INDUSTRI //\V’-_VARDEN

ARSREDOVISNING

2024



framstaende ..

INDUSTRIVARDEN ARSREDOVISNING 2024



Innehall

Verksamhetsberattelse 4
Industrivérden i korthet 4
Utveckling 2024 6
Ordféranden har ordet 7
Vd har ordet 8
Verksamheten 10

Affarsidé, strategi och mal 10
Affarsmodell 11
Hallbart vardeskapande 15
Agarandelar och utveckling 16
Innehavsbolagen 20
Volvo 20
Sandvik 22
Handelsbanken 24
Essity 26
SCA 28
Ericsson 30
Skanska 32
Alleima 34
Vardeskapande 36
Substansvérdet 36
Aktien 38
Nyckeltal, tioarséversikt 42
Industrivardens historia 43

Arsredovisning 45

Forvaltningsberattelse 46
Bolagets férvaltning 46
Bolagsstyrningsrapport 47
Styrelse och féretagsledning 52

Finansiella rapporter 56
Resultatrékning 56
Balansrakning 57
Eget kapital 58
Kassaflédesanalys 59
Noter till de finansiella rapporterna 60

Férslag till vinstdisposition 71

Revisionsberattelse 72

Ovrig information 77
Definitioner och alternativa nyckeltal 78
Hallbarhetsrapport 2024 80
Revisorns yttrande avseende den
lagstadgade hallbarhetsrapporten 93
Arsstamma och aktiedgarinformation 94

Detta &r Industrivdrdens verksamhetsberattelse
och arsredovisning fér 2024. Verksamhetsberéttel-
sen framgaér av sidorna 4-43 och den av styrelse
och vd avldmnade &rsredovisningen framgar av
sidorna 45-71. Hallbarhetsrapporten framgar av
sidorna 80-92.

Den svenska versionen av arsredovisningen,
undertecknad av styrelse och vd, &r original-
versionen. Arsredovisningen i European Single
Electronic Format (ESEF) finns publicerad pa
www.industrivarden.se

This publication is also available in English.

INDUSTRIVARDEN ARSREDOVISNING 2024



Erfarenhet av
agarengagemang

Industrivérden bildades 1944 av Handels-
banken i syfte att férvalta de aktiepanter
som erhélls under 20- och 30-talets krisar.
Portféljen har darefter forandrats konti-
nuerligt for att, utifran rédande omvarlds-
forutsattningar, tillvarata mojligheter i
féretag med en god utvecklingspotential.
Som aktiv dgare engagerar sig Industri-
varden i saval styrelsesammansattning och
styrelsearbete som i direkt dialog med
innehavsbolagen. Under senare ar har
Industrivérden fokuserat verksamheten
och starkt sin dgarmodell ytterligare.

'
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Aktivt dgande en tydlig
framgangsfaktor

Genom Industrivarden har innehavsbolagen
en engagerad dgare som deltar aktivt i
deras bolagsstyrning och strategiska
utveckling samt kan ge finansiellt stéd vid
behov. Det ar sérskilt viktigt i en tid av stora
skiften dar bolagen ska tillvarata majlig-
heter och minska risker kopplade till
exempelvis digitalisering, elektrifiering och
hallbarhet. Genom att stélla tydliga krav, ha
ett langsiktigt férhallningssatt samt bidra

i utvecklingen av innehavsbolagen, skapas
mervarden i bolagen till gagn for
Industrivardens aktiedgare.
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Viardeskapande
aktivt Agande

Industrivarden ar ett bérsnoterat dgarbolag som investerar i och arbetar langsiktigt
for att utveckla och skapa varde i innehavsbolagen. Aktivt agande utévas genom
betydande agarandelar i ett urval av bérsbolag med starka marknadspositioner,

goda kassafloden, finansiell styrka och en tydlig utvecklingsférmaga.

Industrivardenaktien erbjuder exponering mot ett Portféljen den 31 december 2024
antal féretag med beprévade affarsmodeller, en stor Marknads- Virde- Agarandel, %
bredd av underliggande verksamhetsomraden och en vérde, mdkr  andel, % Kapital Réster
god vérdepotential. Volvo 51 31 9,4 28,0

Med en vélutvecklad dgarmodell och ett hallbart Sandvik 36 22 14,6 14,6
forhallningssatt &r malet att skapa en langsiktigt attraktiv Handelsbanken 26 16 1.5 11,7
avkastning till balanserad risk. Essity 22 13 10,5 29,7

Den 31 december 2024 bestod Industrivardens port- SCA " 7 11,2 29,7
folj av betydande dgarandelar i de &tta innehavsbolagen Ericsson 8 5 26 15,1
Volvo, Sandvik, Handelsbanken, Essity, SCA, Ericsson, Skanska 7 4 77 24,5
Skanska och Alleima. Alleima 4 2 20,4 20,4

Industrivardens A- och C-aktie ar noterade pa Ovrigt 0 0
Stockholmsbérsens lista fér stora bolag (Nasdag Totalt 167 100
Stockholm). Vid utgangen av 2024 uppgick borsvardet Nettoskuld il
till 151 mdkr Substansvérde 160

. . L3 . o
Genomsnittlig vardeutveckling per ar
% % %
SUBSTANSVARDE o (o) o
3 AR 5 AR 10 AR
AKTIENS 1 O 1 1
TOTALAVKASTNING o/ o/ o/
(C-AKTIEN) (o] (o] (o)
3 AR 5 AR 10 AR
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UTVECKLING 2024

Utveckling 2024

Industrivarden och dess innehavsbolag utvecklades vil, trots ett fortsatt

utmanande omvaérldsldage. Aktivt agarengagemang i framgangsrika foretag med
betydande flexibilitet, lade grunden for en god vardeutveckling.

7 O kr/aktie

SUBSTANSVARDE

Substansvardet vid arets utgang var 159,6 mdkr,
eller 370 kronor per aktie, en 6kning om 6 procent
under aret

Nettoskulden var 6,9 mdkr vid arets utgang och
skuldsattningsgraden uppgick till 4 procent

Portfdljens vérde, justerat for forvarv och avyttringar,
okade med 4,4 mdkr till 166,5 mdkr. Totalavkastningen
uppgick till 8 procent

Under aret férvarvades aktier for totalt 4,6 mdkr,
varav 1,5 mdkr i Volvo, 1,5 mdkr i Sandvik, 0,8 mdkr
i SCA, 0,7 mdkr i Essity och 0,1 mdkr i Alleima

Totalavkastningen uppgick till 9 procent fér saval
A-aktien som C-aktien

Styrelsen féreslar en héjning av utdelningen till
8,25 (7,75) kronor per aktie
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%

TOTALAVKASTNING (C-AKTIEN)

8,25...

FORESLAGEN UTDELNING

Nyckeltal den 31 december

2024 2023
Substansvirde
Varde, mnkr 159 590 150 252
Vérde per aktie, kr 370 348
Tillvéxt, procent 6 19
Nettoskuld
Varde, mnkr 6914 -7 295
Skuldsattningsgrad, procent 4 5
Aktieportféljen
Marknadsvarde, mnkr 166 504 157 547
Totalavkastning, procent 8 21
Aktiens totalavkastning
A-aktien, procent 9 33
C-aktien, procent 9 33
Totalavkastningsindex (SIXRX), procent 9 19
Totalavkastningsindex (OMXS30Gl), procent 7 21
Soliditet, procent 95 95
Utdelning
Vérde per aktie, kr 8,25" 7,75

1) Styrelsens férslag.
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Stabil utveckling
trots ett utmanande ar

Pa global niva har den ekonomiska aktiviteten under 2024 varit
relativt stabil. Detta trots ett ar praglat av manga utmaningar som
geopolitiska spénningar, krig, politisk osékerhet i manga lander
samt de langvariga effekterna av tidigare inflationsékningar och
osakerheten kring centralbankernas agerande. Betydande
regionala skillnader har dock varit tydliga.

| Europa har utvecklingen varit dampad, sarskilt i de stérre
ekonomierna som Tyskland, Frankrike och Italien dér |ag tillvaxt
och strukturella utmaningar fortsatt dominerat. | Sverige har
ekonomin stabiliserats under aret. Efter en negativ BNP-tillvéxt
under 2023 kan vi nu notera en svagt positiv tillvdxt under 2024.

Den privata konsumtionen har under andra halvaret borjat att
aterhdmta sig efter foregaende ars nedgang. Dock har arbets-
|6sheten fortsatt att 6ka. Samtidigt har den amerikanska ekono-
min visat en anmérkningsvérd motstandskraft, med stabil tillvaxt
under aret, trots de omfattande réntehdjningarna som skedde
under 2022 och 2023. Under hésten 2024 och bérjan av 2025 har
langrantorna fortsatt upp, vilket signalerar en stark underliggande
ekonomi.

Flera tillvaxtekonomier i Asien, sarskilt Indien, har fortsatt sin
starka utveckling. Inflationen, som bérjade avta under 2023 har
fortsatt sin nedatgaende trend under 2024. Detta har majliggjort
for flera stora centralbanker som Federal Reserve, Europeiska
Centralbanken (ECB) och Sveriges Riksbank att pabérja sankningar
av sina styrrantor. | bérjan av 2024 |4g Riksbankens styrranta pa
4 procent, men den har successivt sankts till 2,5 procent i bérjan
av februari 2025. Denna férandring har varit mycket viktig for att
stabilisera kreditmarknaden och bidra till viss aterhdmtning av den
privata konsumtionen.

Aktiemarknaderna har haft en stabil till svagt positiv utveckling
pa de flesta hall under aret. Den svenska bérsens totalavkastning
uppgick till 9 procent. | USA har borsutvecklingen varit sarskilt
stark, med tekniksektorn som en betydande drivkraft bakom
uppgangen.

For Industrivdrden som dgare var 2024 ett gott ar. Vara inne-
havsbolag visade alla en stabil utveckling. Detta méjliggér fortsatt
goda utdelningar till aktiedgarna.

Under fjolaret dversteg erhallna utdelningar till Industrivarden
l&mnad utdelning till vara aktiedgare med 5,2 miljarder kronor.

I linje med var langsiktiga inriktning fortsatte vi att 6ka dgar-
andelarna i ett antal innehavsbolag, utan att 6ka skuldsattningen.
Vi ser fortsatt betydande vardepotential i dessa bolag.

Det &r oerhort viktigt for langsiktighet och stabilitet att ett bolag
har en huvudaktiedgare som tar ett stort ansvar pa lang sikt.
Genom Industrivarden har innehavsbolagen en dgare som deltar
aktivt i deras bolagsstyrning och strategiska utveckling. Vidare
kan vi stérka bolagens kapitalbas i form av nyemission vid behov.
N&r vi nominerar styrelseledaméter baseras det pa kunnande,
erfarenhet och lamplighet. Det &r en mycket viktig uppgift som
forutsatter ett brett kontaktnat. Med sitt langsiktiga perspektiv
kan Industrivérden stddja och stélla sig bakom satsningar som
medfér investeringar idag, men genererar betydande varden pa
l&ngre sikt. Investeringar i aktier i sunda stabila bolag ger god
avkastning dver tiden.

Att kdpa och sedan behalla aktier ger bést avkastning. Kort-
siktiga spekulationer ger oftast daligt utbyte. Aktier &r ocksa ett
skydd mot inflationen, nagot som har visat sig dven under senare ar.

Industrivardens atta innehavsbolag &r alla av hég kvalitet och
det begransade antalet innehav gor att vi hinner félja samtliga
nara, vilket &r viktigt. Utdelningarna fran innehavsbolagen ar
mycket vésentliga och finansierar Industrivérdens utdelning samt
kompletterande férvérv av aktier i innehavsbolagen. Genom
successiva kdp Okar vi vara dgarandelar éver tid. Detta skapar nya
varden som Okar substansvardet kontinuerligt. Vart mal &r att pa
lang sikt ge aktiedgarna en konkurrenskraftig absolut avkastning.
Nagra av de viktiga fragorna som vi fokuserar pa ar ledarskap,
decentralisering och finansiell styrka.

Vara innehavsbolag star finansiellt starka och har marknads-
ledande positioner. De har ocksa genomgaende verkstéllande
direktérer och féretagsledningar av mycket hog klass. Jag
beddmer forutséttningarna for fortsatt vardeskapande som goda.
Industrivardens finansiella stéllning &r fortsatt stark med en netto-
skuldsattning pa 4 procent. Mot bakgrund av detta och den
positiva utvecklingen i innehavsbolagen féreslar styrelsen darfor
arsstamman att utdelningen till aktiedgarna hojs fran 7,75 kronor
till 8,25 kronor per aktie.

Under 2024 har styrelsearbetet fungerat val. Vi har haft
11 styrelsemdten och ett flertal moten i ersattnings- och revisions-
utskotten. Ett antal verkstéllande direktérer har deltagit pa vara
m&ten och presenterat sina respektive bolag. Dértill gjorde
styrelsen ett besék hos Sandvik i Gimo.

Vd Helena Stjernholm har I6pande tillsammans med sina med-
arbetare givit sin syn pa makroekonomin och vara innehavsbolag.
Mycket genomarbetade analyser har presenterats. Vidare har den
besvérliga geopolitiska situationen liksom teknikutvecklingen och
hallbarhetsfragor diskuterats.

Helena har som alltid skétt sin viktiga uppgift pa ett utmarkt
satt. Hennes arbete som ordférande i SCA har uppskattats mycket
liksom styrelserollen i Sandvik och i Volvo. Uppgiften som ord-
férande i tre valberedningar har ocksa fungerat mycket val.

Jag vill framféra mitt och styrelsens tack till henne och 6vriga
medarbetare i Industrivarden. Slutligen ocksa ett tack till mina
dvriga kollegor i styrelsen for ett gott samarbete under det
gangna aret.

Stockholm i februari 2025
Fredrik Lundberg
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Utvecklingen under 2024 préaglades av en fortsatt komplex
omvarldssituation. Makroekonomiskt blev aret nagot av ett
mellanar, dock med betydande skillnader mellan olika sekto-
rer och geografier. Geopolitiska spanningar, allmanna val i
flera betydande ekonomier och en i vissa delar férandrad
vérldsordning var fortsatt centrala faktorer under 2024. Risken
for 6kade handelshinder skapade osakerhet kring globala
leveranskedjor och investeringsbeslut. Samtidigt fortgick kriget
i Ukraina, vilket tillsammans med konflikter i Mellandstern,
paverkade bland annat energimarknaden och den ekonomiska
utvecklingen. Trots dessa utmaningar uppvisade den globala
ekonomin en anmérkningsvéard motstandskraft och vaxte
enligt IMF med 3,2 procent. Inflationstrycket avtog gradvis
under aret, vilket gav centralbanker utrymme att borja latta pa
sin restriktiva penningpolitik. Mot slutet av aret démpades
dock férvéntningarna pa rantesankningstakten, men samman-
taget gav de sjunkande réntorna stéd at bade aktie- och
obligationsmarknader under aret. Stockholmsbdrsen hade en
relativt slagig utveckling under 2024, men steg med 6 procent
for helaret och levererade en totalavkastning om 9 procent.

Industrivardens innehavsbolag uppvisade dverlag en stark
operativ utveckling under 2024. Flera av bolagen hade &ven
en fin aktiekursutveckling, vilket resulterade en god varde-
tillvaxt for Industrivérden. Substansvardet kade med 6 pro-
cent under 2024 och uppgick till 159,6 miljarder kronor vid
arets utgang. Totalavkastningen for Industrivardens A- och
C-aktie uppgick till 9 procent, jamfért med 9 procent for
Stockholmsbérsens totalavkastningsindex.

Under 2024 erholl Industrivarden totalt 8,6 mdkr i utdel-
ningar fran innehavsbolagen. Efter en stabilt véxande lamnad
utdelning om 3,3 mdkr till Industrivardens aktiedgare, erholl vi
darmed ett utdelningséverskott om 5,2 mdkr. Av detta dver-
skott investerade vi 4,6 mdkr i vara innehavsbolag under 2024.
De senaste fem aren har vi pa detta satt aterinvesterat hela
19,0 mdkr i innehavsbolagen, vilket &r en viktig del av var
modell fér vérdeskapande.

INDUSTRIVARDEN ARSREDOVISNING 2024

Ivaxti
t betydande
avsbolagen

Industrivarden arbetar enligt en vél beprévad affarsmodell.
Genom ett fokuserat, engagerat och langsiktigt 4gande i ett
begransat antal innehavsbolag mojliggérs en attraktiv vérde-
tillvéxt till balanserad risk. Vart arbete baseras pa ett bety-
dande inflytande, industriellt kunnande och finansiell styrka.
Med bas i innehavsbolagens strategi och bolagsstyrning tar vi
ansvar, stéller krav och utvarderar deras utveckling.
Industrivarden ar saledes ett utpréaglat &garbolag med fokus
pa noterade féretag med god vardepotential.

En for oss central &garfraga &r att innehavsbolagen har vél
anpassade styrelser med kompetenta och engagerade leda-
méter som kan hantera bolagens strategiska utmaningar dver
tid. Mot denna bakgrund lagger vi stor vikt vid vart deltagande
i innehavsbolagens valberedningar och arbetet med att fére-
sla lampliga styrelseledaméter samt styrelseordféranden infor
stdmmoval. Under 2024 valde arsstdmmorna ny styrelseord-
férande i Volvo, Essity och SCA. Darutéver tillkom ett antal
nyval av ledaméter i innehavsbolagen.

Vara innehavsbolag karaktériseras generellt sett av starka
marknadspositioner, beprévade affarsmodeller och god kassa-
flodesgenereringsférmaga. De har bedrivit sin verksamhet
framgangsrikt under lang tid, men de verkar i en utmanande
omvérld med betydande teknikskiften, &ndrade kundbehov
och skiftande konkurrentlandskap dar férutsattningarna for att
bedriva verksamhet kontinuerligt féréndras. For att hantera
denna verklighet &r det av stor vikt att bolagen har kompetenta
ledningsgrupper och starka balansrdkningar, men ocksa en
god férmaga till anpassning. Det &r innehavsbolagens for-
maga att bedriva sin befintliga verksamhet pa ett effektivt
satt, samtidigt som man anpassar sig till en skiftande omvarld,
som lagger grunden for vardeskapandet éver tid. Lat mig
darfor sdga nagra ord om respektive innehavsbolag med
fokus pa det gangna aret.

Under 2024 normaliserades efterfragan pa flera av Volvos
marknader och trots en pa manga sétt utmanande omvérld upp-
visade bolaget god stabilitet i [Gnsamheten samtidigt som man
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fortsatte att investera for framtiden. Under aret genomférdes
betydande produktlanseringar och bolaget ser goda tillvéxt-
mdjligheter framover, bland annat genom att starka marknads-
andelarna i Nordamerika och tillvarata outnyttjad potential i
serviceverksamheten. Bolaget ser dven fortsatt god potential i
transformationen, dar vardet pa kunderbjudandet bedéms 6ka
i takt med att efterfragan véxer. Ett samriskbolag med Daimler
Truck for att utveckla en mjukvarudefinierad fordonsplattform
lanserades under aret. Sammantaget uppvisade Volvo en stabil
finansiell utveckling med ett starkt kassafléde, vilket resulterade
i en fortsatt solid finansiell stallning. Vid arsstdamman 2024
valdes Par Boman till styrelseordférande i Volvo.

Sandvik fortsatte under det gangna aret att exekvera pa sin
strategi. Tillvéxtprofilen starktes genom expansionen i det
lokala premiumsegmentet for skérande verktyg i Kina, samt
det utékade erbjudandet inom automation i gruvbranschen.
Man kan ocksa notera att eftermarknadsaffaren inom gruv-
segmentet utvecklades vél och bolagets digitala affarer
uppvisade fin tillvéxt. Parallellt med arbetet att véxa inom
attraktiva segment fortsatte Sandvik sitt arbete med att starka
sin operationella effektivitet och motstandskraft. Under aret
introducerades flertalet innovationer, vilket starker bolagets
ledande marknadspositioner ytterligare. Sammantaget kan
man konstatera att 2024 var ett utmanande ar med svagare
efterfragan inom flera av Sandviks kundsegment. Trots detta
uppvisade man en stabil intdktsutveckling, en motstands-
kraftig marginal och ett starkt kassaflode.

Under 2024 6kade Handelsbankens kund- och rédgivnings-
aktiviteter, med bas i bankens tydliga fokus pa kundnytta.
Handelsbanken fortsatte att starka den lokala tillgangligheten
till specialister pa kontor, exempelvis inom Private Banking och
tjanstepension. Samtidigt genomférdes atgarder for kad
effektivitet, vilka sankt kostnadsnivan och starkt konkurrens-
kraften. Handelsbankens langsiktighet, starka kapitalposition,
laga risktolerans och kundnéara affarsmodell har skapat en
konkurrenskraftig verksamhet, vilken 6ver tid genererat [6nsam
afférstillvaxt. For helaret 2024 var rorelseresultatet relativt
stabilt drivet av ett 6kat provisionsnetto, framst till f5ljd av en
fortsatt stark utveckling inom sparaffaren och betydande
nettoaterféringar av kreditférluster. | januari 2024 tilltrédde
Michael Green som vd i Handelsbanken.

I mitten av 2024 presenterade Essity nya finansiella mal
med fokus pa god organisk tillvéxt och starkt [dnsamhet. Man
har dven introducerat flertalet innovationer, vilket forbattrar
produktmixen. Under aret avyttrades Essitys &gande i det
asiatiska mjukpappers- och hygienproduktbolaget Vinda fér
cirka 19 mdkr. Atgarden medfér en hdgre lénsamhet och
halverar bolagets massakonsumtion, vilket starker motstands-
kraften och minskar volatiliteten. Sammantaget uppvisade
Essity en god finansiell utveckling fér 2024 med ett rekord-
resultat. Marginalen 6kade och den finansiella stallningen
stérktes. Vid arsstamman 2024 valdes Jan Gurander till styrelse-
ordférande i Essity. | januari 2025 meddelade vd Magnus
Groth att han Idmnar Essity under aret.

SCAs konkurrensfordel ligger i kombinationen av en
vélinvesterad, konkurrenskraftig industrirérelse och en hég
sjalvforsorjningsgrad, vilket bidrog till att bolaget under 2024
kunde leverera ett fint resultat i en utmanande marknad.

Under aret fortsatte SCA att gradvis 6ka produktionen i de
anldggningar inom Containerboard och Massa dar man
genomfort kapacitetsinvesteringar, vilket majliggjorde hégre
leveransvolymer. Detta i kombination med hégre férséljnings-
priser och positiva valutaeffekter paverkade resultatet positivt.
Dessutom fortsatte SCA att 6ka avverkningen av egen skog,
vilket ddmpade effekten av stigande kostnader fér skogs-
ravara. Sammantaget 6kade forséljningen och resultatet
under 2024. Vid arsstamman 2024 valdes jag till styrelseord-
férande i SCA.

For Ericsson fortsatte den utmanande marknadssituationen
under 2024, men efterfragan stabiliserades under andra halv-
aret da den nordamerikanska marknaden atergick till tillvaxt.
Bolagets huvudfokus har legat pa att genomféra sin strategiska
plan. Flera avtal och partnerskap sléts under aret, exempelvis
fér 4G- och 5G-utbyggnad. Dessutom tillkdnnagavs ett joint
venture med 12 av vérldens stdrsta telekomoperatdrer, som
kommer att samla nat-APl:er, paskynda kommersialisering och
skapa nya mojligheter att generera intékter fran mobilnat.
Man lanserade dven en ny produktportfélj inom privata
5G-né&t for foretag. Sammantaget steg rorelseresultatet med
ett starkt kassafléde medan omsattningen minskade nagot.

Med bas i ett attraktivt kunderbjudande, véletablerade
positioner inom olika segment och geografier samt en robust
finansiell stéllning, uppvisade Skanska en fin utveckling under
2024. Inom byggverksamheten var orderingdngen hég med
ett stabilt resultat pa alla huvudmarknader. Utvecklingen var
sarskilt stark i den amerikanska verksamheten. Inom bostads-
utveckling och kommersiell fastighetsutveckling var markna-
derna fortsatt avvaktande, aven om aktiviteten forbattrades
nagot jamfort med féregaende ar. Skanska har under aret
arbetat vidare med uppbyggnaden av den egna fastighets-
portféljen inom Forvaltningsfastigheter. Sammanfattningsvis
steg Skanskas intakter, resultatet 6kade kraftigt och order-
ingangen for 2024 resulterade i en rekordhég orderstock.

Under 2024 annonserade Alleima flera investeringar inom
attraktiva segment, i syfte att driva I6nsam tillvéxt och starka
bolagets motstandskraft. Bolaget beslutade till exempel att
aterdppna ett anggeneratorrorverk, vilket 6kar produktions-
kapaciteten for en kritisk komponent till karnkraftindustrin
med cirka 60 procent. Dessutom meddelade bolaget att den
héglénsamma och snabbvéxande medicintekniska verksam-
heten etablerar en ny produktionsenhet i Asien. Trots en
tuffare marknad uppvisade Alleima en motstandskraftig
marginal och en fortsatt stark finansiell stéllning.

Det gangna aret illustrerar innehavsbolagens bevisade
férmaga att dven i en mer utmanande omvarld leverera fina
resultat, samtidigt som de |6pande anpassar och utvecklar
sina verksamheter for framtiden. Detta, i kombination med
Industrivardens engagerade &garskap, lédgger en god grund
for en attraktiv avkastning i Industrivérden. Avslutningsvis
skulle jag vilja tacka mina medarbetare och vara innehavsbolag
for deras fina insatser under 2024.

Stockholm i februari 2025
Helena Stjernholm

INDUSTRIVARDEN ARSREDOVISNING 2024
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VERKSAMHETEN — AFFARSIDE, STRATEGI OCH MAL

Strategi for langsiktigt
vardeskapande

INDUSTRIVARDEN ARSREDOVISNING 2024

Affarsidé

Att vara ett dgarbolag som investerar i och arbetar langsiktigt for att utveckla
och skapa varde i innehavsbolagen.

Strategi

Att utdva aktivt gande genom betydande dgarandelar i ett urval av bérsbolag
med starka marknadspositioner, goda kassafléden, finansiell styrka och en
tydlig utvecklingsférmaga.

Affdarsmodellen och det aktiva &gandet beskrivs pa sidorna 11-14.

Mal

Att skapa en langsiktigt attraktiv avkastning till balanserad risk. Innehavsbola-
gens karaktar och bredd i kombination med Industrivirdens dgarengagemang
minskar risken.

Vérdeskapandet 6ver tid beskrivs pa sidorna 36—41.

Foérhallningssatt

Verksamheten ska i alla delar bedrivas pa ett hallbart sétt. Genom att vara
en langsiktig aktiv dgare bidrar Industrivarden till en hallbar utveckling
i innehavsbolagen.

Hallbarhetsarbetet beskrivs pa sidorna 15 och 80-92.



VERKSAMHETEN - AFFARSMODELL

Valutvecklad affarsmodell
med tydligt fokus

Framstaende innehavsbolag
. _________________________________________________________J

Industrivirdens dgarandelar

INDUSTRI I/\\I’-_VI"\RDEN

Utdelningsmedel
fran innehavsbolagen

e Vil anpassad organisation

¢ Investeringskapacitet

Affarsmodellen beskriver de grundlaggande kompo-
nenterna och processerna i Industrivérdens strategi.

Framstaende innehavsbolag

Industrivardens affarsidé forutsatter ett langsiktigt
tidsperspektiv och medfér en naturlig koncentration till
stora dgarandelar i ett urval av innehavsbolag med tydlig
vardepotential.

Betydande dgarpositioner har byggts upp i bors-
bolagen Volvo, Sandvik, Handelsbanken, Essity, SCA,
Ericsson, Skanska och Alleima. Varje innehavsbolag
bestar av ett flertal intressanta och utvecklingsbara verk-
samheter. Industrivérden ger darmed en exponering mot
en stor bredd av underliggande verksamhetsomraden.

Innehavsbolagen karaktériseras av beprévade
affarsmodeller och starka marknadspositioner inom sina
respektive verksamheter, vilket skapar férutsattningar for
goda resultat och starka kassafloden. De utmarks &ven av
en god innovations- och utvecklingsférmaga. Samman-
taget ger dessa karakteristika bolagen férutsattningar for
att kunna vidareutveckla verksamheterna samt lamna
utdelning till aktiedgarna.

Innehavsbolagens gemensamma karaktérsdrag okar
deras langsiktiga vérdepotential och minskar risken.

Betydande dgarandelar
Industrivarden har mangarig erfarenhet av att utéva
dgande inom ramen fér den svenska dgarstyrnings-
modellen och besitter ett starkt lokalt férankrat natverk.
Investeringar gors darfér i svenska bérsbolag.

| syfte att sdkerstélla ett betydande inflytande i
innehavsbolagen, med representation i valberedning och
styrelse, ska rostandelen uppga till minst 10 procent. Fér
att ge Industrivérdens aktiedgare ett rimligt finansiellt
utbyte av dgandet, efterstrévas normalt &ven en kapital-
andel om minst 10 procent.

God investeringskapacitet och kontinuerliga
investeringar

Industrivérdens utdelningspolicy syftar till att sékerstalla
att Industrivérden genererar ett positivt kassafléde, vilket
bygger investeringskapacitet over tid samt vidmakthaller
en stark finansiell stéllning med god flexibilitet. Stor vikt
l&dggs darfor vid god l6nsamhet och starka kassafléden i
innehavsbolagen, som méjliggér goda utdelningar till
Industrivérden.

For att 6ka det finansiella utbytet av det aktiva dgandet
genomfdr Industrivarden kontinuerligt investeringar i inne-
havsbolagen. Investeringar gors néar det beddms finnas
potential till langsiktigt vardeskapande. Investeringar éver
tid redovisas pa sidan 17.

INDUSTRIVARDEN ARSREDOVISNING 2024



12

VERKSAMHETEN - AFFARSMODELL

Vardeskapande genom aktivt dgande
Industrivérden &r en engagerad och ansvarstagande &gare
som ger stod och stéller tydliga krav samt har en tydlig
dgaragenda. Agarrollen baseras pa ett betydande infly-
tande, industriellt kunnande, ett langsiktigt perspektiv
samt finansiell styrka. Genom Industrivarden har innehavs-
bolagen en dgare som deltar aktivt i deras bolagsstyrning
och strategiska utveckling. Med sitt langsiktiga tids-
perspektiv kan Industrivérden stédja och stélla sig bakom
satsningar i innehavsbolagen som medfér investeringar
idag, men genererar betydande varden pa langre sikt.
Utformningen och genomférandet av innehavsbolagens
strategier ar av stor vikt for deras langsiktiga framgangar.
| det avseendet ldgger Industrivarden sarskild vikt vid ett
antal grundlaggande principer; ratt styrelsesammansatt-
ning och tydligt ledarskap i innehavsbolagen, strategisk
fokusering, decentralisering, operationell flexibilitet och
effektivitet, finansiell styrka och ett hallbart férhallnings-
satt. Dessa egenskaper stérker bolagens formaga att
framgangsrikt driva och utveckla verksamheterna pa ett
effektivt satt. Samtidigt okar det deras flexibilitet att agera

snabbt pd marknadssvéngningar, féréndrade kundkrav och
omvarldsférandringar. Det ar sarskilt viktigt i en tid av stora
skiften dér bolagen ska tillvarata mojligheter och minska
risker kopplade till t ex digitalisering, elektrifiering och
hallbarhet. Industrivardens grundldggande utgangspunkt
ar att respektive innehavsbolag I6pande ska utveckla
verksamheten utifran sina respektive férutsattningar.

Analys och dgaragenda

Industrivérden utvérderar I6pande innehavsbolagens verk-
samheter och dess omvérld. Arbetet genomférs av bolags-
team som leds av en teamansvarig och medarbetarna ar
normalt verksamma i tva till tre team. Centrala omraden i
utvérderingen &r bland annat strategi, marknadsposition,
verksamhetskomposition, finansiell utveckling och kapital-
struktur. Analysen gérs med ett brett omvarldsperspektiv
och innefattar allt fran kunder, konkurrenter och marknad
till viktiga megatrender som digitalisering, ny teknologi
och langsiktigt hallbar utveckling. En god férstaelse for
dessa skiften &r av stor vikt for att kunna beddma innehavs-
bolagens langsiktiga vardepotential samt de méjligheter

Tydliga agaragendor med bas i grundlaggande principer

Bolagsspecifika dgaragendor...

* Faktabaserad analys med
fokus pa bolaget, kunder,
konkurrenter, marknad och
omvarld inkl. megatrender

¢ |dentifierar olika méjligheter for e Sammanfattar de varde-
vardeskapande samt bolags-
styrningsmassiga, organisato-
riska, strategiska, operationella

drivare som anses vara
viktigast for vardeskapande
(de kommande 3 -5 aren)

och finansiella atgarder for att
realisera dessa varden

...med bas i ett antal gemensamma grundlédggande principer

® Relevanta och kompetenta o Tydligt strategiskt fokus val
integrerat i verksamheten

ledaméter i bolagens styrelser

e Starka ledningsgrupper med
férmaga att anpassa strategi
och verksamhet till férandrade
férutsattningar

effektivitet

INDUSTRIVARDEN ARSREDOVISNING 2024

¢ Finansiell styrka

e Ett hallbart forhallningssatt

Decentraliserad styrmodell

Hog operationell flexibilitet och




VERKSAMHETEN - AFFARSMODELL

och utmaningar som innehavsbolagen star infor. P& detta kvalificerade styrelseledaméter ar en central framgangs-
satt bygger Industrivarden en djup, faktabaserad kunskap faktor arbetar Industrivérden aktivt med att identifiera

om respektive innehavsbolag och dess omvérld. Med l&mpliga individer. D& innehavsbolagen bedriver vitt skilda
utgangspunkt i denna kunskap uppdateras kontinuerligt verksamheter med skiftande behov, vidmakthalls kontinu-
en dgaragenda for vardeskapande, vilken sammanfattar erligt ett brett natverk av individer med olika kompetenser
de strategiska vardedrivare som anses vara viktigast for och erfarenheter.

vardeskapandet under de kommande tre till fem aren.
Syftet ar att identifiera och beskriva olika méjligheter for
vardetillvaxt samt strategiska atgérder for att realisera
dessa varden. Volvo Fredrik Persson Ordférande

Representanter i valberedningarna

Sandvik Fredrik Lundberg Ordférande

Valberedningsarbete

S . Handelsbanken Helena Stjernholm Ordférande
Innehavsbolagens styrelser spelar en viktig roll i bolagens
styrning och tillsdttandet av ratt vd. En god styrelse- Essity Helena Stjernholm Ordférande
sammansattning ar av stor vikt. Innehavsbolagens styrelser  gca Bengt Kjel Ordférande
ska ha den samlade kompetens och erfarenhet som kravs

. . . e Ericsson Helena Stjernholm Ledamot

for att hantera respektive bolags utmaningar och méjlig-
heter dver tid. Industrivarden deltar darfor aktivt i inne- Skanska Helena Stjernholm Ordférande
havsbolagens valberedningsarbete, dar representanter i Alleima Fredrik Lundberg Ordférande

valberedningarna utgdrs av personer fran Industrivérdens
styrelse och foretagsledning. Eftersom tillgdngen till

Aktivt dgande i praktiken

Innehavsbolag inousTri I\ viroen Natverk

¢ Kompetens och
erfarenhet

Valberednings- T Styrelse
representation Beslutar om formerna
for, samt utdvande av,
det aktiva dgandet.
Ledaméterna presenteras
Ledaméter i pé sidorna 52-53
innehavsbolaget

Styrelse med anknytning
till Industrivirden

Valberedning SRS * Lampliga

individer i
nominerings-
processer

Utrednings-

Analys och uppdrag

Specifika u
P SIS &garagenda

synpunkter

DR

‘\\\\\\\\\\\\\\\\ Utvardering st

Ledning
Organisation
Utvérderar innehavs-
bolaget I[6pande och
uppdaterar analys samt
dgaragenda

W Dialog s

Andra aktiedgare
RN Samverkan Qi

i innehavsbolaget
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VERKSAMHETEN - AFFARSMODELL

Styrelserepresentation
De personer i Industrivardens styrelse och ledning som
ocksa verkar i innehavsbolagens styrelser, anses ha anknyt-
ning till Industrivdrden. Agaragendorna for respektive
innehavsbolag presenteras kontinuerligt fér Industrivérdens
styrelse. Darutdver presenterar innehavsbolagens vd:ar
|[6pande sina verksamheter for Industrivardens styrelse.
Pa sa satt erhaller styrelsen en aktuell och god bild av
innehavsbolagen samt identifierade atgarder fér varde-
skapande. Med utgangspunkt i vél underbyggda analyser
kan Industrivérden f& gehdr for sina synpunkter och bidra
till utvecklingen.

Industrivédrdens engagemang och langsiktiga nérvaro
skapar en nara relation till innehavsbolagens lednings-
grupper, styrelseledaméter och ordférande.

Lépande dialog

Utdver arbetet i valberedningar och styrelser for Industri-
véarden en |6pande dialog med innehavsbolagen i ett
antal viktiga fragor sdsom strategi, marknadsposition
och finansiell utveckling med mera. Vidare presenterar
Industrivarden delar av sina dgaragendor fér innehavs-
bolagens vd och andra ledande befattningshavare.
Industrivarden lagger &ven stor vikt vid att besoka
innehavsbolagens olika verksamheter.

Vil anpassad organisation och betydande natverk
Mot bakgrund av den valda strategin bedriver Industrivérden
sin verksamhet i en effektiv organisation med hdg flexi-
bilitet och korta beslutsvégar. Industrivarden har cirka

15 anstallda dér flertalet &r verksamma inom investerings-

INDUSTRIVARDEN ARSREDOVISNING 2024

organisationen. Organisationen besitter en stor kompe-
tens om saval innehavsbolagen som deras respektive
branscher och omvérld. Déarutéver omfattar verksamheten
nio styrelseledaméter och ett betydande nétverk.
Industrivérden arbetar strukturerat med att underhélla
och utveckla ett natverk av individer som pa olika satt kan
stodja bolagets affarsmodell. Det kan handla om potenti-
ella kandidater i innehavsbolagens valberedningsarbete
eller om kompetenser som kan bidra i Industrivardens
|6pande bolagsanalys. Fér ytterligare information om
Industrivérdens bolagsstyrning se sidorna 47-54.

Styrelseledam&ter med anknytning till Industrivdarden

Volvo P&r Boman Ordférande
Helena Stjernholm Ledamot

Sandvik Marika Fredriksson Ledamot
Helena Stjernholm Ledamot

Handelsbanken P&r Boman Ordférande

Fredrik Lundberg

Vice ordférande

Essity Karl Aberg Ledamot
SCA Helena Stjernholm Ordférande
Ericsson Karl Aberg Ledamot
Skanska Par Boman Ledamot
Fredrik Lundberg Ledamot
Alleima Karl Aberg Ledamot




VERKSAMHETEN - HALLBART VARDESKAPANDE

Hallbarhet som integrerad
del av verksamheten

Industrivardens strategi att arbeta langsiktigt for att
utveckla och skapa vérde i sina innehavsbolag medfér ett
naturligt fokus pa hallbarhet. Uthallig vardetillvéxt kan
endast skapas i langsiktigt konkurrenskraftiga féretag
som tar stor hansyn till miljdméssiga, sociala och bolags-
styrningsmassiga aspekter. Industrivérden ar en ansvars-
tagande dgare med hoga ambitioner att delta i utvecklingen
av uthalliga verksamheter. Pa sa satt kan man bidra till
hallbara innehavsbolag vilket gynnar de samhallen dér de
verkar. Det handlar dels om att minimera hallbarhets-
relaterade risker, dels att tillvarata hallbarhetsrelaterade
mojligheter i en snabbféréanderlig vérld.

Industrivarden stéller tydliga krav pa sina innehavsbolag.
De ska etablera starka marknadspositioner, goda kassa-
fléden och finansiell styrka samt en tydlig utvecklingsférmaga.
Dérigenom skapas en stabil grund for ett vél integrerat
hallbarhetsarbete samt innovationer, produkter och tjanster
som bidrar till en hallbar utveckling. Genom att investera
kapital i operationellt och finansiellt uthalliga foretag samt
att bidra till innehavsbolagens strategiska hallbarhetsarbete,
tar Industrivarden sitt ansvar for en hallbar utveckling.

Sarskilt fokus l1dggs pa materiella hallbarhetsrisker och
hallbarhetsrelaterade majligheter, ur ett riskminimerings-
och vérdeskapandeperspektiv. Industrivardens dver-
gripande ambition &r att vara en palést och kravstéllande
dgare med ett hallbarhetsperspektiv som bidrar till
langsiktigt framgangsrika innehavsbolag och att vara en
langsiktig och hallbar placering med en attraktiv total-
avkastning till balanserad risk.

| syfte att materialisera dessa ambitioner genomfors:

e | 3pande analys och uppfdljning av respektive innehavs-
bolag i enlighet med Industrivérdens integrerade
hallbarhetsanalys.

e Utformning av &garagendor fér respektive innehavs-
bolag samt utévande av inflytande i enlighet med
Industrivérdens affarsmodell.

e Dialoger med prioriterade intressenter i syfte att
inhdmta synpunkter till stéd fér vidareutveckling av
Industrivardens hallbarhetsarbete.

Industrivérden férvéntar sig att innehavsbolagen, ur ett
dvergripande perspektiv, har ett hallbart férhalliningssatt
i alla delar av sin verksamhet och att de:

e Ser hallbarhet som en viktig strategisk fraga och bedri-
ver ett framstaende héllbarhetsarbete inom sin bransch,
dar hallbarhetsaspekter ar integrerade i affarsmodeller,
affarskulturer, strategier, processer, vardekedjor och
produkterbjudanden.

e P3 ett strukturerat satt kontinuerligt utvecklar och
starker sitt hallbarhetsarbete med stéd av relevanta
riktlinjer och méatbara mal.

e Foljer, utvarderar och I6pande kommunicerar utveck-
lingen av sitt hallbarhetsarbete samt férmedlar pa vilket
satt man bidrar till en langsiktigt uthallig utveckling i de
samhéllen dar man verkar.

For att kunna genomféra en kvalitativ analys av innehavs-
bolagens hallbarhetsarbete och utdva inflytande, maste
Industrivérden ha en djup kunskap om respektive bolags
verksamhet och hallbarhetsrelaterade fragor. Hallbarhets-
analysen ar darfér en integrerad del i bolagsanalysen av
respektive innehavsbolag. Pa sa satt adresseras materiella
hallbarhetsaspekter ur ett holistiskt perspektiv, med bas i
innehavsbolagens respektive verksamheter, geografier och
utvecklingsskeden. Det medfér att hallbarhetsperspektivet
ingar vid bedémningen av innehavsbolagens styrelser och
bolagsledningar, strategiska fragestéliningar samt finan-
siella utveckling.

De personer som representerar eller har anknytning
till Industrivarden, ska ha en aktuell och god bild av de
atgarder for vardeskapande som identifierats i respektive
innehavsbolag. Mot denna bakgrund presenteras och
utvérderas Industrivardens dgaragendor kontinuerligt i
Industrivérdens styrelse. Darigenom kan Industrivarden
Sver tid utdva inflytande i strategiska hallbarhetsfragor.

Industrivérdens intressent- och vasentlighetsanalys visar
tydligt att bolagets viktigaste uppgift ar att bidra till uthal-
ligt aktiedgarvarde i sina innehavsbolag. | detta arbete ska
stor vikt laggas vid att sdkerstélla ett val integrerat och
strukturerat hallbarhetsarbete i innehavsbolagen. Baserat
pa vasentlighetsanalysen har hallbarhetsarbetet ett sarskilt
fokus pa féljande omraden och underliggande mal:

1. Ansvarsfull bolagsstyrning och en hallbar samhallsroll
— God bolagsstyrning, god affarsetik och anti-korruption
- God mangfald
— Ansténdiga arbetsvillkor

2. Minimerad negativ klimat- och miljopaverkan
— Minskad klimatpaverkan

3. Hallbar produktion och innovation
- Hallbar produktion
- Hallbar innovation

Industrivérdens hallbarhetsstrategi, riskhantering och
styrning av hallbarhetsarbetet med mera framgar av hall-
barhetsrapporten pa sidorna 80-92 samt Industrivérdens
webbplats.

INDUSTRIVARDEN ARSREDOVISNING 2024
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VERKSAMHETEN - AGARANDELAR OCH UTVECKLING

Innehavsbolag med
god vardepotential till
balanserad risk

Industrivérden har betydande dgarandelar i de atta
innehavsbolagen Volvo, Sandvik, Handelsbanken, Essity,
SCA, Ericsson, Skanska och Alleima. Den 31 december
2024 hade portféljen ett marknadsvarde om 166 504
(157 547) mnkr, motsvarande 386 (365) kronor per
Industrivardenaktie.

Innehavsbolagen karaktériseras av beprévade affars-
modeller och en langsiktig vérdepotential. | utévandet av
det aktiva dgandet utgar Industrivérden fran innehavs-
bolagens respektive férutsattningar, men lagger sarskild
vikt vid ett antal principer som 6kar de vardeskapande
mojligheterna och minskar risken éver tid. Affarsmodellen
beskrivs vidare pa sidorna 11-14.

Sammantaget ger innehavsbolagen en bred expo-
nering med avseende pa saval verksamhetsomraden
som geografier. Bolagen ar verksamma inom olika
omraden som kommersiella fordon, industriutrustning,
bankverksamhet, konsumentprodukter, skog och skogs-
produkter, telekommunikation, byggverksamhet och
materialteknik. Inom ramen for sina respektive kérn-
omraden bedriver man dessutom ett flertal fristdende
verksamhetsomraden med eget resultatansvar. Den

Portfdljen

breda exponeringen okar de vérdeskapande méjlig-
heterna och minskar risken. Innehavsbolagens respektive
verksamhetsomraden framgar av sidorna 20-35.

Genom det aktiva dgandet bidrar Industrivarden till
innehavsbolagens utveckling, stérkta resultatgenerering
och vardeutveckling dver tid. Vardeskapandet beskrivs
vidare pa sidorna 36-41.

Investeringsaktiviteter

Investeringar gors kontinuerligt i syfte att &ver tid stérka
dgandetiinnehavsbolagen och dérmed 6ka det finansiella
utbytet av det aktiva dgandet.

Under 2024 férvarvades aktier for 1 548 mnkr i Volvo,
1485 mnkr i Sandvik, 770 mnkr i SCA, 699 mnkr i Essity och
63 mnkr i Alleima. Den senaste femarsperioden har aktier
férvarvats i befintliga innehavsbolag for 18 900 mnkr netto.

Erhallna utdelningar

Under 2024 uppgick erhallna utdelningar till 8 585 (6 418)
mnkr. Den senaste femarsperioden har utdelningar
erhallits fran innehavsbolagen om 29 219 mnkr.

2024-12-31

Agarandel, % Marknadsvarde Totalavkastning per
Innehav Antal aktier Kapital Roster mnkr kr/aktie Vardeandel, % aktieinnehav, mnkr
Volvo A 166 600 000 94 28,0 45015 119 31 3633
Volvo B 24100 000 6473
Sandvik 183 700 000 14,6 14,6 36428 84 22 -2752
Handelsbanken A 228 200 000 11,5 11,7 26 060 60 16 4184
Essity A 32700 000 10,5 29,7 9 663 51 13 4008
Essity B 41 300 000 12212
SCAA 33300 000 1,2 29,7 4 649 26 7 -638
SCAB 45 400 000 6376
Ericsson A 86 052 615 2,6 15,1 7728 18 5 2588
Ericsson B 1000 000 90
Skanska A 12 667 500 7,7 24,5 2948 17 4 1834
Skanska B 19 500 000 4538
Alleima 51 200 000 20,4 20,4 3845 9 2 45
Ovrigt 479 1 0 0
Totalt 166 504 386 100 12 902

INDUSTRIVARDEN ARSREDOVISNING 2024
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Investeringar Utdelningar

Nettoférvary (+) / -avyttringar (=) Erhallna utdelningar
mnkr 2024 3ar 5ar mnkr 2024 3ar 5ar
Volvo 1548 3714 6648 Volvo 3352 8205 12375
Sandvik 1485 3089 5880 Sandvik 989 2652 3690
Handelsbanken - 992 2068 Handelsbanken 2967 5832 7 624
Essity 699 898 2039 Essity 555 1576 2468
SCA 770 998 1353 SCA 207 626 770
Ericsson - - - Ericsson 235 688 992
Skanska - 174 174 Skanska 177 730 1127
Alleima 63 738 738 Alleima 102 173 173
Totalt innehavsbolagen 4566 10 604 18 900 Totalt 8 585 20 481 29 219
Ovrigt - - 73
Avyttrade innehavsbolag? - - -2 004
Totalt 4 566 10 604 16 969
1) Avser SSAB.

Agarandel &ver tid

2024-12-31 2023-12-31 2022-12-31 2021-12-31 2020-12-31
Agarandel, % Agarandel, % Agarandel, % Agarandel, % Agarandel, %
Kapital Réster Kapital Réster Kapital Réster Kapital Roster Kapital Roster
Volvo 9.4 28,0 9.1 27,9 8,9 27,8 8,6 27,7 8,4 27,5
Sandvik 14,6 14,6 141 14,1 13,6 13,6 13,4 13,4 12,5 12,5
Handelsbanken 11,5 1,7 11,5 11,7 11,2 11,4 11,0 111 10,7 10,9
Essity 10,5 29,7 10,2 29,7 10,2 29,6 101 29,5 9.8 29,3
SCA 11,2 29,7 10,5 29,5 10,3 29,3 10,3 29,3 10,3 29,3
Ericsson 2,6 15,1 2,6 151 2,6 151 2,6 151 2,6 15,1
Skanska 7.7 24,5 7,7 24,5 7.7 24,5 74 24,3 7,4 24,3
Alleima 20,4 20,4 20,0 20,0 20,0 20,0 - - - -

Foérdelning av innehav
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Innehavsbolagens
finansiella virdeskapande

Genom aktivt dgande arbetar Industrivarden langsiktigt
for att utveckla och skapa vérde i innehavsbolagen. Det
aktiedgarvarde som genereras i Industrivéarden baseras pa
aktiemarknadens vérdering av innehavsbolagens finan-
siella prestationer, utdelningskapacitet, riskexponering och
framtidsutsikter.

Utvecklingen av innehavsbolagens resultatgenerering,
som kommer Industrivarden till del, kan illustreras som
Industrivérdens kapitalviktade andel av innehavsbolagens
rorelseresultat. Under perioden 2018 till 2024 har det
aggregerade viktade rorelseresultatet okat med i genom-
snitt 11,2 procent arligen, jamfért med 9,2 procent arligen
for stora bolag (Stockholmsborsen).

Industrivérdens illustrativa kapitalviktade prestation

Rérelseresultatstillvaxt

(Arligt genomsnitt: 2018-2024) (31 december 2024)

% %

Direktavkastning

P& motsvarande satt uppgick den kapitalviktade direkt-
avkastningen fér Industrivardens innehavsbolag till 5,7 pro-
cent den 31 december 2024, mot 2,0 procent for stora
bolag (Stockholmsbérsen).

Industrivardens innehavsbolag har éver lag en balanse-
rad skulds&ttning, vilket begrénsar risken. Detta kan illustre-
ras i form av den kapitalviktade nettoskuldsattningen som
andel av rorelseresultat fére av- och nedskrivningar (EBITDA).
Kvoten uppgar till 0,1x jamfért med 1,3x fér stora bolag
(Stockholmsbodrsen).

Nettoskuld/Rérelseresultat fére
av- och nedskrivningar (EBITDA)
(31 december 2024)

X
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[ee]

~

6
4
2
0 0

l 016
0,0

® Industrivardens kapitalviktade andel
i innehavsbolagen

® Genomsnitt fér stora bolag
(Stockholmsborsen)?

1) Exklusive Handelsbanken.

® Industrivardens kapitalviktade andel
i innehavsbolagen

® Genomsnitt fér stora bolag
(Stockholmsborsen)?

® Industrivardens kapitalviktade andel
i innehavsbolagen’

® Genomsnitt for stora bolag
(Stockholmsborsen)?

2) Forbolag som &nnu ej rapportertat for 2024 anvands aktieanalytikers konsensusestimat (FactSet).
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Aktiemarknaden varderar I6pande innehavsbolagens
finansiella prestationer och framtidsutsikter uttryckt som
deras respektive bérsvéarde. Det aggregerade marknads-
vérdet av Industrivardens dgarandelar i innehavsbolagen
har under den senaste tioarsperioden dkat med i genom-
snitt 7 procent arligen. Under motsvarande period har
substansvardet 6kat med i genomsnitt 9 procent arligen.

Portféljens och substansvérdets utveckling dver tid
framgar av diagrammet till héger och respektive innehavs-
bolags totalavkastning (i % respektive mdkr) under 2024
framgar av diagrammen nedan.

Ytterligare information om substansvérdet och Indus-
trivardenaktien framgar av sidorna 36-41.

Totalavkastning aktieinnehav 2024
(Utveckling, %)

Ericsson
Skanska

Essity
Handelsbanken
Volvo

Alleima

SCA

Sandvik

-10 0 10 20 30 40 50 60 %

Portfdlj- och substansvardets utveckling
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VvV O L VvV O

Volvokoncernen har en ledande Volvos affarsmodell bygger pé féretagets starka varu-
position inom transport- och marken, konkurrenskraftiga produkter och ledande teknik,
infrastrukturlésningar med framstdende serviceldsningar samt framgangsrika partner-

| Bl b 15 ) skap och samarbeten, med syftet att tillhandahalla palitliga,
astbilar, bussar, anlaggnings- sdkra, effektiva och hallbara I&6sningar som skapar vérde for

maskiner och motorer for kunderna. Bolaget bedriver ett malmedvetet innovations-
marina och industriella app"- arbete inom omraden som elektrifiering, automation samt

uppkoppling och &ridag drivande i utvecklingen av fram-

kationer samt finansiering och : - , nge
tidens hallbara transport- och infrastrukturldsningar.

tjanster som 6kar kundernas
drifttid och produktivitet

Nyckeltal
2024 2023
—> volvogroup.se Nettoomsatining, mke 526816 552252
Rérelseresultat (just. EBIT), mnkr 65718 78 155
Rérelsemarginal (just.), % 12,5 14,0
Resultat per aktie, kr 24,78 24,50
Operativt kassaflode, mnkr! 45 295 45 821
Nettoskuldsattningsgrad, %' 2 -50 -52
Ordinarie utdelning per aktie, kr3 8,00 7,50

1) Avser industriverksamheten.

2) Finansiell nettostallning exklusive pensioner, liknande forpliktelser och leasingskuld
genom eget kapital.

3) Total utdelning om 18,50 (18,00) kronor per aktie, varav extra utdelning om 10,50
(10,50) kronor per aktie.

Storsta aktiedgare

31 december 2024 Rostetal, % Kapital, %
Industrivarden 28,0 9,4
Geely Holding 14,7 4,4
AMF Pension & Fonder 56 3,7
Alecta Tjanstepension 4,0 2,7
BlackRock 2,4 36
AFA Férsékring 2,3 0,8
Vanguard 2,3 35
Swedbank Robur Fonder 1,8 4,5
Fjarde AP-fonden 1,6 0,5
Capital Group 1,3 3,7
Kélla: Holdings.

Vd: Martin Lundstedt

Styrelseordférande: Par Boman
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BORSVARDE, 31 DECEMBER 2024

Omséttning per omrade

a%1%
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e
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@ Lastbilar
® Anlaggningsmaskiner

Financial Services
Bussar

® Volvo Penta
Ovrigt

Vardeutveckling Volvo-aktien
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innehav 31 %

AV PORTFOLJVARDET

Aktiv dgarposition
sedan 2009

Nyckeltal

2024 2023
Aktieinnehav, antal:
A-aktier 166 600 000 166 600 000
B-aktier 24 100 000 18 400 000
Marknadsvarde, mnkr 51489 49 297
Kapitalandel, procent 9,4 9.1
Réstandel, procent 28,0 27,9
Totalavkastning, mnkr 3633 15914
Innehav 6ver tid
mnkr %
60 000 12
50 000 10
40 000 8
30000 6
20 000 4
10 000 2

0
2020 2021 2022 2023 2024
@ Marknadsvarde Kapitalande| ==

Valberedningsrepresentant: Fredrik Persson

Styrelseledaméter med anknytning till Industrivérden:
P&r Boman och Helena Stjernholm

INDUSTRIVARDEN ARSREDOVISNING 2024

21



VERKSAMHETEN - INNEHAVSBOLAGEN

%2 SANDVIK

Sandvik ar en global, hOg- Sandviks affarsmodell syftar till att skapa varde fér kunderna
med fokus pa att optimera deras processer som mojliggdr
viktiga skiften for 6kad produktivitet och hallbarhet. Bola-

gets styrkefaktorer utgérs av ledande marknadspositioner,

teknologisk industrikoncern
som tillhandahaller produkter

och Iésningar som forbattrar nara kundsamarbeten, en god innovationsférmaga och tek-
kundernas produktivitet, nologiskt ledarskap, samt en djup kunskap om industriella

processer och digitala |6sningar. Bolaget levererar 16s-

ningar till verksamheter inom framférallt gruvor, verkstad,
infrastruktur, fordon, flyg och energi. Viktiga produkter ar
bland annat verktyg och verktygssystem samt utrustning

Idnsamhet och hallbarhet

—> sandvik.se for gruv- och infrastruktursindustrierna.

Nyckeltal

2024 2023
Nettoomsattning, mnkr 122878 126 503
Rorelseresultat (just. EBIT), mnkr 21635 23300
Rérelsemarginal (just.), % 17,6 18,4
Resultat per aktie (just.), kr 11,90 12,69
Operativt kassaflode, mnkr 21194 19 582
Nettoskuldsattningsgrad, % ' 42 50
Ordinarie utdelning per aktie, kr 5,75 5,50
1) Nettoskuld genom eget kapital.
Storsta aktiedgare
31 december 2024 Rostetal, % Kapital, %
Industrivarden 14,6 14,6
Alecta Tjanstepension 4,5 4,5
BlackRock 35 3,5
Swedbank Robur Fonder 3,4 3,4
Vanguard 3,3 33
L E Lundbergféretagen 3,1 3,1
Handelsbanken Fonder 2,7 2,7
Norges Bank Investment Management 1,9 1,9
SEB Investment Management 19 1,9
Folksam 1,4 1,4

Kalla: Holdings.

Vd: Stefan Widing

Styrelseordférande: Johan Molin
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249 mdkr

BORSVARDE, 31 DECEMBER 2024

Omséttning per omrade
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40 %
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Aktiv dgarposition
sedan 1997

Nyckeltal

2024 2023
Aktieinnehav, antal: 183 700 000 176 900 000
Marknadsvarde, mnkr 36428 38 582
Kapitalandel, procent 14,6 141
Réstandel, procent 14,6 141
Totalavkastning, mnkr -2752 6100
Innehav Sver tid
mnkr %
50 000 20
40 000 16
30 000 12
20 000 8
10 000 4

0
2020 2021 2022 2023 2024
® Marknadsvarde Kapitalande| ==

Valberedningsrepresentant: Fredrik Lundberg

Styrelseledaméter med anknytning till Industrivérden:
Helena Stjernholm och Marika Fredriksson

INDUSTRIVARDEN ARSREDOVISNING 2024
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Handelsbanken

Handelsbanken ar en av vérldens
starkaste banker med ambitionen
att ge det basta bankerbjudandet
inom finansiering, sparande och
radgivning i Sverige, Norge, Stor-
britannien och Nederlénderna.
H6ég kundnéjdhet maéjliggér en
stark affarsutveckling och I6nsam
tillvaxt till 1ag risk

—> handelsbanken.se

RIVARDEN

Handelsbankens affarsmodell utgar fran ett tydligt risk-
och héllbarhetsperspektiv. Genom lokal férankring och
ett decentraliserat arbetssatt med fokus pa kundvarde,
mojliggors fortroendefulla och langsiktiga kundrelationer.
Bankens kédrnkunder aterfinns bland privatkunder, fastig-
hetsbolag samt rorelsedrivande féretag. Verksamheten
drivs med fokus pa stabila finanser, hdg I6nsamhet, hall-
bart ansvarstagande, |ag risktolerans och laga kostnader.

Nyckeltal

2024 2023
Intakter, mnkr 62 345 62 249
Rorelseresultat, mnkr 35016 36322
Resultat per aktie, kr 13,86 14,70
Karnpriméarkapitalrelation, % 18,8 18,8
Ordinarie utdelning per aktie, kr? 7,50 6,50

1) Total utdelning om 15,00 (13,00) kronor per aktie, varav extra utdelning om 7,50 (6,50)

kronor per aktie.

Storsta aktiedgare

31 december 2024 Rostetal, % Kapital, %
Industrivarden 1,7 1,5
Stiftelsen Oktogonen 8,2 8,0
BlackRock 34 33
L E Lundbergféretagen 32 3.1
Vanguard 29 29
Handelsbanken Fonder 2,3 2,3
SEB Investment Management 1,6 1.5
Fredrik Lundberg inkl. bolag 1,2 1.2
Swedbank Robur Fonder 11 11
First Eagle Investment Management 1.1 1.1
Kélla: Holdings.

Vd: Michael Green

Styrelseordférande: Par Boman
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BORSVARDE, 31 DECEMBER 2024

Intédkter per omrade

5% 1%

@ Rantenetto

@ Provisionsnetto
Finansiella transaktioner
Ovrigt

Vardeutveckling Handelsbanken-aktien

Index

200

150

100

50

2020 2021 2022 2023 2024

= A-aktiens totalavkastning
== Totalavkastningsindex (SIXRX)

Industrivardens

innehav

16«
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Aktiv dgarposition
sedan 1980

Nyckeltal
2024 2023
Aktieinnehav, antal:
A-aktier 228 200 000 228 200 000
Marknadsvarde, mnkr 26 060 24976
Kapitalandel, procent 11,5 11,5
Réstandel, procent 1,7 11,7
Totalavkastning, mnkr 4184 3249
Innehav 6ver tid
mnkr %
30 000 18
25000 15
20 000 12
15 000 9
10 000 6
5000 3
0 0
2020 2021 2022 2023 2024

® Marknadsvarde

Kapitalande| ==

Valberedningsrepresentant: Helena Stjernholm

Styrelseledaméter med anknytning till Industrivérden:
P&r Boman och Fredrik Lundberg

INDUSTRIVARDEN ARSREDOVISNING 2024
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()

¢ essity

ESSity ar ett globalt, ledande Essitys affarsmodell bygger pa en stark varumarkesportfolj
hygien- och hélsobolag Bolaget med globalt ledande varumarken och en framstdende

Kl ‘IIhandahall h innovationsférmaga. Innovationsprocessen baseras pa
utvecklar, tillhandahaller oc omvarldstrender, kund- och konsumentinsikter, ny tekno-

séljer produkter, Iésningar och logi, digitalisering, nya affarsmodeller samt bolagets mal att
tjéinster inom affiarsomradena bidra till ett hallbart och cirkuldrt samhélle. Produkterbju-
Health & Medical, Consumer dandet utgérs bland annat av inkontinensprodukter, mens-

skydd, barnbldjor, toalett- och hushallspapper, produkter
inom sarvard, kompressionsbehandling och ortopedi samt
hygienlésningar. Forséljningen sker i cirka 150 lander under
flera starka varumarken varav nagra ar globalt ledande.

Goods och Professional Hygiene

—> essity.se

Nyckeltal
2024 2023

Nettoomsattning, mnkr’ 145 546 147 147
Rérelseresultat (just. EBIT), mnkr! 19234 17 789
Rérelsemarginal (just.), %' 13,2 121
Resultat per aktie (just.), kr' 19,29 17,56
Operativt kassaflode, mnkr! 17 242 17 685
Nettoskuldsattningsgrad, %' 85 68
Ordinarie utdelning per aktie, kr 8,25 7,75
1) Avser kvarvarande verksamhet.
Storsta aktiedgare
31 december 2024 Rostetal, % Kapital, %

T Industrivarden 29,7 10,5
Norges Bank Investment Management 7.4 5,6
AMF Pension & Fonder 6,0 1,3
Swedbank Robur Fonder 2,5 4,5
BlackRock 2.1 3,8
Vanguard 2,0 35
Livférsakringsbolaget Skandia 19 0,8
Handelsbanken Fonder 1,7 29
T. Rowe Price 1,2 2,2
Carnegie Fonder 1.1 2,0
Kélla: Holdings.

i J.;_ Vd: Magnus Groth
Zﬂ'\-’"”i’\ﬁ_ | Styrelseordférande: Jan Gurander
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BORSVARDE, 31 DECEMBER 2024

Omséttning per omrade

26 % 54 %

@ Consumer Goods

@ Professional Hygiene
Health & Medical
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Aktiv dgarposition
sedan 2017

Nyckeltal
2024 2023
Aktieinnehav, antal:
A-aktier 32700 000 33257 000
B-aktier 41 300 000 38 400 000
Marknadsvarde, mnkr 21875 17 864
Kapitalandel, procent 10,5 10,2
Réstandel, procent 29,7 29,7
Totalavkastning, mnkr 4008 -1230
Innehav Sver tid
mnkr %
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® Marknadsvarde Kapitalande| ==

Valberedningsrepresentant: Helena Stjernholm

Styrelseledamot med anknytning till Industrivirden:
Karl Aberg

INDUSTRIVARDEN ARSREDOVISNING 2024
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& SCA

SCA 3ar ett ledande SkOgS- och SCAs affarsmodell syftar till att forse féretagets kunder
skogsindustrif&iretag som med med fornybara produkter baserade pa ravara fran ansvars-

bas i o . fullt skotta skogar och en integrerad, vélinvesterad samt
asl Europas storsta privata resurseffektiv véardekedja. Med véxande skogar och férny-

skogsinnehav bedriver en bara produkter bidrar SCA ocksa till ett cirkulart samhalle,
resurseffektiv industri for att till att binda koldioxid och férse marknaden med produkter

som kan erséatta produkter med hdgst fossilt avtryck, till
exempel plast och betong. Strategin &r att véxa den forny-
bara skogstillgangen, att investera i den integrerade varde-
kedjan samt att ha en hdg sjélviorsdrjningsgrad inom
skogsravara, energi och logistik. SCA dger och férvaltar
—> sca.se skogsmark i Sverige, Estland, Lettland och Litauen, bedri-
ver sagverks- och traférédlingsverksamhet samt tillverkar
pappersmassa och férpackningspapper. Dessutom bedrivs
en expanderande affdr inom férnybar energi, bestaende
av vindkraft, biodrivmedel och fasta biobranslen.

skapa hégsta mojliga varde i
och av skogen

Nyckeltal

2024 2023
Nettoomsattning, mnkr 20232 18 081
Rorelseresultat (EBIT), mnkr 5027 4 857
Rérelsemarginal, % 24,8 26,9
Resultat per aktie, kr 5,18 5,23
Operativt kassaflode, mnkr 3187 2985
Nettoskuldsattningsgrad, % il 10
Ordinarie utdelning per aktie, kr 3,00 2,75
Storsta aktiedgare
31 december 2024 Rostetal, % Kapital, %
Industrivarden 29,7 11,2
Norges Bank Investment Management 97 7,2
AMF Pension & Fonder 7.0 9.5
Handelsbanken Pensionsstiftelse 3,5 1,4
BlackRock 2,6 4.8
Alecta Tjanstepension 2.1 3,8
Vanguard 2,0 34
Livférsékringsbolaget Skandia 1,3 0,5
Pensionskassan SHB Forsakringsférening 1,3 0,7
Handelsbanken Fonder 1,0 1,9

Kalla: Holdings.

Vd: Ulf Larsson

Styrelseordférande: Helena Stjernholm
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99 Industrivardens
mdkr innehav %

BORSVARDE, 31 DECEMBER 2024 AV PORTFOLJVARDET

Omsattning per omrade AktiV égarposition
sedan 1950

<1%

19 %

Nyckeltal
2024 2023
Aktieinnehav, antal:
2% A-aktier 33300 000 33785290
B-aktier 45 400 000 39 800 000
Marknadsvéarde, mnkr 11025 11075
Kapitalandel, procent 11,2 10,5
® Skog Réstandel, procent 29,7 29,5
® Massa Totalavkastning, mnkr -638 1488
Containerboard
Tra
® Fomybar energi
Véardeutveckling SCA-aktien Innehav éver tid
Index mnkr %
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= A-aktiens totalavkastning ® Marknadsvarde Kapitalande| ==

== Totalavkastningsindex (SIXRX)

Valberedningsrepresentant: Bengt Kjell

Styrelseledamot med anknytning till Industrivirden:
Helena Stjernholm
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ERICSSON =

Ericsson ar en ledande Ericssons affarsmodell ar att leverera hogpresterande,
leverantér av mobila programmerbara och energieffektiva ndtverk som mojliggér

. .. . storre servicedifferentiering. Ericssons féretagslésningar
anSIUtnmgSIosnmgar till erbjuder ledande anslutningsmajligheter for féretag och
telekomoperatérer, f6retag avancerade natvarksmojligheter till applikationsutvecklare.
och den offentliga sektorn Ericssons styrkefaktorer ar teknikledarskap, fokuserad
forskning, kostnadseffektivitet, samt globala skalférdelar
och global kompetens. Ericsson arbetar med att utnyttja
sitt ledarskap inom mobila anslutningslésningar for att
driva en fokuserad expansion pa féretagsmarknaden, leda
branschen genom kritiska innovationer och tillvarata
strategiska affarsmojligheter.

—> ericsson.se

Nyckeltal

2024 2023
Nettoomséattning, mnkr 247 880 263 351
Rorelseresultat (just. EBIT), mnkr! 24 658 18111
Rorelsemarginal (just.), %! 9.9 6,9
Resultat per aktie, kr 0,01 7,94
Operativt kassaflode, mnkr2 40 034 -1084
Nettoskuldsattningsgrad, %3 41 -8
Ordinarie utdelning per aktie, kr 2,85 2,70

1) Avser EBIT exklusive nedskrivningar av goodwill och immateriella tillgangar.
2) Fritt kassaflode fore M&A.
3) Nettokassa genom eget kapital.

Stdrsta aktiedgare

31 december 2024 Réstetal, % Kapital, %
Investor 24,5 9,3
Industrivarden 15,1 2,6
AMF Pension & Fonder 5,0 3,0
Vanguard 3,0 5,1
Cevian Capital 2,7 4.6
Hotchkis & Wiley Capital Management 2,7 45
Fidelity International (FIL) 2,4 4.2
AFA Férsékring 2,2 0,4
BlackRock 2.1 3,6
Swedbank Robur Fonder 1,5 2,5
Kalla: Holdings.

B
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Vd: Bérje Ekholm

Styrelseordférande: Jan Carlson
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3 01 Industrivardens
mdkr innehav %

BORSVARDE, 31 DECEMBER 2024 AV PORTFOLJVARDET

Omsattning per omrade AktiV égarposition
sedan 1944

259 Nyckeltal
2024 2023
Aktieinnehav, antal:
A-aktier 86 052 615 86 052 615
B-aktier 1 000 000 1 000 000
Marknadsvarde, mnkr 7 817 5553
Kapitalandel, procent 2,6 2,6
® Networks Réstandel, procent 15,1 15,1
® Cloud Software and Services Totalavkastning, mnkr 2588 76
Enterprise
Ovrigt
Vardeutveckling Ericsson-aktien Innehav 6ver tid
Index mnkr %
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= A-aktiens totalavkastning ® Marknadsvirde Kapitalande| ==

== Totalavkastningsindex (SIXRX)

Valberedningsrepresentant: Helena Stjernholm

Styrelseledamot med anknytning till Industrivérden:
Karl Aberg
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VERKSAMHETEN - INNEHAVSBOLAGEN

SKANSKA

Skanska ar ett av varldens
storsta projektutvecklings- och
byggféretag, verksamma pa
utvalda marknader i Norden,
Europa och USA

—> skanska.se

‘i .

Skanskas affarsmodell bygger pa ett starkt kunderbju-
dande i hela vardekedjan, och omfattar fyra verksamhets-
grenar; Byggverksamhet, Bostadsutveckling, Kommersiell
fastighetsutveckling och Férvaltningsfastigheter. Bolaget
kombinerar global erfarenhet med lokal expertis och finan-
siell styrka, vilket m&jliggér att man kan hantera nagra av
varldens mest komplexa byggprojekt. Byggverksamheten
utgor Skanskas storsta verksamhetsgren och omfattar hus-
och anlaggningsbyggande for savél privata som offentliga
kunder. Med denna som bas genereras ett kassafléde
som kan investeras i vardeskapande projektutveckling.
Skanskas ambition &r att vara branschledande inom
hallbara I6sningar i den byggda miljén.

Nyckeltal

2024 2023
Nettoomséattning, mnkr 177 208 157 052
Rorelseresultat (EBIT), mnkr 7 087 3231
Rérelsemarginal, % 4,0 2,1
Resultat per aktie, kr 14,12 7,89
Operativt kassaflode, mnkr 6745 1148
Nettoskuldsattningsgrad, % -25 -16
Ordinarie utdelning per aktie, kr 8,00 5,50
Storsta aktiedgare
31 december 2024 Rostetal, % Kapital, %
Industrivarden 24,5 7,7
L E Lundbergféretagen 12,9 53
AMF Pension & Fonder 3,5 5,0
BlackRock 2,4 34
Handelsbanken Fonder 2,3 33
Vanguard 2,3 33
Carnegie Fonder 1,8 25
Skanska 1,4 2,0
Folksam 1,2 1,8
Skanska-anstallda USA 1,2 1,7

Kélla: Holdings.

Vd: Anders Danielsson

Styrelseordférande: Hans Biorck
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Omséttning per omrade

49 <1%
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@ Byggverksamheten

® Kommersiell fastighetsutveckling
Bostadsutveckling

Forvaltningsfastigheter

Vardeutveckling Skanska-aktien
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Industrivardens
innehav %

AV PORTFOLJVARDET

Aktiv dgarposition
sedan 1987

Nyckeltal
2024 2023
Aktieinnehav, antal:
A-aktier 12 667 500 12 667 500
B-aktier 19 500 000 19 500 000
Marknadsvarde, mnkr 7 485 5 866
Kapitalandel, procent 7,7 7.7
Réstandel, procent 24,5 24,5
Totalavkastning, mnkr 1834 848
Innehav Sver tid
mnkr %
10 000 10
8000 — 8
6000 6
4000 4
2000 2
0
2020 2021 2022 2023 2024
® Marknadsvarde Kapitalande| ==

Valberedningsrepresentant: Helena Stjernholm

Styrelseledaméter med anknytning till Industrivérden:
Fredrik Lundberg och Par Boman
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VERKSAMHETEN — INNEHAVSBOLAGEN

Alleima

i 3 3 Alleimas afféarsmodell baseras pa néra och langvariga
elma ar en variasiedanae P 9 9
utvecklare, tillverkare och kundsamarbeten dar bolaget utvecklar produkter, appli-

| v héafsradlad kationer och processer i de mest krdvande branscher
everantor av ogroradiade genom material som har lagre vikt, ar slitstarka, korrosions-

produkter i avancerat rostfritt bestandiga och kan motsta extremt hdga temperaturer
stal och speciallegeringar och tryck. Bolagets erbjudande och omfattande kunskaper
samt produkter f5r industriell inom materialteknik, metallurgi och industriprocesser

. . . - hjélper kunderna att bli mer effektiva, Idnsamma, sékra
varmning till flertalet krdvande och hallbara.

slutmarknader
Nyckeltal

—> alleima.com 2024 2023
Nettoomsattning, mnkr 19 691 20 669
Rérelseresultat (just. EBIT), mnkr 1944 2141
Rérelsemarginal (just.), % 9.9 10,4
Resultat per aktie (just.), kr 6,27 6,56
Operativt kassaflode, mnkr 1266 1688
Nettoskuldsattningsgrad, % —4 -2
Ordinarie utdelning per aktie, kr 2,30 2,00

Storsta aktiedgare

31 december 2024 Rostetal, % Kapital, %
Industrivarden 20,4 20,4
L E Lundbergféretagen 10,0 10,0
Forsta AP-fonden 4,7 4,7
Swedbank Robur Fonder 4,4 4.4
AFA Férsékring 3,5 3,5

"': Vanguard 2,8 2,8
Goranssonska Stiftelserna 2,4 2,4
SEB Investment Management 2,4 2,4
BlackRock 2.1 2.1
Handelsbanken Fonder 18 18
Kalla: Holdings.

Vd: Géran Bjérkman
Styrelseordférande: Andreas Nordbrandt
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Omséttning per omrade
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AV PORTFOLJVARDET

Aktiv dgarposition
sedan 2022

Nyckeltal

2024 2023
Aktieinnehav, antal: 51 200 000 50 300 000
Marknadsvarde, mnkr 3845 3854
Kapitalandel, procent 20,4 20,0
Réstandel, procent 20,4 20,0
Totalavkastning, mnkr 45 2028
Innehav dver tid
mnkr %
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2 000 _— 20
1000 10

0 0
2022 2023 2024
® Marknadsvarde Kapitalande| ==

Valberedningsrepresentant: Fredrik Lundberg

Styrelseledamot med anknytning till Industrivérden:
Karl Aberg

INDUSTRIVARDEN ARSREDOVISNING 2024
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VARDESKAPANDE — SUBSTANSVARDET

Langsiktig
substansvardetillvixt

Substansvardet anger den totalt forvaltade férmégenhets-
massan, definierad som marknadsvérdet fér aktieportféljen
minskat med nettoskulden. Substansvardet vid arets
utgang var 159 590 (150 252) mnkr, vilket motsvarade 370
(348) kronor per aktie.

Under 2024 5kade substansvardet med 6 procent. Den
arliga substansvardestillvéxten fér den senaste fem- och
tioarsperioden uppgick till 7 respektive 9 procent.

Portfdljen
Den 31 december 2024 hade portfoljen ett marknadsvérde
om 166 504 (157 547) mnkr, motsvarande 386 (365) kronor
per Industrivardenaktie. Se vidare sidan 16.

Portféljens varde, justerat for forvarv och avyttringar,
okade under aret med 4 391 mnkr och totalavkastningen
uppgick till 8 procent.

Investeringsaktiviteter

Under aret forvarvades aktier for 1 548 mnkr i Volvo,
1485 mnkr i Sandvik, 770 mnkr i SCA, 699 mnkr i Essity
och 63 mnkri Alleima.

Ldmnad utdelning

Arsstamman 2024 beslutade enligt styrelsens forslag, om
en utdelning om 7,75 (7,25) kronor per aktie. Totalt uppgick
utdelningen till 3 347 (3 131) mnkr.

Erhéllna utdelningar
Under 2024 uppgick erhallna utdelningar till 8 585 (6 418)
mnkr. Erhallna utdelningar fran respektive innehavsbolag
framgar pa sidan 37.

Forvaltningskostnader

Under 2024 uppgick férvaltningskostnaderna till 124 (126)
mnkr, vilket motsvarade 0,07 (0,08) procent av aktieport-
foljens varde den 31 december 2024.

Substansvardets utveckling
mnkr
200 000
160 000
120 000
80 000
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® Portfoljen === Substansvarde
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Finansiering

Industrivérden har en stark finansiell stalning, vilket ger en
god flexibilitet att tillvarata investeringsmdjligheter samt
att agera dver tid.

Skuldséttningspolicy

Skuldsattningspolicyn fastslar att skuldsattningsgraden
ska vara mellan 0-10 procent, men kan periodvis dver- eller
understiga detta intervall.

Utdelningspolicy

Industrivérdens utdelningspolicy &r att bolaget ska gene-
rera ett positivt kassafléde fére portfoljiférandringar och
efter lamnad utdelning. For ytterligare information, se
sidan 39.

Nettoskuld

Vid utgadngen av 2024 uppgick nettoskulden till 6 914

(7 295) mnkr, vilket motsvarade 16 kronor per Industrivarden-
aktie. Skuldsattningsgraden uppgick till 4 (5) procent.

Laneportféljen bestar framst av obligationslan emitte-
rade inom ramen for Industrivardens Medium Term
Note-program (MTN) och féretagscertifikat. Den genom-
snittliga kapitalbindningen fér laneportféljen uppgick den
31 december 2024 till 20 (25) manader. Under arets tredje
kvartal emitterades ett nytt obligationslan om 500 mnkr
med |6ptid om fem ar. Lanet avser refinansiering och har
emitterats inom ramen fér MTN-programmet.

Information om lanefinansiering, sa som rambelopp och
lanevillkor, finns tillgéngliga pa Industrivéardens webbplats.
Ingen del av Industrivardens finansiering ar beroende av
att sarskilda krav betréffande finansiella nyckeltal (kove-
nanter) uppfylls.

Kreditbetyg

S&P Global Ratings har givit Industrivérden kreditbetyget
A+/Stable/A-1.

Nettoskuldens utveckling

mnkr %
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VARDESKAPANDE - SUBSTANSVARDET

Substansvirdets sammansattning

mnkr 2024 2023 2022 2021 2020
Volvo 51489 49 297 35755 37013 33251
Sandvik 36428 38582 32254 42614 31685
Handelsbanken 26 060 24976 23248 21255 17 528
Essity 21875 17 864 19 541 20 951 18 492
SCA 11025 11075 9561 11610 10482
Ericsson 7817 5553 5740 8722 9168
Skanska 7 485 5866 5308 7299 6536
Alleima 3845 3854 1933 - -
Avyttrade innehav’ - - - - 1299
Ovrigt 479 479 493 491 453
Marknadsvarde aktieportféljen 166 504 157 547 133 832 149 955 128 893
Nettoskuld -6 914 -7 295 -7 355 -6 500 —7 654
Substansvérde 159 590 150 252 126 477 143 455 121 239
1) Avser SSAB.

Kassafléde

mnkr 2024 2023 2022 2021 2020

Lépande verksamhet

Erhallna utdelningar

Volvo 3352 2537 2317 4170 -
Sandvik 989 861 801 1038 -
Handelsbanken 2967 1770 1096 870 -
Essity 555 520 502 467 425
SCA 207 184 234 144 -
Ericsson 235 235 218 174 131
Skanska 177 241 312 296 101
Alleima 102 70 - - -
Betalda forvaltningskostnader -123 -159 -132 -137 -133
Ovrig I6pande verksamhet -172 -202 =111 -34 -33
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 8 290 6 057 5237 6988 491

Investeringsverksamhet

Nettoférvarv och -avyttringar

Volvo —1548 -853 -1312 -808 -2127
Sandvik 1485 -1137 467 -2 484 -307
Handelsbanken - -635 -357 -489 -587
Essity —699 - -199 -482 -658
SCA -770 -228 - - -355
Ericsson = - = - -
Skanska - - -174 - -
Alleima -63 - 676 - -
Avyttrade innehav’ - - - 2004 -
Ovrigt - - - - 73
Kassafléde fran investeringsverksamheten -4 566 -2 854 -3184 -2 258 -4 106

Finansieringsverksamhet

Utbetald utdelning -3347 -3131 -2915 -3590 -
Foérandring av finansiella skulder —-403 2 960 -567 3559
Ovrig finansieringsverksamhet 0 - 1 125 -
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -3750 -3129 -1 955 -4 033 3559
Arets kassaflode -26 74 98 697 -56
1) Avser SSAB.
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VARDESKAPANDE - AKTIEN

Uthalligt aktiedgarvirde
till balanserad risk

38

Varde och omsattning

Industrivérdens A- och C-aktie &r noterade pa Stockholms-
borsen (Nasdaqg Stockholm) och ingér i segmentet for stora
bolag. Vid utgadngen av aret uppgick bérsvardet till 150 847
(141 945) mdkr. Under 2024 6kade kursen for Industrivardens
A-aktie med 6,2 procent fran 328,90 kronor till 349,40 kro-
nor och fér C-aktien med 6,3 procent fran 328,30 kronor till
349,10 kronor. A- och C-aktien betalades som hégst till
379,40 kronor respektive 378,60 kronor och som lagst till
313,50 kronor respektive 313,10 kronor.

Under 2024 omsattes Industrivéardenaktier pa Stock-
holmsbdrsen for 39 819 (42 402) mnkr, motsvarande en
omsattningshastighet om 12 (18) procent fér A-aktien och
44 (58) procent for C-aktien. Den genomsnittliga dags-
omsattningen var cirka 116 000 A-aktier och cirka 330 000
C-aktier.

Aktie- och adgarstruktur
Industrivérden hade cirka 191 000 (196 000) aktiedgare vid
utgangen av aret.

En betydande majoritet av antalet aktiedgare utgdrs av
privatpersoner medan en betydande del av kapitalet &gs
av institutionella dgare som pensions- och kapitalférvalt-
ningsbolag samt stiftelser. Utlandska aktiedgares andel av
kapitalet uppgar till 23 (23) procent.

Totalavkastning 6ver tid

Index

400

Vid utgadngen av 2024 uppgick aktiekapitalet till 1 088 mnkr
férdelat pa 431 899 108 registrerade aktier, vilket innebar
ett kvotvarde for respektive aktie om 2,52 kronor. Varje
A-aktie berattigar till en rést och varje C-aktie till 1/10 rost.
Alla aktier medfor lika ratt till andel i bolagets tillgangar,
resultat och utdelning.

Avkastning

Totalavkastningen for saval A-aktien som C-aktien uppgick
till 9 procent, jamfoért med 9 procent fér Stockholms-
boérsen (SIXRX) och 7 procent for OMXS30 (OMXS30Gl).

Den senaste tiodrsperioden har den genomsnittliga
arliga totalavkastningen uppgatt till 12 procent for A-aktien
och 13 procent for C-aktien, jamfért med en totalavkast-
ning om 11 procent for Stockholmsbdrsen (SIXRX) och en
totalavkastning om 9 procent for OMXS30 (OMXS30Gl).
Sedan Industrivardenaktiens borsnotering 1945 har
A-aktien genererat en totalavkastning om cirka 2 920 000
procent, jamfort med cirka 1 340 000 procent for total-
avkastningsindex (SIXRX).

Standardavvikelse och beta beskriver aktiens volatilitet
jamfért med dess medelavkastning respektive aktiens
volatilitet jamfért med marknaden. Industrivardens A- och
C-aktie hade standardavvikelser om 13,9 respektive 13,8
procent samt betavérden i relation till totalavkastnings-
index (SIXRX) om 1,07 respektive 1,05 for helaret 2024.
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VARDESKAPANDE — AKTIEN

Utdelningspolicy

Industrivérdens utdelningspolicy &r att bolaget ska gene-
rera ett positivt kassafléde fére portfoljiférandringar och
efter lamnad utdelning. Detta for att bygga investerings-
kapacitet 6ver tid. Utdelningen ska vara val avvagd med
hansyn till verksamhetens mal, omfattning och risk.

Foreslagen utdelning

Styrelsen har till &rsstdmman 2025 féreslagit en utdelning
om 8,25 (7,75) kronor per aktie. Totalt uppgar den fore-
slagna utdelningen till 3 563 mnkr. Direktavkastningen
den 31 december 2024 uppgick till 2,4 procent for bade
Industrivérdens A- och C-aktier.

Omvandling av A- till C-aktier

Vid arsstamman 2011 inférdes, i syfte att ka flexibiliteten
for aktiedgarna, ett omvandlingsférbehall i Industrivardens
bolagsordning. Aktiedgare har réatt att nér som helst
begédra omvandling av A-aktier till C-aktier. Under 2024
omvandlades 16 412 560 A-aktier till C-aktier.

Investerarrelationer

Investerarkontakter samt finansiella institutioner som
bevakar Industrivarden framgar pa sidan 94.

Aktiestruktur den 31 december 2024

. . Aktieslag Antal aktier Antal réster Kapital, %  Roster, %
Anstiélldas dgande -
Industrivird ¢ . darbet Hill att o A (1 rost) 238 376 934 238 376 934,0 55,2 92,5
n us_rlvar eh uPph‘;ug rar_SI,r?adme kar eda:ed I ak gora C (1710 rost) 193522 174 19352217,4 44,8 7,5
egna investeringar i In ustrn{'ar.ena tl.erj adets ?par Totalt 431899108 257729 151.4 100,0 100,0
en intressegemenskap med &vriga aktiedgare. De lang-
siktiga incitamentsprogram som beslutats av arsstdmman
utgdr en del av de anstélldas totalersattning och syftar
dven till att dka deras aktiedgande i bolaget. Information
om styrelseledamdternas och féretagsledningens aktie-
innehav samt incitamentsprogram framgar pa sidorna
52-54 respektive not 8 pa sidorna 63-64.
Totalavkastning per kalenderar
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Storleksklasser De stérsta aktiedgarna
Antal aktier Antal aktiedgare Kapital, % Aktiedgare Kapital, % Rostetal, %
1-500 166 965 3 L E Lundbergféretagen 20,5 26,0
501-1 000 9 806 2 Jan Wallanders och Tom Hedelius Stiftelse 6,4 10,8
1001-5 000 10 099 5 Spiltan Fonder 56 1,5
5001-10 000 1360 2 Fredrik Lundberg inkl. bolag 35 2,2
10 001-15 000 403 1 BlackRock 2,7 2,1
15 001-20 000 206 1 Vanguard 2,5 2,0
20 001- 661 86 SCA Pensionsstiftelse 2,1 3,5
Killa: Euroclear. Essity Vorsorge-Treuhand 2,1 3,5
Essity Pensionsstiftelse for tjansteman 2,0 33
SEB Investment Management 1,7 1,2
Handelsbanken Fonder 1,2 1,3
Louise Lindh 11 0,9
Katarina Martinson inkl. bolag 1.1 0,9
Norges Bank Investment Management 1,0 1,7
Swedbank Robur Fonder 1,0 0,8
Kalla: Industrivarden och Holdings den 31 december 2024.
Utdelning och avkastning
2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Utdelning/aktie, kr 8,25! 7,75 7,25 6,75 8,252 0,00 575 5,50 5,25 5,00
Utdelningstillvéxt ordinarie, procent 6 7 7 8 n/a neg 5 5 5 neg
Utdelningstillvéxt total, procent 6 7 7 neg n/a neg 5 5 5 neg
Direktavkastning C-aktien, procent 2,4 2,4 2,9 2,4 3,1 - 3,2 2,7 3,1 3,4
Totalavkastning C-aktien, procent 9 33 -9 10 18 30 -9 22 21 "
Borskurs 31 december C-aktien, kr 349,10 328,30 253,00 284,10 265,50 225,90 179,20 202,50 169,80 145,10
1) Avser styrelsens forslag.
2) Varav extra utdelning om 2,00 kronor per aktie.
Agarkategorier Geografisk dgarférdelning Handel per handelsplats
Andel av kapital Andel av kapital Andel av monetér omsattning
. 8%
20 % 6%
35 %

58 %
23 %

@ Svenska juridiska personer
® Utléndska &gare
Svenska fysiska personer

8

@ Sverige

® USA
Tyskland

@ Storbritannien

Norge
Ovriga

Kalla: Euroclear och Bloomberg den 31 december 2024.
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Industrivarden som investering

* Exponering mot ett antal fram- VAI God substansvirdetillvaxt
stdende bdrsbolag med starka '98502 Arligen de senaste 5 respektive 10 dren

marknadspositioner, god resultat-

generering, finansiell styrka och 39 Hég direktavkastning!
tydlig utvecklingsférmaga resp. Genomsnitt per &r de
3% senaste 5 respektive 10 dren Attraktiv

totalavkastning?
Arligen de senaste
5 respektive 10 aren

e Stark inflytandeposition och

aktivt &gande genom representa- Balanserad risk

tion i styrelser och valberedningar Kreditbetyget A+/Stable/
A-1fran S&P Global Ratings

¢ Professionell och vél anpassad

organisation med bevisad férmaga Lag férvaltningskostnad

till langsiktigt vardeskapande Andel av férvaltat kapital

1) Utdelning 2024 enligt styrelsens férslag.
2) Avser Industrivarden C.
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VARDESKAPANDE — NYCKELTAL, TIOARSOVERSIKT

Utvecklingen over tid

Nyckeltal

2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Substansvarde
Aktieportfolj
marknadsvérde, mnkr 166504 157547 133832 149955 128893 116750 92170 107 289 94 250 81835
totalavkastning, procent 8 21 -9 21 7 33 -8 17 20 4
nettoférvarv/-avyttring, mnkr 4 566 2854 3184 2258 4106 -1163 -3252 103 -834 -1894
Nettoskuld
varde, mnkr -6914 -7 295 -7 355 -6 500 —7 654 -4 032 6601 -10930 -11481 -12648
skuldsattningsgrad, procent 4 5 5 4 6 3 7 10 12 15
Substansvérde
varde, mnkr 159590 150252 126477 143455 121239 112718 85 201 96 299 82769 69 056
varde per aktie, kr 370 348 293 332 279 259 196 221 191 160
tillvaxt, procent 6 19 -12 18 8 32 -12 16 20 1
Industrivirdenaktien
Antal aktiedgare, st 191000 196000 197000 204000 104 000 88 000 80 000 75000 69 000 63 000
Industrivérdens bdrsvéarde
varde, mnkr 150847 141945 109401 123824 117872 99 950 79 062 90 570 76 201 66 434
varde per aktie, kr 349 329 253 287 271 230 182 208 176 154
Antal utestaende aktier
totalt, tusental 431899 431899 431899 431899 435210 435210 435210 435210 432341 432341
varav A-aktier, tusental 238377 254789 260744 260796 267 112 268183 268 183 268184 268185 268 185
varav C-aktier, tusental 193522 177110 171156 171103 168098 167026 167026 167025 164155 164155
Ldmnad utdelning
varde, mnkr 3563 3347 3131 2915 3590 0 2502 2394 2285 2162
varde per aktie, kr 8,25 7,75 7,25 6,75 8,25 0,00 575 5,50 525 5,00
utdelningstillvéxt ordinarie, procent 6 7 7 8 n/a neg 5 5 5 neg
utdelningstillvéxt total, procent 6 7 7 neg n/a neg 5 5 5 neg
direktavkastning C-aktien, procent 2,4 2,4 29 24 31 - 32 2,7 31 34
Aktiens totalavkastning
A-aktien, procent 9 33 -10 8 18 30 -1 20 17 15
C-aktien, procent 9 33 -9 10 18 30 -9 22 21 "
Totalavkastningsindex (SIXRX), procent 9 19 -23 39 15 35 -4 9 10 10
Totalavkastningsindex (OMXS30Gl), procent 7 21 -13 33 7 31 -7 8 9 2
Ovriga nyckeltal
Resultat per aktie, kr 29,30 62,15 -32,34 61,57 19,54 68,56 -19.14 35,76 38,05 7,18
Forvaltningskostnader, procent av portféljvérde 0,07 0,08 0,09 0,08 0,10 0,10 0,13 0,10 0,12 0,17
Erhallna utdelningar, mnkr 8 585 6418 5479 8081 657 4093 3764 2786 3078 3184
Eget kapital, mnkr 159178 149880 126180 143079 120976 112528 85142 95 880 82129 67 850
Soliditet, procent 95 95 94 95 94 96 91 88 86 82

Vérden och berdkningar avser respektive arsskifte.

Utdelning for 2024 avser styrelsens forslag. Se sidan 71.

Utdelning for 2020 inkluderar en extra utdelning om 2,00 kronor per aktie.

Resultat per aktie for 2020 har omraknats retroaktivt med hansyn till férandringen av aktiebasen som skedde 2021. Ovriga perioder har ej réknats om.
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VARDESKAPANDE - INDUSTRIVARDENS HISTORIA

Industrivardens historia

Industrivarden bildas 1944 av Handelsbanken i
syfte att forvalta aktiepanter som man erhallit
under 20- och 30-talets krisar. Aktieportféljen
bestar av atta innehavsbolag verksamma inom
fréamst skog, kraft, textil, stal och telekom i form
av Ericsson. 1945 bdrsnoteras bolaget och delas
ut till Handelsbankens aktiedgare.

L

R Y

En fortsatt stark tillvéxt och ett omfattande
bostadsbyggande medfdr investeringar i verkstads-
och byggbolag. Aven om de fem stdrsta innehaven
star fér merparten av portféljvérdet sa differentieras
aktieportféljen till att omfatta ett 60-tal innehavs-
bolag och ett flertal heldgda dotterbolag.

1980-talet

Modellen fér aktivt &gande utvecklas och i takt
med detta koncentreras aktieportféljen kraftigt
samtidigt som de onoterade innehaven samlas

i en heldgd industri- och fastighetsrorelse.

2000-talet

En globaliserad kapitalmarknad och ékad konkurrens
driver mot specialisering. Industrivéarden fokuserar pa
sitt styrkeomrade: aktivt agande i stérre bérsbolag.
Portfdljen renodlas varvid kvarvarande rorelse-
drivande dotterbolag avyttras. Formerna fér
Industrivardens strategi vidareutvecklas.

2020-talet

Sandvik delar ut sin materialteknikdel i form av bors-
bolaget Alleima. Som utpréaglat &garbolag arbetar
Industrivarden langsiktigt fér att utveckla och skapa
vérde i innehavsbolagen. Genom kontinuerliga
investeringar i innehavsbolagen 6kas utbytet av det
aktiva dgandet. Den etablerade affarsmodellen
utgér en god grund fér att skapa attraktiv
avkastning till balanserad risk.

| efterkrigstidens Europa sker en kraftigt 6kad
efterfragan pa industri- och insatsvaror. Mot
denna bakgrund stérker Industrivérden &gar-
positionerna i intressanta innehavsbolag samt
genomfor nyférvéry i branscher som skogs-, gas-
och stalindustri. SCA blir nytt innehavsbolag.

1970-talet

Minskad produktivitet och 6kad internationell
konkurrens staller krav pa strukturatgérder och starkt
konkurrenskraft. Industrivarden formulerar en tydlig
placeringsstrategi med ambitionen att utdva dgandet
pa ett mer strukturerat satt. Flera storre struktur- och
aktieaffarer genomférs. Ett innehav bérjar byggas upp
i Handelsbanken.

1990-talet

Konsolideringen av de heldgda rérelserna fortsatter
for att utmynna i industribolaget Inductus, industri-
handelsbolaget Indutrade och fastighetsbolaget
Fundament. Aktieportféljen férandras genom att inne-
haven i PLM och AGA avyttras och nyférvérv sker bland
annat i Sandvik samt innehavet i Skanska fordubblas.

2010-talet

linledningen av 2010-talet blir Industrivérden stérsta
aktiedgare i Volvo. Manga industribolag har lidit av
2000-talets finanskris och fokus 1aggs framforallt pa
olika atgérder i befintliga innehavsbolag. | februari 2016
presenterar Industrivarden en utvecklad strategi for
aktivt &gande, med 6kat fokus pa befintliga innehavs-
bolag samt en stérkt finansiell situation. SCA delas upp
i hygienbolaget Essity och skogsindustribolaget SCA.

—> Ytterligare information om Industrivirdens
historia finns pa bolagets webbplats
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¢

. Arsredovisning

Styrelsen och verkstéllande direktéren i AB Industrivarden (publ),
organisationsnummer 556043-4200, far harmed avge arsredovisning for
verksamhetsaret 2024 avseende koncernen och moderbolaget.
Bolagets hallbarhetsrapport aterfinns pa sidorna 80-92.
Styrelsens sate ar i Stockholm, Sverige.
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Forvaltningsberittelse

Industrivérden &r ett bérsnoterat dgarbolag som investerar
i och arbetar langsiktigt for att utveckla och skapa varde i
innehavsbolagen. Aktivt 8gande utévas genom betydande
dgarandelar i ett urval av bérsbolag med starka marknads-
positioner, goda kassafldden, finansiell styrka och en tydlig
utvecklingsférmaga. Med bas i en valutvecklad dgarmodell
och ett hallbart férhallningssatt ar malet att skapa en
attraktiv avkastning till balanserad risk. Verksamheten
bedrivs i moderbolaget AB Industrivérden (publ) dér vissa
av de heldgda dotterféretagen har en stodjande funktion.

Viasentliga handelser

Under 2024 férvarvades aktier for totalt 4 566 mnkr, varav
1548 mnkr i Volvo B, 1 485 mnkr i Sandvik, 770 mnkr i
SCA B, 699 mnkr i Essity B och 63 mnkr i Alleima.

Finansiell utveckling

Substansvéardet

Den 31 december 2024 uppgick substansvardet till
159 590 (150 252) mnkr, eller 370 (348) kronor per aktie,
en 6kning under aret med 6 (19) procent.

Aktieportfélj

Aktieportfoljens varde den 31 december 2024 var 166 504
(157 547) mnkr. Under aret dkade vardet med 4 391 (20 861)
mnkr, justerat for férvarv och avyttringar. Totalavkastningen
uppgick till 8 (21) procent. Aktieportfdljens sammansatt-
ning och utveckling framgar pa sidan 16 och i not 12 pa
sidan 66.

Nettoskuld

Den 31 december 2024 uppgick nettoskulden till 6 914
(7 295) mnkr. Skuldsattningsgraden uppgick till 4 (5)
procent.

Moderbolaget

Den 31 december 2024 uppgick moderbolagets resultat
efter finansiella poster till 5084 (23 133) mnkr. Det egna
kapitalet uppgick till 93 016 (91 288) mnkr.

Risker och osédkerhetsfaktorer

Den for Industrivarden mest vasentliga risken utgérs av
aktiekursrisk samt i mindre utstrackning av ett antal andra
finansiella och operativa risker. For ytterligare information,
se vidare sidan 51 samt not 25 pa sidan 70.

Forvéntad framtida utveckling

Industrivérden har en stark finansiell stéllning, en beprévad
affarsmodell f6r langsiktigt vérdeskapande genom aktivt
dgande samt betydande aktieinnehav i stora, vélskotta
bolag med goda framtidsméjligheter.

INDUSTRIVARDEN ARSREDOVISNING 2024

Hallbarhetsrapport

Verksamheten baseras pa ett hallbart férhaliningssatt.
Hallbarhetsrapporten framgar av sidorna 80-92 och ar skild
fran arsredovisningen 2024.

Aktien

Den 31 december 2024 uppgick antalet aktier till

431 899 108, varav 238 376 934 A-aktier och 193 522 174
C-aktier. Varje A-aktie beréattigar till en rést och varje
C-aktie till 1/10 rost. Under 2024 omvandlades 16 412 560
A-aktier till C-aktier. Mer information om Industrivérden-
aktien och aktiedgande framgar pa sidan 47.

Avkastning

Totalavkastningen uppgick till 2 (33) procent fér saval
A-aktien som C-aktien, jamfort med 9 (19) procent for
Stockholmsbdrsens totalavkastningsindex (SIXRX).

Medarbetare

Industrivérdens framgang ar beroende av kvalificerade
och engagerade medarbetare. For att kunna attrahera och
behalla kompetenta och engagerade medarbetare laggs
stor vikt vid rekryteringsprocessen, ledarskap, kompetens-
utveckling samt en god féretagskultur. Industrivardens
etiska vérdegrund och ambitioner som arbetsgivare framgar
av bolagets uppférandekod som omfattar fragor rérande
arbetsklimat, mangfald och affarsetik. Medarbetares totala
ersattning ska vara marknadsmaéssig och konkurrenskraftig.

Riktlinjer f6r ersattningar till ledande
befattningshavare

For information om erséttningar till ledande befattnings-
havare samt pagaende langsiktiga incitamentsprogram,
se not 8 pa sidorna 63-64. Riktlinjerna for ersattning till
ledande befattningshavare som antogs av arsstdmman
2024, och som fortsatt géller oféréandrade, aterfinns i
samma not.

Férslag till vinstdisposition

Till arsstdmmans forfogande star enligt balansrékningen
i moderbolaget balanserade vinstmedel pa sammanlagt
90 866 mnkr. Styrelsen foreslar att dessa balanserade
vinstmedel disponeras pa foljande satt. Till aktiedgarna
l&mnas en utdelning om 8,25 kronor per aktie eller totalt
3563 mnkr. Till nésta ar éverfors 87 302 mnkr i ny rékning.
Styrelsens forslag till vinstdisposition framgar i sin helhet
pa sidan 71.
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Bolagsstyrningsrapport
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Bolagsstyrningsstruktur

Industrivarden &r ett svenskt publikt aktiebolag noterat pa
Nasdag Stockholm. Bolagsstyrningen inom Industrivérden
utgar fran externa regelverk sdsom aktiebolagslagen, till-
lampliga EU-férordningar, Svensk kod fér bolagsstyrning
(Koden) och bérsens regelverk for emittenter (Nasdaq
Nordic Main Market Rulebook for Issuers of Shares). Dessa
ramverk kompletteras av interna styrdokument sasom
bolagsordning, arbetsordningar for styrelsen och styrelse-
utskotten, instruktioner for verkstallande direktoren (vd),
samt policyer och riktlinjer fér bolagets verksamhet och
organisation.

Strukturen foér bolagsstyrningen utgar fran aktiedgarna
som utdvar sitt inflytande vid bolagsstédmman bland annat
genom att utse styrelse och revisor. Styrelsen tillsatter vd.
Vd leder bolagets I6pande verksamhet i enlighet med sty-
relsens riktlinjer. Revisorn granskar arsredovisningen samt
styrelsens och vd:s férvaltning. Valberedningen, utsedd pa
sdtt som beslutats av bolagsstémman, har bland annat till
uppgift att foresla styrelseledaméter, styrelseordférande
och revisor for val vid &rsstdmman. Fér mer information om
Koden och den svenska bolagsstyrningsmodellen hénvisas
till www.bolagsstyrning.se.

Denna bolagsstyrningsrapport avseende verksamhets-
aret 2024 har uppréttats i enlighet med arsredovisnings-
lagen samt Koden och har granskats av bolagets revisor.
Under 2024 har Industrivarden inte avvikit fran Koden.
Industrivérden har inte heller under aret dvertratt tillamp-
liga borsregler eller god sed pa aktiemarknaden enligt
beslut av Nasdaqg Stockholms disciplinnéamnd eller
Aktiemarknadsnamnden.

och intern kontroll

Aktier och aktiedgare
Industrivérden har utgett tva aktieslag: A-aktier och
C-aktier. A-aktien berattigar till en rést och C-aktien till en
tiondels rést. Det finns i dvrigt inga begrénsningar i fraga
om hur manga roster varje aktiedgare kan avge vid en
bolagsstémma. Bada aktieslagen beréattigar till lika stor
utdelning.

Den 31 december 2024 hade Industrivérden cirka
191 000 aktiedgare enligt Euroclear Sweden AB:s aktie-
dgarregister. Tva aktiedgare (L E Lundbergféretagen samt
Jan Wallanders och Tom Hedelius stiftelse) innehar vardera
10 procent eller mer av totala antalet roster i bolaget.
For mer information om Industrivardenaktien och &gar-
strukturen, se sidorna 38-40.

Bolagsstdamma

Aktiedgarnas inflytande utévas vid bolagsstdmman som
ar bolagets hogsta beslutande organ. Genom bolags-
ordningen har aktiedgarna bland annat faststallt bolagets
verksamhet, minsta och hégsta antalet styrelseledamoter
samt formerna for bolagsstdmman. Férutom vad som
foljer av lag betréffande aktiedgares rétt att delta i bolags-
stdmma kravs enligt bolagsordningen féranmalan inom
viss i kallelsen angiven tid.

Vid den ordinarie bolagsstémma som halls inom sex
manader efter rakenskapsarets utgang (drsstdmman) utser
aktiedgarna styrelse och revisor. Vid arsstdmman fattas
dven andra beslut utifran férslag fran valberedningen,
styrelsen och aktiedgarna, samt behandlas andra lag-
stadgade drenden. Bland annat faststélls resultat- och
balansrékning, beslutas om utdelning, faststélls arvoden
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till styrelse och revisor, samt beslutas om ansvarsfrihet for
styrelseledaméter och vd. Riktlinjer f6r ersattning till ledande
befattningshavare faststélls av arsstdmman atminstone vart
fjarde ar, medan en ersattningsrapport laggs fram fér stam-
mans godkénnande arligen. Styrelsen far i enlighet med
bolagsordningen besluta att aktiedgarna dven ska kunna
utdva sin réstratt per post fore bolagsstdmma enligt det
forfarande som anges i aktiebolagslagen.

Arsstamma i Industrivirden dgde rum den 11 april 2024.
Vid arsstdmman beslutades bland annat om féljande:

e Utdelning om 7,75 (7,25) kronor per aktie

* Ansvarsfrihet for styrelseledaméterna och vd for
verksamhetsaret 2023

e Utdkande av antal styrelseledamater till nio ordinarie
ledamoter utan suppleanter

e Omval av samtliga styrelseledam&ter samt nyval av
Fredrik Persson som styrelseledamot

e Omval av Fredrik Lundberg till styrelseordférande

e Godkénnande av arvoden till styrelsen i enlighet med
valberedningens férslag

e Omval av Deloitte AB som revisor

e Godkénnande av nya riktlinjer for ersattning till ledande
befattningshavare

e Godkénnande av styrelsens rapport dver ersattningar
enligt 8 kap. 53 a § aktiebolagslagen

e Godkénnande av ett langsiktigt aktiesparprogram fér
anstéllda i Industrivérden

Ytterligare information om Industrivardens arsstamma 2024
samt valberedningens arbete 2024 finns pa Industrivérdens
webbplats.

Industrivérdens arsstdmma 2025 &ger rum den 10 april
2025. For mer information, se sidan 94 samt Industri-
vardens webbplats.

Valberedning

Valberedningen ska som beredande organ ta fram férslag
till bland annat val av styrelse, styrelsens ordférande och —
efter rekommendation fran revisionsutskottet — forslag till
revisor samt styrelse- och revisorsarvoden, for bolags-
stdmmans beslut.

Enligt instruktionen fér valberedningen (antagen av ars-
stdmman 2011 och géller tills vidare) ska Industrivardens
valberedning utgdras av representanter for fyra bland de
rostmaéssigt storsta dgarregistrerade aktiedgarna i Euroclear
Sweden AB:s utskrift av aktieboken den sista bankdagen i
augusti, samt styrelsens ordférande (sammankallande).
Valberedningen utser ordféranden inom sig. Instruktionen
for valberedningen finns pa Industrivérdens webbplats.

Infér arsstamman 2025 utgdrs valberedningen av
Bo Selling (L E Lundbergféretagen), Hakan Sandberg
(Jan Wallanders och Tom Hedelius stiftelse med flera),

Jan Svedjebrant (SCA Pensionsstiftelser med flera), Mikael
Schmidt (Essity Pensionsstiftelser med flera) samt Fredrik
Lundberg (styrelseordférande i Industrivarden). Bo Selling
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har utsetts till valberedningens ordférande. Information om
valberedningens forslag och redogdrelse for sitt arbete infor
arsstdmman 2025 publiceras I6pande pa Industrivardens
webbplats. Valberedningens fullstandiga forslag till ars-
stdmman 2025 offentliggdrs senast i samband med
kallelsen till arsstamman.

Styrelse

Styrelsens roll, sammansé&ttning

och oberoendeférhallanden

Styrelsen har det yttersta ansvaret fér bolagets organisa-
tion och férvaltning. Styrelsen utser vd som ansvarar fér
den dagliga verksamheten inom bolaget, i enlighet med
styrelsens riktlinjer.

Styrelsen i Industrivérden har en central roll i bolagets
affarsmodell fér utdvande av ett langsiktigt aktivt &gande.
Den ansvarar bland annat for bolagets strategi, utform-
ningen och tilldmpningen av metoderna for det aktiva
dgandet samt dvergripande dgarfragor rérande innehavs-
bolagen. Bolagsordningen faststéller att styrelsen ska
bestd av minst tre och hégst nio ledaméter. Styrelsens
sammansattning och ledamoternas nérvaro vid styrelse-
och utskottsméten framgar av tabellen pa sidan 49. For en
narmare presentation av styrelseledamoterna se sidorna
52-53, samt Industrivérdens webbplats.

Av valberedningens motiverade yttrande infor arsstam-
man 2024 framgar att valberedningen vid framtagande av
sitt forslag till styrelse har tillampat regel 4.1 i Koden som
mangfaldspolicy. Malet med policyn &r att styrelsen ska ha
en med hansyn till bolagets verksamhet, utvecklingsskede
och férhallanden i évrigt &ndamalsenlig sammansattning
praglad av mangsidighet och bredd avseende kompetens,
erfarenhet och bakgrund, varvid en jamn kénsférdelning
ska efterstravas. Arsstimman 2024 beslutade att utse
styrelseledaméter i enlighet med valberedningens forslag.
Betraffande konsfordelning innebar det att av nio valda
ledamoter, var tre kvinnor och sex man.

Styrelsesammanséattningen i Industrivarden uppfyller
Kodens krav pa oberoende ledamoter. Valberedningens
beddmning i fraga om styrelseledamdternas beroende-
férhallanden infor arsstémman 2024 framgar av tabellen
pa sidan 49.

Styrelsen har utsett ett revisionsutskott och ett ersatt-
ningsutskott med uppgift att bereda revisions- och ersatt-
ningsarenden infor styrelsebeslut. Syftet &r att fordjupa,
effektivisera och kvalitetssakra styrelsens arbete i dessa
fragor. Utskotten beskrivs utférligare pa sidan 50.

Styrelsens arbete

Styrelsearbetet utgar fran den arbetsordning (inklusive
vd-instruktion) som faststalls arligen vid det konstituerande
styrelsemotet. Bland annat reglerar och strukturerar
arbetsordningen och vd-instruktionen styrelsens arbets-
uppgifter under aret, tydliggér interna beslutsordningar
och anger rutin for hantering av intressekonflikter, samt
faststéller ansvarsférdelningen gentemot vd. Utdver
arbetsordningen faststéller styrelsen ett antal styrdokument
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for verksamheten. For ytterligare information om styrdoku-
menten, se Intern kontroll avseende finansiell rapportering
pa sidan 57.

Varje sammantrade utgar fran en till styrelsen distri-
buerad dagordning samt relevant dokumentation. Alla
styrelsebeslut baseras pa ett utforligt beslutsunderlag
och fattas efter en diskussion som leds av ordféranden.
Ledande befattningshavare i Industrivarden och med-
arbetare i investeringsorganisationen deltar i styrelse-
moten som féredragande i sérskilda fragor.

Utdver det konstituerande sammantradet, som halls i
anslutning till arsstdmman, sammantrader styrelsen nor-
malt atta ganger per ar (ordinarie sammantréden inklusive
moten i samband med publicering av delars- och boksluts-
rapporter). Extra styrelsemote sammankallas vid behov.

Under 2024 har styrelsen haft totalt 11 méten. Vid de
ordinarie styrelsesammantrédena har ett antal fasta
agendapunkter avhandlats, bland annat rapportering av
verksamhetens ekonomiska utfall, substansvardets och
aktieportfoljens utveckling, samt redovisning av genom-
forda aktietransaktioner och en uppdatering kring det
makroekonomiska laget. Inom ramen fér det aktiva &gan-
det har en betydande del av styrelsens arbete bestatt i att
fa sig foredraget, diskutera och utvérdera innehavsbola-
gens utveckling samt Industrivérdens dgaragendor for
utévande av aktivt &gande, innefattande dven specifika
utredningsprojekt relaterade till innehavsbolagen. Vidare
arbetar styrelsen |6pande aktivt i fréiga om ansvarstagande
och efterlevnad av lagar och regler, vilket innefattat den
arliga 6versynen av bolagets uppférandekod och andra
interna policyer.

Styrelsen har under 2024 fortsatt lagt stor vikt vid att
diskutera det geopolitiska och makroekonomiska laget,
sasom konsekvenserna av ett utmanande och svarbedémt
makroldge och en snabbféranderlig geopolitisk miljé, kon-
junktur-, inflations- och rénteutvecklingen, samt vad denna
omvérldsmiljé innebar for innehavsbolagen och de bran-
scher och marknader dér de verkar. Vidare har styrelsen

under aret diskuterat och utvarderat innehavsbolagens for-
hallningssatt i ett antal vasentliga fragestéliningar, sdsom
till exempel aktuella teknik- och digitaliseringsskiften, med
sarskilt fokus pa Al. Verkstéllande direktérerna i innehavs-
bolagen haller regelbundet bolagspresentationer avse-
ende sina respektive verksamheter for styrelsen. Under
2024 har verkstallande direktorerna i Volvo, Sandvik och
Essity givit sddana presentationer.

Styrelsen utvérderar arligen Industrivérdens finansiella
rapportering och stéller krav pa dess innehall och utform-
ning for att sdkerstélla en hog kvalitet. | samband med det
styrelsesammantrade som behandlar arsbokslut, forvalt-
ningsberattelse, forslag till vinstdisposition och boksluts-
rapport ldmnar revisorn en redogérelse for sina iakttagelser
och bedémningar fran den genomférda revisionen.

Utvérdering av styrelsens arbete

Styrelsens arbete utvarderas arligen genom en strukturerad
process under ledning av styrelsens ordférande. 2024 ars
utvérdering har skett genom att respektive ledamot har
besvarat ett frageformulér. Syftet ar att fa en uppfattning
om styrelseledaméternas asikter bland annat med avseende
pa hur styrelsearbetet har bedrivits, vilka atgarder som kan
vidtas for att forbattra styrelsearbetet och vilka fragor
styrelseledaméterna anser bor ges mer utrymme. Utvérde-
ringen syftar &ven till att ge information om inom vilka
omraden som ledamoterna eventuellt anser att det skulle
vara andamalsenligt med ytterligare kompetens i styrelsen.
Det kan avse kompetens relaterat till Industrivardens verk-
samhet, omvarld, interna policyer och vardegrunder, men
ocksa kompetens relaterat till innehavsbolagens verksam-
heter, branscher och marknader, samt hallbarhetsfragor
och relevanta megatrender. Ordféranden har ocksa haft
enskilda diskussioner med respektive ledamot om arets
styrelsearbete. Resultatet av styrelseutvarderingen har
féredragits och diskuterats i styrelsen, samt redogjorts for
i valberedningen.

Sammansattning, oberoendeférhallanden och métesnarvaro 2024

Funktion Oberoende i férhallande till Métesnarvaro

Revisions- Ersattnings- Bolaget och Storre Revisions- Ersattnings-
Namn Styrelse utskott utskott bolagsledningen aktiedgare Styrelse utskott utskott
Fredrik Lundberg Ordférande Ledamot Ordférande Ja Nej 1M/11 4/4 3/3
P&r Boman Vice ordférande  Ordférande Ja Nej 10/ 11 4/4
Christian Caspar Ledamot Ledamot Ja Ja 1/1 4/4
Marika Fredriksson Ledamot Ledamot Ja Ja 1M/11 3/3
Bengt Kjell Ledamot Ja Ja 1M/11
Katarina Martinson Ledamot Ja Nej 1M/11
Fredrik Persson’ Ledamot Ja Ja 7/7
Lars Pettersson Ledamot Ledamot Ja Nej 1M/11 3/3
Helena Stjernholm Ledamot Nej Ja 1M/11

1) Utsags till ny styrelseledamot vid arsstamman 2024
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Revisionsutskottet

Revisionsutskottet har en beredande och &vervakande roll
bland annat vad géller bolagets riskhantering, styrning och
kontroll av den finansiella rapporteringen.

Under 2024 holl revisionsutskottet fyra méten. Bolagets
revisor har deltagit vid tre av dessa moten. Utskottets
arbete har bland annat inneburit att halla regelbunden
kontakt med revisorn for att bekréfta att bolagets externa
redovisning uppfyller de krav som stélls pa ett noterat
bolag, att dvervaka effektiviteten i bolagets interna
kontroll av den finansiella rapporteringen, att halla sig
informerat om revisionen av arsredovisningen och koncern-
redovisningen samt att diskutera omfattningen och
inriktningen av revisionsarbetet med revisorn. Vidare har
utskottet granskat och dvervakat revisorns opartiskhet
och sjalvstandighet och utfardat riktlinjer for vilka andra
tjdnster an revision som far upphandlas av bolagets revisor.
Revisionsutskottet har dven [dmnat rekommendation
avseende revisorsval till arsstdmman 2024. Revisorn har
|[6pande rapporterat sina iakttagelser till revisionsutskottet.

Revisionsutskottets ledamoter framgar av tabellen pa
sidan 49. Méten i revisionsutskottet protokollférs och
avrapporteras muntligen vid styrelsesammantréde. Ingen
ersattning har utgatt for styrelseledaméoternas arbete
i utskottet.

Erséattningsutskottet
Ersattningsutskottets uppgift ar bland annat att bereda,
folja upp och utvardera principer fér ersattning i bolaget.

Under 2024 holl ersattningsutskottet tre méten. Utskottets
arbete har bland annat inneburit att fdlja upp och utvérdera
tillampningen av de riktlinjer for ersattning till ledande
befattningshavare som arsstamman beslutat om, att bereda
forslag till ersattning och andra anstéllningsvillkor fér vd,
samt att folja upp och utvérdera under aret avslutade
program for langsiktiga rorliga ersattningar. Utskottet har
vidare behandlat fragor relaterade till ersattningsstrukturer
och ersattningsnivaer i bolaget och succession. Utskottet
har berett styrelsens forslag till ersattningsrapport samt
forslag till nya riktlinjer fér ersattning till ledande
befattningshavare vilka framlades arsstdamman 2024
for beslut.

Ersattningsutskottets ledaméter framgar av tabell pa
sidan 49. Méten i ersattningsutskottet protokollférs och
avrapporteras muntligen vid styrelsesammantréde. Ingen
ersattning har utgatt for styrelseledaméternas arbete
i utskottet.

Vd och féretagsledning
Industrivardens vd ansvarar fér bolagets operativa verksam-
heti enlighet med av styrelsen faststallda mal, strategier
och utifran ansvarsférdelningen i vd-instruktionen. Vd:s
uppgifter innefattar bland annat att leda och strukturera
investerings- och analysverksamheten, besluta om aktie-
transaktioner och bereda &garagendor, samt att ansvara
for personal-, finans- och ekonomifragor.

Vd organiserar verksamheten och tillsatter de ledande

INDUSTRIVARDEN ARSREDOVISNING 2024

befattningshavare som utgdr Industrivérdens féretags-
ledning. Féretagsledningen stédjer vd i dennes uppdrag.
Beslut om aktietransaktioner i den I6pande forvaltningen
fattas av vd, i forekommande fall efter beredning av
bolagets investeringskommitté. | investeringskommittén,
som bestar av relevanta befattningshavare fran féretags-
ledningen och investeringsorganisationen, bereds &ven
dgaragendor for utdvandet av det aktiva dgandet i inne-
havsbolagen samt andra specifika utredningsprojekt
relaterade till innehavsbolagen.

Vd féredrar I16pande verksamhetens utveckling for
bolagets styrelse i syfte att mojliggéra vél underbyggda
styrelsebeslut. Styrelsen utvarderar kontinuerligt vd:s
arbete genom att f6lja verksamhetens utveckling mot de
uppsatta malen, och en sammantagen utvérdering genom-
fors arligen. Fér en nérmare presentation av Industrivardens
vd och foretagsledning se sidan 54, samt Industrivardens
webbplats.

Ersattning

Arvode till styrelsen

Arsstamman 2024 beslutade om arvoden till styrelse-
ledamdterna enligt tabell nedan.

Styrelsearvode enligt beslut vid arsstimman 2024, kr

Styrelseordférande 2350 000
Vice styrelseordférande 1425000
Styrelseledamot 712000

Erséttning till féretagsledningen

Styrelsen beslutar om totalerséttning till vd. Vd beslutar
om erséattning till dvriga medlemmar i féretagsledningen
utifran de kriterier som vd utarbetat i samrad med ersatt-
ningsutskottet.

Ersattningen till féretagsledningen faststélls ytterst
utifran de riktlinjer for erséttning till ledande befattnings-
havare som antagits av bolagsstdmman. Information om
de senast antagna riktlinjerna fér ersattning till ledande
befattningshavare, antagna av arsstdmman 2024, finns i
not 8 pa sidorna 63-64 och pa Industrivérdens webbplats.
Styrelsen ska upprétta férslag till nya riktlinjer atminstone
vart fjarde ar for bolagsstédmmans beslut.

En av styrelsen upprattad erséttningsrapport avseende
tilldmpningen av ersattningsriktlinjerna under 2024 kommer
att publiceras pa Industrivardens webbplats infor ars-
stdmman 2025. Erséttningsrapporten ger information om
ersattningen till vd och vice vd samt en sammanfattning av
utestdende langsiktiga aktiesparprogram.

Revisor
Arsstamman utser revisor i bolaget. Revisorn granskar
bland annat arsredovisningen, bokféringen samt styrelsens
och vd:s férvaltning av bolaget. Revisorn rapporterar till
arsstamman.

Vid arsstamman 2024 omvaldes Deloitte AB till revisor
for tiden intill utgdngen av arsstdmman 2025. Huvud-
ansvarig revisor &r den auktoriserade revisorn Hans Warén.
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Revisorn har for aret 2024 oversiktligt granskat halvars-
rapporten och bokslutsrapporten, samt reviderat arsredo-
visningen, koncernredovisningen och ESEF-rapporten.
Revisorn har vidare granskat bolagsstyrningsrapporten
och héllbarhetsrapporten. Revisorn har lamnat skriftliga
och muntliga rapporter till savél revisionsutskottet som
styrelsen. Revisionsberattelse och yttrande avseende
hallbar-hetsrapporten framgar av sidorna 72-75 respek-
tive sidan 93. Revisorns yttrande om huruvida bolaget
foljt de av bolagsstdmman antagna riktlinjerna om
ersattningar till ledande befattningshavare finns pa
Industrivardens webbplats. Arvode till revisorn framgar
av not 4 pa sidan 62.

Intern kontroll avseende finansiell rapportering
Kontrollmiljé

Den interna kontrollen inom Industrivérden syftar framst
till att sékerstélla en korrekt vardering av utestaende
aktiepositioner samt sékerstélla effektiva och tillforlitliga
kontroller vid redovisning av kdp och forséljning av aktier
och andra vérdepapper.

Industrivardens kontrollmiljé bygger pa en tydlig
arbets- och ansvarsférdelning mellan bolagets olika organ
och funktioner, en god féretagskultur samt en transparent
verksamhet. Relevanta policyer och riktlinjer beslutas och
utvérderas |dpande av bolagets styrelse och ledning.
Dessa ramverk tillsammans med interna formella process-
beskrivningar ar vél etablerade och kdnda for berérda
medarbetare.

Relevanta styrdokument som faststéllts av styrelsen
utgdrs bland annat av vd-instruktionen som anger arbets-
fordelningen mellan styrelsen och vd, samt investerings-
och finanspolicyn som fastslar ramarna for investeringar
och placeringar i finansiella instrument, finansiering och
hantering av finansiella risker.

Beslutsvagar, befogenheter och ansvar pa operativ
niva &r narmare faststéllda av vd i placeringsreglemente,
riskpolicy och attestinstruktion. Andra ramverk fér intern
styrning utgors bland annat av uppférandekod, insider-
policy och IT-policy.

Riskbedémning

Industrivarden identifierar, bedémer och hanterar [6pande
risker for vésentliga fel i den finansiella rapporteringen.
Denna process ar grundldggande for att sdkerstalla att den
finansiella rapporteringen &r tillforlitlig. Bolagets beddm-
ningar och atgarder rapporteras I&dpande till revisions-
utskottet. Riskhanteringen beskrivs nédrmare i not 25 pa
sidan 70.

Kontrollaktiviteter

Industrivérden har etablerat ett antal olika kontrollaktiviteter
vilka syftar till att sdkerstélla effektiviteten i de atgérder som
vidtas i syfte att férhindra vasentliga fel i den finansiella
rapporteringen. Relevanta kontroll- och uppféljnings-
aktiviteter utgér en integrerad del av Industrivardens
afférs-, besluts- och redovisningsprocesser.

Styrelsen utvérderar 16pande den finansiella rapporte-
ringen som erhalls i samband med styrelsemdten och som
omfattar aktieportféljen, skuldsattningen och andra viktiga
férhallanden. | revisionsutskottet sker en kontinuerlig
dialog med bolagets revisor kring omfattning och kvalitet
rorande bolagets finansiella rapportering.

Mot bakgrund av Industrivérdens verksamhet, organi-
sationsstruktur samt hur den finansiella rapporteringen
i dvrigt &r organiserad har styrelsen 2024 inte funnit ett
behov av en sérskild granskningsfunktion i form av
internrevision.

Informationsgivning

Industrivérdens externa informationsgivning regleras
genom en informationspolicy som har faststéllts av bolagets
styrelse. Darutdver finns interna riktlinjer for att sékerstalla
informationssakerhet och en korrekt och tillférlitlig
informationsgivning.

Uppfélining

Industrivérdens styrelse och ledning utvérderar [6pande
effektiviteten och kvaliteten i kontrollerna avseende den
finansiella rapporteringen. Ledningen rapporterar [6pande
bolagets operativa och finansiella utveckling till styrelsen i
samband med férestdende delarsrapportering och styrelse-
och revisionsutskottsméten. Déremellan sker rapportering
vid behov. Bolagets revisor rapporterar [6pande sina
iakttagelser till revisionsutskottet.
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Styrelse

Fredrik Lundberg (1951)
Styrelseordférande sedan 2015
Styrelseledamot sedan 2004

Civing, civ ek, dr h ¢ mult

Vd och koncernchef i L E Lundbergféretagen.

Styrelseordférande i Holmen och Hufvudstaden.
Vice styrelseordférande i Handelsbanken.
Styrelseledamot i L E Lundbergféretagen och
Skanska.

Verksam inom L E Lundbergféretagen sedan 1977.

Aktieinnehav (eget och narstaende): 103 646 1531

Par Boman (1961)

Vice styrelseordférande sedan 2015
Styrelseledamot sedan 2013

Ingenjérs- och ekonomexamen, ek dr h ¢

Styrelseordférande i Handelsbanken och Volvo.
Styrelseledamot i Skanska. Ordférande i Jan
Wallanders och Tom Hedelius stiftelse samt Tore
Browaldhs stiftelse. Ordférande i Pensionskassan
SHB Tjanstepensionsférening.

Tidigare vd och koncernchef for Handelsbanken.

Aktieinnehav (eget och narstaende): 14 538

Christian Caspar (1951)

Styrelseledamot sedan 2011
Civ ek
Styrelseledamot i Goodgrower SA och Stena.

Drygt trettio ars erfarenhet fran ledande befatt-
ningar inom McKinsey & Company.

Aktieinnehav (eget och narstaende): 1 000

Marika Fredriksson (1963)

Styrelseledamot sedan 2020

Civ ek

Styrelseledamot i A.P. Mgller-Maersk A/S, KONE
QOyj och Sandvik.

Tidigare CFO foér Vestas Wind Systems A/S,
Gambro, Autoliv och Volvo Construction
Equipment.

Aktieinnehav (eget och narstaende): —

Bengt Kjell (1954)

Styrelseledamot sedan 2015

Civ ek

Styrelseledamot i ICA Gruppen, Pandox och
Dunkerstiftelserna.

Tidigare t f vd och vice vd fér Industrivérden,
vd fér AB Handel och Industri samt partner pa
Navet.

Aktieinnehav (eget och nérstaende): 37 400

Katarina Martinson (1981)

Styrelseledamot sedan 2022

Civ ek

Styrelseordférande i Indutrade. Styrelseledamot
i L E Lundbergféretagen m fl bolag inom Lund-
bergsfaren, Fidelio Capital och Husgvarna.
Tidigare Vice President pa Strategas Research
Partners och analytiker pa International Strategy
& Investment Group.

Aktieinnehav (eget och narstaende): 4 839 5962

Uppgifter avseende styrelseuppdrag och aktieinnehav avser férhallandena den 31 december 2024, om annat ej anges. Innehav inkluderar narstadendes innehav, i férekommande fall.

1) Avser eget och narstaende fysisk persons innehav om 11 846 153 samt nérstaende juridisk persons innehav om 91 800 000, varav 88 550 000 genom L E Lundbergféretagen AB

och 3250 000 genom Férvaltnings AB Lunden. Totala innehavet uppgar till 69 121 153 A-aktier och 34 525 000 C-aktier.

2) Avser eget och narstaende fysisk persons innehav om 4 132 981 samt narstaende juridisk persons innehav om 706 615 genom Katarina Martinson AB. Totala innehavet uppgar till

2 001 059 A-aktier och 2 131 922 C-aktier.
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Fredrik Persson (1968)

Styrelseledamot sedan 2024

Civ ek

Styrelseordférande i Ellevio, JM och The Confe-
deration of European Business (BusinessEurope).
Styrelseledamot i A. Ahlstrom Oy, Holmen,
Hufvudstaden, ICA Gruppen och Interogo
Holding AG.

Tidigare vd for Axel Johnson, CFO for Axel
Johnson och dessférinnan olika befattningar
inom ABB Financial Services.

Aktieinnehav (eget och narstaende): 4 000

Lars Pettersson (1954)

Styrelseledamot sedan 2015
Civing ochfildrhc

Styrelseledamot i L E Lundbergféretagen,
Indutrade och Husqvarna.

Tidigare vd for Sandvik och dessférinnan

ledande befattningar inom Sandvikkoncernen.

Aktieinnehav (eget och néarstaende): 5000

Helena Stjernholm (1970)

Styrelseledamot sedan 2016

Verkstéllande direktér sedan 2015

Civ ek

Styrelseordférande i SCA. Styrelseledamot i
Sandvik och Volvo.

Tidigare partner och investeringsansvarig pa
IK Partners samt strategikonsult pa

Bain & Company.

Aktieinnehav (eget och narstaende): 126 910
samt 75 000 képoptioner

Uppgifter avseende styrelseuppdrag och aktieinnehav avser férhallandena den 31 december 2024, om annat ej anges. Innehav inkluderar narstadendes innehav, i férekommande fall.
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Foéretagsledning

Helena Stjernholm (1970)

Verkstéllande direktor
Anstélld sedan 2015
Civ ek

Styrelseordférande i SCA. Styrelseledamot i
Sandvik och Volvo.

Tidigare partner och investeringsansvarig pa
IK Partners samt strategikonsult pa

Bain & Company.

Aktieinnehav (eget och nérstaende): 126 910
samt 75 000 képoptioner

Sverker Sivall (1970)

Kommunikations- och héllbarhetschef
Anstélld sedan 1997
Civ ek

Tidigare IR-chef pa Industrivarden samt
investeringscontroller pa Astra Zeneca.

Aktieinnehav (eget och nérstaende): 18 900

Karl Aberg (1979)

Vice verkstallande direktér, chef fér investerings-
organisationen och finansfunktionen

Anstélld sedan 2017

Civ ek

Styrelseledamot i Alleima, Ericsson och Essity.

Tidigare partner och bolagsansvarig pa Zeres
Capital, partner pa CapMan samt olika roller
inom Handelsbanken Capital Markets.

Aktieinnehav (eget och narstaende): 24 360

Jennie Knutsson (1976)

Chefsjurist
Anstélld sedan 2015
Jur kand

Tidigare bolagsjurist pa Industrivarden samt
associate pa Mannheimer Swartling Advokatbyra.

Aktieinnehav (eget och narstaende): 11 600

Adjungerad i ledningen

Sofie Arkelid (1985)
Ekonomichef
Anstélld sedan 2016

Adjungerad medlem i ledningsgruppen
sedan 2023

Aktieinnehav (eget och narstaende): 3 600

Uppgifter avseende styrelseuppdrag och aktieinnehav avser férhallandena den 31 december 2024, om annat ej anges. Innehav inkluderar narstadendes innehav, i férekommande fall.
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FINANSIELLA RAPPORTER - RESULTATRAKNING

Resultatrikning

Koncernen Moderbolaget
mnkr Not 2024 2023 2024 2023
Utdelningsintéakter 2 8 585 6418 4739 3853
Vardeforandring aktier m m 3 4393 20 851 820 19702
Forvaltningskostnader 4,8 -124 -126 -124 -126
Rérelseresultat 12 854 27 143 5435 23 429
Finansiella intakter 6 62 54 5 20
Finansiella kostnader 7 -194 -210 -356 =316
Resultat efter finansiella poster 12722 26 987 5084 23133
Skatt 9 -68 -143 - -
Arets resultat 12 654 26 844 5084 23133
Resultat per aktie (ingen utspadningseffekt féreligger), kronor 10 29,30 62,15
Rapport dver totalresultatet
Arets resultat 12 654 26 844 5084 23133
Ovrigt totalresultat
Poster som inte ska aterféras i resultatrékningen

Aktuariella vinster och forluster avseende pensioner -5 -9 -5 -9

Arets totalresultat 12 649 26 835 5079 23124
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Balansrikning

Koncernen Moderbolaget

31 dec 31 dec 31 dec 31 dec
mnkr Not 2024 2023 2024 2023
TILLGANGAR
Materiella anlaggningstillgangar 1 19 25 19 25
Aktier 12,16 166 504 157 547 44030 47735
Andelar i intresseforetag 12,13, 16 - - 61157 53536
Andelar i koncernféretag 14,15, 16 - - 395 1735
Summa anlidggningstillgangar 166 523 157 572 105 601 103 032
Kortfristiga finansiella fordringar 32 36 - -
Ovriga kortfristiga fordringar 17 46 49 38 46
Likvida medel 843 869 0 718
Summa omséattningstillgangar 921 954 38 764
SUMMA TILLGANGAR 167 444 158 526 105639 103796
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Aktiekapital 18 1088 1088 1088 1088
Ovrigt tillskjutet kapital/Reservfond 1063 1063 1063 1063
Balanserade vinstmedel 18 144 373 120 885 85781 66 004
Arets resultat 12 654 26 844 5084 23133
Summa eget kapital 159178 149 880 93016 91 288
Langfristiga finansiella skulder 19 5004 6509 5004 6509
Avsattningar for pensioner 20 0 0 0 0
Uppskjuten skatteskuld 9 228 228 - -
Ovriga langfristiga skulder 21 69 40 69 40
Summa langfristiga skulder 5301 6777 5073 6 549
Kortfristiga finansiella skulder 22 2785 1691 7416 5812
Ovriga kortfristiga skulder 23 180 178 134 147
Summa kortfristiga skulder 2 965 1869 7 550 5959
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 167 444 158 526 105 639 103 796

Information om stallda sékerheter och eventualforpliktelser framgar av not 27.
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FINANSIELLA RAPPORTER — EGET KAPITAL

Eget kapital

Koncernen
Ovrigt .
tillskjutet Balanserade Arets Summa
mnkr Aktiekapital’ kapital vinstmedel  resultat eget kapital
Eget kapital den 31 december 2022 1088 1063 137996 13967 126 180
Arets resultat - - - 26844 26 844
Ovrigt totalresultat - - -9 - -9
Arets totalresultat - - -9 26844 26 835
Omféring av foregaende ars resultat - - -13 967 13967 -
Utdelning till aktiedgare - - -3131 - -3131
Aktiesparprogram - - 4 - -4
EGET KAPITAL DEN 31 DECEMBER 2023 1088 1063 120885 26 844 149 880
Avrets resultat - - - 12654 12 654
Ovrigt totalresultat - - -5 - -5
Arets totalresultat - - -5 12654 12 649
Omféring av féregaende ars resultat - - 26844 26844 -
Utdelning till aktiedgare? - - -3 347 - -3 347
Aktiesparprogram - - -4 - -4
EGET KAPITAL DEN 31 DECEMBER 2024 1088 1063 144 373 12 654 159 178
Moderbolaget
Summa
Bundet eget kapital Fritt eget kapital eget kapital
Balanserade Arets
mnkr Aktiekapital" Reservfond vinstmedel  resultat
Eget kapital den 31 december 2022 1088 1063 82887 -13739 71299
Arets resultat - - - 23133 23133
Ovrigt totalresultat - - -9 - -9
Arets totalresultat - - -9 23133 23124
Omféring av féregaende ars resultat - - -13739 13739 -
Utdelning till aktiedgare - - -3131 - -3131
Aktiesparprogram - - —4 - -4
EGET KAPITAL DEN 31 DECEMBER 2023 1088 1063 66 004 23133 91 288
Arets resultat - - - 5084 5084
Ovrigt totalresultat - - -5 - -5
Arets totalresultat - - -5 5084 5079
Omféring av féregaende ars resultat - - 23133 -23133 -
Utdelning till aktiedgare? - - -3 347 - -3347
Aktiesparprogram - - -4 - -4
EGET KAPITAL DEN 31 DECEMBER 2024 1088 1063 85781 5084 93016

1) Den 31 december 2024 fanns 431 899 108 (431 899 108) aktier, varav 238 376 934 (254 789 494) A-aktier och 193 522 174 (177 109 614) C-aktier.

Aktiekapitalet uppgick for A-aktierna till 601 (642) mnkr och for C-aktierna till 488 (446) mnkr. Kvotvérdet &r 2,52 (2,52) kronor per aktie.
2) 2024 ars utdelning uppgick till 7,75 kronor per aktie.
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FINANSIELLA RAPPORTER - KASSAFLODESANALYS

Kassaflodesanalys

Koncernen Moderbolaget

mnkr Not 2024 2023 2024 2023
Den |8pande verksamheten

Erhallna utdelningar 2 8 585 6418 4739 3853
Betalda férvaltningskostnader -123 -159 -123 -159
Ovriga kassaflddespaverkande poster 30 43 30 43
Kassafléde fran den [6pande verksamheten fére finansiella poster 8492 6216 4 646 3652
Erhallna réntor 61 54 3 19
Betalda réntor -184 -169 -347 276
Betald skatt -57 41 - -
Ovriga finansiella poster -22 -2 -20 -2
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 8 290 6 057 4 282 3393
Investeringsverksamheten

Forvarv av aktier 5,16 -4 566 -2 854 -3 096 -1 990
Avyttring av aktier 5,16 - - - -
Kassafléde fran investeringsverksamheten -4 566 -2 854 -3 096 -1 990
Finansieringsverksamheten

Upptagna lan 1000 1499 1000 1499
Amortering av lan -1403 -1497 -1 505 -1 505
Forandring av finansiering mot dotterféretag - - 608 2 251
Aktiedgartillskott 0 - 1 340 -
Utbetald utdelning -3 347 -3131 -3 347 -3131
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -3750 -3129 -1 904 -886
ARETS KASSAFLODE -26 74 -718 517
Likvida medel vid arets borjan 869 795 718 201
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 843 869 0 718
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FINANSIELLA RAPPORTER - NOTER

Noter till de
finansiella rapporterna

Not 1 Redovisningsprinciper

Allméan information

Industrivarden &r ett bérsnoterat dgarbolag som investerar i och arbetar
langsiktigt for att utveckla och skapa vérde i innehavsbolagen. Verksam-
heten bedrivs i moderbolaget AB Industrivarden (publ) dar vissa av de
helégda dotterféretagen i koncernen har en stédjande funktion. Moder-
bolaget ar ett svenskt aktiebolag med sate i Stockholm, Sverige. Adressen
till huvudkontoret &r Storgatan 10, 114 51 Stockholm, Sverige.

Férutsattningar fér uppréttande

De finansiella rapporterna presenteras i svenska kronor, vilket &r funktionell

valuta och utgér rapporteringsvaluta fér moderbolaget och koncernen.
Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till funktionell valuta enligt

de valutakurser som géller pa transaktionsdagen. Tillgangar och skulder i

utléndsk valuta omréknas till funktionell valuta med balansdagskurs.
Samtliga belopp anges i miljoner svenska kronor (mnkr), om inte annat

anges. Belopp anges avrundade pa enskilda rader, vilket innebar att

tabeller och berékningar inte alltid summerar. Belopp som anges i text

inom parentes avser motsvarande varde foregaende ar.

Overensstammelse med normgivning och lag
Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med IFRS Redovisnings-
standarder utgivna av International Accounting Standards Board (IASB)
sasom de antagits av EU. Vidare har RFR 1 Kompletterande redovisnings-
regler for koncerner tillampats.
Arsredovisningen for moderbolaget ar upprattad enligt Arsredovisnings-
lagen och med tillampning av RFR 2 Redovisning for juridiska personer.
Nya eller reviderade IFRS Redovisningsstandarder samt tolknings-
uttalanden fran IFRS Interpretations Committee (IFRIC) har inte haft nagon
vasentlig effekt p& koncernens eller moderbolagets resultat eller finansiella
stallning under aret.

Konsolideringsprinciper
Industrivarden &r i enlighet med IFRS 10 ett sa kallat Investment Entity och
konsoliderar som sadant inte vissa dotterféretag. Dotterféretag som agerar
stodfunktioner till moderbolaget konsolideras enligt férvarvsmetoden.
Dotterféretag som ar investeringar varderas till verkligt varde via resultatet.
For mer information se not 12 och 15.

Intresseforetag som ar investeringar konsolideras inte utan varderas
till verkligt varde via resultatet, i enlighet med IFRS 9 och IAS 28, och
presenteras i posten Aktier. For mer information se not 12.

Moderbolagsredovisning

Moderbolaget redovisar andelar i dotterféretag till anskaffningsvéarde
medan intresseféretag och dvriga innehav redovisas till verkligt vérde.
Resultat av avyttring av aktier och andelar berdknas i enlighet harmed.

Utdelningar
Utdelningsintakter redovisas néar ratten att erhalla utdelning har faststallts.

Skatt

Koncernens totala inkomstskatt utgérs av aktuell skatt och uppskjuten
skatt. Moderbolaget ar enligt inkomstskattelagen ett investmentféretag
och tillampar darfor vissa sarskilda skatteregler. Ovriga bolag i koncernen
tillampar de allménna reglerna i inkomstskattelagen. Huvudprinciperna

i beskattning av investmentforetag ar att mottagna utdelningar och
intaktsrantor ar skattepliktiga medan lamnad utdelning, utgiftsrantor och
forvaltningskostnader ar avdragsgilla. Vidare ar realisationsvinster pa aktier
skattefria, men i gengald beskattas en schablonintékt, som uppgar till 1,5
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procent av aktieportfljens marknadsvérde vid beskattningsarets ingang.
Schablonintakt utgar inte fér onoterade aktier samt marknadsnoterade
aktier for vilka innehavet motsvarar minst 10 procent av rostetalet. For att
marknadsnoterade aktier ska exkluderas ur underlaget fér schablonintakt
kravs att de innehafts i minst ett ar. Skattereglerna for investmentféretag
innebér att moderbolaget, som mellanhand, har méjlighet att genom
l&mnad utdelning undvika ett skattepliktigt 6verskott. Eventuella under-
skottsavdrag &r avdragsgilla och kan ackumuleras for att avraknas mot
framtida skattemassiga dverskott. Som en féljd av géllande regler betalar
moderbolaget normalt inte nagon inkomstskatt och redovisar darfér inte
heller uppskjuten skatt avseende underskottsavdrag. Dotterféretagen som
beskattas i enlighet med de allmanna reglerna i inkomstskattelagen redo-
visar, nar tillampligt, uppskjuten skatt beraknad péa temporara skillnader.
Vidare innebar skattereglerna fér investmentféretag att moderbolaget
varken kan ge eller ta emot koncernbidrag. Fér mer information se not 9.

Resultat per aktie
Resultat per aktie berdknas som arets resultat dividerat med genomsnittligt
vagt antal utestdende aktier.

Materiella anldggningstillgangar
Inventarier redovisas till anskaffningsvérde efter avdrag fér ackumulerade
avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Avskrivning sker linjart éver till-
gangens beraknade nyttjandeperiod, vilken bedéms vara mellan tre och fem
&r. Bedémning av en tillgangs restvarde och nyttjandeperiod gors arligen.
Leasingavtal redovisas som en nyttjanderatt varderad till anskaffnings-
véarde med avdrag for avskrivningar. Vidare redovisas en leasingskuld
vérderad till nuvérdet av de leasingavgifter som inte betalats vid tidpunkten.

Finansiella instrument
Finansiella tillgangar och skulder &r klassificerade i foljande kategorier:
finansiella tillgangar och skulder varderade till upplupet anskaffningsvarde
samt finansiella tillgdngar och skulder vérderade till verkligt vérde via
resultatrakningen. Klassificeringen av finansiella tillgangar ar baserad pa
koncernens affarsmodell och pa tillgdngarnas kassaflodeskaraktar. Finan-
siella skulder klassificeras till upplupet anskaffningsvérde med undantag for
derivat som varderas till verkligt vérde via resultatrakningen.

Samtliga noterade aktieinnehav och aktiederivat varderas till verkligt
vérde via resultatet. Forvarv och avyttringar av finansiella instrument
redovisas per afférsdagen. For mer information se not 3 och 5.

Likvida medel

Som likvida medel klassificeras, forutom kassa- och banktillgodohavanden,
kortfristiga finansiella placeringar med kortare 16ptid &n tre manader vid
anskaffningstidpunkten.

Utstéllda aktieoptioner
Erhallen optionspremie skuldférs och avréknas mot erlagd premie vid
eventuellt dterkdp. Om en utstalld option forfaller utan inlésen intaktsfors
premien. Vid inlésen av en utstalld option &kar premien [6senpriset vid
forséljning av aktier respektive minskar |senpriset vid kop av aktier.

Pa balansdagen varderas utstallda optioner till verkligt vérde och
vérdeskillnaden mot erhallna skuldférda premier resultatférs pa raden
Vérdetérandring aktier m m.

Kassaflodesanalys
Kassaflodesaanalysen fér moderbolaget och koncernen upprattas enligt
den direkta metoden.
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Not 1 Redovisningsprinciper, forts.

Ersattning till anstéllda

Pensioner

Inom koncernen finns bade premiebestamda och férmansbestamda
pensionsplaner. Kostnader for premiebestamda pensionsplaner kostnads-
fors i takt med att avgifter erlaggs. Férmansbestamda pensioner inom
Alecta redovisas som premiebestamda da det inte finns tillracklig informa-
tion for att redovisa dessa som férmansbestdamda. Inga nuvarande anstéllda
har férmansbestamda pensioner. Pensionsskulden avser formansbestamda
pensioner, arligen berdknade i koncernen enligt IAS 19 med hjélp av en
oberoende aktuarie. Alla férandringar i pensionsskulden redovisas nar de
intréffar. Tjanstgorings- och réntekostnader redovisas i resultatrékningen
medan omvarderingar sasom aktuariella vinster och forluster redovisas i
Svrigt totalresultat.

Langsiktiga incitamentsprogram
Industrivardens géllande langsiktiga incitamentsprogram ar aktiespar-
program dar den anstallde kan investera en viss del av sin fasta arslon i
aktier och efter tre ar erhélla prestationsaktier forutsatt fortsatt anstallning
och utfall baserat pa prestationsvillkor. Fér mer information om programmen
se not 8.

Aktiesparprogrammen klassificeras i enlighet med IFRS 2 som eget-
kapitalinstrumentreglerat program. Redovisning av sadant aktierelaterat

ersattningsprogram innebaér att instrumentens verkliga varde vid tilldelnings-
tidpunkten periodiseras 6ver |6ptiden och redovisas under raden
Férvaltningskostnader i resultatrékningen, med motsvarande justering av
eget kapital. Vid varje bokslutstillfélle under intjanandeperioden uppskattas
det férvantade antalet tilldelade aktier och effekten av en eventuell
férandring av tidigare bedémning av antalet tilldelade aktier redovisas i
resultatrakningen under raden Férvaltningskostnader med motsvarande
justering av eget kapital. Sociala avgifter hanférliga till aktiesparprogrammet
kostnadsférs férdelat dver I6ptiden fér programmet.

Industrivarden har ingéatt ett aktieswapavtal for att pa sa satt begrénsa
kostnaden fér ovan beskrivna program. Aktieswappen omvérderas I6pande
till verkligt varde i enlighet med IFRS 9 och véardeférandringen redovisas
under raden Férvaltningskostnader i resultatrékningen. Tilldelning av
aktier inom bolagets langsiktiga aktiesparprogram ger ej upphov till nagon
utspadningseffekt avseende resultat per aktie.

Visentliga bedémningar och uppskattningar

Foretagsledningen har vid uppréttandet av de finansiella rapporterna
gjort bedémningen att det inte finns ndgra omraden med stort inslag av
bedémningar och uppskattningar som kan f& en vésentlig paverkan pa de
redovisade beloppen.
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Not 2 Utdelningsintakter

Not 5 Férvarv (+) och avyttringar (-)

Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023
Volvo 3352 2537 3242 2451 Volvo 1548 853 1548 853
Sandvik 989 861 983 856 Sandvik 1485 1137 1485 1137
Handelsbanken 2967 1770 - - Handelsbanken - 635 - -
Essity 555 520 = - Essity 699 - - -
SCA 207 184 - - SCA 770 228 - -
Ericsson 235 235 235 235 Alleima 63 - 63 -
Skanska 177 241 177 241 Totala férvarv 4566 2 854 3096 1990
Alleima 102 70 102 70 Totala avyttringar - - - -
Summa 8 585 6418 4739 3853 Summa 4566 2 854 3096 1990
Not 3 Vardeférandring aktier m m Not 6 Finansiella intdkter
Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023
Volvo 643 12 689 623 12 269 Ranteintakter 62 54 5 20
Sandvik -3 640 5191 -3618 5158 Summa 62 54 5 20
Handelsbanken 1084 1093 - - 1) Varav koncerninterna rénteintakter 1 (1) mnkr.
Essity 3312 1676 - -
SCA -820 1286 - -
Ericsson 2 264 -187 2264 -187 Not 7 Finansiella kostnader
Skanska 1620 558 1620 558
Alleima -72 1921 71 1913 Koncernen Moderbolaget
Ovrigt 0 -14 - - 2024 2023 2024 2023
Aktier 4391 20861 818 19712 Rantekostnader -181 -197 -344! -304
Ovrigt, netto 2 -10 2 -10 Ovriga finansiella kostnader -13 -13 -12 -12
Summa 4393 20851 820 19702 Summa -194 -210 -356 -316
1) Varav koncerninterna rantekostnader =172 (~=113) mnkr.
Not 4 Ersé&ttning till revisorer
Koncernen Moderbolaget
2024 2023 2024 2023
Revisionsuppdraget 11 11 11 1.1
Revisionsverksamhet utéver
revisionsuppdraget 0,0 - 0,0 -
Ovriga tjanster 0,1 0,1 0,1 0,1
Summa 1,2 1,2 1,2 1,2

Revisionsuppdrag avser revisorns ersattning for den lagstadgade revisionen,

vilket innefattar granskning av arsredovisningen, koncernredovisningen,
bokféringen, styrelsens och verkstéllande direktorens forvaltning samt
arvode for revisionsradgivning som lamnats i samband med revisions-
uppdraget. Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdraget avser dvriga
arbetsuppgifter som det ankommer pa foretagets revisor att utféra samt
radgivning eller annat bitrade som féranleds av iakttagelser vid sédan
granskning. Alla andra uppdrag definieras som Ovriga tjdnster.
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Not 8 Anstéllda och personalkostnader

Medeltal anstéllda

2024 2023
Medeltal Medeltal
anstallda varav kvinnor varav man anstallda varav kvinnor varav man
antal antal % antal % antal antal % antal %
Moderbolaget’ 14 6 43 8 57 14 7 50 7 50
1) Samtliga anstallda i koncemen finns i moderbolaget.
Ldner, andra erséttningar och sociala kostnader
2024 2023
Loner varav Loner varav
Styrelse- och andra Sociala  pensions- Styrelse- och andra Sociala  pensions-
arvode  ersattningar  kostnader  kostnader arvode  ersattningar  kostnader  kostnader
Moderbolaget 7 44 88 10 6 47 34 10
Foretagsledningens ersattningar och pensionskostnader
2024
Fast on’ Rorlig 16n Aktiesparprogram Ovriga forméaner  Pensionskostnader
Verkstallande direktéren Helena Stjernholm 13,0 59 3,2 0,2 5,2
Vice verkstallande direktoren Karl Aberg 5,1 2,3 0,9 0,2 1,6
Ovriga foretagsledningen (2 personer) 4,5 1,6 0,8 0,2 1,4
Totalt 22,6 9.7 4,9 0,7 8,2
2023
Fast 16n' Rérlig 16n Aktiesparprogram Ovriga férmaner Pensionskostnader
Verkstallande direktéren Helena Stjernholm 12,5 56 31 0,2 50
Vice verkstallande direktoren Karl Aberg 4.8 1,9 0,8 0,2 1,5
Ovriga foretagsledningen (2 personer) 4.8 1,5 0,9 0,2 1,5
Totalt 22,1 9.1 4,7 0,6 8,0

1) Fast 16n utgar enligt avtal fran vilken avrakning sker for erhallna styrelsearvoden fran innehavsbolag med mera. Vd har uppburit fast 16n till ett belopp om 13,0 (12,5) mnkr fére
avrakning for styrelsearvoden med 5,7 (4,2) mnkr och vice vd har uppburit fast |6n till ett belopp om 5,1 (4,8) mnkr fére avrékning for styrelsearvoden med 2,6 (1,7) mnkr.

Arvoden och ersattningar

Styrelsen

Valberedningen, som utsetts pa satt som arsstdmman bestamt, l[amnar
forslag pa styrelsearvoden till staimman. Arsstamman 2024 beslutade, i
enlighet med valberedningens férslag, om ett arvode om 2,4 (2,3) mnkr
till styrelsens ordférande, 1,4 (1,4) mnkr till vice ordférande och 0,7

(0,7) mnkr till envar av 6vriga ledaméter. Ersattning for utskottsarbete
utgar inte. Styrelsen har under 2024 erhallit 7,3 (6,4) mnkr i arvode. For
ytterligare information om styrelsen och ersattning se sidorna 48-50 i
Bolagsstyrningsrapporten.

Vd, vice vd och évriga féretagsledningen

Ersattningen till vd, vice vd och &vriga féretagsledningen baseras pa de
riktlinjer som har faststallts av arsstamman. Erséttningsutskottet foreslar
for styrelsen erséttning till vd samt utarbetar, i samrad med vd, kriterier for
ersattning till vice vd och 6vriga féretagsledningen. En ersattningsrapport
for 2024 publiceras pa Industrivardens webbplats.

Vd har uppburit fast 16n till ett belopp om 13,0 mnkr, fére avrékning med
5,7 mnkr for styrelsearvoden fran innehavsbolag med mera under 2024.
Rorlig 16n avseende 2024, vilken baseras pa styrelsens arliga utvérdering,
uppgick till 5,9 mnkr och utbetalas 2025. Kostnaden fér intjanad del i paga-
ende aktiesparprogram uppgick till 3,2 mnkr. Det aktiesparprogram som
|6pte ut under 2024 resulterade i att 16 040 (14 834) Industrivarden C-aktier
tilldelades vd, vilket motsvarar ett varde pa 5,9 (4,2) mnkr. Kostnaden for
premiebestdmda pensioner uppgick till 5,2 mnkr. Ovriga formaner avser
bilférméan med mera. Vid uppségning av anstéllningsavtalet fran bolagets
sida géller en uppsagningstid pa tva ar. Vid uppségning fran vd:s sida
géller en uppsagningstid pa sex manader.

Vice vd har uppburit fast 16n till ett belopp om 5,1 mnkr, fore avrékning
med 2,6 mnkr for styrelsearvoden fran innehavsbolag under 2024. Rérlig
|6n avseende 2024, vilken baseras pa uppfyllelse av individuellt faststéllda
mal och kriterier, uppgick till 2,3 mnkr och utbetalas 2025. Kostnaden
for intjanad del i pagaende aktiesparprogram uppgick till 0,9 mnkr. Det

aktiesparprogram som l6pte ut under 2024 resulterade i att 3 840 (4 951)
Industrivarden C-aktier tilldelades vice vd, vilket motsvarar ett varde pa 1,4
(1,4) mnkr. Kostnaden fér premiebestamda pensioner uppgick till 1,6 mnkr.
Ovriga formaner avser bilfdrman med mera. Vid uppségning av anstll-
ningsavtalet fran bolagets sida géller en uppsagningstid pa tva ar. Vid
uppsagning fran vice vd:s sida géller en uppsagningstid pa sex manader.
Ovriga tva personer i féretagsledningen har tillsammans uppburit fast
16n med 4,5 mnkr. Kortsiktig rorlig 16n avseende 2024 uppgick till 1,6 mnkr
vilken utbetalas 2025. Utfallet baseras pa den anstalldes uppfyllelse av
individuellt faststéllda mal. Kostnaden for intjanad del i pagaende aktiespar-
program uppgick till 0,8 mnkr. Det aktiesparprogram som I6pte ut under
2024 resulterade i att 5034 (7 715) Industrivarden C-aktier tilldelades 6vriga
féretagsledningen vilket motsvarade ett varde pa 1,8 (2,2) mnkr. Kostnaden
fér premiebestdmda pensioner uppgick sammantaget till 1,4 mnkr. Ovriga
férmaner avser bilférman med mera. Vid uppségning av anstéllnings-
avtalet fran bolagets sida géller en uppsagningstid pa ett eller tva ar. Vid
uppsagning fran anstallds sida géller en uppsagningstid pa sex manader.

Langsiktiga aktiesparprogram

Sedan 2012 har arsstammorna beslutat om langsiktiga aktiesparprogram
till bolagets anstéllda. Programmen utgér en del av en marknadsmaéssig
totalersattning och syftar till att uppmuntra Industrivéardens personal till
ett Okat aktiedgande och darigenom ytterligare tydliggéra langsiktigt
aktiedgarvérde. Varje program Ioper Gver tre ar och forutsatter att den
anstéllde investerar en viss del av sin fasta arslon i Industrivarden C-aktier
och behéller dessa under programmets |6ptid. Utfallet beddms utifran
prestationsmal som relaterar till Industrivérdens C-akties kursutveckling och
tilldelning forutsatter fortsatt anstéllning. Aktiesparprogrammen bedéms
Oka dels Industrivéardens majligheter att kunna behalla och rekrytera
kvalificerade medarbetare, dels deltagarnas intresse och engagemang
fér Industrivardens verksamhet och utveckling. Mot bakgrund av detta
beddms programmen ha en positiv inverkan pa Industrivérdens fortsatta
utveckling och darmed vara till férdel for saval aktiedgarna som de
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anstéllda i Industrivérden. | de tre utestaende programmen kan maximalt
93 837 prestationsaktier tilldelas. For tilldelning av prestationsaktier kréavs
att totalavkastningen fér Industrivardens C-aktie under perioden &r lika med
eller éverstiger 10 procent. Vidare kan ytterligare prestationsaktier tilldelas
forutsatt att Industrivardens C-akties arliga totalavkastning i genomsnitt
under perioden &r lika med eller 6verstiger SIXRX. For full tilldelning till

vd respektive 6vriga ledande befattningshavare kravs att Industrivardens
C-akties arliga totalavkastning i genomsnitt under inlasningsperioden &ver-
stiger SIXRX med tre respektive tva procentenheter. Fér 2024 har kostnader
motsvarande 8,0 (3,9) mnkr redovisats under raden Férvaltningskostnader i
resultatrakningen.

Langsiktigt aktiesparprogram 2024

Arsstamman 2024 beslutade om att erbjuda ett langsiktigt aktiespar-
program fér sammanlagt hogst 20 anstéllda inom Industrivérdenkoncernen.
Under 2024 képte anstallda 8 759 aktier inom programmet, vilket kan leda
till att maximalt 26 661 prestationsaktier tilldelas.

Langsiktigt aktiesparprogram 2022 och 2023
Inom programmen 2022 och 2023 ingar total 21 609 képta aktier, vilket kan
leda till att maximalt 67 176 prestationsaktier tilldelas.

Langsiktigt aktiesparprogram 2021

Programmet frén 2021 I6pte ut under oktober 2024. | samband med det
tilldelades totalt 29 001 Industrivarden C-aktier motsvarande ett vérde om
10,7 mnkr. Vardet beraknas pa borskursen for Industrivardens C-aktie vid
dagen for leverans.

Riktlinjer fér ersattning till ledande befattningshavare

Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare ska antas &tminstone
vart fjarde &r. Arsstamman 2024 antog uppdaterade riktlinjer for ersattning
till ledande befattningshavare, vilka aterges nedan.

Riktlinjer fér ersattning till ledande befattningshavare

beslutade av arsstamman 2024

Riktlinjerna omfattar Industrivardens verkstallande direktér och dvriga
ledande befattningshavare. Riktlinjerna ska tillampas pa ersattningar som
avtalas, och férandringar som gérs i redan avtalade ersattningar, efter det
att riktlinjerna antagits av arsstdamman 2024. Ersattningar som beslutas av
bolagsstamman omfattas ej.

Inga innehallsmassiga foérandringar har gjorts av riktlinjerna fér ersattning
till ledande befattningshavare jamfort med de riktlinjer som senast antogs
av arsstamman 2020, férutom under rubrik Formerna av ersattning m m,
dels en forenkling av avsnittet avseende Pensionsférmaner innebarande att
reglering av alder for pensionsratt har utgatt, dels en hojning av taket for
Andra férmaner. | dvrigt har vissa mindre redaktionella andringar gjorts.

Riktlinjernas frémjande av bolagets affarsidé,

langsiktiga intressen och hallbarhet

Bolagets affarsidé, mal och strategi presenteras pa Industrivardens webb-
plats www.industrivarden.se.

Ett framgangsrikt och hallbart genomférande av bolagets affarsidé, mal
och strategi i syfte att tillvarata bolagets langsiktiga intressen foérutsatter att
bolaget kan rekrytera och behalla kvalificerade medarbetare. Riktlinjerna
bidrar till detta genom att ledande befattningshavare kan erbjudas en
marknadsmaéssig och konkurrenskraftig totalersattning som stér i relation
till ansvar och befogenheter.

Formerna av erséttning m m

Ersattningen ska vara marknadsmaéssig och konkurrenskraftig samt sta i
relation till savél individuella prestationer som bolagets utveckling. Ersatt-
ningen far besta av féljande komponenter: fast kontantlon, kortfristig rorlig
kontantersattning, pensionsférmaner och andra férmaner.

Kortfristig rorlig kontantersattning far uppga till hogst 50 procent av den
fasta arliga kontantlénen. Ersattningen ska vara kopplad till uppfyllelse av
individuella kriterier som faststélls arligen samt utvarderas utifran befatt-
ningshavarens arbetsinsats och prestation. Kriterierna kan vara finansiella
eller icke-finansiella, och utgéras av individanpassade kvantitativa eller
kvalitativa mal. Kriterierna ska vara utformade sa att de har en tydlig
koppling till véardeskapande for bolaget och framja bolagets affarsidé och
ett hallbart genomférande av bolagets langsiktiga intressen.

Uppfyllelse av kriterier for utbetalning av kortfristig rorlig kontantersatt-
ning ska méatas under en period om ett ar. Ersattningsutskottet ansvarar
for att beddma i vilken utstrackning kriterierna for utbetalning av kortfristig
rorlig kontantersattning till verkstéllande direktéren uppfyllts. Styrelsen
faststaller darefter ersattningen till verkstéllande direktoren. Verkstéllande
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direktéren ansvarar for bedémningen av uppfyllelse av kriterierna foér
kortfristig rorlig kontantersattning till dvriga ledande befattningshavare.
Kortfristig rorlig kontantersattning ska inte vara pensionsgrundande.

Styrelsen ska ha méjlighet att enligt lag eller avtal, med de begrénsningar
som ma félja dérav, helt eller delvis aterkréava rérlig kontanterséttning som
utbetalas pa felaktiga grunder.

Pensionsféormaner, innefattande sjukférsékring, ska vara premie-
bestamda, savida inte befattningshavaren omfattas av férmansbestamd
pension enligt tvingande kollektivavtalsbestémmelser. Premier och andra
kostnader i anledning av premiebestamda pensionsférméaner far for
verkstéllande direktéren och annan ledande befattningshavare sammanlagt
uppga till hogst 40 procent av den fasta arliga kontantlénen, beroende av
befattning.

Andra férmaner fér innefatta bland annat livforsakring, sjukvardsforsak-
ring, bilférman och friskvard. Sadana férmaner far sammanlagt uppga till
hogst tio (10) procent av den fasta arliga kontantlénen, beroende av den
ledande befattningshavarens befattning.

Bolagsstamman kan utéver ovan — oberoende av dessa riktlinjer
— besluta om exempelvis aktie- och aktiekursrelaterade ersattningar.
Bolaget har sedan 2012 inrattat, av bolagsstdamman beslutade, langsiktiga
aktiesparprogram. Programmen omfattar samtliga anstéllda och kraver
en egen investering samt har en |6ptid om tre (3) &r. Utfallet bedoms
utifran prestationsmal som relaterar till kursutvecklingen av Industrivardens
aktie av serie C. Beslutade aktiesparprogram som ar pagaende, eller har
avslutats under aret, presenteras ndrmare pa Industrivardens webbplats
www.industrivarden.se.

Vid uppséagning fran bolagets sida far uppségningstiden vara hégst tva
(2) &r. Fast kontantlon under uppsagningstiden och avgéngsvederlag far
sammantaget inte dverstiga ett belopp motsvarande den fasta kontant-
|6nen for tva (2) ar. Vid uppségning fran befattningshavarens sida far upp-
sdgningstiden vara hogst sex (6) manader, utan réatt till avgangsvederlag.

Darutdver kan ersattning for eventuellt dtagande om konkurrensbegréns-
ning utga. Sadan ersattning ska kompensera foér eventuellt inkomstbortfall
och ska endast utga i den utstrackning som den tidigare befattnings-
havaren saknar rétt till avgangsvederlag. Ersattningen ska uppga till hogst
60 procent av den fasta kontantlénen vid tidpunkten for uppségningen, om
inte annat féljer av tvingande kollektivavtalsbestammelser, och utga under
den tid som atagandet om konkurrensbegransning géller, vilket ska vara
hogst 12 manader efter anstallningens upphdérande.

Beslutsprocess for att faststélla, se Sver och genomféra riktlinjerna
Styrelsen har inréttat ett ersattningsutskott. | utskottets uppgifter ingar
att bereda styrelsens beslut om férslag till riktlinjer for ersattning till
ledande befattningshavare. Styrelsen ska uppratta forslag till nya riktlinjer
&tminstone vart fjarde ar och lagga fram forslaget for beslut vid arsstémman.
Riktlinjerna galler till dess att nya riktlinjer antagits av bolagsstdmman.
Ersattningsutskottet ska dven félja och utvérdera program fér rérliga
ersattningar for foretagsledningen, tillampningen av riktlinjer for ersattning
till ledande befattningshavare samt géllande ersattningsstrukturer och
ersattningsnivaer i bolaget.

Vid beredningen av styrelsens férslag till dessa ersattningsriktlinjer har
16n och anstallningsvillkor for bolagets dvriga anstallda beaktats genom
att uppgifter om anstélldas totalersattning, ersattningens komponenter
samt ersattningens 6kning och dkningstakt dver tid har utgjort en del av
ersattningsutskottets och styrelsens beslutsunderlag vid utvarderingen av
skaligheten av riktlinjerna och de begransningar som foljer av dessa.

Ersattningsutskottets ledaméter ar oberoende i férhallande till bolaget
och bolagsledningen. Vid styrelsens behandling av och beslut i ersattnings-
relaterade fragor narvarar inte verkstallande direktéren eller andra i
foretagsledningen, i den mén de berérs av fragorna.

Frangaende av riktlinjerna

Styrelsen far besluta att tillfalligt franga riktlinjerna helt eller delvis om det
i ett enskilt fall finns sarskilda skal for det och ett avsteg &r nddvandigt

for att tillgodose bolagets langsiktiga intressen eller for att sékerstélla
bolagets ekonomiska béarkraft. Det ingér i ersattningsutskottets uppgifter
att bereda styrelsens beslut i ersattningsfragor, vilket innefattar beslut om
avsteg fréan riktlinjerna.

Verkstéllande direktdrens innehav av képoptioner

Helena Stjernholm innehar 75 000 képoptioner avseende samma antal
Industrivarden C-aktier, forvarvade 2021 av L E Lundbergféretagen.
Képoptionerna férvarvades till en premie om 26,70 kronor per option.
Transaktionen genomférdes pa marknadsmaéssiga grunder utifran en
Black & Scholes-vérdering av kdpoptionerna. Optionerna forfaller per
2026-02-18 med ett |16senpris om 333 kronor per aktie.
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Not 9 Skatter

Not 1 0 Resultat per aktie

Aktuell skatt avser skatt i dotterféretag framst hanforlig till finansnetto
samt utdelningar och kapitalvinster fran icke naringsbetingade andelar.
Uppskjuten skatt avser skatt beréknad pa temporéra skillnader.

Redovisat i resultatrdkningen

Koncernen
2024 2023
Arets resultat, mnkr 12 654 26 844

Antal utestaende aktier

431899 108 431899 108

Resultat per aktie (ingen

Koncernen Moderbolaget utspadningseffekt foreligger), kr 29,30 62,15
2024 2023 2024 2023
Aktuell skatt —68 -48 - -
Uppskjuten skatt 0 -95 — _
Summa -68 -143 = -
Not 1 1 Materiella anlaggningstillgangar
Upplysning om sambandet mellan redovisat
resultat fére skatt och redovisad skattekostnad
Koncernen Koncernen Moderbolaget
2024 2023 2024 2023 2024 2023
Redovisat resultat fore skatt 12722 26987 Ackumulerade
Skatt enligt géllande skattesats, 20,6% -2 621 -5 559 anskaffningsvérden
Skatteeffekt investmentféretagsstatus’ 727 678 Ingaende vérde 29 29 29 29
Skatteeffekt ej avdragsgilla kostnader -3 -83 Investeringar 0 16 0 16
Skatteeffekt ej skattepliktiga intakter 1675 4890 Utrangeringar och forsaljningar -1 -16 -1 -16
Skatteeffekt temporara skillnader 0 -95 Utgéende anskaffningsvérden 28 29 28 29
Skatteeffekt ej redovisade underskottsavdrag 152 29
Ovriga skatteeffekter 0 3 Ackumulerade avskrivningar
Redovisad skattekostnad -68  -143  Ingéende avskrivningar -4 -5 =4 -15
Arets avskrivningar -6 -5 -6 -5
1) Moderbolaget &r enligt inkomstskattelagen ett investmentféretag och tillampar X o
darfor vissa sarskilda skatteregler. Avser skatteeffekt avseende schablonintékt samt Utrangeringar och férséljningar 1 16 1 16
foreslagen lamnad utdelning. For mer information, se skatteberékning fér moder- Utgaende avskrivningar -9 -4 -9 -4
bolaget nedan samt not 1. Bokfért virde 19 25 19 25

Skatteberakning

Moderbolaget

2024 2023
Schablonintékt 1,5 % 34 58
Mottagna utdelningar 4739 3853
Forvaltningskostnader, finansnetto m m 470 421
Lédmnad utdelning' -3563% 3347
Skattemassigt resultat 740 143
Underskott fran tidigare ar -8745 8888
Ackumulerat underskott -8005 -8745

1) Utbetalning sker paféljande ar efter bolagsstammans beslut.

2) Enligt styrelsens forslag.
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Not 1 2 Aktier

2024 2023
Antal aktier Kapitalandel, % Réstandel, % Marknadsvarde! = Marknadsvarde'
Volvo A 166 600 000 9,4 28,0 45015 44 482
Volvo B 24100 000 6473 4815
Sandvik 183700 000 14,6 14,6 36 428 38582
Handelsbanken A 228 200 000 11,5 1,7 26 060 24 976
Essity A 32700 000 10,5 29,7 9 663 8264
Essity B 41 300 000 12212 9 600
SCAA 33300 000 11,2 29,7 4 649 5061
SCAB 45 400 000 6376 6014
Ericsson A 86 052 615 2,6 151 7728 5490
Ericsson B 1000 000 90 63
Skanska A 12 667 500 7,7 24,5 2948 2310
Skanska B 19 500 000 4538 3556
Alleima 51200 000 20,4 20,4 3845 3854
Summa innehavsbolag 166 025 157 068
Ovrigt? 479 479
Koncernens innehav av aktier 166 504° 157 547
Avgar intresseféretag (se not 13) -61157 -53536
Avgar ej konsoliderade bolag? 479 479
Avgar innehav dgda via dotterféretag -60 838 -55796
Moderbolagets innehav av aktier exklusive andelar i intresse- och koncernféretag 44 030 47 735
1) Marknadsvardet motsvarar bokfort varde.
2) Avser dotterforetag som &r investeringar och véarderas till verkligt varde.
3) Koncernens totala anskaffningsvérde per 31 december 2024 uppgar till 62 775 (58 209) mnkr.
Not 1 3 Andelar i intresseféretag
Moderbolaget
2024 2023
Org nr Sate Eget kapital Resultat Antal aktier Kapitalandel, % Rostandel, % Marknadsvarde! Marknadsvarde!
Volvo 556012-5790  Géteborg 197 361 50 576 184 606 918 9.1 27,0 49 842 47 671
Skanska 556000-4615  Stockholm 62 617 5584 32167 500 7,7 24,5 7 486 5866
Alleima 559224-1433  Sandviken 16 614 1221 50 982 441 20,3 20,3 38292 -
Summa 61157 53 536
1) Marknadsvardet motsvarar bokfért varde.
2) Klassificeras som intresseféretag fran 2024.
Not 1 4 Andelar i koncernféretag
Moderbolaget
2024 2023
Org nr Séte Eget kapital Antal aktier ~ Agarandel, %  Bokfort varde Bokfort varde
Industrivarden Invest AB (publ) 556775-6126  Stockholm 31088 1000 100 0 330
Industrivarden Forvaltning AB 556777-8260  Stockholm 33043 1000 100 0 1010
Investment AB Promotion 556833-0525  Stockholm 2124 100 000 100 395 395
Floras Kulle AB 556364-8137  Stockholm 16 10 000 100 0 0
Summa 395 1735
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Not 1 5 Koncernféretag

Antal andelar Andel i procent av kapital

Sate Land 31 december 2024 2024 2023

Industrivarden Invest AB (publ)! Stockholm Sverige 1000 100 100
Nordinvest AB Stockholm Sverige 42 100 100
Fastighets AB Ostermalm Stockholm Sverige 1000 100 100
Cultus KB Stockholm Sverige = 0,01 0,01
Industrivarden Férvaltning AB! Stockholm Sverige 1000 100 100
Investment AB Promotion’ Stockholm Sverige 100 000 100 100
Floras Kulle AB Stockholm Sverige 10 000 100 100
Cultus KB Stockholm Sverige - 99,99 99,99

1) Dotterféretagen &r stodfunktioner till moderbolaget och konsolideras enligt férvarvsmetoden i koncernen. Ovriga bolag konsolideras inte i koncernen utan vérderas till verkligt vérde.

Not 1 6 Foréndring av aktier och andelar

Koncernen
Aktier

2024 2023
Ingadende varde 157 547 133832
Forvary 4 566 2854
Avyttringar - -
Vérdeférandring 4 391 20 861
Utgaende vérde 166 504 157 547

Moderbolaget
Andelar i Andelar i
Aktier intresseforetag koncernféretag Summa

2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023
Ingaende vérde 47735 39714 53536 39856 1735 1735 103 007 81305
Omklassificering -3837" - 38377 - - - 0 -
Forvary 1485 1137 1611 853 - - 3096 1990
Avyttringar - - - - - - - -
Aktieagartillskott - - - - -1 340 - —1340 -
Vardeférandring -1 354 6884 2172 12827 - - 818 19712
Utgaende vérde 44 030 47 735 61157 53536 395 1735 105582 103 007
1) Avser Alleima.
Not 1 7 Ovriga kortfristiga fordringar

Koncernen Moderbolaget

2024 2023 2024 2023
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 19 23 19 23
Ovriga kortfristiga fordringar 27 26 19 23
Summa 46 49 38 46
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Not 1 8 Eget kapital

Not 2 1 Ovriga langfristiga skulder

) . . . e . . Koncernen Moderbolaget
Bolagets aktiekapital utgdrs av aktier utgivna i tva serier, serie A med 1 rost
per aktie och serie C med 1/10 rést per aktie. Aktiedgare har ratt att begara 2024 2023 2024 2023
omvandling av A-aktier till C-aktier. Under 2024 omvandlades 16 412 560 Derivat m m 49 20 49 20
A-aktier till C-aktier. Ovrigt 20 20 20 20
Vinstdisposition Summa 69 40 69 40
Till arsstdmmans forfogande star enligt balansrakningen i moderbolaget
balanserade vinstmedel uppgaende till 90 865 574 934 kronor. Styrelsen
foreslar arsstdmman den 10 april 2025 att besluta om en utdelning pa 8,25
(7,75) kronor per aktie. Den féreslagna utdelningen uppgér till sammanlagt
3563 (3 347) mnkr. Styrelsen foreslar vidare att aterstaende belopp om
87 302 407 293 kronor dverférs i ny rakning. 2 2 L. . B
Y ° Not Kortfristiga finansiella skulder
Aktiekapital
31 december 2024 Koncernen Moderbolaget
Antal  Kvotvarde mnkr 2024 2023 2024 2023
A-aktier 238 376 934 2,52 kr 601 Obligationslan 2000 1500 2 000 1500
C-aktier 193522 174 2,52 kr 488 Foretagscertifikat 496 - 496 -
Totalt 431 899 108 1088 Ovrigt 289 191 4920 4312
Summa 2785 1691 7 416 5812
31 december 2023
Antal Kvotvirde mnkr 1) Varav 4 914 (4 306) mnkr avser skuld till koncernféretag.
A-aktier 254789 494 2,52 kr 642 Vérdering av finansiella skulder till verkligt vérde per 31 december 2024
C-aktier 177 109 614 2,52 kr 446 skulle féréndra de kortfristiga finansiella skulderna med 7 (6) mnkr.
Totalt 431 899 108 1088

Not 1 9 Langfristiga finansiella skulder

Not 23 Ovriga kortfristiga skulder

Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget

2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023

Obligationslan 5000 6500 5000 6500 Leverantdrsskulder 3 5 3 5

Ovrigt 4 9 4 9 Derivat m m 1 1 1 1

Summa 5004 6 509 5004 6 509 Upplupna kostnader 139 149 127 137

. . . ) . o Ovriga kortfristiga skulder 37 23 3 4
Vardering av finansiella skulder till verkligt vérde per 31 december 2024

Summa 180 178 134 147

skulle féréndra de langfristiga finansiella skulderna med 23 (-92) mnkr.

Not 20 Avséattningar fér pensioner

Férmansbestdmda planer

Pensionsplanerna omfattar &lderspension, sjukpension samt familjepension
och innebér vanligen ett dtagande att betala livsvarig pension. Inga
nuvarande anstéllda har férmansbestamda planer. Posten avsattningar

for pensioner uppgar per 31 december 2024 till 0 (0) mnkr, vilken utgérs

av pensionsatagande om 2 (22) mnkr minskat med vardet pa forvaltnings-
tillgangarna om 2 (22) mnkr.

Aktuariella antaganden

Koncernen
2024 2023
Diskonteringsranta, % 2,4 4,0
Forvantad inflation, % 1,9 1,9

Forpliktelser till tidigare verkstéllande direktérer
| posten avsattningar for pensioner ingar nettoforpliktelser avseende
pensioner till tidigare verkstallande direktérer med — (0) mnkr.
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Not 24 Finansiella instrument

Finansiella tillgdngar och skulder, som &r finansiella instrument, per vérderingskategori

Koncernen

31 december 2024

31

december 2023

Verkligt varde via

Upplupet

Verkligt varde via

Upplupet

resultatrékningen  anskaffningsvérde Summa resultatrékningen  anskaffningsvérde Summa
Tillgangar
Aktier 166 504 = 166 504 157 547 - 157 547
Kortfristiga finansiella fordringar - 32 32 - 36 36
Ovriga kortfristiga fordringar - 18 18 2 18 20
Likvida medel - 843 843 - 869 869
Summa tillgangar 166 504 893 167 397 157 549 923 158 472
Skulder
Langfristiga finansiella skulder - 5004 5004 - 6509 6 509
Ovriga langfristiga skulder 49 - 49 20 - 20
Kortfristiga finansiella skulder - 2785 2785 - 1691 1691
Ovriga kortfristiga skulder 1 72 73 1 76 77
Summa skulder 50 7 861 7911 21 8 276 8 297
Resultat fran finansiella tillgangar och skulder, som &r finansiella instrument, per virderingskategori
Koncernen
31 december 2024 31 december 2023
Verkligt varde via Upplupet Verkligt varde via Upplupet
resultatrakningen anskaffningsvarde resultatrakningen anskaffningsvarde
Tillgangar ~ Skulder Tillgdngar ~ Skulder Summa  Tillgdngar ~ Skulder Tillgdngar ~ Skulder ~ Summa
Rérelseresultat
Utdelningsintakter 8585 - - 8585 6418 - - - 6418
Vérdeférandring aktier mm 4391 - - 4393 20 868 -17 - - 20851
Forvaltningskostnader - - - 1 5 - - - 5
Resultat fran finansiella poster
Finansiella intakter - 62 - 62 - - 54 - 54
Finansiella kostnader - - -181 -181 - - - -197 -197
Summa 12976 3 62 -181 12860 27 291 -17 54 -197 27131
Finansiella instrument véarderade till verkligt varde
Koncernen
31 december 2024 31 december 2023
Niva 1 Niva 2 Niva 3 Summa Niva 1 Niva 2 Niva 3 Summa
Tillgangar
Aktier 166 025 - 479 166 504 157 068 - 479 157 547
Derivat mm - - - - - - 2
Summa tillgangar 166 025 - 479 166 504 157 068 479 157 549
Skulder
Langfristiga
Derivat m m - 49 - 49 - 20 - 20
Kortfristiga
Derivat m m - 1 - 1 - 1 - 1
Summa skulder - 50 - 50 - 21 - 21

I enlighet med IFRS 13 redovisas finansiella instrument utifran verkligt vérde
hierarkiskt i tre olika nivaer. Klassificeringen sker baserat pa de indata som
anvants i varderingen av instrumenten. Instrument i niva 1 varderas till note-
rade priser for ett identiskt instrument pa en aktiv marknad. Instrument i
niva 2 modellvarderas med direkt eller indirekt observerbar marknadsdata.

Indata som anvands vid modellvardering i niva 2 ar bland annat réntor,
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volatilitet och utdelningsestimat. Instrument i niva 3 vérderas utifran en
vérderingsteknik baserad pa indata som inte &r observerbar p& en marknad.
Varderingstekniken som anvéands for de finansiella instrument som ryms
under niva 3 utgar fran nettotillgangar i respektive dotterféretag varderade
till verkligt vérde.
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Not 25 Riskhantering

De typer av finansiella risker som Industrivardenkoncernen méter i sin
verksamhet r i allt vasentligt i form av aktiekursrisk samt i begrénsad
omfattning 6vriga finansiella risker, till exempel rénterisk och finansierings-
risk. Industrivérdens finansiering och hantering av finansiella risker sker i
enlighet med av styrelsen faststéllda riktlinjer.

Aktiekursrisk
Aktiekursrisk ar den dominerande risken i Industrivardens verksamhet och
avser risken for véardeminskning pa grund av férandringar i kurser pa aktie-
marknaden. En féréndring av kurserna pa samtliga noterade aktieinnehav
med en procentenhet skulle paverka portféljens varde den 31 december
2024 med +/- 1700 (1 600) mnkr.

Industrivardens roll som langsiktig och aktiv dgare torde minska den
relativa aktiekursrisken i innehavsbolagen och déarmed &ven i Industrivardens
aktieportfolj.

Rénterisk

Rénterisk ar risken for att finansieringskostnaden varierar pa grund av
férandringar i marknadsrantor. De av Industrivérdens finansiella instrument
som ar exponerade for ranterisk ar framst 1an med rorlig rénta. Rénterisken
kan motverkas genom att begrénsa skuldsattningen samt beakta rante-
bindningstid och forfallostruktur pa befintliga 1an vid nyuppléaning. Vidare
kan rénterisken hanteras med swapavtal i syfte att justera villkoren for
rantebindning och 16ptid. Vid arsskiftet 16pte huvuddelen av koncernens
|aneportfélj med fast ranta. Den genomsnittliga rantebindningstiden var
17 (21) ménader den 31 december 2024.

Baserat pa nettoskuld och réntebindning vid &rets utgang skulle en
procentenhets férandring av marknadsrantan paverka resultat efter
finansiella poster 2024 med cirka +/- 12 (21) mnkr.

Med en fortsatt lag skuldsattning har Industrivérden ocksa en begrénsad
rénterisk.

Finansieringsrisk
Finansieringsrisk ar risken att finansiering av verksamhetens kapitalbehov
vid en given tidpunkt férsvaras eller férdyras. Finansieringsrisken reduceras
genom en jamn forfallostruktur, tillgangliga kreditramar och kreditloften.
Industrivarden har under ett s& kallat Medium Term Noteprogram méjlig-
het att utge obligationer i SEK eller EUR upp till ett rambelopp om
10 000 (10 000) mnkr varav 7 000 (8 000) mnkr var utnyttjat den 31 decem-
ber 2024. Vidare har Industrivarden inom en ram pa 4 000 (4 000) mnkr
avseende foretagscertifikat upptagit 500 (0) mnkr den 31 december 2024.
Industrivardens nettoskuld uppgick den 31 december 2024 till 6 914 (7 295)
mnkr. Den genomsnittliga kapitalbindningstiden, exklusive pensions-
avsattningar, var 20 (25) manader.

Kreditratinginstitutet S&P Global Ratings har givit Industrivarden
en rating pa lang sikt till A+/Stable outlook och pa kort sikt till A-1
respektive K-1.

Not 26 Transaktioner med nérstaende

Industrivarden har en stark finansiell stéllning med en soliditet om 95 (95)
procent, vilket i kombination med en stark rating gor att finansieringsrisken
beddms vara mycket lag och den finansiella flexibiliteten god.

Forfallostruktur avseende ej diskonterade finansiella skulder och
derivatinstrument med negativa marknadsvéarden den 31 december 2024
presenteras nedan:

Férfallostruktur

Forfalloar Finansiella skulder ~ Derivat m m Summa  Andel, %
2025 2571 1 2572 34
2026 2004 - 2004 26
2027 1500 23 1523 20
2028 1000 - 1000 13
2029 500 26 526 7
Summa 7 575 50 7 625 100

Likviditetsrisk
Likviditetsrisk &r risken att inte kunna uppfylla betalningsforpliktelser pa
grund av otillracklig likviditet. Industrivérden star infér likviditetsrisk vid
refinansiering av lan samt i de fall finansiella instrument inte kan avyttras
utan att det innebér avsevart hogre kostnader. Genom att prognostisera
férvantade utdelningar fran innehavsbolagen, begrénsa 6ptiden pa
kortfristiga placeringar samt tillse att lang- och kortfristiga laneléften
finns avtalade kan likviditetsrisken motverkas. Industrivérden hade den
31 december 2024 avtalade langfristiga laneléften om 4 000 (4 000) mnkr
och kortfristiga lanel&ften i form av en checkkredit om 500 (500) mnkr.
Mot bakgrund av ovan namnda motverkande atgarder, bolagets starka
finansiella stéllning samt likvida finansiella instrument bedéms likviditets-
risken som lag.

Motpartsrisk
Motpartsrisk ar risken att en part i en transaktion med ett finansiellt
instrument inte kan fullgéra sitt atagande och déarigenom orsakar den
andra parten en férlust.

Industrivardens interna regler och riktlinjer féreskriver en hog kredit-
vardighet hos godkénda motparter varfor risken bedéms vara lag.

Intern kontroll

Mot bakgrund av den ovan beskrivna aktiekursrisken &r 16pande upp-
féljning av vardeexponeringen i aktieportfoljen den viktigaste kontroll-
processen i Industrivardens verksamhet. Industrivardens interna kontroll
ar darfor primart inriktad pa att sakerstélla tillforlitligheten i varderingen
av utestaende aktie- och derivatpositioner samt i redovisningen av férvarv
och avyttringar av aktier och andra vérdepapper. Industrivardens kontroll-
miljé bygger pa en tydlig arbets- och ansvarsférdelning, véletablerade
styrdokument och riktlinjer samt en god féretagskultur.

Not 27 Stéllda sdkerheter och eventualférpliktelser

Det foreligger narstaenderelationer med dotterféretag, intresseféretag,
AB Industrivardens sarskilda pensionsstiftelse, styrelseledaméoter och
ledande befattningshavare samt narstaende till dessa. Moderbolaget ar
dartill ett intresseféretag till bolagets storsta dgare L E Lundbergféretagen.
Transaktioner med néarstaende genomférs enligt marknadsmassiga villkor.

| egenskap av styrelseledamot och vice ordférande i AB Industrivarden
&r Par Boman narstaende till bolaget. Par Boman &r styrelseordférande
i AB Volvo. Under 2024 utfardade Industrivarden 300 000 képoptioner,
avseende samma antal Volvo B-aktier, till Par Boman nérstaende bolag.
Erlagd premie uppgick till 26,78 kronor per option. Optionerna har lésen-
period fran 2028-11-20 fram till forfall 2029-11-20, med ett |3senpris om
304,10 kronor per aktie. Transaktionen genomférdes pa marknadsmassiga
villkor med bas i en Black & Scholes-vardering av optionerna, vilken
bekraftats av en oberoende tredjepartsvardering. Redovisad skuld per
31 december 2024 uppgar till 10 mnkr.

Moderbolaget och koncernbolag har mottagit utdelningsintékter fran
intresseforetag, se not 2. For information om ersattningar till styrelse-
ledamoter och ledande befattningshavare, se not 8.
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| moderbolaget och koncemen finns inga stallda sakerheter eller
eventualférpliktelser.

Not 2 8 Héandelser efter balansdagen

Inga héndelser av vasentlig betydelse har intraffat efter rakenskapsarets
utgang.



FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Forslag till vinstdisposition

Styrelsen féreslar en utdelning om 8,25 (7,75) kronor per
aktie. Den foreslagna utdelningen motsvarar 3,8 procent
av moderbolagets egna kapital respektive 2,2 procent av
koncernens egna kapital. Av det egna kapitalet &r 65 pro-
cent eller 60,9 miljarder kronor i moderbolaget respektive
65 procent eller 103,7 miljarder kronor i koncernen hanfér-
ligt till marknadsvérdering av tillgangar och skulder. Styrel-
sen finner att den féreslagna utdelningen ar vél avvégd
med hansyn till verksamhetens mal, omfattning och risker
samt vad avser mojligheten att fullgéra bolagets framtida
forpliktelser. Baserat pa totalt antal aktier utgar enligt
utdelningsférslaget 3 563 (3 347) mnkr.

Till arsstdmmans forfogande star enligt balansrékningen
i moderbolaget vinstmedel pad sammanlagt 90 866 mnkr.
Styrelsen féreslar att vinstmedlen disponeras pa foljande
satt:

Till aktiedgarna utdelas 8,25 kronor per aktie

eller totalt 3563 mnkr
Till nasta ar overfors 87 302 mnkr
90 866 mnkr

Styrelsen och verkstallande direktoren forsékrar att arsredo-
visningen har upprattats i enlighet med god redovisnings-
sed, respektive att koncernredovisningen har uppréttats i
enlighet med de internationella redovisningsstandarder
som avses i Europaparlamentets och radets férordning
(EG) nr 1606/2002 av 19 juli 2002 om tillampning av inter-
nationella redovisningsstandarder, ger en rattvisande bild
av moderbolagets respektive koncernens stéllning och
resultat samt att forvaltningsberéttelsen ger en réttvisande
Sversikt 6ver utvecklingen av moderbolagets respektive
koncernens verksamhet, stéllning och resultat samt beskriver
vasentliga risker och osékerhetsfaktorer som moderbolaget
respektive de féretag som ingar i koncernen star infor.
Koncernens och moderbolagets resultat och stéllning
i dvrigt framgar av resultat- och balansrakningar, férand-
ringar i eget kapital, kassaflédesanalyser och noter. Ars-
redovisningen och koncernredovisningen har godkéants fér
utfardande av styrelsen och verkstéllande direktéren den
20 februari 2025. Arsstamman den 10 april 2025 beslutar
om faststéllelse av koncernens och moderbolagets
resultat- och balansrékningar.

Stockholm den 20 februari 2025

Fredrik Lundberg
Ordférande

Marika Fredriksson
Ledamot

Fredrik Persson
Ledamot

Par Boman
Vice ordférande

Bengt Kjell
Ledamot

Lars Pettersson
Ledamot

Christian Caspar
Ledamot

Katarina Martinson
Ledamot

Helena Stjernholm
Verkstéllande direktér
Ledamot

Viar revisionsberattelse har ldmnats den 24 februari 2025

Deloitte AB

Hans Warén
Auktoriserad revisor
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Revisionsberiattelse

Till bolagsstamman i AB Industrivarden (publ)
Organisationsnummer 556043-4200

Rapport om arsredovisningen och
koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen for AB Industrivarden (publ) fér
rékenskapsaret 2024-01-01 - 2024-12-31 med undantag for
bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 47-51. Bolagets
arsredovisning och koncernredovisning ingar péa sidorna
45-71 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen uppréttats
i enlighet med arsredovisningslagen och gerenii alla
vasentliga avseenden réttvisande bild av moderbolagets
finansiella stallning per den 31 december 2024 och av dess
finansiella resultat och kassaflode for aret enligt arsredo-
visningslagen.

Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseen-
den réttvisande bild av koncernens finansiella stallning per
den 31 december 2024 och av dess finansiella resultat och
kassafldde for aret enligt IFRS Redovisningsstandarder, sa
som de antagits av EU, och arsredovisningslagen.

Forvaltningsberattelsen ar forenlig med arsredovisning-
ens och koncernredovisningens &vriga delar.

Vi tillstyrker dérfor att bolagsstémman faststaller
resultatrakningen och balansrékningen for moderbolaget
och koncernen.

Vara uttalanden i denna rapport om arsredovisningen
och koncernredovisningen ar férenliga med innehallet i
den kompletterande rapport som har éverlamnats till
moderbolagets revisionsutskott i enlighet med Revisors-
forordningens (537/2014) artikel 11.

Grund fér uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt dessa standarder beskrivs nédrmare i avsnittet
Revisorns ansvar.

Vi ar oberoende i férhallande till moderbolaget och
koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i évrigt
fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. Detta
innefattar att, baserat pa var basta kunskap och éver-
tygelse, inga forbjudna tjdnster som avses i Revisors-
forordningens (537/2014) artikel 5.1 har tillhandahallits det
granskade bolaget eller, i forekommande fall, dess moder-
foretag eller dess kontrollerade féretag inom EU.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillréck-
liga och &ndamaélsenliga som grund fér vara uttalanden.
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Sérskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen ar de
omraden som enligt var professionella bedémning var

de mest betydelsefulla for revisionen av arsredovisningen
och koncernredovisningen fér den aktuella perioden.
Dessa omraden behandlades inom ramen for revisionen
av, och i vart stéllningstagande till, arsredovisningen och
koncernredovisningen som helhet, men vi gér inga
separata uttalanden om dessa omraden.

Redovisning av noterade innehav

Beskrivning av risk

En vésentlig del av Industrivérdens totala tillgdngar bestar
avinnehav i noterade vardepapper. Det redovisade vardet
av noterade innehav uppgick till 166 025 miljoner SEK per
den 31 december 2024.

I en portfélj av noterade vardepappersinnehav finns
flera varderings- och redovisningsfragor som behdver fast-
stéllas for en vardering till verkligt vérde i enlighet med
IFRS Redovisningsstandarder.

Industrivérdens principer fér redovisning av noterade
vérdepappersinnehav beskrivs i not 1, detaljerade upplys-
ningar om noterade vardepappersinnehav aterfinns i not
12 samt i beskrivningen i not 24 om vardering av finansiella
instrument.

Véra granskningsatgérder
Var revision omfattade foljande granskningsatgarder, men
var inte begréansad till dessa:

e Vi har skapat oss en forstaelse fér redovisnings- och var-
deringsprocessen och granskat viktiga nyckelkontroller.

e Vi har utvarderat Industrivardens kontroller f6r inhamt-
ning av priser och volymer fran externa kéllor och vi har
verifierat priser och volymer mot externt erhallna
underlag.

e Vihar granskat transaktioner av noterade aktier och
redovisning av erhallna utdelningar och vérdeférand-
ringar.

e Vihar granskat upplysningar avseende vardering av
noterade vardepappersinnehav for dverensstammelse
med IFRS Redovisningsstandarder.

Annan information &n arsredovisningen och
koncernredovisningen

Detta dokument innehaller dven annan information &n
arsredovisningen och koncernredovisningen och aterfinns
pa sidorna 1-44, 77-79 samt 94. Aven ersattningsrapporten
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utgdr annan information. Det &r styrelsen och verkstallande
direktéren som har ansvaret fér denna andra information.

Viforvantar oss att fa tillgang till ersattningsrapporten
efter datumet f6r denna revisionsberéttelse.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncern-
redovisningen omfattar inte denna information och vi gér
inget uttalande med bestyrkande avseende denna andra
information.

I samband med var revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen ar det vart ansvar att ldsa den
information som identifieras ovan och dvervaga om infor-
mationen i vasentlig utstrackning ar oférenlig med ars-
redovisningen och koncernredovisningen. Vid denna
genomgang beaktar vi dven den kunskap vi i dvrigt
inhdmtat under revisionen samt bedémer om informatio-
nen i dvrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avseende
denna information, drar slutsatsen att den andra infor-
mationen innehaller en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga
att rapportera detta. Vi har inget att rapportera i det
avseendet.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar
Det ar styrelsen och verkstéllande direktéren som har
ansvaret for att arsredovisningen och koncernredovis-
ningen uppréattas och att den ger en rattvisande bild enligt
arsredovisningslagen och, vad géller koncernredovis-
ningen, enligt IFRS Redovisningsstandarder s& som de
antagits av EU. Styrelsen och verkstéllande direktéren
ansvarar aven for den interna kontroll som de bedémer &r
nddvéndig for att upprétta en arsredovisning och koncern-
redovisning som inte innehaller ndgra vasentliga felaktig-
heter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen och koncernredo-
visningen ansvarar styrelsen och verkstéllande direktéren
for bedémningen av bolagets och koncernens férmaga att
fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa ar tillampligt,
om férhallanden som kan paverka férmagan att fortsatta
verksamheten och att anvédnda antagandet om fortsatt
drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om
styrelsen och verkstéllande direktéren avser att likvidera
bolaget, upphéra med verksamheten eller inte har nagot
realistiskt alternativ till att gora ndgot av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar
styrelsens ansvar och uppgifter i évrigt, bland annat
dvervaka bolagets finansiella rapportering.

Revisorns ansvar

Vara mal &r att uppna en rimlig grad av sdkerhet om huru-
vida arsredovisningen och koncernredovisningen som hel-
het inte innehaller nadgra vésentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och att lamna
en revisionsberattelse som innehaller vara uttalanden.
Rimlig sékerhet &r en hog grad av sékerhet, men &ringen
garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka en
vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter

kan uppsté pa grund av oegentligheter eller misstag och
anses vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans
rimligen kan férvantas paverka de ekonomiska beslut som
anvéndare fattar med grund i arsredovisningen och
koncernredovisningen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen
av arsredovisningen och koncernredovisningen finns pa
Revisorsinspektionens webbplats: revisorsinspektionen.se/
revisornsansvar. Denna beskrivning &r en del av revisions-
berattelsen.

Rapport om andra krav enligt lagar och

andra férfattningar

Uttalanden

Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredo-
visningen har vi dven utfort en revision av styrelsens och
verkstéllande direktdrens forvaltning for AB Industrivarden
(publ) for rékenskapsaret 2024-01-01 - 2024-12-31 samt av
forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller
forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstémman disponerar vinsten
enligt férslaget i forvaltningsberéttelsen och beviljar styrel-
sens ledaméter och verkstéllande direktoren ansvarsfrihet
for rékenskapsaret.

Grund fér uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige.
Vart ansvar enligt denna beskrivs nédrmare i avsnittet
Revisorns ansvar.

Vi ar oberoende i forhallande till moderbolaget och
koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i dvrigt
fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat &r tillrack-
liga och @&ndamalsenliga som grund fér vara uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for férslaget till disposi-
tioner betraffande bolagets vinst eller férlust. Vid férslag
till utdelning innefattar detta bland annat en bedémning
av om utdelningen ar férsvarlig med hansyn till de krav
som bolagets och koncernens verksamhetsart, omfattning
och risker stéller pa storleken av moderbolagets och kon-
cernens egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och
stéllning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvalt-
ningen av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland
annat att fortldpande bedéma bolagets ekonomiska situa-
tion och att tillse att bolagets organisation ar utformad
sd att bokforingen, medelsférvaltningen och bolagets
ekonomiska angeldgenheter i 6vrigt kontrolleras pa ett
betryggande sé&tt. Den verkstéllande direktdren ska skota
den |6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och
anvisningar och bland annat vidta de atgéarder som ar néd-
véndiga for att bolagets bokféring ska fullgoras i verens-
stdmmelse med lag och for att medelsférvaltningen ska
skotas pa ett betryggande satt.
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Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av férvaltningen, och

darmed vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhamta

revisionsbevis for att med en rimlig grad av sdkerhet kunna

beddma om nagon styrelseledamot eller verkstallande

direktéren i nagot vasentligt avseende:

e foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nagon
férsummelse som kan féranleda ersattningsskyldighet
mot bolaget, eller

® panagot annat satt handlat i strid med aktiebolags-
lagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av férslaget till disposi-
tioner av bolagets vinst eller forlust, och dérmed vart
uttalande om detta, ar att med rimlig grad av sékerhet
beddma om forslaget ar férenligt med aktiebolagslagen.
Rimlig sékerhet ar en hdg grad av sdkerhet, men ingen
garanti for att en revision som utférs enligt god revisions-
sed i Sverige alltid kommer att upptécka atgérder eller for-
summelser som kan féranleda ersattningsskyldighet mot
bolaget, eller att ett férslag till dispositioner av bolagets
vinst eller férlust inte ar forenligt med aktiebolagslagen.
En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen

av forvaltningen finns pa Revisorsinspektionens webbplats:

revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskriv-
ning ar en del av revisionsberéattelsen.

Revisorns granskning av ESEF-rapporten
Uttalande
Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredo-
visningen har vi dven utfort en granskning av att styrelsen
och verkstéllande direktdren har upprattat arsredovis-
ningen och koncernredovisningen i ett format som mojlig-
gor enhetlig elektronisk rapportering (ESEF-rapporten)
enligt 16 kap. 4 a § lagen (2007:528) om vérdepappers-
marknaden for AB Industrivarden (publ) fér rékenskapsaret
2024-01-01 - 2024-12-31.

Var granskning och vart uttalande avser endast det
lagstadgade kravet.

Enligt var uppfattning har ESEF-rapporten uppréattats
i ett format som i allt vasentligt méjliggor enhetlig elektro-
nisk rapportering.

Grund fér uttalandet
Vi har utfért granskningen enligt FARs rekommendation
RevR 18 Revisorns granskning av ESEF-rapporten. Vart
ansvar enligt denna rekommendation beskrivs ndrmare i
avsnittet Revisorns ansvar. Vi ér oberoende i férhallande
till AB Industrivarden (publ) enligt god revisorssed i
Sverige och har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

Vi anser att de bevis vi har inhdmtat &r tillrdckliga och
dndamalsenliga som grund for vart uttalande.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstéllande direktéren som har
ansvaret for att ESEF-rapporten har upprattats i enlighet
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med 16 kap. 4 a § lagen (2007:528) om vardepappers-
marknaden, och for att det finns en s&dan intern kontroll
som styrelsen och verkstéllande direktéren bedémer
nédvéndig for att uppratta ESEF-rapporten utan vésentliga
felaktigheter, vare sig dessa bero