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FLSmidth leverede et halvarsregnskab med en szerde-
les god indtjening, og samtidig opjusterede selskabet
forventningerne til hele 2009. Aktien reagerede posi-
tivt pa nyhederne.

Det eneste minus i FLSmidths halvdrsregnskab var et skuffende or-
dreindtag i andet kvartal. Ordreindtaget var 14 procent lavere end
FLSmidths egne forventninger og hele 68 procent lavere end pa
samme tidspunkt sidste ar. Skuffelsen skyldes det svaere gkonomi-
ske klima. Vi ser gode muligheder for, at selskabet i naeste kvartal
vil kunne rette kraftigt op pa denne udvikling.

Grundet en mere end tilfredsstillende udvikling i periodens resultat
og pengestramme har FLSmidth besluttet at udbetale et ekstraordi-
naert udbytte pa DKK 2 per aktie d. 26. august 2009.

Imens omsatningen i 1. halvar pa DKK 10.766 mio. var 4 procent
lavere end i 2008, og driftsresultatet (EBITDA) faldt med 7 procent
til DKK 1.205 mio., sa steg periodens resultat med 29 procent til
DKK 904 mio. mod DKK 702 mio. i 1. halvar 2008.

FLSmidth benyttede halvarsregnskabet til at opjustere den forvente-
de EBIT-margin for hele 2009 fra 8-9 procent til nu 8,5-9 procent,
mens man fortsat forventer en koncernomsaetning i 2009 pa DKK
20-23 mia.

Konklusion

Vi fastholder vores positive syn pd FLSmidth aktien og ser flere mu-
ligheder for positive overraskelser i resten af 2009. Foruden et for-
ventet forbedret ordreindtag i 2. halvar 2009, betyder selskabets
relativt lave gaeldssaetning, at der er gode muligheder for opkeb in-
den for bade mineral- og cementdivisionen.

Vi fastholder vores 12-18 maneders kursmal pa 300.



