 
stora ägare som någon som varit det över en viss tidsperiod alternativt 
att en ny stor ägare ger någon form av avsiktsförklaring att äga aktierna 
en viss tidsperiod. Min oro i dessa frågor delas av många framträdande 
näringslivsföreträdare i de nordiska grannländerna. Debatten måste såle-
des föras i hamn så att vi förbättrar praxis i Sverige, annars riskerar arbetet 
med att skapa en Nordisk börs att gå i stöpet. 

Anders Nyrén

SUBSTANSVÄRDET
Per den 30 juni 2007 uppgick substansvärdet till 69,9 miljarder kro-
nor vilket var en ökning med 11,4 miljarder kronor sedan årsskiftet.

Aktieportföljens värde per den 30 juni 2007 var 76.698 mkr (63.325 
mkr vid årets början). Under första halvåret 2007 köptes aktier för 
4.422 mkr och såldes för 2.059 mkr.

Nettoskulden i substansvärdeberäkningen ökade med 1.937 mkr 
till -6.751 mkr, främst beroende på aktieköp netto med 2.363 mkr.  

Substansvärdet per aktie ökade under första halvåret med 30 kro-
nor eller 20 procent till 181 kronor per aktie.

Per den 31 juli 2007 var substansvärdet 68,9 miljarder kronor, en 
ökning under året med 10,4 miljarder kronor eller med 18 procent. 
En specifikation av substansvärdets utveckling framgår av tabellen 
på sidan 6.

Den senaste tioårsperioden har substansvärdets genomsnittliga 
ökning varit 10 procent per år. Om lämnade utdelningar återinves-
terats hade ökningen varit 16 procent per år jämfört med 11 procent 
per år för avkastningsindex. 

Substansvärdets totala värdeökning inklusive återinvesterad 
utdelning under den senaste tioårsperioden var 349 procent  jämfört 
med 177 procent för avkastningsindex.

Substansvärdet utgör skillnaden mellan marknadsvärdet av aktieport-
följen och nettoskulden.
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Aktieportföljen
Marknadsvärdet för Industrivärdens aktieportfölj per den  
30 juni 2007 var 76.698 mkr  jämfört med 63.325 mkr vid årets början. 
Den 31 juli 2007 uppgick marknadsvärdet till 76.770 mkr. Med hän-
syn tagen till köp och försäljningar var värdeförändringen till och 
med den 31 juli 2007 16 procent. En detaljerad aktieportfölj vid olika 
tidpunkter framgår av tabellerna på sidan 6.

Totalavkastningen för innehavsbolagen
		  Genomsnittlig  
	 Totalavkastning, %	 årlig totalavkastning, %
	 Perioden	 Fem år,	 Tio år,
	  1 jan 07– 30 juni 07	 juni 02–juni 07	 juni 97-juni 07

SSAB	 77	 54	 24
Volvo	 57	 39	 19
Sandvik	 47	 31	 17
Indutrade	 18	 –	 –
Höganäs	 17	 4	 4
Skanska	 15	 24	 13
Munters	 10	 13	 –
Ericsson	 1	 22	 1
SCA	 0	 5	 12
Handelsbanken	 -3	 10	 12 

Totalt	 21		
Index (SIXRX)	 13	 21	 12	
	
Av ovanstående aktieinnehav har Munters och Höganäs ägts kortare tid än fem år.  
Indutrade börsnoterades i oktober 2005.

Totalavkastningen för Sandvik, Volvo och Munters under första halvåret 2007 inkluderar 
likvid för inlösenaktier.

De aktiva innehaven
Sandvik

Ökade försäljningsvolymer, en alltmer gynnsam produktmix och 
hög intern effektivitet bidrog till att resultatet efter finansiella poster 
för första halvåret ökade med drygt 30 procent. Rörelsemarginalen 
förbättrades ytterligare. Den globala efterfrågan på Sandviks pro-
dukter och tjänster utvecklades fortsatt starkt för samtliga affärsom-
råden. Utvecklingen var särskilt stark inom affärsområdet Mining 
and Construction. Under första halvåret har Sandvik genomfört ett 
antal strategiskt viktiga förvärv som syftar till att ytterligare stärka 
positionen inom områden med hög tillväxt och god lönsamhet.

Handelsbanken 
Bankrörelsen ökade rörelseresultatet med 8 procent eller 600 mkr 
jämfört med samma period föregående år. Inklusive försäkringsrö-
relsen minskade bankens rörelseresultat främst på grund av värde-
förändringen i det tidigare underfinansierade försäkringsbeståndet. 
Räntenettot ökade, huvudsakligen på grund av större affärsvolymer 
och högre inlåningsmarginal. Även provisionsnettot ökade, främst 
avseende försäkring och rådgivning. Kostnaderna var oförändrade. 
Totalt 16 nya kontor öppnades, varav 14 utanför Sverige.

SSAB

Resultatet efter finansiella poster för första halvåret ökade med 20 
procent jämfört med föregående år och var det bästa halvårsresultatet 
i SSABs historia. Leveranserna av spetsprodukterna kylda stål samt 
avancerad höghållfast tunnplåt ökade med 12 procent och utgjorde 
sammantaget 43 (39) procent av stålrörelsens leveranser. SSAB för-
värvade det nordamerikanska stålbolaget IPSCO den 18 juli sedan 
en extra bolagsstämma i IPSCO godkänt SSABs kontantbud om 7,7 
miljarder US dollar eller cirka 51 miljarder kronor. Förvärvet låne-
finansieras men avsikten är att minska skuldsättningen genom en 
nyemission under augusti om cirka 10 miljarder kronor. 

Ericsson 
Under första halvåret ökade resultatet efter finansiella poster med 
17 procent och rörelsemarginalen förbättrades. Faktureringen upp-
visade en god tillväxt och Ericsson fortsätter att växa snabbare än 
marknaden. Hälftenägda Sony Ericsson genererade fortsatt lönsam 
tillväxt och ökade marknadsandelar. Genom strategiska förvärv och 
operatörssamarbeten har Ericsson ytterligare stärkt sin ledande posi-
tion. Serviceverksamheten fortsätter att växa snabbare än marknaden 
och den nystartade multimediaverksamheten skapar framtidsmöjlig-
heter inom ett växande segment.

SCA

Resultatet efter finansiella poster för det första halvåret förbättrades 
med 18 procent. Resultatet för samtliga verksamhetsområden stärk-
tes genom bättre priser och högre volymer vilket uppvägde högre 
produktionskostnader och högre råmaterialkostnader. Under perio-
den tecknades avtal om bland annat förvärv av Procter & Gambles 
europeiska mjukpappersverksamhetet och avyttring av den nord- 
amerikanska förpackningsverksamheten. Strukturförändringarna 
syftar till att stärka förutsättningarna för långsiktig lönsam tillväxt.

Skanska 
Resultatet efter finansiella poster inom kärnområdena Byggverksam-
het och Bostadsutveckling ökade och Byggverksamheten förbättrade 
sin operativa marginal. Nettoomsättningen ökade och orderläget är 
starkt. Den värdeskapande verksamheten Kommersiell utveckling 
uppvisade minskat resultat beroende på att värdet av avyttrade fas-
tigheter var lägre än föregående år. Projekten inom Kommersiell 
utveckling och Infrastrukturutveckling uppvisade övervärden om 
6,3 miljarder kronor.

Volvo 
Under första halvåret minskade resultatet efter finansiella poster. 
Den främsta anledningen var svag volymutveckling för affärsområ-
det Lastbilar på den nordamerikanska marknaden, vilket inte fullt ut 
uppvägdes av god volymutveckling på övriga marknader. Affärsom-
rådena Anläggningsmaskiner och Penta förbättrade rörelseresultatet 
medan Bussar och Aero noterade resultatförsämring.

Indutrade 

Resultatet efter finansiella poster ökade med drygt 50 procent  jäm-
fört med motsvarande period föregående år tack vare bland annat 
lönsamma förvärv, ökade volymer och begränsade kostnadsökning-
ar. Orderingången uppvisade en fortsatt god tillväxt.

Munters

Resultatet efter finansiella poster för första kvartalet förbättrades 
jämfört med motsvarande period 2006. Divisionerna HumiCool 
och Dehumidification uppnådde god resultatförbättring medan 
division Moisture Control Services noterade lägre resultat. Delårs-
rapport för första halvåret publiceras den 7 augusti.

Höganäs 
Under första halvåret ökade resultatet efter finansiella poster med 29 
procent. Omsättningen stärktes till följd av en god volymutveckling 
som överträffade marknadstillväxten för metallpulver samt genom 
prisökningar och sortimentsförskjutning.
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Aktiedelning och inlösenaktier
Flera av innehavsbolagen har under 2007 genomfört aktiedelning  
(s k split) eller utgivit inlösenaktier med automatisk inlösen. Aktie-
delning har genomförts under andra kvartalet av Munters 3:1, SCA 3:1 
och Volvo 5:1. Inlösenaktier, som avyttrats under andra kvartalet, har 
utgivits av Munters, Sandvik och Volvo. Den totala inlösenlikviden 
uppgick till 571 mkr.

Aktieaffärer under året
Under det första halvåret 2007 köptes aktier för 4.422 mkr och sål-
des  aktier för 2.059 mkr brutto. Netto köptes aktier för 2.363 mkr.   
Större nettoköp utgjordes av 20.107.550 Volvo A, 6.431.200 Sandvik 
och 955.991 SSAB A. Större nettoförsäljningar utgjordes av 5.963.150 
Tandberg Television 0ch 134.700.000 Sandvik inlösenaktier. 

Nettoköp		  Antal	 Mkr

Volvo A (efter split 5:1)		  20.107.550	 2.760
Sandvik		  6.431.200	 768
SSAB A		  955.991	 223
Övrigt			   155

Summa			   3.906	

Nettoförsäljningar		  Antal	 Mkr

Tandberg Television		  5.963.150	 728
Sandvik inlösenaktier		  134.700.000	 404
Isaberg Rapid			   200
Övrigt			   211

Summa			   1.543

Efter rapportperiodens slut från och med den 1 juli till och med den 
31 juli 2007 köptes aktier för 1.108 mkr, helt avseende Volvo A. Inga 
aktier såldes.
   Investeringar i aktieportföljen under den senaste tioårsperioden 
framgår av diagrammet nedan.

Nettoskuld
Den 30 juni 2007 var nettoskulden i substansvärdeberäkningen 6,8 
miljarder kronor, varav räntebärande nettoskuld 6,6 miljarder kronor 
motsvarande en nettoskuldsättningsgrad om 8,5 procent (7,2 procent 
vid årets början).

Den räntebärande nettoskulden ökade med 2,0 miljarder kronor 
från årets början, främst som en följd av nettoköp av aktier.

Nettoskulden per den 31 juli 2007 uppgick till 7,9 miljarder kro-
nor, varav räntebärande nettoskuld 7,7 miljarder kronor. 

Förändring av räntebärande nettoskuld

	 31 juli	 30 juni	 31 dec	 31 dec 	
Mkr	 2007	 2007	 2006	 2005

Likvida medel 	 1.312	 1.403	 738	 1.257
Räntebärande fordringar	 65	 65	 88	 89
Långfristiga räntebärande skulder	 6.283	 6.283	 2.776	 3.870
Kortfristiga räntebärande skulder	 2.778	 1.728	 2.582	 1.148

Räntebärande nettoskuld	 7.684	 6.543	  4.532	 3.672

Aktieportföljens marknadsvärde	 76.770	  76.698	 63.325	 52.265

Nettoskuldsättningsgrad, %	 10,0	  8,5	 7,2	 7,0

KORTFRISTIG AKTIEHANDEL
Resultatet av den korta handeln var 120 (66) mkr.
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Koncernen
Koncernens rörelseresultat uppgick till 13.304 (2.638) mkr varav 
utdelningsintäkter 2.094 (1.728) mkr, värdeförändring aktier 
11.1341 (886) mkr,  kortfristig derivat- och aktiehandel 120 (66) 
mkr, förvaltningskostnader -43 (-39) mkr samt övriga intäkter och 
kostnader -1 (-3) mkr. Efter finansnetto med -103 (-94) mkr, skatt 
med -7 (-55) mkr och resultat efter skatt från avvecklad verksamhet 
med – (11) mkr (vilket avser Isaberg Rapid 2006) blev periodens 
resultat 13.194 (2.500) mkr.

Moderbolaget
Moderbolagets rörelseresultat uppgick till 8.146 (868) mkr, varav 
externt erhållna utdelningsintäkter med 2.094 (1.728) mkr, internt 
erhållna utdelningsintäkter med 46 (20) mkr, värdeförändring aktier 
och derivataffärer med 6.0511 (-837) mkr, förvaltningskostnader med  
-43 (-39) mkr samt övriga intäkter och kostnader med -2 (-4) mkr. 
Efter finansnetto med -105 (-95) mkr och skatt med – (-51) mkr blev 
periodens resultat 8.041 (722) mkr.

1 �Vid beräkning av värdeförändring aktier i moderbolaget värderas intressebolagen SCA, SSAB, Skanska och Indutrade till anskaffningsvärde enligt årsredovisningslagen medan de i koncernen 
värderas till marknadsvärde enligt IFRS.
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ÖVRIG INFORMATION

Redovisningsprinciper
Denna delårsrapport är upprättad enligt IAS 34, Delårsrapportering, 
vilket är i enlighet med de krav som ställs i Redovisningsrådets rekom-
mendation RR31, Delårsrapportering för koncerner och vad gäller 
moderbolaget RR32:06, Redovisning för juridiska personer.

De förändringar och tolkningar av redovisningsrekommendatio-
ner som införts från och med den 1 januari 2007 har inte haft någon 
effekt på verksamhetens finansiella ställning och resultat. I övrigt har 
samma redovisningsprinciper använts i delårsrapporten som tilläm-
pades i årsredovisningen för 2006.

Risker och osäkerheter
Den dominerande risken i Industrivärdens verksamhet är aktiekurs-
risken, det vill säga risken för värdeminskning på grund av aktiekurs-
förändringar. En genomgripande beskrivning av riskerna i Industri-
värdens verksamhet framgår av årsredovisningen 2006 sidorna 61-63. 
En förändring om en procent på kurserna för innehaven i aktieport-
följen per den 30 juni 2007 skulle ha påverkat dess marknadsvärde 
med cirka +/- 750 mkr.

Försäkran
Styrelsen och verkställande direktören försäkrar att halvårsrapporten 
ger en rättvisande översikt av moderbolagets och koncernens verk-
samhet, ställning och resultat samt beskriver väsentliga risker och 
osäkerhetsfaktorer som moderbolaget och de företag som ingår i 
koncernen står inför.

Stockholm den 3 augusti 2007

	 Tom Hedelius	 Sverker Martin-Löf
	 ordförande	 vice ordförande

	 Boel Flodgren	 Lars O Grönstedt	 Finn Johnsson
	 ledamot	 ledamot	 ledamot
	

	 Fredrik Lundberg	 Lennart Nilsson
	 ledamot	 ledamot

Anders Nyrén 
verkställande direktör och ledamot

Granskningsrapport
Vi har utfört en översiktlig granskning av delårsrapporten för AB 
Industrivärden (publ) för perioden 1 januari 2007 till 30 juni 2007. 
Det är styrelsen och verkställande direktören som har ansvaret för 
att upprätta och presentera denna delårsrapport i enlighet med års-
redovisningslagen och IAS 34. Vårt ansvar är att uttala en slutsats om 
denna delårsrapport grundad på vår översiktliga granskning.

Vi har utfört vår översiktliga granskning i enlighet med Stan-
dard för översiktlig granskning SÖG 2410 Översiktlig granskning 
av finansiell delårsinformation utförd av företagets valda revisor. 
En översiktlig granskning består av att göra förfrågningar, i första 
hand till personer som är ansvariga för finansiella frågor och redo-
visningsfrågor, att utföra analytisk granskning och att vidta andra 
översiktliga granskningsåtgärder. En översiktlig granskning har en 
annan inriktning och en betydligt mindre omfattning jämfört med 
den inriktning och omfattning som en revision enligt Revisionsstan-
dard i Sverige RS och god revisionssed i övrigt har. De gransknings-
åtgärder som vidtas vid en översiktlig granskning gör det inte möjligt 
för oss att skaffa oss en sådan säkerhet att vi blir medvetna om alla 
viktiga omständigheter som skulle kunna ha blivit identifierade om 
en revision utförts. Den uttalade slutsatsen grundad på en översiktlig 
granskning har därför inte den säkerhet som en uttalad slutsats grun-
dad på en revision har.

Grundat på vår översiktliga granskning har det inte kommit fram 
några omständigheter som ger oss anledning att anse att delårsrap-
porten inte, i allt väsentligt är upprättad i enlighet med årsredovis-
ningslagen och IAS 34.

Stockholm den 3 augusti 2007
Öhrlings PricewaterhouseCoopers AB
Anders Lundin
Auktoriserad revisor

Kontaktinformation
Anders Nyrén, VD, telefonnummer 08-666 64 00.
Carl-Olof By, vVD, telefonnummer 08-666 64 00.
Sverker Sivall, IR, telefonnummer 08-666 64 19.
Industrivärdens fullständiga kontaktuppgifter finns på sidan 1.

Kommande informationstillfällen
Delårsrapport januari-september lämnas den 31 oktober.
Bokslutsrapport 2007 lämnas den 13 februari 2008.
Årsredovisning för 2007 publiceras i mitten av mars 2008.
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Aktieportföljen	 Marknadsvärde	 Anskaffningsvärde	 Övervärde	 Andel av	 Kapitalandel	 Röstandel

31 juli 2007	  Antal	 Mkr	 Kr/aktie	 Mkr	 Mkr	 portföljvärdet, %	 i bolaget, %	 i bolaget, %

Sandvik	 136.431.200 	 18.896	 49	 6.147 	 12.749	 25	 11,5	 11,5
Handelsbanken A	 68.285.000	 13.373	 35	 4.958	 8.415	 17	 10,9	 11,1
Handelsbanken B	 118.900
SSAB A	 42.789.209	 11.598	 30 	 1.403	 10.195	 15	 16,5	 21,5
SSAB B	 70.000
Ericsson A	 372.000.000	 9.584	 25	 3.256	 6.328	 13	 2,3	 13,3
Ericsson B	 5.000.000		
SCA A	 48.000.000	 8.658	 23	 2.546	 6.112	 11	 10,0	 29,2
SCA B	 22.800.000			 
Volvo A	 40.546.050	 5.139	 13	 4.526	 613	 7	 1,9	 4,9
Skanska A	 15.010.000	 4.742	 12	 1.642	 3.100	 6	 7,6	 26,9
Skanska B	 17.305.000		
Indutrade	 14.757.800	 2.435	 6	 247	 2.188	 3	 36,9 	 36,9
Munters	 10.950.000	 1.262	 3	 684	 578	 2	 14,6	 14,6
Höganäs B	 3.550.000	 690	 2	 637	 53	 1	 10,1	 8,1
Övriga		  393	 1	 319	 74	 0		

Totalt		  76.770	 199	 26.365	 50.405	 100		
Marknadsvärde avser Industrivärdens andel av innehavsbolagets totala marknadsvärde.       
SSABs marknadsvärde inkluderar ett teoretiskt värde för teckningsrätter i pågående nyemission.

	 30 juni 2007	 31 december 2006

30 juni 2007 och	 Marknadsvärde	 Andel av	 Kapitalandel	 Röstandel	 Marknadsvärde		  Kapitalandel	 Röstandel

31 december 2006	  Antal	 Mkr	 Kr/aktie	 värdet, %	 i bolaget, %	 i bolaget, %	 Antal	 Mkr	 i bolaget, %	 i bolaget, %

Sandvik	 136.431.200	 18.964	 49	 25	 11,5 	 11,5  	 130.000.000	 12.935	 11,0	 11,0
Handelsbanken A	 68.285.000	 13.167	 34	 17	 10,9	 11,1 	 68.000.000	 14.099	 10,5	 10,7
Handelsbanken B	 118.900						      108.900
SSAB A	 42.789.209	 12.106	 31 	 16	 16,5	 21,5 	 41.833.218	 6.809	 16,2	 21,0
SSAB B	 70.000						      70.000
Ericsson A	 372.000.000	 10.300	 27	 13	 2,3	 13,3	 372.000.000	 10.405	 2,3	 13,3
Ericsson B	 5.000.000						      5.000.000
SCA A (split 3:1)	 48.000.000	 8.262	 22	 11	 10,0	 29,2	 16.000.000	 8.557	 10,0	 29,2
SCA B (split 3:1)	 22.800.000						      7.600.000
Skanska A	 15.010.000	 4.766	 12	 6	 7,6	 26,9	 15.010.000	 4.362	 7,6	 26,9
Skanska B	 17.305.000						      17.305.000
Volvo A (split 5:1)	 32.252.550	 4.548	 12	 6	 1,5	 3,9 	 2.429.000	 1.205	 0,6	 1,5  
Volvo B (split 5:1)	 –						      52.000
Indutrade	 14.757.800	 2.287	 6	 3	 36,9	 36,9	 14.857.800	 2.006	 37,1	 37,1
Munters (split 3:1)	 10.950.000	 1.177	 3	 2	 14,6	 14,6	 3.638.000	 1.153	 14,6	 14,6
Höganäs B	 3.550.000	 722	 2	 1	 10,1	 8,1	 3.550.000	 637	 10,1	 8,1
Övriga		  399	 1	 0				    1.157

Totalt		  76.698	 199	 100				    63.325		

Utveckling under perioden 1 januari - 31 juli 2007:	
Köp	 5.530
Försäljningar	 -2.059
Värdeförändring	 9.974

Marknadsvärde per 31 juli 2007	 76.770

Substansvärdets utveckling
Mkr	 1 jan – 31 juli 2007	 1 jan - 30 juni 2007	 1 jan - 31 dec 2006

Substansvärde vid periodens ingång			   58.511			   58.511			   48.252
Aktieportföljen	 Ingående värde			   63.325			   63.325			   52.265	
	 Köp		  5.530			   4.422			   3.193
	 Försäljningar		  -2.059			   -2.059			   -2.072
	 Värdeförändring aktieportfölj:						    
	 Sandvik	 5.597			   5.665			   3.315
	 SSAB	 4.566			   5.074			   2.775
	 Indutrade	 444			   296			   684
	 Skanska	 379			   403			   458
	 Volvo 	 189			   705			   290
	 Munters	 178			   93			   342
	 SCA	 101			   -295			   1.553
	 Höganäs	 53			   85			   25	
	 Handelsbanken	 -797			   -1.002			   676
	 Ericsson	 -821			   -105			   48	
	 Övriga aktier	 85	 9.974	 13.445	 91	 11.010	 13.373	 -227	 9.939	 11.060

	 Utgående värde			   76.770			   76.698			   63.325

Nettoskuld	 Ingående värde		  	 -4.814		  	 -4.814	 	 	 -4.013
	 Utbetald utdelning		  -1.738			   -1.738			   -1.325	
	 Erhållen utdelning		  2.094			   2.094			   1.733
	 Förvaltningskostnader		  -50			   -43			   -81
	 Finansnetto		  -128			   -103			   -190
	 Köp/försäljning aktier, netto		  -3.471			   -2.363			   -1.121
	 Övrigt		  213	 -3.080		  216	 -1.937		  210	 -801

	 Utgående värde		  	 -7.894			   -6.751			   -4.814

Substansvärde vid periodens utgång	   		  68.876			   69.947			   58.511

Posten Övrigt avser främst överskott av kortfristig derivat- och aktiehandel.



�  | Industrivärden Delårsrapport 1 januari – 30 juni 2007

Industrivärdenkoncernens resultaträkning
	 2007	 2006	 2007	 2006	 2006

Mkr	 april-juni	 april-juni	 jan–juni	 jan–juni	 jan–dec

Utdelningsintäkter från aktier	 2.094	 1.728	 2.094	 1.728	 1.733
Värdeförändring aktier	 4.505	 -6.482	 11.134	 886	 10.037
Kortfristig derivat- och aktiehandel	 27	 -1	 120	 66	 173
Förvaltningskostnader	 -21	 -19	 -43	 -39	 -81
Övriga intäkter och kostnader	 -1	 -2	 -1	 -3	 -4	

Rörelseresultat	 6.604	 -4.776	 13.304	 2.638	 11.858

Ränteintäkter	 6	 5	 14	 11	 17
Räntekostnader	 -65	 -48	 -114	 -103	 -198
Övriga finansiella poster	 -1	 -1	 -3	 -2	 -6

Resultat efter finansiella poster	 6.544	 -4.820	 13.201	 2.544	 11.671

Skatt	 -3	 0	 -7	 -55	 -73	

Periodens resultat av kvarvarande verksamhet	 6.541	 -4.820	 13.194	 2.489	 11.598
Periodens resultat från avvecklad verksamhet2	 -	 0	 –	 11	 23

Periodens resultat	 6.541	 -4.820	 13.194	 2.500	 11.621

Avskrivningar inkluderade i rörelseresultatet	 1	 1	 2	  2	 4
Resultat per aktie, kr3	 16,94	 -12,48	 34,16	 6,47	 30,09

Industrivärdenkoncernens balansräkning	
			   30 juni	 30 juni	 31 dec

Mkr			   2007	 2006	 2006

Immateriella tillgångar			   –	 79	 –
Materiella tillgångar			   86	 223	 87
Aktier			   76.698	 54.511	 63.030
Övriga finansiella tillgångar			   66	 18	 1
Varulager			   –	 187	 –
Kundfordringar			   –	 208	 –	
Övriga omsättningstillgångar			   162	 172	 147
Likvida medel			   1.403	 100	 738
Tillgångar i avvecklad verksamhet4			   –	 –	 708

Summa tillgångar			   78.415	 55.498	 64.711

Eget kapital			   69.947	 49.373	 58.491
Långfristiga räntefria skulder			   31	 36	 32
Långfristiga räntebärande skulder			   6.283	 3.639	 2.778
Kortfristiga räntefria skulder			   426	 600	 425
Kortfristiga räntebärande skulder			   1.728	 1.850	 2.505
Skulder i avvecklad verksamhet4			   –	 –	 480

Summa eget kapital och skulder			   78.415	 55.498	 64.711

Förändring av koncernens eget kapital
			   2007	 2006	 2006 

Mkr			   jan–juni	 jan–juni	 jan–dec

Ingående eget kapital			   58.491	 48.227	 48.227
Utdelning till aktieägare			   -1.738	 -1.352	 -1.352
Omräkningsdifferenser			   –		 -2	 -5
Periodens resultat			   13.194		 2.500	 11.621

Utgående eget kapital			   69.947	 49.373	 58.491

Eget kapital, kronor per aktie			   181		 128	 151

2 �Resultat från avvecklad verksamhet 
avser Isaberg Rapid som avyttrades i 
december 2006.

	  2007	 2006	 2006
	 KV2	 KV2

Nettoomsättning	 –	 456	 900
Kostnader	 –	 -442	 -872

Resultat efter 
finansiella poster	 –	 14	 28
Skatt	 –	 -3	 -5

Periodens resultat	 –	 11	 23

3 �Periodens resultat dividerat med 
386.271.224 aktier (efter split 2:1). 
Någon utspädningseffekt förelig-
ger ej.

4 Avser Isaberg Rapid.
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Industrivärdenkoncernens kassaflödesanalys
		  2007	 2006	 2006 

Mkr		  jan–juni	 jan–juni	 jan–dec

DEN LÖPANDE VERKSAMHETEN			 
Utdelningsintäkter från aktier		  2.094	 1.728	 1.733
Kassaflöde från kortfristig derivat- och aktiehandel		  123	 86	 238
Betalda förvaltningskostnader		  -41	 -39	 -80
Betald skatt		  -23	 -50	 -56
Övriga kassaflödespåverkande poster		  4	 -1	 6
Finansiella poster, netto		  -92	 -98	 -184

KASSAFLÖDE FRÅN DEN LÖPANDE VERKSAMHETEN		  2.065	 1.626	 1.657

INVESTERINGSVERKSAMHETEN				  
Köp av noterade aktier5		  -4.422	 -2.551	 -3.193
Försäljning av noterade aktier5		  1.859	 840	 2.072
Försäljning av dotterbolag		  225	 –	 –
Netto köp/försäljning av övriga anläggningstillgångar		  16	 -1	 -2

KASSAFLÖDE FRÅN INVESTERINGSVERKSAMHETEN		  -2.322	 -1.712	 -1.123	
		
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN			 
Upptagna lån och amortering av skulder		  2.660	 225	 299
Utbetald utdelning		  -1.738	 -1.352	 -1.352

Kassaflöde från finansieringsverksamheten		  922	 -1.127	 -1.053

Kassaflöde FRÅN AVVECKLAD VERKSAMHET6		  –	 7	 5
		
PERIODENS KASSAFLÖDE		  665	 -1.206	 -514	

Likvida medel vid årets början		  738	 1.307	 1.307
Avgår: likvida medel i avvecklad verksamhet		  –	 –	 -54	
Kursdifferens i likvida medel		  –	 -1	 -1

LIKVIDA MEDEL VID PERIODENS SLUT		  1.403	 100	 738

5Avser förändringar i moderbolagets aktieportfölj.

6�Kassaflöde från avvecklad verksamhet avser  
Isaberg Rapid.

	 2007	 2006	 2006
	 KV2	 KV2

Kassaflöde från:
- den löpande verksamheten	 –	 41	 55	
 - investeringsverksamheten	 –	 -17	 -32	
- finansieringsverksamheten	 –	 -17	 -18

Kassaflöde från avvecklad  
verksamhet	 –	 7	 5	
 

Moderbolagets resultaträkning	
		  2007	 2006	 2006 

Mkr		  jan–juni	 jan–juni	 jan–dec

Rörelseresultat		  8.146	 868	 6.533
Resultat efter finansiella poster		  8.041	 773	 6.343
Periodens resultat		  8.041	 722	 6.292

Moderbolagets balansräkning				 
		  30 juni	 30 juni	 31 dec 

Mkr		  2007	 2006	 2006

Anläggningstillgångar		  56.659	 43.325	 48.227
Kortfristiga fordringar		  83	 81	 199
Likvida medel		  1.400	 41	 738

Summa tillgångar		  58.142	 43.447	 49.164

Eget kapital		  49.501	 37.627	 43.196
Långfristiga skulder		  6.280	 3.472	 2.776
Kortfristiga skulder		  2.361	 2.348	 3.192

Summa eget kapital och skulder		  58.142	 43.447	 49.164


