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INDUSTRI I/\\’I-_VARDEN

Bokslutsrapport

1 januari-31 december 2011

® Substansvardet uppgick den 31 december 2011 till 104 Kr per aktie jamfort med 149 Kr
per aktie vid arets borjan. Den 6 februari 2012 uppgick substansvardet till 128 Kr per aktie, en
6kning under 2012 med 23%.

= Aktieportfoljens varde uppgick den 31 december 2011 till 56,9 Mdkr jamfoért med 71,1
Mdkr vid arets boérjan. Den 6 februari 2012 uppgick aktieportféljens varde till 66,2 Mdkr, en
6kning under 2012 med 16%.

= Totalavkastningen uppgick under aret till -25% for A-aktien och -28% f6r C-aktien jam-
fort med -14% for avkastningsindex.

= Arets resultat uppgick till -15,6 (14,9) Mdkr motsvarande -40,51 Kr/aktie (38,50).

= Under aret férvarvades aktier i innehavsbolag for totalt 4,5 Mdkr netto, varav forvarv
bland annat i Volvo, Handelsbanken och Sandvik.

= | borjan av 2011 emitterades ett sexarigt konvertibellan om 550 MEUR dar konverte-
ringskursen sattes till en premie mot substansvardet.

= Styrelsen foreslar en utdelning om 4,50 (4,00) Kr per aktie.

Substansvardet 6 feb 2012 31 dec 2011 31 dec 2010
Aktieportfoljen, Mdkr 66,2 56,9 71,1
Rantebdrande nettoskuld, Mdkr -16,9 -16,8 -13,4

varav rantebdrande lan -8,5 -8,2 -9,2

varav konvertibellan -8,4 -8,6 -4,2
Substansvarde, Mdkr 49,3 40,1 57,7
Substansvarde per aktie, Kr 128 104 149
Substansvarde per aktie efter full konvertering, Kr 125 106 144
Totalavkastning 1ar 5 ar 10 &r 15 &r
A-aktien (genomsnitt arligen) -25% -5% 5% 10%
C-aktien (genomsnitt arligen) -28% -4% 5% 10%
Jamforelseindex (SIXRX) -14% 0% 6% 8%
C-aktiens relativavkastning, procentenheter -14% -4% -1% 2%

» Langsiktig industriell utvecklare av nordiska bérsbolag
Industrivarden ar ett av Nordens storsta investmentbolag med dgande i ett koncentrerat urval av nordiska boérsbolag
med god utvecklingspotential. Malet ar att 6ver tiden generera hog tillvaxt av substansvardet.



VDs kommentar

Det andra halvaret 2011 kom att praglas av tva statsfi-
nansiella kriser, dels Eurokrisen i Europa dels det galoppe-
rande statsunderskottet i USA. Omfattande kriser medfér
oro och foder pessimism om framtiden. Monstret gar
igen och har nu kommit till uttryck i tvd sammanhang-
ande effekter — nerskruvade tillvaxtprognoser och fallande
aktiekurser. Varldens aktiemarknader och den svenska

i synnerhet, gick ned kraftigt och i takt med att krisen
kulminerade i borjan av oktober 2011 var det manga
som anade en mojlig kollaps, bland annat till féljd av ett
sonderfallande eurosamarbete. Aktiemarknaderna som
normalt fokuserar pa att vardera foretagsspecifika fakto-
rer gick nu nastan helt over till att bedéma makrorisker
med kraftiga kursfall till féljd. Nu tycks allt fler bedémare
inse att vidtagna atgarder som ECBs bankfinansierings-
program och europakten paverkar utvecklingen i ratt rikt-
ning. Tecken pa mer normala tillvéxtsiffror i USA skapar
ocksa forutsattningar for minskade budgetunderskott.
Det starkta fortroendet aterspeglas pa aktiemarknaden.
Sedan botten i oktober 2011 har Stockholmsbérsen stigit
med 25 procent och Industrivardens C-aktie med drygt 50
procent.

Det gangna 2011 praglades av hog aktivitet och flera
betydelsefulla handelser i vara innehavsbolag.

SCA har i snabb takt annonserat, dels férvarvet av
Georgia Pacifics europeiska mjukpappersrorelse, dels for-
saljningen av forpackningsverksamheten i Europa. Genom
bytet har man erhallit en fin verksamhet som har bety-
dande synergier med den &vriga hygienrérelsen. SCA har
darmed blivit ett konsumentvaruféretag uppbackat av en
valskott skogsrorelse. Agandet av Europas stérsta privata
skogsareal utgdr en viktig ravaruresurs och minskar kans-
ligheten for ravaruprissvangningar i hygienrérelsen.

Sandvik har under ledning av VD:n Olof Faxander, som
tilltradde i februari 2011, utvecklat foretagets strategi.
Syftet ar tydligare I6nsamhetsmal, effektiviseringar och
okade synergieffekter mellan bolagets olika affarsom-
raden, framst inom administration. Den annonserade
ambitionen att sélja Medtech och férvarvet av Seco Tools

A

ar tydliga uttryck for Sandviks stravan att starka karnverk-
samheten. Den nya koncernledning som utsetts skapar en
internationell bredd och en féryngring.

Aven Volvo har under ledning av sin nya VD Olof
Persson, som tilltradde i september 2011, annonserat
forandringar i form av en ny organisation. Syftet ar att
uppna effektivisering och 6kad ldnsamhet. Den uttalade
ambitionen att sélja Volvo Aero ar ett uttryck for en 6kad
koncentration pa karnaffaren. Valberedningen i Volvo
har foreslagit Carl-Henric Svanberg att eftertrada Louis
Schweitzer som ordférande da denne avbojt omval.

Handelsbanken fortsatter att utvecklas val. Banken
star stadigt pa egna ben och har inte heller under denna
bankkris behovt statligt stod eller subventioner for att
klara sin upplaning. Vart att notera ar att Handelsbanken
bara under 2011 erlagt 1,1 Mdkr i statsavgifter varav den
Svenska Stabilitetsfonden svarar fér merparten. Detta ar
en extra borda for bolaget och dess aktiedgare. De nya
berakningsgrunderna for berékning av bankens kapital-
tackning, Basel lll, har nu faststallts. Det ar gladjande och
imponerande att Handelsbanken med drygt 14 procent i
primarkapital ar en av de mest vdlkapitaliserade bankerna
i Europa. Det vore olyckligt ur ett konkurrensperspektiv
om Handelsbanken och 6vriga svenska banker skulle fa
hogre krav fran Finansinspektionen an deras europeiska
konkurrenter. Handelsbankens organiska tillvéxt under
god lénsamhet i Storbritannien ar ett skolboksexempel pa
hur man steg for steg, med begransad risk och en fram-
gangsrik affarsmodell kan bryta sig in pa en ny marknad.

Ericsson dr idag branschledande inom mobiltelekom-
system och dartill relaterade tjdnster. Samtidigt som Erics-
son starkt sin position éver tiden har flertalet europeiska
och amerikanska konkurrenter kraftigt férsvagats eller
férvunnit och férspranget mot de kinesiska konkurrenter-
na har starkts. Bolaget ar idag en stor aktor pa den saval
ur volym som I6nsamhet viktiga amerikanska marknaden.
Under aret har Ericsson satsat pa att ta marknadsandelar
i Europa nar de europeiska operatdrerna moderniserat
sina nat. Denna investering i marknadsandelar innebdr en
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press pa Iénsamheten i det korta perspektivet. Ericssons
férsalining av sitt halftendgande i Sony Ericsson till Sony
samt forvarvet av Telcordia ar bra exempel pa satsningar
pa karnverksamheten. | april 2011 valdes Leif Johansson
till ny styrelseordférande.

Skanska genomfér en ytterligare expansion — saval i
omfattning som geografiskt — av sin mycket framgangsri-
ka projektutvecklingsverksamhet. | dagarna avslutas bland
annat de forsta kommersiella fastighetsutvecklingsprojek-
ten i USA med goda resultat. Skanskas framgang, som ar
resultatet av en stor och lénsam byggrorelse kombinerat
med en framgangsrik projektutvecklingsverksamhet, har
samtidigt mojliggjort en god totalavkastning éver tiden.

I januari 2011 emitterade vi med framgang ett andra
konvertibelldn. Genom lanen har vi skapat férmanlig
finansiering for aktiefoérvarv i fina bolag till historiskt laga
multiplar.

Under 2011 férvarvade vi aktier i innehavsbolag for
4,5 Mdkr netto. Bland annat fortsatte vi att starka var
agarposition i Volvo — ett innehavsbolag som vi bedémer
har goda framtidsméjligheter med en stor vardepotential.
Totalt koptes Volvoaktier for 2,9 Mdkr och var dgarandel
ar nu drygt 15 procent av rostetalet.

Resultatet av den korta handeln uppgick till 152 Mkr,

Industrivardenaktiens totalavkastning
Index

1626

att jamfoéra med vara foérvaltningskostnader om 105 Mkr
motsvarande 0,18 procent av forvaltade tillgangar. Vi
har nu passerat en miljard i vinster fran var korta handel
sedan starten 2003.

Industrivarden har en bevisad férmaga att skapa
aktiedgarvarde och under den senaste femtonarsperioden
har Industrivardenaktiens totalavkastning arligen varit 2
procentenheter hdgre an Stockholmsbérsen som under
lang tid haft en stark utveckling ur ett internationellt
perspektiv. Under 2011 paverkades vi av den negativa
utvecklingen pa aktiemarknaden samt portféljens expo-
nering mot industri- och banksektorerna. Portféljvardet
minskade med drygt 14 Mdkr till 57 Mdkr och substans-
vardet uppgick till 104 kronor per aktie eller 106 kronor
per aktie efter full konvertering. Industrivardenaktiens to-
talavkastning var minus 28 procent jamfort med minus 14
procent for avkastningsindex. Under inledningen av 2012
har aktiemarknaden uppvarderat vara innehavsbolag och
hittills i ar har Industrivardenaktien stigit med 25 procent
mot 10 procent for borsen.

Styrelsen foreslar en utdelning om 4,50 kronor per ak-
tie vilket innebar att vi liksom tidigare ar uppfyller vart mal
att ge en direktavkastning som ar hégre an genomsnittet
for Stockholmsbdrsen.

Anders Nyrén

1400
800

600
400

200

100

92 93 94 95 96 97 98 99

e— | ndustrivarden C

00 01

— | 3mforelseindex (SIXRX)

02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

Industrivarden 12M:2011 3



Substansvarde

Den 31 december 2011 uppgick substansvardet till 40,1
miljarder kronor, en minskning med 17,6 miljarder kronor
under 2011. Substansvardet per aktie minskade med 45
kronor per aktie till 104 kronor per aktie, vilket motsva-
rar en minskning om 28 procent inklusive aterinvesterad
utdelning. Under samma period minskade totalavkast-
ningsindex (SIXRX) med 14 procent. Den 6 februari 2012
uppgick substansvardet till 49,3 miljarder kronor eller 128
kronor per aktie, en 6kning under 2012 med 23 procent.

31 december 2011

Aktieportféljen

Under 2011 minskade aktieportféljens varde, justerat for
kop och forsaljningar, med 18,7 Mdkr till 56,9 Mdkr. Port-
foljens totalavkastning uppgick under samma period till
-23 procent jamfort med -14 procent for totalavkastnings-
index (SIXRX). Den 6 februari 2012 uppgick aktieport-
foljens varde till 66,2 miljarder kronor, en 6kning under
2012 med 16 procent.

31 december 2010

Agarandel i bolaget Andel av port- Marknadsvarde Marknadsvarde
Innehavsbolag Antal Kapital, %  Roster, %  foljvardet, % Mkr Kr/aktie Mkr Kr/aktie
Handelsbanken A 67.810.927 10,9 11,1 21 12.274 32 14.015 36
Sandvik 144.577.252 12,2 12,2 21 12.210 32 18.150 47
Volvo A 121.506.918 5,8 15,0 16 9.323 24 10.713 28
Volvo B 1.261.939
SCA A 43.100.000 10,0 29,1 13 7.174 19 7.487 19
SCAB 27.700.000
Ericsson A 80.708.520 2,5 14,3 10 5613 14 5.748 15
SSAB A 56.105.972 17,6 22,6 6 3.443 9 6.347 17
SSAB B 754.985
Skanska A 12.667.500 6,8 23,7 6 3.234 8 4.280 11
Skanska B 15.698.806
Indutrade 14.727.800 36,8 36,8 5 2.695 7 3.417 9
Hbganas B 4.408.046 12,6 10,0 2 937 2 934 2
Aktieportféljen 100 56.903 147 71.092 184
Rantebarande nettoskuld -16.780 -43 -13.401 -35
varav rantebadrande Ian -8.225 -21 -9.246 -24
varav konvertibellan -8.555 -22 -4.155 -11
Substansvarde 40.123 104 57.691 149
Skuldsattningsgrad 29% 19%
Substansvarde efter full konvertering 106 144
Skuldsattningsgrad efter full konvertering 14% 13%

Marknadsvarde avser Industrivardens andel av innehavsbolagets totala marknadsvarde.

Nettoskuld
Den rantebdrande nettoskulden uppgick till 16,8 Mdkr
per den 31 december 2011. Skuldsattningsgraden var 29
procent och soliditeten uppgick till 69 (79) procent. Efter
full konvertering av utestaende konvertibelldn, motsva-
rande 8,6 Mdkr, uppgick skuldsattningsgraden till 14
procent.

Konvertibellanen dr valutasakrade vilket innebar att
omrakningseffekterna inte paverkar substansvardet.

Vid utgangen av 2011 hade réantebdrande skulder en
genomsnittlig rante- och kapitalbindningstid pa cirka 3,5
ar och |6pte med en genomsnittlig ranta om 3,5 procent.

Ingen del av beldningen ar beroende av en viss kreditra-
ting eller faktisk skuldsattningsgrad.

Konvertibelemission

| januari 2011 emitterades ett sexarigt konvertibellan
om 550 MEUR. Konverteringskursen ar 162 Kr/aktie till
en fast eurokurs om 8,8803 Kr motsvarande en premie
om 35 procent och med en arlig kupongranta pa 1,875
procent.
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Totalavkastning

Industrivardens agande har bidragit till en god varde-
tillvéxt i innehavsbolagen och Industrivardenaktien har
langsiktigt varit en god investering med en hégre totalav-
kastning an avkastningsindex.

Under 2011 genererade aktieinnehavet i SCA, Erics-
son, Skanska och Handelsbanken en battre avkastning an
avkastningsindex. Totalt sett var aktieportfoljens totalav-
kastning -23 procent jamfort med -14 procent for avkast-
ningsindex.

Totalavkastning

Den senaste femarsperioden har Indutrade, Hoganas,
Skanska och Handelsbanken genererat en hégre avkast-
ning an avkastningsindex.

For tiodrsperioden har alla innehavsbolag utom Erics-
son givit en totalavkastning 6ver eller i nivd med avkast-
ningsindex.

Industrivardenaktiens totalavkastning for olika tidspe-
rioder framgar dven av tabell pa forsta sidan.

Genomsnittlig arlig

2011 totalavkastning, %

Innehavsbolagen Mdkr % Fem &r Tio &r
SCA 0,0 0 0 5
Ericsson -0,2 -3 -10 -9
Skanska -0,3 -6 3 1
Handelsbanken -1,9 -12 2 6
Hbganas -0,2 -16 9 7
Indutrade -0,6 -19 10 -
Volvo -4,1 -32 -1 13
Sandvik -6,4 -34 0 11
SSAB -2,9 -45 -14 11
Aktieportféljen -16,6 -23

Index (SIXRX) -14 0 6
Industrivarden C -28 -4 5

Totalavkastning i Mdkr avser periodens vardeférandring inklusive utdelningsintakter for respektive innehavsbolag.

Indutrade borsnoterades i oktober 2005.

Aktieaffarer

Under 2011 forvarvades aktier for 11.388 Mkr samt
avyttrades aktier for 6.927 Mkr, netto 4.461 Mkr. Stérre
nettokdp avsag Volvo med 2.873 Mkr, Handelsbanken
med 728 Mkr och Sandvik med 724 Mkr.

Kort handel och férvaltningskostnad

Under 2011 visade den korta handeln ett resultat om 152
(114) Mkr. Forvaltningskostnaderna uppgick till 105 (94)
Mkr. Forvaltningskostnaden var 0,18 procent av forvaltat
varde vilket ar vasentligt lagre an for flertalet jamforbara
placeringsalternativ.
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Aktivt agande

Med Over sextio ars erfarenhet av aktivt &gande har Indu-
strivarden en unik position inom langsiktigt vardeskapan-
de i nordiska bdrsbolag. Ambitionen ar att pa ett struktu-
rerat satt aktivt bidra till vardetillvaxten i innehavsbolagen.
Verksamheten bygger pa ett betydande dgarinflytande,
en omfattande erfarenhet, kunniga medarbetare, en stark
affarsmodell och ett stort natverk. Vara innehavsbolag ar
ledande inom sina respektive omraden och har 6verlag
starka globala positioner.

Handelsbanken

Genom en vélutvecklad universalbanksrérelse och
ett decentraliserat kontorsnidt med lokalt kundansvar
skapas en hég kundnéjdhet vilket méjliggér god
I6nsamhet.

www.handelsbanken.se

Genom nischfokusering och en stark position inom
FOU har bolaget skapat en vérldsledande position

inom materialteknik med produkter

inom framst tillverknings-, gruv- och anldggnings-

industrin.

www.sandvik.se

VOLVO

Genom innovativ, kundanpassad produktutveckling
och hog kvalitet har bolaget en vérldsledande position
inom kommersiella transportlésningar.
www.volvokoncernen.se

/AN
SCA
cfo Uife

Ledande europeiskt bolag inom hygienprodukter,
med snabbvéxande personliga hygienprodukter, samt
skogsindustriprodukter. Europas storsta privata skogs-
agare.
WWW.5Ca.com

Genom Industrivarden har de en professionell och aktiv
agare till gagn for bolagens liksom Industrivardenak-
tiens langsiktiga vardeutveckling. Aktuella évergripande
agarfragor ar bland annat att sakerstalla att langsiktiga
tillvaxtplaner vidmakthalls, att ha beredskap for en even-
tuellt forsvagad efterfragan och bevaka bolagens kapital-
struktur.

Nedan beskrivs Industrivardens évergripande inves-
teringsmotiv samt strategiska vagval och aktiviteter i
korthet.

B Konsekvent genomford affarsmodell.

B Organisk tillvaxt pa prioriterade marknader
i Norden och Storbritannien.

B God finansiell stallning och starkt marknadsposition i
en turbulent omgivning.

m Stark kapitalisering med en betydande likviditetsreserv.

B Olof Faxander ny VD.

B Strategisk fokusering och ny organisation.
® Ny koncernledning.

B Forvary av Seco Tools.

m Konsolidering av genomférda forvarv.

W Starka positioner pa tillvaxtmarknader.

® Olof Persson ny VD.

B Strategisk fokusering och ny organisation.
B Nya finansiella mal.

B Stark position i Asien m fl tillvaxtlander.

B Forvarv av Georgia-Pacifics europeiska mjukpappers-
verksamhet for 13 Mdkr pa skuldfri bas.

B Starkt narvaro pa hygienomradet i Brasilien, Ryssland
och Turkiet.

B Verksamheten i Australasien sald till ett samagt joint
venture vilket frigjort 3 Mdkr.

B Forpackningsverksamheten avyttras for cirka 15 Mdkr
pa skuldfri bas.
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ERICSSON 2

Marknadens storsta och mest I[onsamma
leverantor av mobil infrastruktur med en ledande
position inom telekomutveckling.

WWW.EriCsson.se

SSAB

Vérldsledande position inom nischomradet
héghallfasta stal skapar solid bas for tillvixt och
langsiktigt hég lI6nsamhet.

www.ssab.se

SKANSKA

Ett stort helhetskunnande inom byggverksamhet
kombinerat med ett processfokus har skapat ett
ledande byggserviceféretag med en véirdeskapande
projektutveckling i vérldsklass.

www.skanska.com

I Indutrade

Kombinationen forséaljning av industriella forbruknings-
komponenter med ett hégt teknikinnehall, god organisk
tillvaxt och en vélutvecklad modell for forvérvsbaserad
tillvéixt har resulterat i en stark Ibnsamhetsutveckling.
www.indutrade.se

Hoganas

Marknadsledande inom den véxande nischen metallpulver,
framst for komponenttillverkning i fordonsindustrin.
www.hoganas.com

B | edande position infér operatdrernas satsningar pa
nasta generations telekomsystem (4G).

®m Nordamerikas ledande leverantdr av natsystem
genom selektiva forvarv.

B Forvarvet av amerikanska Telcordia for 7 Mdkr
starker utbudet for driftsstod till teleoperatorer.

B Andelen i Sony Ericsson sald till Sony foér ca 9,5 Mdkr.

B Martin Lindgvist ny VD.

m Okat fokus p& hoglonsamma specialprodukter.

B Strategiskt investeringsprogram for att 6ka kapaciteten
inom kylda stal och starka narvaron i Kina.

B Effektiv byggverksamhet ger goda kassafloden.

B Framgangsrik modell for vardeskapande projekt-
utveckling.

B Forvarv av byggbolag i Indiana, USA, for cirka 0,9
Mdkr.

B Bygg- och driftskonsortiet Nya Karolinska i Stockholm
om totalt 14,5 Mdkr.

B Fortsatt tillvaxt genom forvarv.
B Flexibilitet genom en decentraliserad affarsmodell.

m Okad aktivitet i tillvéxtregioner som Asien och Brasilien.
B Fokus pa samverkan med kunderna for utveckling av
nya komponenter.
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Ovrig information

Utdelning

Styrelsen foreslar en utdelning om 4,50 (4,00) kronor per
aktie med avstamningsdag den 9 maj 2012. Totalt atgar
1.738 Mkr for utdelning.

Redovisningsprinciper

Denna bokslutsrapport har upprattats i enlighet med IAS
34, Delarsrapportering. Koncernredovisningen har upp-
rattats i enlighet med International Financial Reporting
Standards (IFRS) sddana de antagits av EU och Arsredo-
visningslagen. Moderbolagets redovisning ar upprattad

i enlighet med RFR 2, Redovisning for juridiska personer
och Arsredovisningslagen. Nya eller reviderade IFRS samt
tolkningsuttalanden fran IFRIC har inte haft nagon effekt
pa koncernens eller moderbolagets resultat eller stallning.

Risker och osédkerheter
Den dominerande risken i Industrivardens verksamhet ar
aktiekursrisken, det vill sdga risken for vardeminskning pa
grund av aktiekursférandringar.

En férandring om en procent pa kurserna for inneha-
ven i aktieportféljen per den 31 december 2011 skulle ha
paverkat dess marknadsvarde med cirka +/- 600 Mkr.

Transaktioner med nérstaende
Under 2011 har utdelningsintakter mottagits fran intres-
sebolagen.

I maj 2011 bytte Industrivarden 2.432.000 A-aktier i
Skanska mot 10 procent fler B-aktier i Skanska fran L E
Lundbergféretagen.

Stockholm den 8 februari 2012

Anders Nyrén, VD
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Granskningsrapport

Revisors rapport over éversiktlig granskning av finansiell
delarsinformation i bokslutsrapport upprattad i enlighet
med IAS 34 och 9 kap. arsredovisningslagen.

Inledning

Vi har utfort en 6versiktlig granskning av bokslutsrap-
porten for AB Industrivdrden (publ) for perioden 1 januari
2011 till 31 december 2011. Det ar styrelsen och verkstal-
lande direktéren som har ansvaret for att uppratta och
presentera denna finansiella deldrsinformation i enlighet
med IAS 34 och arsredovisningslagen. Vart ansvar ar att
uttala en slutsats om denna finansiella delarsinformation
grundad pa var oversiktliga granskning.

Den 6versiktliga granskningens inriktning och omfattning
Vi har utfort var éversiktliga granskning i enlighet med
Standard for éversiktlig granskning (SOG) 2410 Oversikt-
lig granskning av finansiell delarsinformation utférd av
féretagets valda revisor. En 6versiktlig granskning bestar
av att gora forfragningar, i forsta hand till personer som
ar ansvariga for finansiella fragor och redovisningsfragor,
att utféra analytisk granskning och att vidta andra 6ver-
siktliga granskningsatgarder. En 6versiktlig granskning
har en annan inriktning och en betydligt mindre omfatt-
ning jamfort med den inriktning och omfattning som en
revision enligt ISA och god revisionssed i évrigt har. De
granskningsatgarder som vidtas vid en 6versiktlig gransk-
ning gor det inte mojligt for oss att skaffa oss en sadan
sakerhet att vi blir medvetna om alla viktiga omstandighe-
ter som skulle kunna ha blivit identifierade om en revision
utforts. Den uttalade slutsatsen grundad pa en 6éversiktlig
granskning har darfér inte den sékerhet som en uttalad
slutsats grundad pa en revision har.

Slutsats

Grundat pa var éversiktliga granskning har det inte kom-
mit fram nagra omstandigheter som ger oss anledning att
anse att bokslutsrapporten inte, i allt vasentligt, ar upprat-
tad for koncernens del i enlighet med IAS 34 och arsredo-
visningslagen samt fér moderbolagets del i enlighet med
arsredovisningslagen.

Stockholm den 8 februari 2012
PricewaterhouseCoopers AB

Anders Lundin
Auktoriserad revisor

Ytterligare information
Besok Industrivardens hemsida
www.industrivarden.se

Kontaktpersoner

Anders Nyrén; VD, Sverker Sivall; kommunikationschef,
Carl-Olof By; vVD eller Martin Hamner; CFO.

Telefon 08-666 64 00.

Industrivardens fullstdndiga kontaktuppgifter framgar av
sidan 12.

Tickerkoder
INDUC SS i Bloomberg
INDUCc.ST i Reuters

Offentliggérande

Informationen i denna delarsrapport ar sadan som ska
offentliggoras enligt lagen om vardepappersmarknaden
och/eller lagen om handel med finansiella instrument.
Rapporten ldmnades for offentliggdrande den 8 februari
2012 klockan 12:00.

Kommande informationstillfallen 2012
Delarsrapport januari-mars; den 5 april
Arsstamma 2012; den 4 maj i Stockholm
Delarsrapport januari-juni; den 5 juli
Delarsrapport januari-september; den 5 oktober
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Industrivardenkoncernen

2011 2010 2011 2010
Mkr okt-dec okt—dec jan-dec jan—dec
Resultatrakning
Utdelningsintakter fran aktier 0 0 2.403 1.379
Vardeférandring aktier m m 4.694 6.639 -17.504 13.991
Ovriga intakter och kostnader~ 26 -10 47 22
Rorelseresultat 4.720 6.629 -15.054 15.392
Finansiella poster -154 -130 -593 -522
Resultat efter finansiella poster 4.566 6.499 -15.647 14.870
Skatt - - - -
Avrets resultat 4.566 6.499 -15.647 14.870
Resultat per aktie, kronor 11,82 16,82 -40,51 38,50
Resultat per aktie efter utspadning, kronor 10,38 16,37 -40,51 37,37
Rapport over totalresultatet
Arets resultat 4.566 6.499 -15.647 14.870
Forandring av sakringsreserv 10 44 5 72
Arets totalresultat 4.576 6.543 -15.642 14.942
Balansrakning vid arets slut
Aktier 56.903 71.092
Ovriga anlaggningstillgangar 52 207
Summa anlaggningstillgangar 56.955 71.299
Kortfristiga aktieplaceringar 0 176
Likvida medel 57 0
Ovriga omséattningstillgdngar 104 72
Summa omsattningstillgdngar 161 248
Summa tillgangar 57.116 71.547
Eget kapital 39.140 56.327
Langfristiga rantebarande skulder 13.947 11.123
Langfristiga icke rantebdrande skulder == 527 1.344
Summa langfristiga skulder 14.474 12.467
Kortfristiga rantebarande skulder 2.923 2.458
Ovriga skulder 579 295
Summa kortfristiga skulder 3.502 2.753
Summa eget kapital och skulder 57.116 71.547
Kassaflode
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 2.072 827
Kassaflode fran investeringsverksamheten -4.461 -2.547
Kassafléde fran finansieringsverksamheten=+= 2.433 1.810
Arets kassaflode 44 90
Kursdifferens i likvida medel 13 -90
Likvida medel vid drets slut 57 0

* Inklusive kort handel och forvaltningskostnader.

** Varav optionsdelar pa konvertibelldan om 519 (1.319) Mkr vilka vid emissionstillfallena uppgick till sammanlagt 982 (383) Mkr.

*** \/arav lamnad utdelning till aktiedgarna 2011 om 1.545 Mkr och 2010 om 1.159 Mkr.
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2011 2010

Mkr jan-dec jan-dec
Foérandringar i eget kapital
Ingdende eget kapital enligt balansrédkning 56.327 42.544
Arets totalresultat -15.642 14.942
Utdelning -1.545 -1.159
Utgdende eget kapital enligt balansrakning 39.140 56.327
Nyckeltal vid arets slut
Substansvarde per aktie, kronor 104 149
Substansvarde per aktie efter full konvertering, kronor 106 144
Borskurs per A-aktie, kronor 87 120
Borskurs per C-aktie, kronor 82 118
Antal aktier (tusental) 386.271+ 386.271
Rantebarande nettoskuld vid arets slut
Likvida medel 57 0
Rantebarande tillgangar 33 180
Langfristiga rantebarande skulder** 13.947 11.123
Kortfristiga rantebarande skulder 2.923 2.458
Rantebarande nettoskuld 16.780 13.401
*  Antal aktier vid full konvertering (tusental), 460.688.
** Varav konvertibelldn 8.555 (4.155) Mkr.
Industrivarden moderbolaget

2011 2010
Mkr jan-dec jan-dec
Resultatrakning
Rorelseresultat -12.695 11.614
Resultat efter finansiella poster -12.959 11.141
Arets resultat -12.959 11.141
Rapport 6ver totalresultatet
Arets resultat -12.959 11.141
Forandring av sakringsreserv -4 171
Arets totalresultat -12.963 11.312
Balansrakning vid arets slut
Anlaggningstillgangar 39.705 52.022
Omsattningstillgangar 1.914 972
Summa tillgangar 41.619 52.994
Eget kapital 29.411 43.919
Langfristiga skulder 9.763 6.367
Kortfristiga skulder 2.445 2.708
Summa eget kapital och skulder 41.619 52.994
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