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2007 | KORTHET OCH MSABs MALSATTNINGAR

2007 i korthet

e Substansvardet per aktie 6kade fran januari till december med 8 % till 120 kr.
e Resultat per aktie uppgick till 10,18 kr (26,56).
e Utdelning till aktieagare foreslas till 1,10 kr (1) per aktie.

MSABs malsattningar:

Malsattning Resultat

Att maximera den langsiktiga virdetillvixten
for aktiedgarna i MSAB. Bolagets milsittning
dr att vérdetillvixten pa bolagets substansvirde,
mitt éver en konjunkturcykel, skall vara hogre
in virdetillvixten for genomsnittet av svenska
foretag. Som benchmark anvinds aktieprisindex
OMX Stockholmsborsens All-Share, vars syfte ar
att avspegla aktuell status och utveckling pa den
svenska marknaden. Indexet ir viktat utifrin bo-
lagens borsvirden.

Att varje ar dela ut minst 50 procent av de ordinarie
utdelningar som erhélls frin portfljbolagen.

Att bolaget skall vara skuldfritt pd moderbolags-
niva, med undantag for eventuell 6verbryggnads-
finansiering. Ddremot har MSAB upptagit och
kan komma att uppta lin i underliggande holding-
bolag med innehav i individuella operativa bolag.
Skuldsittningen i de enskilda holdingbolagen kan
variera beroende pé storlek och uthéllighet i det
underliggande kassaflodet. For beldning i holding-
bolag kan MSAB komma att anvinda sina aktiein-
nehav som sikerhet. Mélsittningen 4r att MSABs
totala nettoskuld ej skall dverstiga 30 % av bolagets
totala tillgingar.

Fran teckningskurs 93,19 kr i sep-
tember 2006 6kade substansvirdet
per aktie dll 120 kr per den 31
december 2007. Det motsvarar en
okning med 28,7 %. Under samma
period 8kade Stockholmsbérsen med
8,5% i virde.

I maj 2007 delade MSAB ut drygt
117 miljoner kronor till aktiedgarna.
Detta motsvarade 59 % av ordinarie
mottagna utdelningar.

MSARB ir skuldfritt pA moderbolags-
niva och per den 31 december 2007
var koncernens soliditet 99 %.



STYRELSEORDFORANDE OCH VD HAR ORDET

Styrelseordforande och VD har ordet

En tid full av mojligheter

2007 var MSABs forsta hela verksamhetsir som bors-
noterat bolag pa den svenska aktiemarknaden. Det
var dven dret di den svenska borsen efter nistan fem
ir av ihdllande uppging vinde ned. Aret startade,
som vi nistan vant oss med, uppét och i juli manad
hade bérsen stigit med ndrmare 13 procent. Det var
ungefir dd som den finansiella oron bérjade sprida
sig runt om i virlden. Subprimekrediter pd den
amerikanska bolinemarknaden hamnade i fokus.
Detta ledde till att bérsen vinde ned, trots att de
flesta bolag pd borsen fortsatte att visa goda resulta.
Forvintningarna om en simre framtid verkar dock
ha spelat en viktig roll i denna nedging. USA var i
slutet av dret pa grinsen till att g in i recession och
de flesta undrade hur detta skulle komma att paverka
virldsekonomin. Kommer tillvixtmarknader som
Kina, Indien och delar av Sydamerika att vara till-
rickligt starka lok for att dra virldsekonomin framét
och framférallt hur kommer de europeiska markna-
derna pédverkas av detta? Vilka reella konsekvenser
fir den finansiella turbulensen pa bolagens vinster
och virderingar? Den amerikanska konsument-
marknaden kommer troligtvis att forsvagas och bolag
runt om i virlden fir antagligen svarare att fa tag i
lanat kapital for att finansiera sina verksamheter och
forvirv. Vi tror att de flesta bolag under 2008 kom-
mer att fortsitta vixa, dock med en ldgre takt 4n fore-
gdende ar. Sett till fakta s resulterade denna turbu-
lens i alla fall i att den svenska bérsen vid arets slut
hade fallit med drygt sex procent.

Om vi skall vinda tillbaka till MSAB och véra innehav
si fir den beskrivna situationen en rad konsekvenser.
Eftersom vi framférallt har investerat vart kapital i
globala internationella foretag paverkas vi och vira
framtidsutsikter av virldskonjunkturen.

MSAB ir en langsiktig och industriellt aktiv investe-
rare. Detta har genomsyrat vart agerande dven un-
der 2007. Under forra dret spenderade vi pi MSAB
mycket tid pd att analysera och underscka poten-
tiella forvirv och affirer. Detta resulterade i ett antal
mdjligheter att gora investeringar. Dessa mojligheter
tackade vi dock nej till, bland annat pi grund av
héga virderingar i forhéllande till respektive inves-

Ulrik Svensson

Melker Schorling

teringspotential samt konjunkturen i allminhet som
vi upplevde som uppskruvad. Nu i efterhand verkar
det ha varit ett klokt beslut att inte genomféra stérre
forvirv strax innan borsnedgingen. Idag ir dirfor
moderbolaget MSAB obeldnat och koncernen har en
liten nettokassa. Detta leder till att MSAB for till-
fillet varken 16per nagon likviditetsrisk eller risk fran
overbeldning pé grund av de sviktande marknaderna.
Tvirt om var en av de saker vi passade pd att gora
under forra dret att forhandla till oss gynnsamma
kreditfaciliteter om ca fyra miljarder kronor innan
den finansiella oron gjorde det bide svirare och dyrare
att lana pengar.

Det innebir att MSAB ir vil forberett for eventuella
intressanta investeringsméjligheter som kan uppsta i
och med omvirderingen efter oroligheterna pa aktie-
marknaden. En mycket viktig funktion som MSAB
fyller dr just att hélla en finansiell beredskap fér nya
investeringar eller for tillskott till existerande innehav.
Sammanfattningsvis ser vi pa MSAB korrigeringarna
pa virldens aktiemarknader som sunda och att de sna-
rare leder till méjligheter 4n problem fér MSAB. Vi
fortsitter vart arbete att leta efter nya investeringar.

I november 2007 medverkade MSAB tillsammans
med EQT, Sikl AB och Investment AB Latour
genom ESML Intressenter i det publika budet pa
Securitas Direct. Under perioden direfter sjonk bor-
sen kraftigt. Nir budtiden l6pte ut hade aktieigare
motsvarande knappt 55% av aktiekapitalet accep-
terat budet. I bérjan av februari valde EQT att en-
samt héja budet. I mars silde MSAB, tillsammans
med Sikl och Latour, Securitas Directaktierna pé
samma villkor som 6vriga siljande aktiesigare i budet.



For MSAB motsvarade detta en kopeskilling om ca
447 Mkr. MSAB bedomde att det férsta budet var
vil tilltaget och att alternativa investeringar nu blivit
relativt mer intressanta.

Under aret har vi dven lagt mycket tid pa arbete med
existerande innehav. Forutom traditionella dgarfrigor
sd som strivan mot optimala kapitalstrukturer och
ledningens sammansittning gir virt arbete dven
ut pad att identifiera operativa forbiteringsmoilig-
heter. Med hjilp av MSABs aktiva nitverk tillfor
vi vira innehav manga ar av erfarenhet och indust-
riellt kunnande. Detta samt specifika bransch- och
situationsanalyser hjilper oss och véra innehav i den
stindiga processen av virdeskapande for vara aktie-
dgare. Generellt sett visar vara innehav goda opera-
tiva resultat. Deras hirda arbete tillsammans med
fokus pd vira innehavs verksamheter har bidragit till
att innehaven i snitt har 6kat sin omsittning med
13% organiskt och det genomsnittliga rorelseresul-
tatet exklusive engingskostnader med 259%. Den av-
gjort starkaste utvecklingen kommer frin en av bor-
sens vinnare, Hexagon, som ir vért stdrsta innehav.
Bolaget 6kade sin omsittning med 15% organiske
och sin rorelsevinst med 33 %. Hexagons aktiekurs
dkade under 4ret med ca 39 %.

Dessutom uppmuntrar vi och stédjer vi vira innehav
till att ta nya strukcurella grepp pé sina verksamhe-
ter. Bland annat har vi under dret tillsammans med
vara innehav verkat for exempelvis sirnoteringar
av Polymer frin Hexagon. Detta bidrar dels till att
MSABs innehav fir en klarare uppdelning och fokus
samt act det pd sikt dven ger MSAB en mer diversi-
fierad portfolj, vilket dtminstone teoretiskt minskar
risken relativt avkastningen.

Stockholm 21 februari 2008

o G

Melker Schorling
Styrelseordférande

STYRELSEORDFORANDE OCH VD HAR ORDET

Under 20076kade MSABs substansvirde med 8 pro-
cent frin 111 kr per aktie till 120 kr. Under samma
period minskade bérsen med drygt 6 procent vilket
innebir en skillnad pd 14 procent till MSABs fordel.
Substansvirdet 4r MSABs viktigaste nyckeltal efter-
som det aterspeglar virdet av MSABs tillgingar, vilka
i princip utgdrs av den underliggande aktieportfol-
jen, minus bolagets skulder och minoritetens andel.
Aktieportfoljens virde per den 31 december 2007
uppgick till 14 863 miljoner kronor, nettotillgingar
75 och minoriteten -760 vilket gav ett substansvirde
pa 14 178 Mkr.

MSABs historiska substansvardeutveckling
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Vi vill dven i denna text passa pa att rikea et tack till
alla bolag vi 4r deldgare i. Vi vet att ni alla har arbetat
hart for era aktiedgares bista och vi ir helt dver-
tygade om att detta kommer att fortsitta resultera i
ett langsiktigt virdeskapande. Vi vill dven tacka alla
investerare och aktiedgare for att ni tror p& MSAB.
Hoppas vi ses pa bolagsstimman den 22 maj.

Ulrik Svensson
VD



MSABS INNEHAV

MSABs innehav
Hexagon

Hexagon ir en global teknikkoncern med starka marknads-
positioner inom mitteknik och polymerer. Hexagons vision
4r att vara marknadsledande, nummer ett eller tvi, inom
respektive strategisk affir for att generera tillviixe och aktie-
dgarvirde. Hexagon befiste sin ledande marknadsposition
genom forvirvet av Leica Geosystems under 2005. Sedan
dess har flera foretagsforvirv skett och under 2007 forvir-
vades dver 18 bolag vilka alla bidrar till att stirka Hexagons
marknadsposition. Bland annat forvirvade Hexagon det
Nasdagnoterade bolaget NovAtel genom ett publikt bud
som virderad bolaget till drygt 2,5 mdr kronor. Bolaget om-
satte 2007 drygt en halv miljard kronor och hade ett netto
resultat om ca 150 miljoner kronor. Hexagon forvintar sig
att NovAtel skall ha en organisk tillviixt pa ca 20 %. Bolaget
ir en av de ledande leverantdrerna av globala satellitbaserade
navigationssystem (GPS och GNSS) i virlden.

Hexagons affirsidé ir att globalt driva verksamheter som
utvecklar och marknadsfér ledande teknikorienterade
produkter och tjinster inom mitteknik och polymerer.
Detta skall uppnas genom Hexagons strategi vilken gar
ut pd att vara den mest kostnadseffektiva och innovativa
leverantdren, ha branschens bista ledningskompetens
samt korta och snabba beslutsprocesser.

Koncernen kommer i framtiden fokusera pa mitteknik

genom att arbeta for att knoppa av och dela ut polymer-

STYRELSEORDFORANDE: Melker Schorling

vp: Ola Rollén

MARKNADSVARDE 31 DEC 2007 (MKR): 35 955
MSABs ANDEL AV KAPITAL/ROSTER: 23 % / 45 %
omsATTNING, 2007 (Mkr): 14 587 (13 469)
eBiT, 2007 (Mkr): 2 421 (1 827)
ANSTALLDA, 2007: 10 062

TIDPUNKT FOR INVESTERING: juni 1998
KURSUTVECKLING SEDAN INVESTERING: 531 %
HEMSIDA: WWW.hexagon.se

verksamheten till Hexagons aktiedgare. Hexpol som det
nya bolaget kommer att heta omsatte 2007 2 730 Mkr och
har en EBIT-marginal pa drygt 11 %. Bolaget ir en stark
aktor pd polymerblandnings- och gummikomponentmark-
naden och kommer pi egna ben genom avknoppningen att
fa starkare fokus pa sin verksamhet och dirmed bilda en
effektiv bas for framtida virdeskapande. Nagra signifikanta
synergier finns inte med 6vrig verksamhet i Hexagon. Ny
VD for Hexpol dr Georg Brunstam som kommer att bi-
dra med gedigen branschkunskap. Senast kommer Georg
Brunstam frin VD-positionen i Nolato-koncernen.

2007 uppgick Hexagons organiska forsiljningstillvixe till
15% och bolaget hade en EBIT-marginal pd 16,6 %. Hexa-
gon presenterade i december 2007 nya finansiella mal. Om-
sittningsmal for &r 2010 exklusive polymerverksamheten ar
20 miljarder kr. 2007 omsatte Hexagons kirnverksamheter
ca 10,9 miljarder kronor. Mélet ir att dka kirnverksamhe-
ten till 16 miljarder kronor och att férvirva verksamheter
med en total omsittning om minst 4 miljarder kronor vid
utgangen av dr 2010. Hexagons mal for EBIT-marginalen
ar 2010 idr 20 %. Malet ir att 6ka kirnverksamhetens EBIT-
marginal till 23% och att férvirva verksamheter med en
total EBIT-marginal om 15 %.

Genom kopet av Konverta AB blev Melker Schérling
huvudigare i Hexagon i juni 1998.

180 kr

160 kr
140 kr M
120 kr
100 kr

80 kr

60 kr I
40 kr ‘JJ e

20krT\M =
Okr T T T

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

—HEXAGON All-Share index



ASSA ABLOY

ASSA ABLOY ir idag virldens ledande koncern med siker-
hetslésningar och passagekontroll for framforallt dérrar och
dorréppningar. Koncernen finns representerad i alla stora re-
gioner, bade pd mogna och nya marknader. Koncernen har
idag verksamhet i fler én 50 linder och mer 4r 10% av mark-
naden. I det snabbvixande omrddet for elektromekaniska
sikerhetsldsningar har koncernen en ledande stillning inom
till exempel passagekontroll, identifiering, dérrautomatik
och hotellsikerhet. Utvecklingen inom sikerhetsmarkna-
den drivs frimst av ett dkat vilstind, urbanisering och en
generell trend mot hogre sikerhet. En ytterligare faktor ir
att broteslighet, vald och terrorism har tilltagit. De underlig-
gande trenderna och den vixande osikerheten sitter siker-
hetstinkandet hégt pa agendan vilket driver utvecklingen
av mer avancerade sikerhetslosningar och uppgraderingar
av befintliga sikerhetslosningar. ASSA ABLOYs strategi be-
star av tre grundpelare: att 6ka marknadsnirvaron, att utéva
produktledarskap samt att vara kostnadseffektiv.

Som ettsteg i att oka sin marknadsnirvaro férvirvade ASSA
ABLOY under 2007 17 bolag motsvarande 1 800 Mkr i
omsittning och ca 5% av koncernens forsiljningstillvixe
under dret. Bland annat férvirvades 70% av Kinas ledande
lastillverkare Baodean. Efter transaktionen omsitter ASSA
ABLOY ca 700 miljoner kronor i Kina. ASSA ABLOY
forvirvade dven en majoritetspost i det publika koreanska
bolaget IRevo. Bolaget dr den ledande leverantéren av di-
gitala las i Korea och Kina. Genom ASSA ABLOYs globala
nirvaro sig IRevo en mojlighet att nd ut med sina pro-
dukter till en storre kundbas. Under aret har koncernen
dven fortsatt sin 6kade satsning pd produktutveckling och
gemensamma produkeplattformar.

STYRELSEORDFORANDE: Gustaf Douglas

vp: Johan Molin

MARKNADSVARDE 31 pEc 2007 (MkR): 47 478
MSABs ANDEL AV KAPITAL/ROSTER: 4 % / 12 %
oMSATTNING, 2007 (Mkr): 33 550 (31 137)
esiT, 2007 (Mkr): 5 458 (4 771)
ANSTALLDA, 2007: ca 32 000

TIDPUNKT FOR INVESTERING: november 1994
KURSUTVECKLING SEDAN INVESTERING: 2 192 %
HEMSIDA: Www.assaabloy.com

MSABS INNEHAV

mthijﬂﬂ IN

For att realisera synergier och 6ka effektiviteten inom kon-
cernens tillverkande enheter sjdsattes under 2006 ett tredrigt
strukturprogram som omfattar cirka 50 enskilda strukeuric-
girder. Stora delar av produktionen idndrar inriktning frin
full produktion till slutmontering. Delar av produktionen
kommer att flyttas till ligkostnadslinder vilket innebir att
ett antal produktionsenheter kommer att liggas ned. Kost-
naden for programmet uppgar till 1 274 Mkr och beriknas
ge 600 Mkr i drliga besparingar med full effekt under 2009.

Under 2007 hade ASSA ABLOY en organisk forsiljnings-
tillvixt som uppgick till 8% och EBIT-marginalen ckade
under perioden frin 15,3 till 16,3%. Verksamhetsmélen
reviderades i november 2007. Huvudmalet ir att avkast-
ningen pd sysselsatt kapital (ROCE) ska dverstiga 20 pro-
cent och ska nas genom ett antal delméil. Omsittningen
ska 6ka 10% per ar i snitt dver en konjunkturcykel genom
organisk och forvirvad tillvixt. Rorelsemarginalen ska
forbittras till 16-17% genom fortsatt tillvixt, en modern
produktportfolj och genom att utnyttja synergier inom
koncernen. Den positiva lingsiktiga trenden for ASSA
ABLOYs operativa kassaflode ska uppritthallas. Kapitalef-
fektiviteten ska kontinuerligt forbittras. Investeringar kan
behillas pd dagens nivi understigande l6pande avskriv-
ningar, mot bakgrund av méjligheterna att dra férdel av
synergieffekter inom produktion.

Innehavet i ASSA ABLOY hirstammar frin Securitas som
i samband med fusionen mellan Assa och Abloy delade ut
innehavet till sina aktiedgare. Melker Schérling genom bolag

har varit en av huvudigarna sedan aktien noterades 1994.
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MSABS INNEHAV

AarhusKarlshamn

AarhusKarlshamn (AAK) ir virldens ledande tillverkare
av vegetabiliska specialfetter med hég foridlingsgrad. Fet-
terna kan bland annat anvindas i livsmedel, som ersitt-
ning for mjdlkfect och kakaosmér, transfria 16sningar for
fyllningar i choklad- och konfektyrprodukter samt inom

kosmetikindustrin.

Under 2001 startade Karlshamns en strategisk fokusering
mot mer hogféridlade specialfetter. Positionen som ledan-
de inom vegetabiliska specialfetter i Norden forstirkees ge-
nom den i september 2005 genomforda sammanslagningen
mellan Aarhus United och Karlshamns. AarhusKarlshamn
ir sedan september 2006 noterat pa Stockholmsbérsen.
Denna process mot specialfetter har till exempel resulterat
iatt AAK-koncernen ir en av de ledande producenterna av
CBE (ersdttningsfetter till kakaosmor). Detta har kunnat
uppnas genom att koppla ett nytt och starkare grepp om
logistikkedjan runt basvaran Sheanétter for att pa sd sitt
sikerstilla tillgingen. Specialfetter har generellt ett hogre
foradlingsvirde 4n traditionella fetter och bidrar dirfér
positivt till AAKs lonsambhet.

Under 4ret har dven en rad forvirv genomfrts som syftar till
att fora AAK-koncernen nirmare slutkunden i virdekedjan.
Till exempel har AAK tecknat avtal om forvirv av affirsen-
heten Deinking Chemicals frin Ciba Specialty Chemicals
OY i Finland. Produkter for Deinking (avsvirtning av retur-

STYRELSEORDFORANDE: Melker Schorling

vb: Jerker Hartwall

MARKNADSVARDE 31 DEC 2007 (MKR): 4 842
MSABs ANDEL AV KAPITAL/ROSTER: * 39% / 39%
omsATTNING, 2007 (Mkr): 13 005 (10 929)
esiT, 2007 (Mkr):* *653 (455)

ANSTALLDA, 2007: ca 2 600

TIDPUNKT FOR INVESTERING: november 2000
KURSUTVECKLING SEDAN INVESTERING: 107 %
HEMSIDA: Www.aak.com

* BNS Holding AB ager 39 % av aktierna i AarhusKarlshamn.
MSAB éger 58,5% av aktierna i BNS Holding.

** Rorelseresultat exklusive IAS 39 och engangsposter.

6

papper) ir baserade pa specialfettsyror. Inom specialfetts-
omradet for barnmat har AAK ingéte avtal kring ett joint
venturesamarbete med Enzymote, ett israeliskt utvecklings-
foretag specialiserat pd avancerade lipider (specialfetter) med
specifika hilsofrimjande effekter. For att 8ka integrationen
framat och stirka marknadspositionen inom bageriscktorn
har AAK f6rvirvat Croda Food Service frin Croda plc. Den
nyférvirvade verksamheten, som har en omsittning dver
230 Mkr ir baserat i Oldham, Storbritannien och forser ba-

geribranschen med en rad olika produkter och tjinster.

Fusionen mellan Aarhus United och Karlshamns méjlig-
gjorde dven synergibesparingar som hittills uppgar till
175 Mkr per ar. For att fi ut ytterligare synergieffekeer
genomgdr koncernen nu ett strukturprogram som 2009
skall skapa besparingar pa 100 Mkr arligen. Detta genom
att optimera produktionen mellan de danska och svenska
produktionsenheterna.

AAK-koncernen hade 2007 en forsiljningstillvixt om
19%. Samtidigt 6kade bolaget sitt rorelseresultat, exklu-
sive IAS 39 och engangsposter med 44 % till 653 Mkr.

Melker Schérling gjorde sitt forsta aktieforvirv i Karls-
hamns 2000 och blev huvudigare i Karlshamns 2001 efter
forvirv av KFs aktier. Efter sammanslagningen med Aar-
hus United 2005 éverfordes huvudigarskapet till den nya
AarhusKarlshamn-koncernen.
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MSABS INNEHAV

Securitas

Securitas ir en virldsledare i sikerhet. Securitas dr genom
dver 2 000 platskontor verksamt i mer dn 30 linder, frimst
i Europa och Nordamerika.

Securitas strategi, fokus pé sikerhet och 16nsam tillvixt, har
bidragit till att utveckla och konsolidera sikerhetsindustrin
till att bli mer fokuserad och oberoende, med tydliga mark-
nadsaktorer som levererar professionell sikerhet.

Under dret hade koncernen en organisk forsiljningstillvixe
pa 5 % och rérelsemarginalen exklusive engingskostnader
uppgick till 5 %. 2007 var ett omstillningsir for Securitas.
Det var Alf Géranssons forsta verksamhetsdr som VD for
koncernen. Under dret presenterade han en strategisk plan
som gar ut pd att skapa en mer kundfokuserad organi-
sation, vilket pd sikt skall ge bolaget hogre I6nsamhet.
Foretaget skall internt organiseras efter viktiga kundseg-
ment. Genom att arbeta nirmare sina kunder skall bolaget

oka kundnyttan.

Bolaget har under dret dven frvirvat bolag i Indien och Syd-
amerika for att pa si sitt oka sin nirvaro i dessa regioner.
Tack vare sin betydande marknadsposition i de flesta lin-
der har Securitas varit, och ir fortsatt, en drivande kraft i

branschen.

STYRELSEORDFORANDE: Melker Schorling

vp: Alf Goransson

MARKNADSVARDE 31 pECc 2007 (MkR): 32 855
MSABs ANDEL AV KAPITAL/ROSTER: 4% / 11%
omsATTNING, 2007 (Mkr): 62 908 (60 523)
eBiT, 2007 (Mkr):* 3 035 (3 497)
ANSTALLDA, 2007: ca 230 000

TIDPUNKT FOR INVESTERING: juli 1991
KURSUTVECKLING SEDAN INVESTERING: 1 519 %
HEMSIDA: WWW.Securitas.com

* Exkluderat omstruktureringskostnader och andra
jamforelsestorande poster.

Under éret har Securitas-koncernen haft problem med
kontanthanteringsverksamhetens cash managementverk-
samhet (LCM) i Storbritannien. Till f6ljd av detta har
denna del nu avyttrats. Efter denna transaktion kommer
Loomis UK att fokusera pa virdetransporter. Loomis be-
riknas ha en omsittning pa ca 11 miljarder kronor efter
denna avyttring. I februari 2008 bérjade Lars Blecko som
ny VD for Loomis. Han kommer senast frin positionen
som VD for Rottneros. Securitas arbetar for att borsnotera
Loomis under 2008.

I september 2006 delades Securitas Systems och Securitas
Direct ut till aktiedgarna och sirnoterades pd Stockholms-
bérsen. Securitas har varit noterat pa Stockholmsborsen
sedan juli 1991. Melker Schorling blev en av huvudigarna
i Securitas i samband med tilleridet som VD 1987.
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MSABS INNEHAV

Securitas Systems

Securitas Systems forsiljning utgdrs av integration och
installation av sikerhetssystem (60 %), samt tjinster
och service relaterade till systemen i form av underhill,
dvervakning, larmformedling, sikerhetscenter och andra
kundgjinstfunktioner (40 %). Bolaget har kunder i 14
europeiska linder samt i USA, Hong Kong och Austra-
lien. Securitas Systems kunder finns inom ett flertal olika
sektorer si som bank och finans, detaljhandel, logistik, te-
lekommunikation, energi, biotech och fordon. Securitas
Systems marknader ir till stora delar fragmenterade med
ménga mindre aktdrer. Fi akedrer har formégan att sam-
ordna installation och service i hela Europa. Detta innebir
en tydlig konkurrensfordel for Securitas Systems.

Securitas Systems langsiktiga verksamhetsmal 4r att fort-
sitta att vara en global ledande aktor inom sikerhets-
systemintegration. Securitas Systems fokuserar pd att vixa
bide organiskt och genom férvirv pa de stora markna-
derna i Europa och USA samt genom att utveckla prio-
riterade kundsegment. De frimsta ekono miska malen
for Securitas Systems dr att nd en total fdrsiljningstillvixt
pd mer dn 10 % arligen samt att avkastningen pa syssel-
satt kapital skall dverstiga 20 %. Securitas Systems stra-
tegi bygger pa kundfokus samt pa kunskap och specia-

STYRELSEORDFORANDE: Melker Schorling
vp: Juan Vallejo

MARKNADSVARDE 31 pEC 2007 (MKR): 8 396
MSABs ANDEL AV KAPITAL/ROSTER: 4% / 11%
omsATTNING, 2007 (Mkr): 7 260 (6 370)
esiT, 2007 (Mkg): 658 (602)

ANSTALLDA, 2007: ca 5 400

TIDPUNKT FOR INVESTERING: September 2006
KURSUTVECKLING SEDAN INVESTERING: -16 %
HEMSIDA: WWW.Securitassystems.com

listkompetens om hur tekniska sikerhetsprodukter inom
exempelvis videodvervakning, tilltrideskontroll, inbrotts-
skydd och brandskydd kan integreras med kommunika-
tions- och IT-system.

Under éret visade Securitas Systems en forsiljningstillvixt
pa 14 % varav 11 % var organisk. Rérelsemarginalen var
9 % och avkastningen pa sysselsatt kapital uppgick till 16 %.
Under dret paverkades koncernens genomsnittliga 16nsam-
het negativt av Securitas Systems verksamhet i England och
USA. En av bolagets utmaningar under 2008 kommer att
vara att forbéttra [onsamheten i dessa marknader.

Securitas Systems meddelade i slutet av aret att de under
2008 kommer att byta namn till Niscayah. Motivet ir att
skapa en tydligare, helt sjilvstindig identitet mot markna-
den. Det nya varumirket understryker bolagets position
som en ledande internationell sikerhetspartner inom tek-

nisk sikerhet.

I september 2006 delades foretaget ut till Securitas aktie-
dgare och sirnoterades pa Stockholmsbérsen, varvid MSAB
blev en av huvudigarna i bolaget.
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Securitas Direct

Securitas Direct erbjuder sikerhetstjanster som skyddar
minniskor och deras virden. Ledorden for bolagets erbju-
dande ir trddlésa larm, siker overforing, avancerad verifie-
ring samt att produkterna ska vara enkla att anvinda.

Securitas Directs affirsidé gir ut pd att till ett dverkomlige
pris tillhandahélla ett effektivt och bekymmersfritt skydd
med Sverldgsen service till hem och mindre foretag. Verk-
samheten 4r uppdelad i tva affirsomraden, Consumer och
Professional eftersom kunderna och férsiljningsprocessen
mot dessa 4r olika.

Genom édren har Direct haft en stark tillvixt i nettokund-
portfoljen samtidigt som en mycket liten andel av de be-
fintliga kunderna sagt upp sitt abonnemang. Resultatet
har genom hég tillviixt i kundportfsljen blivit ett starke,
uthalligt virdeskapande.

Under 2007 uppnidde Securitas Direct en organisk for-
siljningstillvixt om 15,6 %. Rérelsemarginalen uppgick
till 7,2 %. Bolagets storsta enskilda marknader dr Spanien

och Sverige.

STYRELSEORDFORANDE: UIf Mattson

vp: Dick Seger

MARKNADSVARDE 31 pECc 2007 (MkR): 9 455
MSABs ANDEL AV KAPITAL/ROSTER: 4% / 11%
omsATTNING, 2007 (Mkr): 3 815 (3 301)
eBIT, 2007 (MkRr): 275 (223)

ANSTALLDA, 2007: ca 3 500

TIDPUNKT FOR INVESTERING: September 2006
KURSUTVECKLING SEDAN INVESTERING: 41 %
HEMSIDA: Www. Securitas-direct.com

MSABS INNEHAV

Securitas Direct har tidigare varit en sjilvstindig division
inom Securitas. I september 2006 delades foretaget ut till
Securitas aktiedgare och sirnoterades pd Stockholmsborsen
varvid MSAB blev en av huvudigarna i bolaget.

I november 2007 medverkade MSAB tillsammans med
EQT, SakI AB och Investment AB Latour genom ESML
Intressenter i det publika budet pa Securitas Direct. Under
perioden direfter sjonk borsen kraftigt. Nar budtiden 16p-
te ut hade aktieigare motsvarande knappt 55% av aktie-
kapitalet accepterat budet. I bérjan av februari valde EQT
att ensamt hoja budet. I mars silde MSAB, tillsammans
med S3kI och Latour, Securitas Directaktierna pa samma
villkor som &vriga siljande aktiedgare i budet. For MSAB
motsvarade detta en kopeskilling om ca 447 Mkr. MSAB
bedémde att det forsta budet var vil tilltaget och att alter-
nativa investeringar nu blivit relative mer intressanta.
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MSABS INNEHAV

Bong Ljungdahl

Bong ir ett av Europas ledande kuvertforetag och erbjuder
16sningar for distribution och paketering av information,
reklamerbjudande och litta varor. ProPac ir Bongs for-
packningskoncept som vinder sig till dem som efterfrigar
attraktiva och funktionella férpackningar. Koncernen om-
sitter ca 2 miljarder kronor, har ca 1 300 anstillda och en
arlig tillverkningskapacitet om cirka 15 miljarder kuvert
vid sina anldggningar i Sverige, Norge, Danmark, Finland,
Polen, Tyskland, Belgien, Storbritannien, Ryssland, Estland
och Litauen. Bong har framfor allt i norra Europa mycket
starka marknadspositioner och har egna siljorganisationer
i tretton europeiska linder. Bong expanderar snabbt med
sitt forpackningssortiment, ProPac. Koncernen ser intres-
santa mojligheter till fortsatt expansion och utveckling.

Bong har de senaste dren genomfort ett flertal forvirv av
foretag i kuvertbranschen och dirmed tagit en aktiv del
i den pigiende strukturomvandlingen inom europeisk
kuvertindustri. Bongs affirsidé ir att tillverka och mark-
nadsféra ett komplett kuvertsortiment till olika slags for-

brukare i Europa.

Under aret 6kade omsittningen med 0,3 % och rorelse-
resultatet exklusive engéngsposter var 68 Mkr. Efterfrigan
av kuvert i Europa beddms vara stabil eller ndgot avtagande.
Dock dkar efterfrigan av skyddande kuvert som anvinds

STYRELSEORDFORANDE: Mikael Ekdahl

vp: Anders Davidsson

MARKNADSVARDE 31 pEC 2007 (MKR): 555
MSABs ANDEL AV KAPITAL/ROSTER: 26% / 26%
omMsATTNING, 2007 (MkRr): 1 991 (1 985)
esiT, 2007 (MkRr):* 68 (89)

ANSTALLDA, 2007: ca 1 300

TIDPUNKT FOR INVESTERING: augusti 1999
KURSUTVECKLING SEDAN INVESTERING: -38 %
HEMSIDA: www.bongljungdahl.se

* Exkluderat engangskostnader och omstruktureringskostnader.
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frimst av e-handels- eller postorderféretag. Bong Ljung-
dahls serie Propac som vixer organiskt med ca 30 % adres-
serar denna vixande marknad. Detta segment som idag
utgdr ca 10 % av forsiljningen samt positiva tillvixtsiffror
frin Ryssland hoppas Bong Ljungdahl skall kompensera
for eventuella minskningar i 6vriga segment. Under aret
drabbades Bong Ljungdahl av kraftiga rivaruprisékningar.
I slutet av aret lyckades dock bolaget fora vidare stora delar
av dessa prishdjningar till kund och bolaget visade dterigen
positiva siffror.

Bong befinner sig mitt i ett strukturprogram vars mal ir
att effektivisera verksamheten. Bland annat har foretaget
inlett ett joint venture i Polen och samtidigt stingt sin fab-
rik i Warszawa. Vidare sker en omstrukeurering i Finland
dir produktion flyttas mellan fabriker for att optimera till-
verkningen. Bong har dven arbetat aktive med att forbittra
lonsamheten i Tyskland dir det visade sig svdrt att hoja

priserna till kund pé grund av konkurrens.

Bongs évergripande mélsittning ir att utveckla och befista
en position som en av Europas ledande tillverkare av ku-
vert. Bong strivar efter en avkastning pé sysselsatt kapital
om minst 15 %. Tillvixt skall ske med bibehillen finansiell
balans och en soliditet om ligst 30 %.
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstillande direktoren i Melker Schor-
ling AB (Publ.) organisationsnummer: 556560-5309
(MSAB) far hirmed avge arsredovisning for verk-
samheten i moderbolaget och koncernen for riken-
skapséret 2007. Efterfoljande resultat- och balansrik-
ningar, ssmmandrag avseende férindringar i eget ka-
pital, kassaflédesanalyser, redovisningsprinciper och
noter utgdr en integrerad del av drsredovisningen.

Verksamhetsaret 2007

MSAB ir ett aktive och langsiktigt dgarbolag noterat
pd OMX Nordic Exchange Stockholm, Large Cap.
Innehaven bestdr av bolag med tydlig strategi och
inriktning och fortsatt stark utvecklingspotential.
De storre bolagen tillhér idag de virldsledande inom
sina respektive omriden. MSABs storsta innehav
ir Hexagon dir bolaget dger 23 % av kapitalet och
45 % av rosterna. Genom ett langsiktigt och aktivt
dgande ska MSAB bidra med en fortsatt god utveck-
ling av innehaven och skapa virde for MSABs aktie-
dgare. MSAB avser att gora nya investeringar i sdvil
noterade som onoterade bolag.

MSABs innehav har utvecklat sig vil under 2007.
I snitt var den organiska tillvixten i dessa bolag ca
13 % och rérelseresultatet (exklusive engangskostna-

der) 6kade med 25 %.

Borskurserna i MSABs bolag har paverkats av senare
tids borsturbulens. Dock har substansvirdet, tack

Verkligt
Innehav den virde
31 december 2007 Antal Kr/aktie
AarhusKarlhamn* 16 247 206 117,0
ASSA ABLOY 14 472 216 129,8
Bong Ljungdahl 3353755 40,5
Hexagon™* 62 228 154 135,5
Securitas 17 201 500 89,5
Securitas Direct 16 259 300 25,7
Securitas Systems 16 259 300 22,9
Ovriga innehav - -
Summa
Nettotillgdngar
Minoritet
Substansvarde
Antal Aktier

Substansvirde per aktie (kr)

FORVALTNINGSBERATTELSE

vare bolagens generellt positiva utveckling klarat sig
bittre 4n borsindex. Frin teckningskurs 93,19 hos-
ten 2006 har substansvirdet kat med ca 29 % till
120 kronor den 31 december 2007. Under samma
period steg borsen med 8 %. Den enskilt starkaste
utvecklingen bland MSABs innehav stod Hexagon

for, en av borsens vinnare.

Securitas Direct

I november 2007 medverkade MSAB tillsammans
med EQT, SikI AB och Investment AB Latour genom
ESML Intressenter i det publika budet pa Securitas
Direct. Under perioden direfter sjonk borsen kraftigt.
Nir budtiden I6pte ut hade aktiedgare motsvarande
knappt 55% av aktiekapitalet accepterat budet. I bor-
jan av februari valde EQT att ensamt hoja budet. I
mars silde MSAB, tillsammans med SikI och Latour,
Securitas Directaktierna p& samma villkor som évriga
siljande aktiedgare i budet. Fér MSAB motsvarade
detta en kopeskilling om ca 447 Mkr. MSAB bedm-
de att det forsta budet var vil tilltaget och att alterna-
tiva investeringar nu blivit relativt mer intressanta.

Substansvardet

MSABs substansvirde var per den 31 december 2007
14,2 miljarder kronor eller 120 kr per aktie att jimf6ra
med 111 kr per aktie vid drets slut 2006 en 6kning med
8%. Under samma period sjonk bérsen med drygt
6%. Nedan foljer en specifikation éver marknadsvir-
det pa innehaven per 31 december 2006 och 2007.

Andel av Kapital-
portfolj- andeli Rdstandel i
Mkr véardet, % bolaget, % bolaget, %
1901 12,8 39,3 39,3
1878 12,6 4,0 11,6
136 1,0 25,8 25,8
8432 56,7 23,4 45,4
1540 10,3 4,7 11,1
418 2,8 4,5 10,9
372 2,5 4.5 10,9
186 1,3 - -
14 863 100
75
-760
14178
117 932 338
120

* AarhusKarlshamn ags genom ett till 58,5 % agt dotterforetag vilket innebar att MSABs proportionella 4garandel

den 31 december 2007 motsvarar 1 112 Mkr (1 910).

** Hexagon har 2007 genomfort en split pa 3:1 varfor antalet aktier tredubblats.
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FORVALTNINGSBERATTELSE

Verkligt Andel av Kapital-

Innehav den varde Kr/ portfolj- andel i Rdstandel i
31 december 2006 Antal aktie Mkr virdet, % bolaget, % bolaget, %
AarhusKarlshamn* 16 247 206 201,0 3266 22,7 39,3 39,3
ASSA ABLOY 14 372 216 148,8 2139 14,9 3,9 11,5
Bong Ljungdahl 3353755 67,5 226 1,6 25,8 25,8
Hexagon 20742718 292,0 6 057 42,2 23,5 454
Securitas 16 259 300 105,8 1720 12,0 4,5 10,9
Securitas Direct 16 259 300 21,6 351 2,4 4.5 10,9
Securitas Systems 16 259 300 27,7 451 31 4.5 10,9
Ovriga innehav - - 167 1,1 - -
Summa 14 377 100

Nettotillgangar 18

Minoritet -1 301

Substansvarde 13094

Antal aktier 117932 338

Substansvarde per aktie (kr) 111

*AarhusKarlshamn ags genom ett till 58,5 % agt dotterforetag vilket innebar att MSABs proportionella agarandel

den 31 december 2006 motsvarar 1 910 Mkr (1 759).

AarhusKarlshamn ~ www.aak.com

ASSA ABLOY www.assaabloy.se
Bong Ljungdahl www.bongljungdahl.se
Hexagon www.hexagon.se
Securitas www.secutitas.com

Securitas Direct www.securitas-direct.com
Securitas Systems www.securitassystems.com

Betriffande utvecklingen under dret i intressebolag
samt i storre innehav hinvisas till respektive bolags
hemsida.

Forandringar i portfoljinnehaven
Under perioden har MSAB forvirvat 942 200 aktier i
Securitas for 79 Mkr samt 100 000 ASSA ABLOY-

akdier for 13 Mkr. Detta ger totalt en investering pa
92 Mkr.

Aktie

MSAB har utgivit 117 932 338 antal aktier som bestar
av ett aktieslag som alla har samma rittigheter. Melker
Schérling dger genom bolag 85 % av aktiekapitalet.
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Koncernen

Koncernens rorelseresultat efter férvaltningskostna-
der uppgick till 662 Mkr (3 176) varav utdelnings-
intikter 279 Mkr (633). Virdeférindringen i aktier
var 394 Mkr (2 550). Hexagon bidrog mest till den
virdedkningen. Efter finansnetto med 3 Mkr (-20)
blev resultat efter finansiella poster 665 Mkr (3 156).
Efter skatt med -5 Mkr (-17) blev periodens resultat
660 Mkr (3 139).

Moderbolaget

Moderbolagets rorelseresultat efter forvaltningskost-
nader uppgick till -323 Mkr (822) varav virdefor-
indring aktier -526 Mkr (729). Efter finansnetto
med 7 Mkr (13) blev resultatet efter finansiella poster
-316 Mkr (835). Efter skatt med -5 Mkr (-2) blev
periodens resultat -321 Mkr (833).

Finansiell stallning

MSAB hade per den 31 december 2007 en netto-
kassa pa 114 Mkr efter avdrag for koncernens
skulder. Dirutover har gruppen outnyttjade kredit-
loften pd 4 000 Mkr. Den synliga soliditeten var
99 % per 31 december 2007 (99 %).



Styrelsens arbete

En presentation av styrelsens ledaméter och ledningen
dterfinns lingre bak i drsredovisningen. Sammanlagt
har sju styrelsemoten hallits under 2007. Fér en utfor-
lig beskrivning av styrelsens uppgifter, regelmissiga fra-
gor mm hinvisas till avsnittet Bolagsstyrningsrapport.

Risker och riskkontroll
For en utforlig beskrivning av riskexponering och
riskhantering se not 1.

Inlosen av aktier
For utférlig beskrivning se not 1.

Framtida utveckling

Bolaget planerar att utveckla aktieférvaltningen ge-
nom fortsatta investeringar i savil noterade som pri-
vata foretag i olika branscher.

Riktlinjer for ersattning till ledande
befattningshavare

Styrelsen foresldr att arsstimman beslutar om rikt-
linjer for bestimmande av ersittning till ledande
befattningshavare innebdrande i huvudsak att en
marknadsmissig och konkurrenskraftig ersittning
skall utgd i form av fast 16n, ovriga forméner samt
pension. Rorlig ersitening skall ej utgd. Pensionsfor-
méner skall vara antingen férmans- eller avgiftsbe-
stimda, eller en kombination dirav, med individuell
pensionsalder, dock ej ligre 4n 60 4r.

Uppsigningstiden skall normalt vara sex minader
frn befattningshavarens sida. Vid uppsigning frin
bolagets sida skall uppsigningstiden och den tid
under vilken avgingsvederlag utgir sammantaget ¢j
overstiga 24 manader. Styrelsen skall ha ritt att fran-
g4 riktlinjerna om det i enskilda fall finns sirskilda

skil for det.

Styrelsens yttrande angdende

foreslagen utdelning

Styrelsens malsittning ar att, med beaktande av kon-
cernens resultatutveckling, finansiella stillning och
framtida utvecklingsmojligheter, foresla drliga utdel-
ningar som uppgar till minst 50 % av de ordinarie
utdelningar som erhalls fran portféljbolagen.

Koncernens mottagna utdelningar under perioden ja-
nuari—december 2007 uppgar till 279 Mkr (633 Mkr

FORVALTNINGSBERATTELSE

2006, den héga utdelningen ir hinforlig till en ext-
raordinir utdelning frin AarhusKarlshamn (AAK)
pa 406 Mkr). I ovan nimnda totalsummor ingir
utdelningen fran AAK ill 100 % i och med att BNS
Holding som #ger aktierna i AAK fullt konsolide-
ras in i MSAB gruppen. MSAB dger 58,5 % i BNS
Holding.

Sammantaget innebdr det att MSAB emottagit
252 Mkr (200) i utdelningar exklusive extraordinir
utdelning och minoritetsandel. MSAB har under
andra kvartalet limnat utdelning till bolagets akties-
gare pi 117 Mkr.

Styrelsen och verkstillande direktoren foreslar ate till
aktiedgarna utdelas en ordinarie utdelning om 1,10 kr
(1) per aktie for rikenskapsaret 2007 vilket motsvarar
51 % av ordinarie utdelningar i koncernen (252 Mkr)
i enlighet med féretagets utdelningspolicy.

Med hinvisning till ovanstdende samt vad som i
ovrigt kommit dll styrelsens kinnedom ir det
styrelsens beddmning att den foreslagna utdelningen
ir forsvarlig med hinvisning till de krav som verk-
samhetens art, omfattning och risker stiller pa stor-
leken av bolagets och koncernens egna kapital liksom
pa bolagets och koncernens konsolideringsbehov,
likviditet och stillning i dvrigt.
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FORVALTNINGSBERATTELSE

Forslag till vinstdisposition

Till &rsstimmans férfogande stir foljande vinstmedel i kronor:

Balanserade vinstmedel
Arets resultat

7 342 495011
-320 972 398

7021522613

Styrelsen och verkstallande direktoren foreslar att vinstmedlen disponeras sa att

till aktieagarna utdelas 1,10 kr per aktie
i ny rakning overfors kronor

Styrelsen och verkstillande direktoren forsikrar att
koncernredovisningen har upprittats i enlighet med
internationella redovisningsstandarder IFRS sidana
de antagits av EU och ger en rittvisande bild av kon-
cernens stillning och resultat. Arsredovisningen har
upprittats i enlighet med god redovisningssed och
ger en rittvisande bild av moderbolagets stillning
och resultat.

Forvaltningsberittelsen f6r koncernen och moder-
bolaget ger en rittvisande versikt over utvecklingen

129725572
6 891 797 041

7021522613

av koncernens och moderbolagets verksamhet, still-
ning och resultat samt beskriver visentliga risker och
osikerhetsfaktorer som moderbolaget och de foretag
som ingdr i koncernen stdr infor.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har
godkints for utfirdande av styrelsen den 21 feb-
ruari 2008. Koncernens resultat- och balansrikning
samt moderforetagets resultat- och balansrikning
blir féremal for faststillelse pa drsstimman den 22
maj 2008.

Stockholm den 21 februari 2008

Melker Schorling

ORDFORANDE

Henrik Didner

Sofia Schérling Hogberg

Mikael Ekdahl

VICE ORDFORANDE

Stefan Persson

Carl-Henric Svanberg

Ulrik Svensson

VERKSTALLANDE DIREKTOR

Vir revisionsberittelse har avgivits den 21 februari 2008

PricewaterhouseCoopers AB

Anders Lundin
AUKTORISERAD REVISOR
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Koncernens resultatrakning

Mkr

Utdelning fran aktier
Vardeforandring aktier
Forvaltningskostnader

Rorelseresultat

Ranteintakter
Rantekostnader

Resultat efter finansiella poster

Skatt pa arets resultat

Arets resultat

Hanforligt till:
Moderforetagets aktieagare
Minoritetsintresse

Genomsnittligt antal aktier (tusen)
Resultat per aktie (kr)!

KONCERNENS RESULTATRAKNING

Not 2007

3 279

4 394
56,7,8 11
662

665

660

1201
541

660

21 117932
10,18

! Det foreligger ingen utspadningseffekt. Resultat per aktie &r hanforligt till moderbolagets aktiedgare.

2006

633
2550

3176

-29
3156

-17
3139

2842
297

3139

107 004
26,56
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KONCERNENS BALANSRAKNING

Koncernens balansrakning
Tillgangar

Mkr

Finansiella anlaggningstillgangar
Aktier

Summa anlédggningstillgangar

Omsittningstillgangar
Likvida medel

Summa omsattningstillgangar

Summa tillgangar

Koncernens eget kapital och skulder

Kapital och reserver som kan hanforas till
moderforetagets aktieagare

Aktiekapital
Ovrigt tillskjutet kapital
Balanserad vinst

Minoritetsintresse

Summa eget kapital

Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut
Ovriga langfristiga skulder — ej rantebarande

Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder
Ovriga skulder — ej rantebérande

Summa kortfristiga skulder
Summa eget kapital och skulder

Poster inom linjen
Stallda sakerheter
Ansvarsforbindelser
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Not 2007-12-31

11,12,13,16 14 863
14 863

18 182
182

15 045

21 3
3474

10 701

14178

760
14 938

20 68
36
104

19

15 045

22

68
10

2006-12-31

14 377
14 377

192
192

14 569

3474
9617

13 094

1301
14 395

130
31
161

13
13

14 569

130
10



Koncernens forandring i eget kapital

Koncernen

Mkr

Utgaende balans per
1 januari 2006

Arets resultat
Summa redovisade
intdkter och kostnader
Nyemissioner
Aktiedgarutskott
Utgaende balans per
31 december 2006
Ingédende balans per
1 januari 2007

Arets resultat

Summa redovisade
intakter och kostnader

Utdelning

Utgaende balans per
31 december 2007

FORANDRING | KONCERNENS EGET KAPITAL

Hanforligt till Moderbolaget aktieagare

Aktie-
kapital

Ovrigt

till-
skjutet
kapital

1755

1596
123

3474

3474

3474

Balan-
serad
vinst

6 775
2 842

2 842

9617

9617
1201

1201
-117

10701

Totalt

8532
2842

2 842
1597
123

13 094

13 094
1201

1201
-117

14178

Minioritets-
intresse

1 004
297

297

1301

1301
-541

-541

760

Summa
eget
kapital

9536
3139

3139
1597
123

14 395

14 395
660

660
-117

14 938

17



KONCERNENS KASSAFLODESANALYS

Koncernens kassaflodesanalys

Mkr 2007 2006
Arets resultat 660 3139
Justering for:

Skatt 5 17
Verkligt varde vinster for vardepapper varderade

till verkligt varde over resultatrakningen -394 -2 550
Leverantorsskulder och Gvriga skulder -10 5
Betalda skatter - -17
Forvarv av vardepapper 92 941
Forsaljning av ovriga vardepapper - 26
Kassaflode fran investeringsverksamheten 169 -321

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Nyemission - 1597
Amortering av lan -62 -1 085
Utdelning -117 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -179 512
Minskning - / 6kning + av likvida medel -10 191
Likvida medel vid arets borjan 192 1
Likvida medel vid aret slut 182 192
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Moderbolagets resultatrakning

Mkr

Utdelning fran aktier
Vardeforandring aktier
Forvaltningskostnader

Rorelseresultat

Ranteintakter
Rantekostnader

Resultat efter finansiella poster

Skatt pa arets resultat

Arets resultat

MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING

Not

56,7,8

2007

214
-526
-11
-323

-316

-321

2006
100
729

822

21

835

-833
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MODERBOLAGETS BALANSRAKNING

Moderbolagets balansrakning

Tillgangar

Mkr

Finansiella anlaggningstillgangar
Aktier i koncernforetag

Aktier i intresseforetag

Andra langfristiga vardepappersinnehav

Summa anlaggningstillgangar

Omsattningstillgadngar
Fordringar pa koncernforetag
Upplupna intakter

Likvida medel

Summa omsattningstillgangar

Summa tillgangar

Moderbolagets eget kapital och skulder

Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital

Fritt eget kapital
Balanserade vinstmedel
Arets resultat

Summa eget kapital

Langfristiga skulder
Skulder till koncernforetag
Ovriga skulder

Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder
Upplupna kostnader

Summa kortfristiga skulder
Summa eget kapital och skulder

Poster inom linjen
Stallda sakerheter
Ansvarsforbindelser
20

Not
16
12
14
15

21

19

22

2007-12-31

922
1564
4394
6 880

182
182

7 062

7 342
-321

7 021
7 024

36
36

7 062

Inga
10

2006-12-31

1654

93
4700
6 477

769

769

185
185

7 401

6 547
833

7 380
7 383

11

7 401

Inga
10



FORANDRING | MODERBOLAGETS EGET KAPITAL

Moderbolagets forandringar i eget kapital

Moderbolaget
Summa
Aktie- Overkurs- Reserv-  Fritt eget eget
Mkr kapital fond fond kapital kapital
Ingdende balans per 1 januari 2006 2 0 1756 3073 4831
Arets resultat - - - 833 833
Summa redovisade intakter och kostnader - - - 833 833
Overfort till fritt eget kapital - - -1 756 1756 -
Nyemission 1 - - 1 596 1597
Aktieagartillskott - - - 122 122
Utgaende balans per 31 december 2006 3 - - 7 380 7 383
Ingaende balans per 1 januari 2007 3 - - 7 380 7 383
Arets resultat - - - -321 -321
Summa redovisade intékter och kostnader - - - -321 -321
Fusion dotterbolag - - - 79 79
Utdelning - - - -117 -117
Utgaende balans per 31 december 2007 3 - - 7 021 7 024
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MODERBOLAGETS KASSAFLODESANALYS

Moderbolagets kassaflodesanalys

Mkr 2007 2006
Arets resultat -321 833
Justering for:

Skatt 5 2
Verkligt varde vinster for vardepapper varderade

till verkligt varde dver resultatrakningen 526 -729
Kundfordringar och ovriga fordringar 0 0
Leverantorsskulder och ovriga skulder 9 9
Koncernforandring 5 -
Betald skatt - -2
Forvarv av koncernforetag -

Forvarv av ovriga vardepapper 92 -141
Forsaljning av dvriga vardepapper - 4
Kassaflode fran investeringsverksamheten 114 -50

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Nyemission - 1597
Lamnande av I&n till koncernforetag - -736
Amortering av lan - 627
Utdelning -117 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -117 234
Minskning - / 6kning + av likvida medel -3 184
Likvida medel vid arets borjan 185 1
Likvida medel vid aret slut 182 185
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NOTER TILL KONCERNREDOVISNING OCH MODERBOLAGET

Noter till koncernredovisning & moderbolaget

Not 1 Allman information och finansiell
riskhantering

Allmin information

Melker Schérling AB (Moderforetaget) och dess
dotterforetag (sammantaget Koncernen) skall skapa
aktiedgarvirde genom langsikrigt aktive dgande och
professionell aktieforvaltning.

Moderféretaget ir ett aktiebolag registrerat i och
med site i Sverige. Adressen till huvudkontoret dr
Birger Jarlsgatan 13, 4 tr, 111 45 Stockholm.

Moderforetaget dr noterat pa Stockholmsborsens
Nordiska lista, large cap.

Denna koncernredovisning har den 21 februari
2008 godkints av styrelsen for offentliggdrande.

Faststillande av rikenskapshandlingar
Moderbolagets och koncernens rikenskaper skall
faststillas av drsstimma den 22 maj 2008.

Finansiell riskhantering

Koncernen utsitts genom sin verksamhet for olika
finansiella risker: valutarisk, rinterisk, finansierings-
risk och likviditetsrisk. Den 6vergripande policyn for
den finansiella riskhanteringen ir att vid varje given
tidpunke begrinsa de negativa effekterna pd bolagets
resultat till £6ljd av marknadsfluktuationer.

Rinterisk

Rinterisk ar risken att virdet pa ett finansiellt instru-
ment varierar pd grund av forindringar i marknads-
rintor. En betydande faktor som paverkar rinterisken
ir rintebindningstiden. Linga rintebindningstider
paverkar frimst kassaflodesrisken medan kortare
rintebindningstider péverkar prisrisken. Eftersom
moderbolaget i Melker Schorling AB i normalfallet
skall vara obelénat 4r moderbolaget inte exponerat
for rinterisk avseende skulder. Moderbolaget skall ha
en god betalningsberedskap for investeringar. Likvi-
diteten placeras dirfor i rintebirande virdepapper
med hég likviditet och kort 16ptid. MSAB har upp-
tagit och kan komma att uppta ln i underliggande
holdingbolag for individuella innehav. Storleken pa
belaningen kommer bland annat att bero p4 inneha-

vens forvintade kassafléden och riskprofil. MSABs
likvida medel och rintebirande skulder 4r begrinsa-
de till in- och utldning i bank. Per den 31 december
2007 hade MSAB en positiv nettokassa pd 114 Mkr
som lopte med rorlig rinta. For overskottslikvidite-
ten, som ir exponerad for rinterisker, 4r malet att
maximera avkastningen, samtidigt som rinterisken
begrinsas. Dessutom efterstrivas en hog finansiell
flexibilitet, for att kunna tillgodose uppkommande
behov av likviditet. Placeringar gors ddrfor i rinte-
birande papper med kort 16ptid, max ett 4r, vilket
innebir att rintebindningstiden understiger 12 mi-
nader. P skuldsidan hanteras rinterisken genom att
striva efter en rintebindningstid som syftar dels till
att ge flexibilitet att forindra laneportf6ljen i take
med investerings-aktiviteter och dels till att mini-
mera lanekostnaden och volatiliteten i kassaflodet
over tiden.

Finansieringsrisk

Med finansierings- och likviditetsrisk avses risken att
kostnaden blir hogre och finansieringsméjligheterna
begrinsade nir ldn ska omsittas samt att betalnings-
forpliktelser inte kan uppfyllas som en f6ljd av otill-
ricklig likviditet eller svirigheter att erhdlla finan-
siering. Tack vare MSABs verksamhetsinrikening 4r
bolagets 16pande betalningsforpliktelser begrinsade.
Om aktiedgare i MSAB 6nskar utnyttja MSABs ar-
liga inlosenprogram har bolaget for avsikt att i forsta
hand finansiera detta med likvida medel och befint-
liga krediter. Skulle behovet éverstiga vad som finns
tillgingligt har MSAB f6r avsikt att uppta nya lan.
Som sista alternativ kan bolaget silja aktier i portfolj-
innehaven for att ticka inlsenbeloppet.

Likviditetsrisk

Med likviditetsrisk avses dels risken for att ett finan-
siellt instrument inte kan avyttras utan avsevirda
merkostnader och dels risken for att likviditet inte
finns tillginglig for att mota betalningsdtaganden.
Likviditetsrisken begrinsas genom att halla [6ptiden
pa placeringar av kassan under ett ar. Placeringar
av likviditeten gors pa dagslinemarknaden och i
kortfristiga rintebirande papper med lag risk och
hég likviditet, det vill siga med en vil fungerande
andrahandsmarknad, vilket méjliggor konvertering
till kontanter vid behov.
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NOTER TILL KONCERNREDOVISNING OCH MODERBOLAGET

Valutarisk

Valutarisk utgdr risken for att valutakursforind-
ringar paverkar koncernens resultat negative. D3
investeringarna r noterade i svenska kronor finns

det ingen direke valutakursrisk i dessa som paverkar
MSABs balansrikning.

Insider

MSAB tillimpar gillande insiderregler samt bestim-
melserna om offentlig informationsgivning avseende
transaktioner i innehavarbolagens aktier.

Vidare finns det interna regler inom MSAB som for-
bjuder anstillda handel i de stérre aktieinnehaven
i vilka MSAB har en dominerande stillning under
30 dagar fore dagen for delarsrapport och boksluts-
rapport samt hela rapportdagen.

Inlésen av aktier

MSAB verkar for att eliminera en eventuell substans-
rabatt i bolaget. Detta skall bland annat ske genom
att bolaget erbjuder sig att en ging per ér losa in
akdier till ett inlésenpris som baseras pd substans-
virdet. Samtliga aktiedgare dger ritt att utnyttja
inlgsenméjligheten. Melker Schorling har emeller-
tid forbundit sig att aldrig utnyttja inlsenritten.
I vissa fall kan Bolagsverkets tillstind behévas for
inlosen.

Villkoren sammanfattas nedan:

Inlésenméjligheten finns en ging per ar under 10
ar, dvs mellan dren 2007 och 2016. Beslut om en
eventuell forlingning av inlésenméjligheten efter
denna period kommer att fattas pd drsstimman
2015.

Aktiedgare som vill delta i inlosenméjligheten skall
anmila sitt bindande intresse under de tio forsta
bankdagarna i april respektive 4r.

Beslut om inlésen skall fattas av styrelsen i samband
med arsstimman som skall hillas i andra hilften av
maj respektive r.

Till grund for inlésenpriset ligger substansvirdet
som for noterade innehav beriknas som snittet av
marknadsvirdet per aktie under de tio handels-
dagarna som foregdr drsstimman.
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Substansvirdet fér onoterade innehav kommer att
uppga till av bolaget bedémt verkligt virde med til-
limpning av etablerad virderingsmodell for aktuell
typ av innehav.

Not 2 Sammanfattning av viktiga
redovisningsprinciper

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillim-
pats nir denna koncernredovisning upprittats anges
nedan. Dessa principer har tillimpats konsekvent for
alla presenterade dr, om inte annat anges.

Grund fér rapporternas upprittande
Koncernredovisningen for MSAB-koncernen har
upprittats i enlighet med Arsredovisningslagen, Re-
dovisningsridets rekommendation (RR) 30 Kom-
pletterande redovisningsregler fo6r koncerner och
International Financial Reporting Standards (IFRS)
som har antagits av EU. Koncernredovisningen har
upprittats enligt anskaffningsvirdemetoden férutom
vad betriffar omvirderingar av finansiella tillgingar
och skulder (inklusive derivatinstrument) virderade
till verkligt virde via resultatrikningen. Arsredovis-
ningslagen stiller dock kompletterande krav pa upp-
lysningar avseende koncernredovisningen vilket reg-
leras i rekommendationen RR 30:6, Kompletterande
redovisningsregler for koncerner.

Arsredovisningen for moderbolaget Melker Schérling
AB ir upprittad enligt Arsredovisningslagen med
beaktande av uttalande frin Redovisningsradets
akutgrupp samt med tillimpning av Redovisnings-
ridets rekommendation RR 32:06, Redovisning for
juri-diska personer. Detta innebir som huvudregel
att de internationella redovisningsreglerna IFRS/IAS
som har antagits av EU tillimpas for moderbolaget
sd lingt som mojligt men att vissa undantag fore-
kommer vilka frimst hirstammar frin Arsredovis-
ningslagen. Redovisningen i moderbolaget enligt RR
32 innebir att finansiella anliggningstillgingar som
¢j dr intresse- eller koncernforetag, har virderats till
verkligt virde.

Virdering av finansiella instrument

Redovisningsrekommendationen IAS 39 Finansiella
Instrument: Redovisning och virdering, innebir
bland annat att finansiella instrument i koncern-



redovisningen till Svervigande del skall redovisas
till verkligt virde per balansdagen. Noterade aktier
virderas till akeuell borskurs pa balansdagen. MSAB
har pi koncernnivd redovisat samtliga noterade
aktieinnehav lopande till verkligt virde 6ver resultat-
rikningen. I enlighet med IAS 28 punkt 1 har dven
noterade intressebolag redovisats pA motsvarande sitt.
Dirmed redovisas intressebolag inte enligt kapital-
andelsmetoden utan pé ett for forvaltningsforetag
mera rittvisande sitt. Akdier i dotterbolag virderas
inte till verklige virde enligt IAS 39. Dotterbolag
konsolideras liksom tidigare i koncernredovisningen
enligt férvirvsmetoden. Redovisning av noterade ak-
tiers verkliga virdefrindring 6ver resultatrikningen
innebir dverensstimmelse till stor del uppnas i redo-
visningen med savil den 16pande f6rindringen av
substansvirdet som att det egna kapitalet i koncern-
redovisningen i huvudsak éverensstimmer med det
totalt redovisade substansvirdet.

Moderbolaget

For moderbolaget MSAB giller sirskilda regler for
verkligt virde di Arsredovisningslagen inte tillater vir-
dering enligt verkligt virde av intressebolag och dot-
terbolag. Detta innebir att endast noterade innehav
som inte ir intressebolag eller dotterbolag virderas till
verkligt virde och att deras virdeférindring 16pande
redovisas 6ver resultatrikningen. Noterade intresse-
bolag och dotterbolag kommer dirmed oférindrat
att virderas till ursprungligt anskaffningsvirde.

Koncernredovisning

I koncernredovisningen ingir moderbolaget och de
bolag &ver vilka moderbolaget har ett bestimman-
de inflytande. Dotterforetag inkluderas i koncern-
redovisningen from den dag di bestimmandein-
flytande uppstar och de exkluderas frin den dag
bestimmandeinflytande upphér.

Koncernredovisningen upprittas enligt forvirvs-
metoden. Metoden innebir att moderbolagets an-
skaffningsvirde for aktier i dotterféretag elimineras
mot dotterforetagens eget kapital vid forvirvstillfallet.
Eget kapital i de forvirvade dotterforetagen bestims
utifrin en virdering till verkligt virde av tillgingar,
skulder och eventualtillgingar vid forvirvstidpunk-
ten. I de fall anskaffningsvirdet for aktier i dotterfo-
retag overstiger de identifierbara tillgingar, skulder
och eventualtillgdngar enligt ovan redovisas mel-

NOTER TILL KONCERNREDOVISNING OCH MODERBOLAGET

lanskillnaden som goodwill i balansrikningen. Vid
varje bokslutstillfille provas goodwillvirdena med
avseende pa eventuellt nedskrivningsbehov. Forvir-
vade foretag ingdr i resultatet frin och med férvirvs-
tidpunkten. Avyttrade foretag ingar i resultatet till
och med forsiljningstidpunkten.

Transaktioner med minoritetsandelar

Koncernen tillimpar principen att redovisa transak-
tioner med minoritetsaktiegare som transaktioner
med tredje part. Vid forvirv av minoritetsandelar dir
erlagd képeskilling dverstiger forvirvad andel av redo-
visat virde pd dotterforetagets nettotillgingar, redovi-
sas skillnadsbeloppet som goodwill. Vid avyttringar
till minoritetsaktiedgare dir kopeskillingen avviker
fran redovisat virde pa den andel av nettotillgingarna
som avyttras, uppkommer vinst eller forlust. Denna
vinst eller forlust redovisas i resultatrikningen.

Intresseféretag

Intresseforetag dr de foretag i vilka MSAB har ett
betydande men inte bestimmande inflytande, vilka
i regel giller de aktieinnehav i vilka réstetalet upp-
gar till mellan 20 och 50 procent. MSABs réstetal
dverstiger 20 procent i Hexagon, AarhusKarlshamn
och Bongljungdahl. I koncernen virderas akdier i in-
tressebolag till verkligt virde och i moderbolaget till
anskaffningsvirde. Resultatet av avyttringar av aktier
i intressebolag beriknas i enlighet hirmed.

Linekostnader
Lanekostnader belastar resultatet den period till vilken
de hinfor sig.

Inkomstskatter

o Aktuell skatt dr den skatt som beriknas pd det
skarttepliktiga resultatet for perioden samt korrige-
ringar avseende tidigare perioder.

* Uppskjuten skatt dr den skatt som hinfor sig till
skattepliktiga temporira skillnader och som ska
betalas i framtiden, samt den skatt som represen-
terar en reduktion av framtida skatt som hinfor sig
till avdragsgilla temporira skillnader, skattemissiga
underskottsavdrag och andra skatteavdrag.

Fordringar och skulder
Avsittning for forlustrisker sker efter individuell prov-
ning. Fordringar och skulder i utlindsk valuta om-
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NOTER TILL KONCERNREDOVISNING OCH MODERBOLAGET

riknas efter balansdagens kurs. Skillnaden mellan an-
skaffningsvirde och balansdagens virde resultatfors.

Finansiella instrument

Finansiella instrument virderas och redovisas i en-
lighet med reglerna i IAS 39 samt i moderbolaget
i enlighet med RR 32. Forindringen i det verkliga

virdet redovisas i resultatrikningen.

Aktiekapital

Stamakdier klassificeras som eget kapital. Transak-
tionskostnader som direkt kan hinféras till emis-
sion av nya aktier eller optioner redovisas, netto efter
skatt, i eget kapital som ett avdrag frin emissions-

likviden.

Berikning verkligt virde

Verkligt virde pa finansiella instrument som handlas
pa en aktiv marknad (tex finansiella tillgingar som
innehas f6r handel och finansiella tillgdngar som
kan siljas) baseras pd noterade marknadspriser pa
balansdagen. Det noterade marknadspriset som an-
vinds for Koncernens finansiella tillgingar, 4r den
aktuella képkursen.

Substansvirde

Substansvirdet 4r MSABs viktigaste nyckeltal efter-
som det dterspeglar virdet av MSABs tillgingar,
vilka i princip utgérs av den underliggande aktie-
portféljen till verkligt virde, minus bolagets skulder
och minoritetsandel.

Finansiella riskfaktorer

De typer av finansiella risker som MSAB méter
i sin verksamhet ir framforallt i form av aktierisk.
Aktierisk omfattar aktiekursrisk, likviditetsrisk samt
motpartsrisk. Med aktiekursrisk avses risken for
virdeminskning pd grund av forindringar i kurser
pa aktiemarknaden. Detta dr den mest betydande
risken i MSABs verksamhet. Det aktiva dgandet har
en central roll i bolagets affirsidé och syftar till att
finna former for virdehsjande dtgirder i innehavs-
bolagen. MSABs innehavsbolag uppvisar generellt
en historiskt god virdetillvixt. MSABs bidrag till
virdeskapande torde minska den relativa aktierisken
i innehavsbolagen och dirmed i bolagets totalport-
f6lj. Den aktiva dgarrollen ger dessutom en god for-
staelse for innehavsbolagens verksamhet, omvirld
och 18pande utveckling. Genom en vil avvigd
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sammansittning av olika innehav i aktieportféljen
minskas exponeringen mot bransch- eller sektor-
anknutna risker. Sammansittningen av olika aktier
i portfoljen minskar volatiliteten och bidrar till en
stabilare avkastning 6ver tiden.

Segmentrapportering
Verksamheten bedrivs i ett segment, aktieforvaltning.

Intiktsredovisning

Utdelningsintikeer fran aktier intidktsredovisas nir de
erhilles. For aktier som innehafts savil vid ingdngen
som vid utgdngen av dret utgors virdeforindringen
av skillnaden i verkligt virde mellan dessa tillfillen.
For aktier som férvirvats under dret utgdrs virdefor-
dndringen av skillnaden mellan anskaffningsvirdet
och det verkliga virdet vid senaste rapporterings-
tillfillet. For aktier som avyttras under dret utgors
virdeforindringen av skillnaden mellan erhéllen
likvid och virdet vid senaste rapporteringstillfallet.
Samtliga virdeforindringar redovisas under rubriken
Virdeforindring aktier i resultatrakningen.

Leasingavtal

Finansiella leasingavtal redovisas i koncernen som
materiella dllgdngar och som kortfristiga respek-
tive lingfristiga rintebirande skulder. Operationella
leasingavtal kostnadsfors linjirt éver leasingperioden.

Transaktioner med nirstiende

Inga transaktioner har skett mellan Melker Schérling
AB och dess heligda dotterbolag férutom rinte-
transaktioner. Ersittningar till MSABs styrelse och
ledande befattningshavare sker pd marknadsmissiga
villkor. Inga transaktioner med noterade intresse-
bolag har férekommit.

Viktiga uppskattningar och bedémningar

for redovisningsindamal

Uppskattningar och bedomningar utvirderas 16pan-
de och baseras p4 historisk erfarenhet och andra fak-
torer, inklusive forvintningar pa framtida hindelser
som anses rimliga under ridande forhallanden.



Not 3 Utdelningsintakter fran aktier

Koncernen
Mkr 2007
AarhusKarlshamn AB 65
ASSA ABLOY AB 47
Hexagon AB 104
H&M AB 1
Securitas AB 50
Securitas System AB 7
Bong Ljungdahl AB
VBG AB
Summa 279

Not 4 Vardeforandring aktier

Koncernen
Mkr 2007
AarhusKarlshamn AB -1 365
ASSA ABLOY AB 273
Hexagon AB 2 375
H&M AB 5
Bong Ljungdahl AB 90
Securitas AB 260
Securitas Direct AB 67
Securitas System AB -78
VBG AB 13
Summa 394

Not 5 Ersattning till revisorerna

Mkr Koncernen
Revision 2007
PricewaterhouseCoopers 0,3

Andra uppdrag

PricewaterhouseCoopers -

NOTER TILL KONCERNREDOVISNING OCH MODERBOLAGET

Koncernen
2006

471
47
60

1
52

2
633

Koncernen
2006

260
329
1479
9

13
336
52

3

69
2550

Koncernen
2006

0,3

1,2

Moderbolaget
2007

47
104

50

214

Moderbolaget
2007

-273

5

-260
67
-78
13
-526

Moderbolaget
2007

0,3

Moderbolaget
2006

47

1
52

100

Moderbolaget
2006

329

9

336
52
3

729

Moderbolaget
2006

0,2

0,6
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NOTER TILL KONCERNREDOVISNING OCH MODERBOLAGET

Not 6 Transaktioner med narstaende

Grundlon/

Styrelse-

Mkr arvode
Styrelsens ordforande, M Schorling 0,1
Vice styrelseordférande, M Ekdahl 0,1
Styrelseledamot, C-H Svanberg 0,1
Styrelseledamot, S Persson 0,1
Styrelseledamot, S Schorling Hogberg 0,1
Styrelseledamot, H Didner 0,1
Verkstallande direktér,* U Svensson 3,3
Summa 3,9

Ovriga
formaner

0,1
0,1

2007

Pensions-
kostnad

0,9
0,9

Summa

01
01
01
01
01
01
43
4,9

*QOvriga férmaner avser tjdnstebil. Styrelsearvode som tillkommit VD, vilka har varit férknippade med VDs tjanst, har inlevererats till moderbola-
get 0,6 Mkr. Ersattning till verkstallande direktoren baseras pa riktlinjer som faststalldes pa arsstamman 2007. Styrelsen faststaller ersattning

till verkstéllande direktoren.

Valberedningen som utsetts pa satt som stdmman bestamt, lamnar stamman forslag till styrelsearvode. Arvode till styrelsens ordférande och

Ovriga styrelseledamoter har utgatt enligt stdmmans beslut, 2007-05-22.

Not 7 Medeltalet anstallda

Under aret har medelantalet anstillda uppgéte till 2 (min).

Not 8 Loner, ersattningar och sociala kostnader

Loner och andra
ersattningar

Mkr 2007 2006
Moderbolaget 4,1 1,5
Koncernen totalt 4,1 1,5

Sociala Varav
kostnader pensionskostnader

2007 2006 2007 2006
2,5 1,2 0,9 0,8
2,5 1,2 0,9 0,8

Av moderbolagets och koncernens pensionskostnader avser 0,9 Mkr (0,8) pensionskostnader for VD.

Loner och andra ersittningar fordelade mellan styrelseledaméter, VD och 6vriga anstillda:

Styrelse och VD

Mkr 2007 2006
Moderbolaget 3,5 1,3
Koncernen totalt 3,5 1,3
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Varav tantiem och dylikt

2007

Ovriga anstillda

2006 2007 2006
- 0,6 0,2

- 0,6 0,2



Ersittning till VD utgir i form av fast lon, pen-
sionsférméner samt tjinstebilsfdrman. Fasta 16nen
ir 3,3 Mkr per ar. Bonus utgar ej. Uppsigningstiden
r 6 manader vid uppsigning fran VDs sida och 24
ménader vid uppsigning frin MSABs sida. Ulrik
Svensson har ritt till avgingsvederlag motsvarande
18 ménadsloner f6r det fall réstmajoriteten i MSAB
flyteas utanfér familjen Schérling. MSAB skall be-
tala premie uppgiende till drygt 25 % av den fasta
l6nen avseende pensions- och sjukloneférsikring.

Not 9 Skatt

Mkr
Uppskjuten skatt

Summa

NOTER TILL KONCERNREDOVISNING OCH MODERBOLAGET

Ulrik Svensson har av Melker Schérlings helidgda bo-
lag, Melker Schérling Tjinste AB, forvirvat akdier i
MSAB for ett virde om 4 Mkr per den 14 augusti
2006. I samband med forvirvet har Ulrik Svensson
dven forvirvat en kdpoption av Melker Schorlings
helidgda bolag. Képoptionen ger Ulrik Svensson ritt
act intill den 13 augusti 2011 forvirva aktier i MSAB
till en sammanlagd képeskilling om 37,5 Mkr. Priset
for aktierna vid utnyttjande av optionen skall vara
125% av marknadspriset vid optionens utfirdande
(90,26kr x 1,25 = 112,83kr). Optionen har 6verlétits
till marknadsvirde vid teckningstillfillet.

Koncernen 2007
5
5

Uppskjuten skatt i koncernen 2007 avser uppskjuten skatt pd omvirdering av innehav i H&M samt VBG

till verkligt virde.

Inkomstskatt

Resultat efter finansiella poster

Skatt enligt svensk skattesats med 28 %
Skatteeffekt pa e skattepliktiga intakter
Skatteeffekt pa arets resultat

Redovisad skatt

Not 10 Utdelning

665

-186
183

P4 bolagsstimma 2008-05-22 kommer utdelning att foreslas avseende 2007 uppgaende till 130 Mkr (117)

1,10 kr (1) per aktie.
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NOTER TILL KONCERNREDOVISNING OCH MODERBOLAGET

Not 11 Aktier

Kapital Rost

Antal Aktier andel, % andel % Verkligt varde
AarhusKarlshamn 16 247 206 39,3 39,3 1901
ASSA ABLOY 14 472 216 4,0 11,6 1 878
Bong Ljungdahl 3353755 25,8 25,8 136
H&M 114 000 <1 <1 45
Hexagon 62 228 154 23,4 45,4 8432
Securitas 17 201 500 4,7 11,1 1540
Securitas Direct 16 259 300 4,5 10,9 418
Securitas System 16 259 300 4.5 10,9 372
VBG 1137 385 8,3 4.6 141
Koncernens innehav av aktier 14 863
Justering avseende intressebolag till bokfort varde:

Bong Ljungdahl -43

Hexagon -6 961
Justering avseende innehav av 6vriga koncernforetag:

AarhusKarlshamn (BNS Holding AB) -1901
Justering avseende innehav i intressebolag:

Moderbolagets aktier i intresseforetag -1 564
Moderbolagets innehav av aktier 4 394
Not 12 Andelar i koncernforetag
Namn Org nr Sate/Land Antal andelar
BNS Holding AB 556644-4971 Stockholm 64 350

AarhusKarlshamn AB 556669-2850 Stockholm 16 247 206
MS Funding AB 556724-7233 Stockholm 1000

Kapital- Rost- Bokfort varde

andel andel i moder-

Antal andelar % %  Eget kapital bolaget

BNS Holding AB 64 350 58,5 58,5 1,1 922

AarhusKarlshamn AB 16 247 206 39,3 39,3
MS Funding AB 1000 100 100 0,1

Not 13 Koncernens andelar i intresseforetag

Koncernen Org nr Site
Innehav:
AarhusKarlshamn AB 556669-2850 Stockholm
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NOTER TILL KONCERNREDOVISNING OCH MODERBOLAGET

Not 14 Moderbolagets andelar i intresseforetag

Moderbolaget

Innehav:
Bong Ljungdahl AB
Hexagon AB

Summa

Org nr

556034-1579
5561904471

Not 15 Andra langfristiga vardepappersinnehav

Anskaffningsvarde
Borsvarde

Moderbolaget
2007

2 606
4394

Not 16 Finansiella anlaggningstillgangar

Koncernens aktier

Ingdende varde
Anskaffningsvarden

Avyttringar

Forvarv

Vardeforandring via resultatrakning

Utgaende balans

Moderbolaget

Ingdende balans
Avgar genom fusion
Forvarv

Utgaende balans

Moderbolaget
Ingéende balans
Tillkommer genom fusion

Utgaende balans

Moderbolaget

Ingéende balans
Omvardering

Forvarv

Tillkommer genom fusion

Utgaende balans

2007
14 377

92

394

14 863

Andelar i koncernforetag
2007

1654
-732

922

Andelar i intresseforetag
2007

93
1471
1 564

Andra langfristiga
vardepappersinnhav
2007

4700
-526
92
128

4 394

Site Bokfort varde

Kristianstad 93
Landskrona 1471

1 564

Moderbolaget
2006

2 484
4 700

2006
10 789

-10

1065

2533

14 377

Andelar i koncernforetag
2006

1 646

8

1 654

Andelar i intresseforetag
2006

93

93

Andra langfristiga
vardepappersinehav
2006

3712
730
258

4700
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NOTER TILL KONCERNREDOVISNING OCH MODERBOLAGET

Not 17 Moderbolagets fusionerade helagda dotterbolag

Konverta AB, 556361-7124, fusionerades med moderbolaget 2007-07-18. MS Karlinvest AB,

556618-1896, fusionerades med moderbolaget 2007-07-18.

Tillgangar Konverta AB
Aktier 1599
Skulder

Skulder till moderbolaget 1340
Latent skatt 35
Not 18 Likvida medel

Koncernen 2007
Kassa och bank 182

MS Karlinvest AB
922

942

2006
192

Effektiv rinta for likvida medel var 4% (2,1%). Dessa placeringar har en genomsnittlig forfallotid pa

0 dagar. I likvida medel i kassaflddesanalysen ingdr foljande:

2007
Likvida medel 182
Not 19 Vasentliga periodiseringsposter
Upplupna kostnader och Koncernen Koncernen
forutbetalda intédkter 2007 2006
Upplupna personalrela-
terade kostnader 1 1
Ovriga poster 2 1
Summa 3 2
Not 20 Upplaning

Koncernen

Langfristig 2007 2006
Banklan 68 130
Kortfristig
Checkrakningskrediter 0 0
Summa upplaning 68 130
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2006
192
Moderbolaget Moderbolaget
2007 2006
1 1
1 1
2 2
Moderbolaget
2007 2006
0 0



NOTER TILL KONCERNREDOVISNING OCH MODERBOLAGET

Outnyttjad beviljad checkrikningskredit uppgdr i utgdrs av delar av koncernens aktieportfolj. Koncer-
koncernen till 4 000 Mkr (920). Banklanen forfal- nens exponering, avseende upplining, for forind-
ler fram till &r 2011 och I6per fn med en rinta pA  ringar i rinta och kontraktsenliga tidpunkter for
4,5 % per ar. | summa upplaning ingar banklan mot  rinteomforhandling 4r pd balansdagen foljande:

sikerhet pa 68 Mkr (130 Mkr). Sikerhet for bankldn

2007 2006
6 manader eller mindre - -
6-12 méanader - -
1-5ar 68 130
Mer an 5 ar - -
Likviditetsanalys

Forfallostrukeur avseende odiskonterade kontrakterade rintebdrande skulder och dirpé beldpande framtida
rintebetalningar

2008 2009-2011 Summa
Banklan - 68 68
Ranta 3 9 12
Summa 3 77 80
Not 21 Aktier

Forandring

Aktiekapitalets utveckling Transaktion antal aktier  Totalt antal aktier
Antal 2004-01-01 19434
Januari 2004 Nyemission 3829 23263
Antal 2004-12-31 23 263
Antal 2005-12-31 23263
Maj 2006 Split 99 976 737 100 000 000
Juli 2006 Nyemission 10 637 338 110 637 338
Augusti 2006 Nyemission 7 295 000 117932 338
Antal 2006-12-31 117 932 338
Antal 2007-12-31 117 932 338

Aktiernas kvotvirde dr 100 kr. Samtliga aktier 4r fullt betalda. Foretaget innehar inga egna aktier.
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NOTER TILL KONCERNREDOVISNING OCH MODERBOLAGET

Not 22 Poster inom linjen

Stallda sadkerheter till kredit-

institut for lan, checkkrediter Koncernen
och garantier 2007
Vardepapper till ett bokfort

varde av 68
Ovrigt 0
Summa 68

Ansvarsforbindelser
Borgensatagande 10

Summa 78

Not 23 Atagande

Det foreligger ett dtagande som innebir att dgaren av
resterande 41,5 % i BNS Holding, United Interna-
tional Enterprises Limited ("UIE”), ett bolag noterat
pd Kdpenhamnsbérsen, innehar en ritt ate frin och
med juni 2008 begira att samigandet i BNS Holding
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Koncernen Moderbolaget Moderbolaget

2006 2007 2006
130 - -
0 - -
130 - -
10 10 10
140 10 10

uppléses. Detta kan ske genom aktieoverldtelse, in-
16sen alternativt likvidation. UIE har dirvid rite till
marknadsmissig ersittning i form av kontant betal-
ning eller aktier i AAK. Vid upplésningen har MSAB
ritt att vilja mellan ovan angivna alternativ.



REVISIONSBERATTELSE

Revisionsberattelse (")hrlings

Till arsstamman i

Melker Schorling AB (Publ. PRICEAVATERHOUSE(COPERS
Org nr 5565605309

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokféringen samt styrelsens och verkstil-
lande direktdrens forvaltning i Melker Schérling AB (Publ.) for ar 2007. Bolagets arsredovisning och
koncernredovisning ingdr i den tryckta versionen av detta dokument pé sidorna 11-34. Det ir styrel-
sen och verkstillande direktoren som har ansvaret for rikenskapshandlingarna och férvaltningen och
for ate arsredovisningslagen tillimpas vid upprittandet av arsredovisningen samt for att internationella
redovisningsstandarder IFRS sidana de antagits av EU och drsredovisningslagen tillimpas vid upprittandet av
koncernredovisningen. Virt ansvar 4r att uttala oss om arsredovisningen, koncernredovisningen och férvalt-
ningen pd grundval av var revision.

Revisionen har utférts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebir att vi planerat och genomfort
revisionen for att med hég men inte absolut sikerhet forsikra mig oss om att arsredovisningen och koncernre-
dovisningen inte innehaller visentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska ett urval av underlagen
for belopp och annan information i rikenskapshandlingarna. I en revision ingdr ocksa att préva redovisnings-
principerna och styrelsens och verkstillande direktdrens tillimpning av dem samt att bedéma de betydelsefulla
uppskattningar som styrelsen och verkstillande direktoren gjort nir de upprittat drsredovisningen och koncern-
redovisningen samt att utvirdera den samlade informationen i drsredovisningen och koncernredovisningen.
Som underlag for virt uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat visentliga beslut, dtgirder och férhillanden i
bolaget for att kunna beddma om ndgon styrelseledamot eller verkstillande direktoren ir ersittningsskyldig mot
bolaget. Vi har dven granskat om ndgon styrelseledamot eller verkstillande direktdren pa annat sitt har handlat
i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Vi anser att vér revision ger oss rimlig
grund for vira uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprittats i enlighet med 4rsredovisningslagen och ger en rittvisande bild av bolagets
resultat och stillning i enlighet med god redovisningssed i Sverige. Koncernredovisningen har upprittats i
enlighet med internationella redovisningsstandarder IFRS sidana de antagits av EU och drsredovisningslagen
och ger en rittvisande bild av koncernens resultat och stillning. Férvaltningsberittelsen ir férenlig med ars-
redovisningens och koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker att arsstimman faststéller resultatrikningen och balansrikningen fér moderbolaget och for kon-
cernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens leda-
moter och verkstillande direkedren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Stockholm den 21 februari 2008
PricewaterhouseCoopers AB

Anders Lundin
AUKTORISERAD REVISOR
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BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Bolagsstyrningsrapport

En svensk kod for bolagsstyrning ("Koden”)
tridde i kraft den 1 juli 2005. Kodens regler ut-
gor et tilligg huvudsakligen till bestimmelserna
i aktiebolagslagen om bolagets organisation, men
dven till den relativt omfattande sjélvreglering som
existerar avseende bolagsstyrning. Koden ir base-
rad pd principen om att “folja eller forklara”. En-
ligt denna princip kan ett bolag som f6ljer Koden
avvika fran individuella regler, i vilket fall bolaget
maste forklara anledningen till varje rapporterad
avvikelse. Bolagsstyrningsrapporten ir inte en del
av den formella drsredovisningen och har dirfor
inte granskats av bolagets revisorer.

lakttagande av svensk kod for
bolagsstyrning

MSAB har sedan noteringen av bolagets aktie pa
Stockholmsbérsen tillimpat Koden och férkla-
rar i den méin avvikelser sker frin denna. Prin-
ciper for bolagsstyrning inom MSAB beskrivs
nedan. En sirskild redogorelse f6r dessa fragor
finns dven som ett sirskilc avsnitt pa bolagets
hemsida.

Bolagsstamma

Bolagsstimman, som ir bolagets hogsta besluts-
fattande organ, ger aktiedgarna mojlighet att
utova sitt inflytande genom att rosta i betydande
fragor. Bolagsstimmor i MSAB halls arligen och
ir Oppna for samtliga aktiedgare. Vid den érliga
drsstimman ges aktiedgarna tillfille ace stilla fra-
gor direke till styrelsens ordférande, styrelsen
samt VD, dven om bolaget kommer att striva
efter att besvara fragor frdn aktiedgare vartefter de
uppstir under aret. Bolagets revisorer kommer att
vara nirvarande vid arsstimman. Arsstimman fat-
tar bland annat beslut i frigor avseende faststil-
lande av resultatrikning och balansrikning, dispo-
sition av bolagets vinst eller forlust, ansvarsfrihet
for styrelseledaméterna och verkstillande direk-
toren, val av ledaméter till valberedningen, val av
styrelse ledamoter, styrelseordférande samt val av
revisorer och faststillande av arvoden till styrelsen
och revisorerna. Under 2007 holl MSAB arsstim-
ma den 22 maj.
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2007 é&rs arsstamma den 22 Maj 2007

Vid 2007 ars arsstimma den 22 maj 2007 besluta-

des bland annat att:

(a) faststilla den framlagda resultatrikningen och
balansrikningen;

(b) rikenskapsérets resultat om 832 948 126 kr
tillsammans med balanserat resultat
6 546 567 644 ki, totalt 7 379 515 770 kr,
skulle disponeras i enlighet med styrelsens
forslag pa sadant sdte ate till aktiedgarna utde-
lades 1 kr per aktie, totalt 117 932 338 kr och
att 7 261 583 432 kr balanseras i ny rikning;

(c) styrelsen skulle beviljas ansvarsfrihet for riken-
skapsiret 2006.

Vid érsstimman beslutades vidare att bolaget skulle

ha sex styrelseledaméter samt att omvilja styrelse-

ledaméoterna Melker Schérling, Mikael Ekdahl,

Carl-Henric Svanberg, Stefan Persson, Henrik

Didner och Sofia Schérling Hogberg. Ersittning till

ledaméterna skulle vara 100 000 kr per ledamot.

Valberedning

Valberedningen ir ett organ som inrittats med
uppgift att forbereda val av ledaméter till styrelsen
och val av styrelsens ordférande, att ligga fram for-
slag till arvoden till styrelsen och andra hinférliga
drenden infér den kommande arsstimman. Dess-
utom skall valberedningen infor sidan arsstimma
ddr val av revisorer skall 4ga rum, efter samrid
med styrelsen och, i forekommande fall, revisions-
utskottet, forbereda val av revisorer och beslut om
arvoden till revisorerna samt dirtill hérande fra-
gor. Vid arsstimman valdes Mikael Ekdahl, Adam
Gerge (Didner & Gerge Fonder) och Lars Isacsson
(SEB Pensionsstiftelser) till ledaméter av valbered-
ningen infor drsstimman 2008, med Mikael Ek-
dahl som ordférande. Vidare beslutade stimman
att for det fall en aktiedgare som representeras av
en av valberedningens ledaméter inte lingre skulle
tillhora de storsta aktiedgarna i bolaget, eller for
det fall en ledamot av valberedningen inte lingre
ir anstilld av sddan aktiedgare eller av nigot an-
nat skil limnar valberedningen fore drsstimman
2008, skall valberedningen ha ritt att utse en an-
nan representant for de storre aktiedgarna att er-



sitta sidan ledamot. Stimman beslutade vidare
att valberedningens uppgifter skall vara att infor
arsstimman 2008 forbereda val av ordférande och
ovriga ledamoter av styrelsen, val av ordférande
vid arsstimman, arvodesfrigor och dirtill hérande
fragor. Valberedningen har haft ett sammantride i
januari 2008 och beslutade di om f6ljande forslag
infor drsstimman 2008:

* Ate vilja Melker Schorling till stimmoordfo-
rande.

* Ate vilja om sittande styrelse i sin helhet med
Melker Schorling som ordférande och Mikael
Ekdahl som vice ordférande.

* Att ersittning till styrelsen skall utgd med
100 000 kr till varje styrelseledamot inklusive
ordférande.

* Att PricewaterhouseCoopers AB med huvud-
ansvarig revisor Anders Lundin, f6rblir bolagets
revisor eftersom denna pa stimman i maj 2006
valdes for en fyrarsperiod och att ersittning
skall utgd enligt godkind rikning.

Avsikten dr att arsstimman 2008 skall facca beslut
om utseende av valberedning alternativt kriterier
for utseende av valberedning infor arsstimman
2009. Valberedningen skall halla méten sd ofta
som dr nddvindigt for att den skall kunna full-
gora sina uppgifter; dock minst ett sammantride
arligen. Enligt Koden skall styrelsens ordférande
eller annan styrelseledamot inte vara ordférande
i valberedningen. Mikael Ekdahl har emellertid
ansetts limpad att pa etc effektive sdce leda val-
beredningens arbete for att uppnd bista resultat
for bolagets aktiedgare. Detta har motiverat ut-
nimningen av Mikael Ekdahl som ordférande for
valberedningen.

Styrelse

Styrelseledaméter

Enligt bolagsordningen skall styrelsen ha tre till sju
ledaméter som viljs av bolagsstimman. MSABs
styrelse har sex ledaméter: Melker Schorling, sty-
relsens ordférande, Mikael Ekdahl, styrelsens vice
ordférande, Henrik Didner, Sofia Schérling Hog-
berg, Stefan Persson och Carl-Henric Svanberg.

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

For yteerligare uppgifter om styrelsens ledaméter,
se avsnittet lingre fram.

Styrelsens ansvarsomriden

Styrelsen ansvarar bland annat fér bolagets or-
ganisation och forvaltning i enlighet med den
svenska aktiebolagslagen och utser VD samt, i
forekommande fall, revisions- och ersittningsut-
skott. Styrelsen beslutar dven om 16n och annan
ersicening till VDin. Styrelsen samman crdder
minst fyra ganger drligen. Bolagets revisorer del-
tar vid det styrelseméte som hélls i samband med
arsbokslutet.

Styrelsens arbetsordning

Styrelsens verksamhet samt ansvarsférdelningen
mellan styrelsen och ledningen regleras av styrel-
sens arbetsordning, vilken antas av styrelsen varje
ar efter arsstimman. Den nu gillande arbetsord-
ningen antogs vid det konstituerande styrelseméote
den 22 maj 2007. Enligt denna fattar styrelsen
bland annat beslut om bolagets dvergripande stra-
tegi, forvirv och investeringar. Reglerna inkluderar
en arbetsordning f6r VD liksom en instrukeion for
ckonomisk rapportering. Styrelsens arbetsordning
finns dokumenterad i en skriftlig instruktion dir
det bland annat framgar att:

o Styrelsen skall minst ha fyra ordinarie samman-
triden samt ett konstituerande.

o Samtliga styrelsemedlemmar skall kallas till mo-
tena samt f3 tillgang till underlag minst en vecka
fore respektive mote.

* Styrelsen skall normalt f6lja de i arbetsordning-
en angivna foredragsordningarna.

* Den verkstillande direktoren skall for bolagets rik-
ning varje kvartal avge kvartalsrapport och kvalitén
skall pd lamplig site sakerstillas av styrelsen.

o Styrelsen skall sikerstilla den interna rapporte-
ringen samt varje ar avge en rapport om denna.

* Den verkstillande direktoren ir bland annat
ansvarig for att infor varje styrelseméte forbe-
reda och framligga ekonomisk rapportering.

* Styrelsen skall minst en ging per ar, utan nirva-
ro av verkstillande direktor eller andra ledande
befattningshavare, triffa bolagets revisor.
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* Styrelsen skall inte utse ersictningsutskott utan
skall i sin helhet deltaga i diskussionen runt
dessa frigor.

* En styrelseledamot far inte handligga en friga
ndr personen i friga ir jivig.

Styrelsens arbete 2007

Under 2007 har styrelsen haft sju méten, varav
ett konstituerande. Tillsittning av verkstillande
direktdr och fastliggande av strategi dr styrelsens
viktigaste uppgifter. Under 2006 tillsattes Ulrik
Svensson som verkstillande direktdr och 2007 var
hans forsta hela verksamhetsar. Styrelsen har under
2007 haft diskussioner som resulterat i implemen-
tering och genomforande av den foretagetsstrategi
som styrelsen utvecklade under 2006.

Styrelseledamoternas oberoende

Oberoende i forhallande till
bolagets storre aktiedgare

Melker Schorling, ordférande
Mikael Ekdahl, vice ordférande
Sofia Schorling Hogberg
Stefan Persson

Carl-Henric Svanberg

Henrik Didner

Styrelseledaméternas deltagande pa styrelsemdten

Namn

Totalt antal moten

Melker Schorling, ordférande
Mikael Ekdahl, vice ordforande
Sofia Schorling Hogberg
Stefan Persson

Carl-Henric Svanberg

Henrik Didner
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Vidare har styrelsen tagit stillning till de analyser
betriffande bolagets innehav som presenterats av
bolagets ledning. Dessa analyser har diskuterats
och styrelsen har bedémt dess konsekvenser. Vida-
re har ett antal av MSABs innehavs verkstillande
direktorer foredragit bolagens verksamhet infor
MSAB:s styrelse. Detta har bidragit till att styrelse-
ledaméterna sjilva har kunnat bilda sig en djupare
uppfattning runt MSABs innehav.

Under éret har styrelsen dven presenterats ett antal
analyser av potentiella nya forvirv och affirsmoj-
ligheter. MSAB har under aret okat sina innehav i
Securitas AB samt ASSA ABLOY AB. Vidare har
styrelsen tagit stédllning i frigan om det kontantbud
som MSAB medverkade i pd Securitas Direct AB.

Oberoende i forhallande
till bolaget och bolagsledning

Nej Ja
Nej Ja
Nej Ja
Ja Ja
Ja Ja
Ja Ja
Antal méten

7

7

5

7

7

5

7



Styrelsen har dven tagit del av ekonomiska rap-
porter om bolagets finansiella stillning och har i
detta sammanhang dven diskuterat uppfyllandet
av den svenska bolagskoden och de internationella
redovisningsstandards, IFRS, som MSAB redovi-
sar enligt.

Finansiell rapportering

Styrelsen sikerstiller kvaliteten avseende den finan-
siella rapporteringen genom en noggrann gransk-
ning av alla finansiella rapporter som ledningen
tllstiller styrelsen. Den ekonomiska rapportering
som innefattar virderingsfrigor, bedémningar
och rikdinjer for revisionen kommer kontinuer-
ligt act behandlas av styrelsen. Styrelsen tillser att
granskning och uppfoljning av juridiska drenden
och tvister sker 16pande. Bolagets revisorer avger
arligen en rapport till styrelsen med uppgift om att
de har granskat bolaget samt resultatet av gransk-
ningen. Denna rapport presenteras muntligen av
revisorerna vid det styrelseméte som behandlar
bokslutskommunikén. = Styrelseledaméterna  ges
vid detta moéte tillfille ace stilla frégor till reviso-
rerna. Det forvintas act revisorernas redogorelse
bland annat skall tydliggora huruvida bolaget ar
organiserat pa ett sitt som gor det mojligt att pa ett
sikert sitt overvaka bokforingen, forvaltningen av
tillgingar och bolagets ckonomiska forhallanden.

Revisions- och ersattningsfragor

Styrelsen har beslutat att inte utse revisions- och
ersittningsutskott, utan anser det effektivast och
mest andamalsenligt att styrelsen i sin helhet skall
deltaga i drenden som berdr revisionen i bolaget
och forhallandet till revisorerna respektive forbe-
redelse och beslut i frigor som ror ersdttningar till
ledande befattningshavare.

Revisor

P4 arsstimman den 18 maj 2006 valdes Pricewa-
terhouseCoopers AB, med den aukroriserade revi-
sorn Anders Lundin som huvudansvarig revisor,
for en period om fyra dr. Ingen forindring skedde
pa arsstimman den 22 maj 2007 varfér samma
revisionstérhéllande giller fortsatt. Revisorernas
arbete skall utforas efter en revisionsplan som
faststills tillsammans med styrelsen. Revisorerna
skall vid det styrelsemotet som behandlar bok-
slutskommunikén presentera for hela styrelsen
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sina slutsatser frin granskningen av bolaget. Dess-
utom skall revisorerna arligen informera styrelsen
om utforda gjdnster utdver revisionen, arvoden for
sddana tjanster och andra omstindigheter som
kan paverka bedémningen av revisorernas obero-
ende. Revisorerna skall dven delta vid drsstimman
och dir presentera sitt arbete, sina konstateran-
den och sina slutsatser. Minst en gang per ar skall
styrelsen triffa bolagets revisorer utan nirvaro av
verkstillande direktéren eller annan person frin
bolagsledningen. Revisionen utférs i enlighet med
Akdiebolagslagen och god revisionssed i Sverige,
vilken dr baserad pd International Federation of
Accountants’ (IFAC) internationella redovisnings-
principer. Férutom uppdraget f6r MSAB har han
under 2007 varit ansvarig revisor for AarhusKarls-
hamn AB, Husqvarna AB, Bong Ljungdahl AB,
Industrivirden AB, Sikl AB, Svenska Cellulosa
Aktiebolaget SCA och Teligent AB.

Informationspolicy

MSAB har antagit en informationspolicy som bla
syftar dll ace sikerstilla att bolaget uppfyller kra-
ven pa informationsgivning till aktiemarknaden.
Denna policy har antagits av styrelsen. Policyn
giller for alla anstillda och styrelseledaméter i bo-
laget och omfattar bade skriftlig information och
muntliga uttalanden. Enligt policyn skall MSABs
finansiella- och 6vriga kommunikation alltid over-
ensstimma med relevanta regler pi Stockholms-
borsen och god sed pa aktiemarknaden. Bolaget
har en informationskommitté bestdende av styrel-
seordforande och VD. Informationskommittén
beslutar om en hindelse eller information ir av vi-
sentlig natur eller inte och om den bér eller méste
offentliggoras. Vidare granskar och godkinner
informationskommittén alla planerade uttalanden
som innehéller visentlig information.

Koncernen ir helt fokuserad pd att skapa virde
for aktiedgarna, vilket inkluderar att forse inves-
terare med finansiell information av hég kvali-
tet. Mélsdttningen dr ate sikerstilla att foretagets
kommunikation alltid 6verensstimmer med til-
lamplig lag och de aktiemarknadsrittsliga regler
som giller for MSAB i egenskap av bérsnoterat
foretag. Vidare dr malsittningen act uppritthalla
ett mycket gott forhéllande till finansmarknadens
akeorer, inklusive finanspressen, genom att pro-
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akeive tillhandahélla relevant information i ritt
tid pa ett professionelltsite. Informationspolicyn
inkluderar rutiner for pressmeddelanden, bok-
slutskommuniké, deldrsrapporter,
ning, bolagsstimma, analytikertriffar och andra
presentationer samt behandling av information
pa bolagets hemsida. Policyn behandlar ocksa
kommunikation i krissituationer och vid infor-
mationslickor.

arsredovis-

Informationsgivning

MSABs malsitening dr ace tillhandahélla 16pan-
de, aktuell och korrekt information till fSreta-
gets aktiedgare och dvriga intressenter. Eftersom
bolaget efterstriavar en effektiv och uppdaterad
informationsspridning samt liga kostnader for
administration och forvaltning begrinsas utskick
per post till aktiedgare i stérsta mojliga utstrick-
ning. Arsredovisningen skickas endast ut till dem
som begirt det. Finansiella rapporter och annan
relevant information till bolagets aktiedgare halls
tillgingliga pa bolagets hemsida. Visentliga hin-
delser offentliggérs dessutom genom pressmedde-
landen. Som ett led i att synliggora bolagets vir-
den publicerar MSAB substansvirdesberikningar
pa bolagets hemsida. Detta sker manadsvis.

Insiderpolicy och insiderregister

MSABs styrelse har antagit en insiderpolicy som
ett komplement till gillande insiderlagstiftning i
Sverige. Denna policy ir tillimplig pé alla personer
som registreras vid Finansinspektionen som per-
soner med insynsstillning i MSAB. Varje enskild
person som omfattas av insiderpolicyn underrit-
tas ddrom. Insiderpolicyn faststiller rutiner for
stangda perioder”, innebdrande att handel med
finansiella instrument utgivna av (eller hinforliga
tll akdier i) MSAB ir forbjuden under trettio da-
gar fore offentliggorandet av finansiella rapporter,
dagen for offendiggorande inkluderad. Personer
med insynsstillning i MSAB noteras i ett regis-
ter som fors av Finansinspektionen. MSAB avser
ocksi fora ett internt insiderregister (s k loggbok)
i enlighet med de instruktioner som utfirdas frin
tid till annan av VD i bolaget. Detta register skall
bland annat omfatta uppgift om samtliga perso-
ner med tillging dill insiderinformation, typen av
registrerad insiderinformation samt tidpunkt di
registret uppdaterats.
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Ovriga policies

MSAB har antagit en etisk policy med rikdinjer
avseende bolagets f6rhillningssicc gentemot all-
minhet, aktiedgare och anstillda med beaktande
av det ansvar som bolagets position pd marknaden
medfor. MSAB arbetar dven efter en "corporate so-
cial responsibility” (CSR) policy som ger riktlinjer
hur foretaget skall agera i fragor rorande samhillet
och miljofragor.

Intern kontroll

Fran och med 2005 skall alla bolag som ir no-
terade pa Stockholmsbérsen vilka foljer svensk
kod for bolagsstyrning avge rapport om hur den
interna kontrollen angdende den finansiella rap-
porteringen ir uppbyggd och organiserad. Denna
rapport dr upprittad i enlighet med svensk kod
for bolagsstyrning samt rekommendationer fram-
tagna av FAR och Svenskt niringsliv. For MSAB
vars primira verksamhet gar ut pé att forvirva och
forvalta virdepapper i form av aktier sa inriktar sig
den finansiella rapporteringen pa att sikerstilla en
effektiv och tillférlitlig process runt finansiella
transaktioner och forvaltningen av de olika inne-
haven.

Med intern kontroll avses den kontroll som ror
den finansiella rapporteringen. Detta dr en pro-
cess som involverar styrelsen, bolagsledningen och
personalen. Processen ir till for att kvalitetssikra
den externa rapporteringen. Den interna kontrol-
len beskrivs vanligen enligt etablerat ramverk i
fem huvudomréiden. Dessa ir kontrollmilj, risk-
bedémning, kontrollaktiviteter, information och
kommunikation samt uppf6ljning.

Kontrollmiljo

Inom omréidet kontrollmiljo ingir en rad element
som tillsammans skapar en kultur som starke for-
mar hur MSAB arbetar och verkar. MSAB styrs
ytterst av ett antal starka virderingar: affarsmis-
sighet, engagemang och en 6ppen dialog. Dessa
genomsyrar MSAB och garanteras genom att
medarbetarna har hég kompetents och integritet.
Vidare har MSAB upprittat en rad policies som
alla beskriver hur MSAB skall handla i olika sam-
manhang, diribland finns etiska riktlinjer, insider
policy, informations policy, CSR-policy samt en
foretagshandbok. Dessutom har styrelsen, som ti-



digare nimnts, upprittat en arbetsordning. I dessa
policies framgir ansvarsomridden, mandat, befo-
genheter samt hur dessa {6ljs upp.

Riskbeddémning

MSAB arbetar och utvirderar kontinuerligt de
risker runt rapporteringen som uppstar. Bland an-
nat sker en kontinuerlig diskussion i styrelse och
ledning runt de risker som uppstir i och med att
skattelagar och redovisningsstandards f6r dndras.
Dessa stiller krav pd nya rutiner och processer vilka
tar form genom styrelsens arbete. Under 2006
gjordes en kraftig genomlysning av foretagets
risker i och med nyemissionen samt noteringen
pa Stockholmsbérsen. MSAB bedomer att den-
na genomlysning fortfarande ir akeuell eftersom
inga storre forindringar i bolagets processer eller
ansvarsomraden skett. Denna riskanalys aterfinns
i prospektet infor noteringen och finns tillginglig
pa bolagets hemsida. Dessutom ir det ytterst vik-
tigt att styrelsen ser till att relevanta insiderlagar
och standards angdende informations givning av-
seende transaktioner med bérsnoterade innehav
efterlevs.

Kontrollaktiviteter

De risker som nimnts i foregdende stycke resulte-
rar i en rad aktiviteter som syftar dill att forebygga,
uppticka, eliminera och sikerstilla avvikelser.
Dessa aktiviteter omfattar till exempel konto- och
depdavstimning, uppfoljning av beslut, jimforel-
ser mellan rapporter, analys och uppfoljning av
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innehavens finansiella situation. Dessa kontroller
omfattas dven av styrelsens arbetsordning. Alla
betalningar godkidnns av verkstillande direkeor
och betalas ut av ekonomichef, saledes uppstir en
4cskillnad av roller i transaktionerna, det vill siga
en kontrollaktivitet. Merparten av dessa transak-
tioner ingdr 4ven i revisionen av MSAB.

Information och kommunikation

For att sikerstilla effektiv och korrekt informa-
tion, internt sévil som externt, krivs god kommu-
nikation. MSAB kommunicerar genom alla nivaer
pa bolaget, det vill siga genom styrelse, ledning
och anstillda. Kontinuerligt kommuniceras in-
ternt VD-rapport, likviditetssituation, innehavens
utveckling samt substansvirde. Det finns, som
nimnts tidigare, dven en informationspolicy som
styr den externa informationsgivningen.

Uppfoljning

Infor varje styrelseméte erhaller styrelsen informa-
tion om innehaven samt MSABs situation. Vid
varje styrelsemote behandlas foretagets situation
och investeringsméjligheter. Varje kvartalsrap-
port gis igenom av styrelsen. Virderingen av de
noterade innehaven baserades 2007 pa de kurser
som handlas offentligt pa Stockholmsbérsen. Mot
denna bakgrund och hur den finansiella rappor-
teringen i ovrigt har organiserats finner styrelsen
inget behov av en sirskild granskningsfunktion i
form av internrevision.
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Styrelse och ledning

Melker Schorling

Fodd 1947, Styrelseordférande sedan 1999.

Ovriga befattningar/uppdrag;

Styrelseledamot i Securitas AB sedan 1987 och
styrelseordférande sedan 1993, styrelseordférande i
Hexagon AB, AarhusKarlshamn AB, Securitas Systems
AB och BNS Holding AB. Vice styrelseordférande i
ASSA ABLOY AB. Styrelseledamot i H&M Hennes &
Mauritz AB.

Tidigare befattningar:

VD Securitas AB 1987-1992, VD och koncernchef
Skanska AB 1993-1997.

Utbildning:

Civilekonom.

Aktieinnehav i MSAB:

99 955 684

=
s

Carl-Henric Svanberg

Fodd 1952, Styrelseledamot sedan 2006.

Ovriga befattningar/uppdrag:

VD och koncernchef och styrelseledamot i Telefonaktie-
bolaget LM Ericsson. Styrelseordforande i Sony Erics-
son Mobile Communications. Styrelseledamot i ASSA
ABLOY AB, Uppsala universitet och Svenskt Niringsliv.
Tidigare befattningar:

VD och koncernchef ASSA ABLOY AB.
Utbildning:

Civilingenjér och kandidatexamen i foretags-
ekonomi.

Aktieinnehav i MSAB:

1 884 049

Mikael Ekdahl

Fodd 1951, Vice styrelseordforande sedan 1999.
Ovriga befattningar/uppdrag:

Advokat och deligare i Mannheimer Swartling
Advokatbyra. Styrelseordférande i Bong Ljungdahl
AB, Konstruktions-Bakelit AB och Marco AB. Sty-
relseledamot i AarhusKarlshamn AB, Bérje Jonsson
Akeri AB och Absolent AB.

Utbildning;

Civilekonom och Jur. kand.

Aktieinnehav i MSAB:

94 041

Henrik Didner

Fodd 1958, Styrelseledamot sedan 2006.

Ovriga befattningar/uppdrag:

Styrelseordférande och vice VD i Didner & Gerge
Fonder AB. Styrelseledamot i Emitis AB, Einar Matts-
son AB, Diga AB, Henrik och Bengt Didner Projekte-
ring AB, Hebeas AB och Fastighets AB Stadshus.
Utbildning;

Filosofie doktor.

Aktieinnehav i MSAB:

286 730

" Avser innehav genom Henrik Didners 50 procentiga dgande i Didner & Gerge Fonder AB, vilket bolag innehar 573 460 aktier i MSAB.
Didner & Gerge Fonder AB forvaltar en aktiefond som per den 31 december 2007 innehade 275 000 aktier i MSAB.
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Stefan Persson

Fodd 1947, Styrelseledamot sedan 2006.

Ovriga befattningar/uppdrag:

Styrelseordférande i H&M AB sedan 1998, Stefan
Persson Placering AB och Ramsbury AB.

Tidigare befattningar:

VD H&M AB 1982-98, Landschef for H&M Hen-
nes & Mauritz AB i Storbritannien och ansvarig for
H&M Hennes & Mauritz ABs utlandsexpansion
1976-82.

Utbildning;

Studier, Stockholm och Lunds Universitet.
Aktieinnehav i MSAB:

5734 602

Ulrik Svensson

Fodd 1961, VD sedan 2006.

Ovriga befattningar/uppdrag:

Ledamot i Securitas Direct AB, Loomis AB, Aarhus-
Karlshamn AB och Securitas Systems AB.

Tidigare befattningar:

CFO Swiss International Air Lines 2003—-2006. CFO
Esselte 2000-2003. CFO/Controler Société Europé-
enne de Communication S.A. (SEC) 1998-2000. Mil-
licom International Cellular S.A. (MIC) 1992-1998
(senast som Senior Executive Vice President).
Utbildning;

Civilekonom.

Aktieinnehav i MSAB:

44 316
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A

Sofia Schorling Hogberg

Fodd 1978, Styrelseledamot sedan 2006.
Ovriga befattningar/uppdrag:
Styrelseledamot i Securitas AB.
Varumirkeskonsult inom Essen International.
Utbildning:

Civilekonom.

Aktieinnehav i MSAB:

0
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AKTIEN

Aktien

Den 6 december 2006 noterades MSABs aktie pd
Stockholmsbérsens nordiska lista. I samband med
detta avregistrerades aktien frin handel pd First
North listan dir aktien handlats sedan 5 september
2006. Aktien har hela tiden handlats under kort-
namnet "MELK” och finns idag under sektionen
“financials” och "large cap”.

MSABs akte dppnade den forsta januari 2007 pa
126,5 kr. Det davarande substansvirdet var 111 kr.
Den sista december 2007 stingde aktien pd 119 kr.
Det davarande substansvirdet var 120 kr. Bolagets
aktie hade saledes en utveckling pd -5,9 %. Bolagets
totalavkastning (akdeutveckling plus dterinvesterad
utdelning) uppgick till -5,2 %. Bolagets substansvirde
hade under samma period en utveckling pa +8,1 %.
Detta kan jimforas med stockholmsborsens all-share
index som under samma period sjonk med drygt 6 %.

Att aktiepriset och substansvirdet kan skilja sig be-
ror pa att aktien kan handlas med rabatt eller pre-
mie till substansvirdet. Denna differens kan bero pa
ménga olika faktorer. I borjan av 2007 hade MSAB
stundtals en premie pd Sver 20 %, dvs aktiekursen
var virderad 20 % hogre dn substansvirdet. Under
4ret har denna premie mattats av och aktiekursen har
sedan dess med fi undantag handlats i en korridor pa
mellan 5 % premie och 5 % rabatt i forhallande till

De tjugo storsta aktieagarna
2007-12-31

Melker Schérling, privat och genom bolag
Stefan Persson

Carl-Henric Svanberg

SEB stiftelsen, S-E-Bankens pensionsstiftelse
Fam Tham

Henry och Gerda Dunkers

Didner & Gerge Fonder AB

Crafordska stiftelsen

Private placement sprl

Nordea Bank AB (Publ) - Security Finance
Swedbank Robur fonder

Goran Gabrielsson

Didner & Gerge Aktiefond

Friends Provident int Itd 761294
Svenska Modellportfolien

BNY GCM Client accounts (E) ISG
Friends Provident int Itd 762405

Gamla livforsakringsbolaget

Andra AP-fonden

Ann Karolina Davidsson

Ovriga

Summa
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substansvirdet. Detta forklarar differensen mellan
aktiepriset och substansvirdet.

De aktiedgare som tecknade MSAB-aktier i den pri-
vate placement som genomfdrdes under 2006 till
davarande substansvirde per aktie 87,19 kr hade till
sista december 2007 fatt se MSAB-aktien 6ka med
36,5 %. I september 2006 genomférdes en nyemis-
sion dir intressenter kunde teckna MSAB-aktien till
substansvirdet 93,19 kronor. Sedan dess har MSAB-
aktien stigit med 27,7%.

Den genomsnittliga handelsvolymen per dag under
2007 var 14 368 akdier eller drygt 1,7 Mkr. Totalt har
MSAB 117 932 338 aktier utestiende. Det finns en-
dast ett aktieslag och varje aktie motsvarar en rost.

Del av aktierna i % (roster = kapital)
84,76%
4,86%
1,60%
0,85%
0,84%
0,49%
0,49%
0,49%
0,42%
0,32%
0,25%
0,23%
0,23%
0,23%
0,19%
0,17%
0,13%
0,11%
0,10%
0,09%
3,15%
100,00%



Arsstimman 2008

Arsstimman i Melker Schérling AB (Publ.) dger rum
torsdagen den 22 maj 2008 kl. 14.00 pi IVAs konfe-
renscenter pi Grev Turegatan 16 i Stockholm.

Anmalan m m

Aktiedgare som onskar deltaga vid arsstimman skall:

¢ dels vara inford i av VPC AB f6rd aktiebok per
fredagen den 16 maj 2008;

¢ dels anmila sin avsikt att deltaga vid drsstimman
senast kl 17.00 den 16 maj 2008.

Anmilan dll 4rsstimman kan gdras per post,
e-mail eller telefon fram till och med den 16 maj
2008 Kkl.
man kommer att liggas upp pd bolagets hemsida:

17.00. Mer information om 4rsstim-

www.melkerschorlingab.se.

Postadress:

MSAB

Birger Jarlsgatan 13, 4tr
111 45 Stockholm

E-mailadress:

info@melkerschorlingab.se

Telefonnummer:

08 - 407 36 62

ARSSTAMMAN 2008

Vid anmilan skall namn, person- eller organisations-
nummer, adress, telefonnummer, aktieinnehav samt
eventuella bitrdden uppges. Uppgifter som limnas i
samband med anmilan kommer att databehandlas
och anvindas endast for drsstimman 2008. Sker del-
tagande genom ombud skall detta ske med stéd av
dagtecknad fullmake vilken bér insindas i samband
med anmilan senast den 16 maj 2008, detta for att
underlitta inpassering vid stimman. Om fullmakten
utfirdats av juridisk person skall bestyrkt kopia av re-
gistreringsbevis (eller om sidan handling inte finns,
motsvarande behérighetshandling) for den juridiska
personen bifogas. Aktieigare fir vid arsstimman
medfora ett eller tva bitriden; dock endast om ak-
tiedgaren till bolaget anmiler antalet bitrdden pa det
sdtt som anges ovan.

Aktiedgare som har sina aktier forvaltarregistrerade,
genom bank eller annan forvaltare, méste, for att dga
ritt att deltaga vid drsstimman tillfilligt inregistrera
aktierna i eget namn hos VPC AB. Sadan omregistre-
ring méste vara genomford senast den 16 maj 2008,
vilket innebir att aktiedgare som 6nskar sidan om-
registrering maste underritta forvaltaren om detta i
god tid fore nimnda datum.
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