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Arets bolagsstimma

Tid och plats

Ordinarie bolagsstimma halls onsdagen den 21 april 1999 kl 14.00
i Vintertradgarden pa Grand Hotel i Stockholm med ingang i hérnet
Stallgatan/Blasieholmsgatan. Fére stimman serveras kaffe.

Vem har rétt att delta?

Ratt att delta i bolagsstamman har den aktiedgare som dels ar regist-
rerad i den utskrift av aktieboken som gors per den 9 april 1999,
dels anmadler sin avsikt att delta i bolagsstamman senast kl 15.00
méandagen den 19 april 1999. Agare av konvertibla vinstandelsbevis
(KVB) ar vdlkomna att efter anmalan enligt ovan narvara vid stimman.

Hur blir man registrerad i aktieboken?

Industrivdrdens aktiebok fors av Vardepapperscentralen VPC AB.
Aktierna kan vara antingen &garregistrerade eller forvaltarregistrerade.
Agarregistrerade innehav aterfinns under aktiedgarens eget namn i
aktieboken. Den som har sina aktier i forvar, t ex hos banks notariat-
avdelning, kan ha valt att |ata registrera aktierna i forvaltarens namn.
Begdran om dgarregistrering av forvaltarregistrerade aktier kan goras
hos forvaltaren. For att bli registrerad i aktieboken per den 9 april
1999, och ddrigenom fa ratt att deltaga i bolagsstimman, maste
aktiedgare med forvaltarregistrerade aktier begéra sadan omregist-
rering i tid fore ndmnda dag.

Anmdlan

Anmalan skall ske skriftligen hos bolaget under adress:
AB Industrivdrden (publ.), Box 5403, 114 84 Stockholm,
per telefon 08-666 64 00 eller per telefax 08-661 46 28
senast kl 15.00 mandagen den 19 april 1999.

Utdelning

Ordinarie utdelning for 1998 utsandes till aktiedgare som pa avstam-
ningsdagen ar registrerade i aktieboken. Styrelsen foreslar att den

26 april 1999 skall vara avstdamningsdag. Om stdmman beslutar enligt
styrelsens forslag berdknas utsandning av utdelning ske genom VPCs
forsorg den 3 maj 1999. KVB-ranta for 1998 utsandes samtidigt som
utdelningen.
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Aret i sammandrag

Borsportfoljens varde per den 31 december var 30.043 (28.682) Mkr.
Justerat for kop och forsdljningar dkade portféljvardet med 5 pro-
cent fran arets bodrjan. Generalindex steg med 10 procent. Total-
avkastningen for borsportfoljen uppgick till 7 procent.

Substansvardet vid arets utgang uppgick till 160 (150) kronor per
aktie och KVB', vilket innebar en 6kning med 7 procent fran arets
borjan.

Aktieinnehavet i PLM, motsvarande 23 procent av kapitalet, avyttra-
des for 1.180 Mkr med en realisationsvinst pa 712 Mkr.

Efter aktieforvarv for 1.190 Mkr blev Industrivarden rdstmassigt
storsta aktiedgare i Skanska. Netto 6kades engagemanget med 816
Mkr efter forsdljning av samtliga aktier i Drott.

Koncernens resultat efter finansiella poster uppgick till 2.148
(2.404) Mkr. Harav utgjorde vinst vid aktieforsaljningar 1.003 (1.865)
Mkr, utdelning fran borsaktier 1.067 (426) Mkr samt Gvriga resultat-
poster 78 (113) Mkr.

Styrelsen foreslar att utdelningen héjs med 20 procent till 4:50 kro-
nor per aktie. Rantan per KVB skulle darmed bli 5:18 kronor.

Aktieportféljens
kérninnehav
illustreras av
gasflaska fran
AGA, Handels-
bankens inter-
nettjanst, toa-
lettpapper fran
SCA samt rit-
1Samtliga vdrden per aktie och KVB &r berdknade efter 1998 ars aktieuppdelning (s k split), varvid fyra nya ningsunderlag
aktier eller KVB erhélls for varje gammal aktie respektive KVB. frdn Skanska.




VD har ordet

VD har ordet

Den genomsnittliga placeraren pa Stockholmsbdrsen fick under 1998 en total avkastning
pa 13 procent, vilket tamligen val svarade mot raddande avkastningskrav. Trots detta
maste 1998 betraktas som ett turbulent ar med en dramatisk utveckling. Saledes steg bor-
sen kraftigt under det forsta halvaret for att na en topp i mitten av juli med plus 30 pro-
cent. Da vande utvecklingen och fram till nasta vandpunkt i borjan av oktober foll bors-
kurserna med néra 40 procent. Darefter borjade kurserna ater stiga. Aterhamtningen med
Over 35 procent till arsskiftet innebar att generalindex uppgang for hela 1998 blev 10 pro-
cent, motsvarande den ovan namnda totalavkastningen pa 13 procent.

Dramatiken under borsaret kan &ven illustreras pa annat satt. Spridningen var saledes
stor i den avkastning som olika sektorer och enskilda aktier pa Stockholmsborsen lam-
nade. Tillvaxtaktier som telekom och IT gick bast. Aven aktier inom finanssektorn gick
bra medan cykliska aktier inom sektorerna skog och verkstad tappade i varde. Av de i
marknadsvéarde fem tyngsta aktierna — Ericsson, Astra, H&M, Volvo och Handelsbanken
—var det endast Volvo som inte dvertraffade index. Det ar vart att notera att Stockholms-
bdrsen under 1998 sjonk med 10 procent om utvecklingen mats med ett ur vardesyn-
punkt ovagt index, medan det vagda generalindex visar en lika stor 6kning.

Vardet av var egen borsportfolj varierade under aret pa motsvarande satt som
Stockholmsborsen. Till och med oktober foljde var portfoljs vardeforandring generalin-
dex val. Under november och december tvingades vi dock notera en samre utveckling.
Totalt innebar aret en efterslapning med fem procentenheter.

Den svaga utvecklingen under arets tva sista manader ger dock knappast anledning till
oro infor framtiden. Var portfolj innehaller aktier i stabila foretag med starka mark-
nadspositioner inom sina respektive branscher. Den samlade analytikerkaren har till Gver-
vdgande del rekommendationer om kop pa de aktier vi innehar. Avvikelsen mot index
under 1998 forklaras framst av kursutvecklingen for Sandvik och SSAB men aven for
Skanska.

Sandvik och SSAB ar utpraglat cykliska foretag, vilket i det nuvarande konjunkturfor-
loppet varit styrande for deras kursutveckling. Monstret har forstarkts av kriserna i Asien
och Brasilien med dess direkta savél som indirekta paverkan pa de bagge bolagens order-
ingdng och resultat. Att gora en forutsagelse for 1999 ar vanskligt men det finns starka
skal att anta att en fortsatt press pa efterfrdgan och priser kommer att kvarsta dven under
det nya aret.

En av 1998 ars storre affarstransaktioner var kopet av ytterligare drygt 4 miljoner aktier
i Skanska. Harigenom blev Industrivarden Skanskas huvudégare, vilket ar i linje med
strategin att genom aktivt dgande skapa mervarden for Industrivardens aktiedgare.

Inom Skanska pagar en renodling av verksamheten genom en koncentration pa bygg-
rorelsen. Nara héalften av fastighetsbestandet avvecklades under aret i och med att
dotterbolaget Drott utdelades till aktiedgarna och ytterligare renodlingsatgarder har avi-
serats. Kop av marknadsledande byggbolag i Schweiz och Argentina &r under genom-
forande. Vidare kan konstateras att problemen med innehavet i Scancem ar pa vég att
I6sas. Overenskommelse har tréaffats med den andre huvudagaren Aker om att gemen-
samt salja bolaget. Kursen pa Skanskaaktien har fallit sedan vart forvarv i hostas.
Pagaende och planerade atgarder far mig dock att se optimistiskt pa Skanskaaktiens kom-
mande utveckling.



En annan stor affarshéndelse var forsaljningen av innehavet i PLM, som skedde till ett
pris som med 40 procent dversteg borskursen. Ett krav fran Industrivarden i samband
med forsdljningen var att ovriga aktiedgare genom ett offentligt erbjudande skulle
erbjudas mojlighet att pd samma villkor salja sina aktier. Den erhallna kopeskillingen
skall ses i relation till var forvantan om PLM-kursens utveckling under de narmaste aren
dar situationen pa den europeiska marknaden for glasforpackningar och laget pa den
ryska marknaden for dryckesburkar utgér ddmpande faktorer.

Industrivarden har sedan lange varit huvudégare i PLM. Forsaljningen ar ett exempel
pa att vara innehav inte ar eviga. Om de bolag i vilka vi ar dgare inte pa sikt forvantas
ge en tillfredsstéllande avkastning och/eller kan utvecklas battre med annan &gare ar vi
alltid beredda att 6vervéaga en avyttring. Vi kréver dock — som vid férséljningen av PLM
— att fa del av koparens samordningsvinster.

Industrivardens portfolj av borsaktier inom olika branscher ger vara aktiedgare risk-
spridning. Vi har i sig ingen ambition att ha samma branschférdelning som bdrsens gene-
ralindex. Valet av aktier grundas pa analys men styrs dven av ett portféljtinkande. | detta
avseende har vi konstaterat att vi historiskt sett haft en lag exponering mot lakemedels-
branschen, som idag ar ett snabbt vaxande omrade. Vi har darfor fattat beslut om att oka
var portféljs andel av aktier inom denna sektor. D& urvalet av lakemedelsaktier pa Stock-
holmsborsen ar begransat har vi ingdende analyserat dven utlandska lakemedelsbolag.
Det ar mot denna bakgrund man skall se vart forvarv for cirka 400 Mkr i Pfizer.
Avkastningen pa denna placering har varit god och var positiva bedomning av lakeme-
delsbranschen kvarstar. Var ambition ar darfor att ytterligare oka exponeringen mot
detta omrade.

Avslutningsvis kan konstateras att verksamheten inom den helagda rérel-
sen utvecklas val. Inductus 6kade sitt resultat med 15 procent och
Indutrade med nara 30 procent. Bagge bolagen uppvisar starka
kassafloden och hog lonsamhet pa sysselsatt kapital. De
bidrar darmed pa ett tillfredsstallande satt saval till finan-
sieringen av var utdelning som till en fortsatt 6kning av
Industrivérdens substansvarde.

Ot Gl A<

Clas Reuterskiold
Verkstallande direktor

Clas Reuterskiold har
varit Industrivardens
VD sedan 1994.
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Detta ar Industrivarden

Andel av Industrivdrdens
marknadsvarderade
tillgangar

Indutrade

Inductus "

Borsportfdljen

AB Industrivarden ar ett bdrsnoterat invest-
mentbolag som i forsta hand forvaltar borsaktier
men &aven aktier i onoterade bolag. Harigenom
far Industrivardens aktieagare del i en diversi-
fierad och riskfordelad aktieportfdlj, forvaltad
till 1ag kostnad. | syfte att inte missgynna ett in-
direkt aktiedgande via investmentbolag omfat-
tas dessa av sarskilda skatteregler. De viktigaste
sarreglerna for investmentbolag ar befrielse fran
reavinstskatt vid avyttring av aktier och avdrags-
ratt for lamnad utdelning men med tilllagg for
en schablonintakt baserad pa aktiernas mark-
nadsvarde. Detaljerade skatteregler for invest-
mentbolag framgar av faktarutan pa sidan 81.

Affarsidé och strategier
Industrivardens affarsidé ar att investera i aktier

Borsportfoljen 89%:

Kérminnehav
AGA

Ericsson
Handelsbanken
Sandvik

SCA

Skanska

SSAB

Medelfristiga innehav
Astra®

Pfizer

Skandia

Volvo

OVI’igt (<200 Mkr per innehav)

och genom aktivt dgande skapa en god varde-
tillvéxt for foretagets aktiedgare. Placeringarna
skall ske i en diversifierad, men koncentrerad,
portfdlj av aktier i svenska bdrsnoterade bolag.
Darutover skall en mindre del av tillgdngarna
placeras i helagda dotterbolag, onoterade bolag
och i utlandska borsaktier.

Strategin for Industrivérdens aktieplaceringar
ar att investera i ett begransat antal aktier med
beddmd hdg avkastningspotential. Aktieurvalet
grundas pa noggrann analys. Féljsamhet mot
branschférdelningen i generalindex &r inte nagot
mal i sig. Industrivarden har vidare en grundlag-
gande strategi att inte bedriva kortsiktig aktiehandel.

Innehaven i borsportfoljen bestar idag till helt 6vervagande del av svenska borsaktier
och fordelar sig pa karninnehav och medelfristiga innehav. Karninnehaven skall vara av
sddan storlek att Industrivarden har en betydande dgarandel och darigenom far mojlig-
het att genom aktivt dgande utdva inflytande i foretaget. Det aktiva dgandet utdvas
genom deltagande i karninnehavsbolagens styrelsearbete. De styrelsemedlemmar som
nominerats av Industrivarden besitter god finansiell och industriell kompetens. Baserat pa
denna erfarenhet och kunskap bedrivs aktivt &gande i form av ett langsiktigt synsatt med
inriktning pa strategiska fragor som lénsamhet, effektivitet, verksamhetsutveckling m m.
Som stdd i sitt arbete erhaller de styrelseledamoter som har anknytning till Industrivarden
kontinuerligt information fran Industrivardens analytiker.

En viktig roll for Industrivarden som aktiv agare ar att bidra till en effektiv resursallo-
kering, vilket innebar beredskap att bistd med kapital nar detta ar befogat. Lika viktigt
ar att tillse att bolagen inte binder mer kapital an nodvandigt for verksamheten. Skulle sa
vara fallet skall en 6verforing av kapital till aktiedgarna péfordras.

Inductus 6%*

Besam

Hydrauto
Isaberg Rapid
Maskin AB Rapid

Indutrade 5%*

Totalt cirka 30 handelsforetag

Andel av totala tillgangar.
2 .. N
Avyttrat i januari 1999.



Borsportfoljens innehav ar foremal for kontinuerlig 6versyn. Fundamental analys &r ett
viktigt moment i den l6pande forvaltningen da stallningstagande om att behalla eller sélja
ett innehav paverkar vardetillvaxten i lika hog grad som beslut om att forvérva ett nytt
aktieinnehav.

Utover investeringar i borsportfoljen sker aven till viss del investeringar i onoterade
aktier, foretradesvis helagda dotterbolag. Kraven pa dotterbolag &r att de skall ha en god
potential for vardetillvéxt och ett positivt kassaflode.

Finansiella mal och utdelningspolicy

Industrivardens finansiella mal ar att Gver tiden uppna en hogre totalavkastning an
genomsnittet for Stockholmsbdrsen med en skuldsattningsgrad i moderbolaget som ar
lagre &n 20 procent av de marknadsvarderade tillgdngarna. Industrivarden stravar aven
efter att ge en utdelning som ger aktiedgarna en direktavkastning som &ar hogre an
genomsnittet for Stockholmsborsen.

Placeringsinriktning foér borsportféljen

Borsportfoljen bestar huvudsakligen av sju karninnehav dar Industrivarden ar den stor-
sta eller en av de stdrsta aktiedgarna. Detta galler AGA, Ericsson, Handelsbanken,
Sandvik, SCA, Skanska och SSAB. Ké&rninnehavens totala marknadsvéarde per den 31
december 1998 uppgick till 26.727 Mkr.

Utover karninnehaven omfattar bérsportfdljen aven ett begransat antal medelfristiga
aktieinnehav. Malsattningen med dessa placeringar ar att uppna god vardetillvaxt och
samtidigt ha hog likviditet i placeringarna. Placeringshorisonten ar tva till tre ar.
Nyckelordet ar forvaltning baserad pa analys. Den medelfristiga portféljen hade vid
utgangen av 1998 ett marknadsvarde som uppgick till 3.316 MKr.

Borsportfdljens totala marknadsvarde den 31 december 1998 var 30.043 Mkr, vilket
motsvarar 89 procent av det berdknade vardet pa de totala tillgdngarna.

Aktieinnehaven omprévas l6pande

Moderbolagets
marknadsvarderade
tillgangar och kapitalstruktur
31 december 1998

Kr per aktie och KVB

180
Industri- och Nettoskulder
handelsrérels% —
140
120
Borsaktier Eget kapital
100 inkl. 6vervdrden

80

60

40

20

[¢]
Tillgédngar Eget kapital
och skulder

Placeringshorisonten for kdrninnehaven ar
langsiktig, vilket ar en forutsattning for att
aktivt kunna paverka utvecklingen inom
bolagen. | flera av kéarninnehaven har
Industrivarden varit &dgare under lang tid.
Industrivarden &r dock alltid berett att
avyttra ett karninnehav om detta tillfor
mervérden och Over tiden Okar Industri-
vardens egen vardetillvaxt.

Ett motiv for avyttring av ett karninnehav
ar att Industrivardens fortlopande analys
visar lag sannolikhet for acceptabel framtida
vardetillvaxt. Avyttring av kdrninnehav kan
aven bli aktuell i samband med branschom-
strukturering, forutsatt att Industrivarden
som saljare far del av de omstrukturerings-

Borsportfoljens
sammansdttning

Medelfristiga
innehav

SSAB

o\
W

Sandvik Handelsbanken

Ericsson

%al
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Detta dr Industrivirden

Koncernens nettoomsédttning
per dotterbolag

Hydrauto
Rapid

Besam
Isaberg ‘

Indutrade

Substansvérde
31 december
1993 och 1998

Mkr
35.000

30.000

25.000

20.000

15.000 —

10.000

5.000

o

-5.000

931231 981231

Industri- och
handelsrorelsen
M Borsaktier
I Nettoskulder

vinster som uppstar och att béattre alternativ avkastning harvid bedéms kunna erhéllas.
For den medelfristiga portfoljen efterstravas inte en aktiv dgarroll. Enbart bedémning

av avkastningsutveckling ar avgorande for placeringsbesluten. Avyttring av medelfristiga

innehav sker nar kursnivan bedéms som gynnsam, sett ur ett medelfristigt perspektiv.

Heldgda dotterbolag kompletterar borsportféljen

Vid utgangen av 1998 var 11 procent av Industrivardens tillgdngar placerade i helagda
dotterbolag. Dessa utgor ett komplement till bérsportféljen och ger koncernen tillgang till
ett stabilt kassaflode, vilket bl a underlattar malsattningen att lamna en hog utdelning.

Dotterbolagen ar verksamma inom verkstadsindustri och handel med en betydande
grad av internationell verksamhet.

Strategin ar att med ett langsiktigt perspektiv forvarva och foradla dotterbolag samt att
vid lamplig tidpunkt realisera en uppnadd vardeokning. Avyttring blir aktuell nar dotter-
bolagen beddms kunna utvecklas battre i en annan industriell miljo och Industrivarden
harvid far del av uppkommande samordningsvinster eller nar dotterbolagen bedoms fa en
béattre utveckling som bdrsnoterat foretag.

Dotterbolagsrérelsen &r starkt decentraliserad med delegerat ansvar for resultatutveck-
ling och kapitalbindning. Uppféljning av verksamheten sker genom ett valutvecklat pla-
nerings- och rapporteringssystem. Styrelsearbetet i dotterbolagen bedrivs under medver-
kan av externa ledamoter.

Industrivirdens strategi i korthet

K&rninnehav Medelfristig portfolj Onoterade bolag

Antal innehav Begransat 5-10 Begréansat
Andel av aktieportféljen Cirka 80% Cirka 10% Cirka 10%
Investeringsperspektiv Langfristigt 2-3 ar Langfristigt
Styrelserepresentation Ja Nej Ja
Mal Vardetillvaxt genom Vardetillvaxt Vardetillvaxt

aktivt dgande och likviditet och l6nsamhet
Substansvdrde

Aktiemarknaden varderar vanligen ett investmentbolag med utgdngspunkt fran formo-
genheten. Industrivarden lagger darfor stor vikt vid berékning av koncernens férmdégen-
het eller substansvarde. Berdkningen gors fran ett moderbolagsperspektiv dar borsport-
foljen varderas till aktuellt marknadsvérde och de heldgda industri- och handelsféretagen
varderas med en P/E-talsmodell. For en nadrmare beskrivning hanvisas till avsnittet
Marknadsvardering av Industrivardens tillgangar, sidan 80.

Det totala substansvardet har dkat fran 14,4 miljarder kronor vid utgdngen av 1993
till 30,6 miljarder kronor vid utgangen av 1998 eller med 113 procent. Om lamnade
utdelningar aterinvesteras har ett justerat substansvéarde 6kat med 165 procent sedan bor-
jan av 1994, vilket var i niva med Findatas avkastningsindex under samma period.

Vidstaende diagram illustrerar substansvardets storlek och sammansattning vid ut-
gangen av 1993 respektive 1998.



Storre affarer under 1990-talet

Under 1990-talet har ett antal storre affarer genomforts:

e Investment AB Bahco forvarvades 1992 och Bahcos industrirdrelse sammanfdrdes
samma ar med industrirérelsen i Dacke till industrigruppen Inductus.

= Antalet dotterbolag i Inductus minskade genom avyttringar fran tolv bolag 1992 till
fyra bolag 1998, i enlighet med en uttalad koncentrationsstrategi.

« Aktieinnehavet i Euroc, som idag ar en del av Scancem, avyttrades 1994.

e En betydande aktiepost i SSAB forvarvades 1994.

e PLM, som forvarvades 1988, bdrsintroducerades 1995, varvid 55 procent av aktierna
avyttrades. Ytterligare 22 procent av aktierna avyttrades 1996. Den sammanlagda rea-
lisationsvinsten uppgick till 1,7 miljarder kronor. Darutover erholl Industrivérdens
aktiedgare inkodpsratter i PLM till ett varde av 0,6 miljarder kronor.

« En medelfristig aktieportfolj har byggts upp sedan 1995 med innehav i bl a Skandia,
Pfizer och Volvo till ett varde av 3,3 miljarder kronor vid utgangen av 1998.

e Ett nytt kérninnehav tillkom 1997 genom férvéarv av en aktiepost i Sandvik for 4,1 mil-
jarder kronor.

e Inductusbolaget Thorsman och fastighetsbolaget Fundament avyttrades 1997 med en
realisationsvinst pa sammanlagt 1,6 miljarder kronor.

« Aktieinnehaven i fastighetsbolagen Drott och Néackebro avyttrades 1998 for 0,5 mil-
jarder kronor med en sammanlagd realisationsvinst pa 0,2 miljarder kronor.

e Aktieinnehavet i Skanska férdubblades 1998 genom aktieférvarv for 1,2 miljarder kro-
nor. Industrivarden blev darmed storsta aktiedgare i Skanska.

« Det resterande aktieinnehavet i PLM, motsvarande 23 procent av aktiekapitalet, avytt-
rades 1998 for 1,2 miljarder kronor med en realisationsvinst pd 0,7 miljarder kronor.

~
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Borsportfoljen

Borsportfoljen

Borsportfoljens
marknadsvarde
och dold reserv

Mkr
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W Bokfort varde

24 feb.

Industrivardens huvudverksamhet &r att skapa varden genom aktivt &gande. Den domine-
rande delen av Industrivardens tillgdngar ar borsaktier. De utgor tillsammans en portfolj
som vid utgangen av 1998 uppgick till 30 miljarder kronor i borsvarde, motsvarande 89
procent av samtliga tillgangar. Industrivardens placeringar i bérsportfoljen foljer val utarbe-
tade principer, vilket bl a innebér att placeringarna kontinuerligt utvarderas. Den avkast-
ning Industrivarden ger sina aktiedgare beror pa hur framgangsrik aktieplaceringen ér.

Placeringsinriktning: aktivt dgande

Industrivarden placerar i borsaktier med syfte att pa sikt uppna en avkastning som over-
traffar genomsnittet pa borsen utan att risken i portfoljen avviker alltfor mycket fran borsens
genomsnitt. FOr att uppna detta mal placerar Industrivarden i ett begrénsat antal aktier
och arbetar som aktiv agare i bolagen for bidra till att héja deras avkastning. Det aktiva
dgandet kraver god kunskap om foretagen och deras omvarld. Aktivt &gande innebér att
klart formulera de krav som Industrivarden stéller som &gare samt engagemang i utform-
ningen och forverkligandet av portféljbolagens strategi. Det aktiva dgandet forutsatter
saledes en genomgripande analys och engagerat deltagande i bolagens styrelsearbete.

Portféljens uppbyggnad

Den kontinuerliga analysen liksom engagemanget i portfdljbolagens strategiska utveck-
ling sker med basta resultat nar antalet bolag ar begransat. For att erhalla inflytande i
bolagen som aktiv dgare skall Industrivarden vara den stérsta eller en av de storsta agar-
na. Kravet pa dgandets storlek kraver likasé koncentration av antalet bolag i portfoljen.

Den helt dvervégande delen av portfdljens véarde utgors av innehav dér Industrivérden
ar aktiv dgare, portféljens s k karninnehav. Vid utgangen av 1998 uppgick dessa innehav
till foljande sju: Ericsson, Handelsbanken, Sandvik, SCA, AGA, Skanska och SSAB.
Karninnehavens sammanlagda marknadsvarde vid denna tidpunkt var 27 miljarder kro-
nor, motsvarande cirka 90 procent av det totala portfoljvardet.

Det aktiva dgandet innebér en stréavan att medverka till en utveckling av foretagen och
en forandring av dem nar deras I6nsamhetsutsikter kraver det. Att sélja innehavet ar sale-
des inte ett forstahandsalternativ. Med inriktningen foljer att placeringarna i karninnehav
sker pa lang sikt. Det utesluter inte betydande portfoljférandringar éver tiden. Under
1998 utdkades innehavet i Skanska vasentligt och Industrivarden blev bolagets storsta
agare i roster raknat. Hela posten i PLM, ett annat av portfoljens kdrninnehav, avyttra-
des. Affarer av detta slag innebar betydande forandringar éven for portféljbolagen och
grundas pa strategiska overvaganden och noggrann fundamental analys. Utover sadana
forandringar i karninnehav férekommer aven placeringsbeslut dar kérninnehav utokas
eller minskas beroende pa forvantad avkastning pa medellang sikt. Karninnehaven bestar
i nagra fall helt eller till stor del av mindre likvida, roststarka aktier. Férandringar pa
medelfristig sikt i karninnehav sker emellertid i aktieslag som latt kan képas och saljas pa
aktiemarknaden.

Det aktiva agandet i karninnehaven kompletteras d&ven med placeringar pa medelfristig
sikt i andra bolag. | dessa upptrader inte Industrivarden som aktiv dgare och place-
ringarna sker i aktier med hdg likviditet och god vardestegringspotential. Syftet med pla-
ceringarna pa medelfristig sikt ar att ytterligare forbattra profilen pa den avkastning och
risk som karninnehaven medfor. Dessa placeringar utgdr en likviditetsreserv som kan
utnyttjas vid storre affarer. Placeringar med denna inriktning kan dver tiden utvecklas till



karninnehav. Vid utgangen av 1998 fanns utéver karninnehaven étta placeringar pa medel-
fristig sikt i andra bolag, varav de storsta var Skandia, Pfizer, Astra och Volvo. De upp-
gick i marknadsvarde till sammanlagt 3 miljarder kronor, motsvarande cirka 10 procent
av den totala portfdljen.

Den helt dominerande delen av Industrivardens placeringar i bdrsaktier sker i svenska
bolag. Nar valmgjligheterna pa den svenska borsen ar begransade, som till exempel vid
placering i lakemedelsaktier, ar ett alternativ att soka utlandska bolag. Sa har skett under
det gangna aret genom forvarv av aktier i det amerikanska ldkemedelsbolaget Pfizer.

Industrivardens placeringsinriktning betraffande saval karninnehav som placeringar pa
medelfristig sikt innebar val av sektorer och enskilda foretag som forvantas uppfylla
avkastningsmalet. Att vara representerad i en viss bransch eller att likna ett visst index ar
i sig aldrig ett andamal med placeringarna. Vid komponerandet av portfoljen beaktas
emellertid hur risk och avkastning i de enskilda placeringarna forhaller sig till varandra
for att skapa en gynnsam sammanséattning av portfoljen i dess helhet.

Borsportfoljens sammansattning vid utgangen av 1998 framgar av tabellen pa sidan 13.

Analysdrivet aktivt dgande

Som aktiv agare staller Industrivarden tydliga krav pa foretagen och deras ledningar.
Industrivarden bevakar 16nsamhet, effektivitet och kassafloden, att kapitalstrukturen &r
valavvagd, att anpassningar sker till konjunkturforloppet och till strukturférandringar i
branschen. Industrivarden bevakar aven att verksamheten ar inriktad mot de omraden
som beddms ha de bésta framtidsutsikterna och dar foretaget har forutsattningar att lyckas.
Bland portfoljens karninnehav aterfinns manga exempel pa den &garstyrning Industri-
varden utdvar i samverkan med andra dgare samt sjalvstandiga och handlingskraftiga
foretagsledningar: i SCA det minskade korsagandet och satsningen pa hygienprodukter; i
AGA renodlingen av verksamheten med investeringar i kdrnrorelsen; i SSAB inldsen av
aktier; i Skanska renodling av verksamheten med avknoppning av rorelser och inlésen av
aktier; samt den kapacitetsanpassning som pagar i AGA, Ericsson och Sandvik.

Aktivt dgande bygger pa en process dar analys av foretaget och dess omvarld star i
centrum. Underlaget utgors av kunskaper om féretaget och branschen vilka underhalls
genom kontakter med utomstdende finansanalytiker, konsulter och investmentbanker
samt erfarenheter fran arbetet med andra karninnehav liksom med Industrivardens helagda,
rorelsedrivande dotterbolag. Analysfasen bestar av strategisk dversyn, internationell s k
benchmarking, dvs jamforelse mellan foretaget och dess konkurrenter, samt vardering
dels i absoluta termer genom diskontering av framtida kassafloden, dels i forhallande till
jamforbara foretag. Vart och ett av portfoljens karninnehav féljs av minst en analytiker
pa Industrivarden som specialiserat sig pa foretaget och branschen. Analytikern skall ha
en sjalvstandig uppfattning om bolaget och aktien. Analysprocessens resultat ger 16pande
underlag for placeringsbeslut samt atgarder i styrelsearbetet i de foretag dar Industri-
varden &r aktiv agare.

Borsen under 1998

Stockholmsbdrsens vardedkning under 1998 blev 10 procent. Kursernas svangningar under
aret var emellertid ovanligt stora. Borsen steg som mest med drygt 30 procent fram till
mitten av juli och hade fallit som mest fram till bérjan av oktober nar nedgangen var nara
20 procent fran arets borjan. Nedgéngen fran hogsta till l1agsta notering under aret var

O
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saledes nara 40 procent och utgér ett av de kraftigaste borsfallen pé& lange. Aterhamt-
ningen fran borjan av oktober till arets slut var lika dramatisk.

Det avgorande inflytandet pé& saval Stockholmsborsen som varldens 6vriga aktiemark-
nader under aret kom fran tre krisvagor som skéljde 6ver véarldens finansiella marknader:
fornyad oro for den ekonomiska situationen i Asien som uppstatt som kriskélla redan
sommaren 1997, aterverkningarna av den finansiella kollapsen for Ryssland under slutet
av sommaren och effekten av sammanbrottet for spekulativa fonder i borjan av hosten.

Krisen djupnade nar rantor pa allting annat an de sdkraste och mest likvida stats-
papprena steg kraftigt. Den amerikanska centralbanken lade om penningpolitiken och
genomférde tre styrrantesénkningar under hosten vilka tillsammans med efterféljande
sankningar i Japan och Europa hejdade krisforloppet. Vérldens ledande aktiemarknader
vande uppat fran borjan av oktober och aterhamtningen i kurserna blev i flera fall lika
kraftfull som nedgangen varit. De s k rantespreadarna stabiliserades pa hégre nivaer.

Sedan 1995 har vinsterna for de svenska borsbolagen legat pa en i stort sett oforandrat
hog niva. Fram till utgdngen av 1998 hade bdrskurserna i genomsnitt mer &n fordubblats.
Den mer an dubbelt s& héga vérderingen av vinsterna drevs fram och underbyggdes av
mer an halverade marknadsrantor under perioden.

Borsfallet under 1998 var framst uttryck for att marknaderna satte vasentligt hdgre
pris pa risk, bland annat i aktieplaceringar, men dven en reaktion pa sankningar av pro-
gnoserna for borsféretagens vinster. Prognosséankningarna gav i sig upphov till en del av
den 6kade osékerhet som ledde till hogre riskpremier. Aven efter aterhamtningen for
marknaden i dess helhet mot slutet av aret forefaller manga aktier vara varderade med
hoga riskpremier, dvs lagt varderade i forhallande till fundamentala faktorer.

Avkastningen pa Stockholmsbdérsen under 1998 uppgick totalt till 13 procent. Utfallet
Oversteg sannolikt placerarnas avkastningskrav vid arets borjan med en mindre marginal.
I forhallande till totalavkastningen pa andra, jamforbara aktiemarknader var avkast-
ningen emellertid svag.

Spridningen var mycket stor i den avkastning som olika sektorer och enskilda aktier pa
Stockholmsbdrsen lamnade under aret. Tillvéxtaktier som telekom och IT gick bést och
cykliska aktier samst. Ett fatal tunga aktier drog upp index markant. Av de i marknads-
véarde fem tyngsta aktierna slog fyra index under 1998: Ericsson, Astra, H&M och
Handelsbanken. Ett ovagt index for Stockholmsborsen sjonk under forra aret med drygt 10
procent i varde jamfort med det vagda indexets vardedkning
pa 10 procent. Manga av varldens borser praglades av Gver-
lagsen utveckling for de i marknadsvarde storsta bolagen.

! De ovanligt stora svédngningarna i aktiekursernas utveck-

- K n./ ling under 1998 innebar att den risk som &r forknippad
~ \ If,,, med avkastningen pa en aktie och pa index var hég — den
/ \\ r hogsta risken i index pd manga ar for Stockholmsbdorsen.

Stockholmsborsens risk matt pa detta sétt Gversteg genom-

snittet for varldens aktiemarknader 1998, trots att avkast-
ningen pa svenska aktier var lagre.

ejepuly XIs ()

Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec

1998

Omséttningen pa Stockholmsbdérsen slog under det gang-
na aret aterigen nytt rekord, 1.830 miljarder kronor, och

Index, bada métta i USD. Oversteg for forsta gdngen Sveriges bruttonationalprodukt.



Placeringsaktiviteter under 1998

Det gangna aret innefattade ett antal affarer som rorde stora belopp och hade stor bety-
delse for portfoljens sammanséattning och fortsatta utveckling. Under 1998 uppgick det
sammanlagda vardet av de aktier som koptes till cirka 2 miljarder kronor och vérdet av
sammanlagda forsaljningar likasa till cirka 2 miljarder kronor. Tillsammans motsvarade
det 14 procent av det genomsnittliga portféljvardet under aret. Omsattningshastigheten i
borsportféljen under de senaste fem aren framgar av vidstaende diagram.

Avrets storsta affarer avsag portfoljens karninnehav. Industrivérdens placering i Skanska
forandrades i tva steg. Forst avyttrades for 374 MKkr de aktier i Drott som Industrivarden
erholl som utdelning pé innehavet av Skanska-aktier i samband med den renodling och
foréandring av kapitalstrukturen som genomfordes i bolaget. Darefter forvarvades en post
aktier i Skanska for 1.190 Mkr. Nettoplaceringen under aret i Skanska uppgick saledes
till 816 Mkr och gjorde Industrivéarden till bolagets stérsta &gare i roster raknat. Utdkad
placering i Skanska framstar som intressant med hansyn till de strukturella férandringar
av foretaget som pagar samt varderingen av aktien i det lage som branschen befinner sig
i. Viktiga faktorer ar aven det radande rantelaget och Skanskas begransade exponering
mot de regioner i varlden som har akuta finansiella problem.

Hela innehavet i PLM avyttrades i november till det engelska féretaget Rexam PLC.
I samband harmed offentliggjordes ett uppkopserbjudande riktat till 6vriga aktiedgare.
Forsaljningslikviden utgjorde 1.180 Mkr och realisationsvinsten uppgick till 712 Mkr.
Genom avtal med koparen behdll Industrivarden mojligheten att erhalla ytterligare betal-
ning om det offentliga erbjudandet skulle héjas eller kdparen inom viss tid skulle avyttra
aktierna for ett hogre pris an Industrivarden hade erhallit. Beslutet att sélja innehavet i PLM
grundades pa strategiska Gvervaganden rorande saval PLM som Industrivarden samt pa
analys av PLM-koncernens lonsamhetsutsikter som sjalvstandigt borsféretag. Forséljningen
var ett led i Industrivardens strategi att som aktiv égare fortldpande utvérdera portféljbo-
lagens fortsatta utvecklingsmojligheter samt avkastningen pa alternativa placeringar.

Placeringarna pa medelfristig sikt utokades under aret med aktier i det amerikanska
lakemedelsforetaget Pfizer for sammanlagt 376 Mkr. Pfizer utgjorde vid utgangen av aret
portféljens storsta innehav i sektorn lakemedel, hélso- och sjukvard. Vidare utokades
portféljen med aktier i fastighetsbolaget Balder med ett marknadsvarde vid arets slut pa
132 Mkr. Balder erholls som extra utdelning pa innehavet i Handelsbanken.

Tva placeringar pa medelfristig sikt avvecklades under 1998. Innehavet i Néackebro
avyttrades for 154 Mkr och innehavet i Gambro for 135 Mkr. Placeringen i Nackebro
avvecklades for att minska exponeringen mot fastighetssektorn. Gambroinnehavet avytt-
rades som ett led i en omférdelning inom lakemedelssektorn.

I anslutning till portfoljens aktieinnehav genomfordes under aret transaktioner i optio-
ner, saval kop- som saljoptioner. Vid arets utgang fanns 1.500.000 av Industrivarden
utfardade saljoptioner i Skandia-aktien med forfall under januari — mars 1999. Vidare
fanns av Industrivarden utfardade kopoptioner pa hela innehavet av Astra, 1.430.000
aktier, med forfall i januari 1999. Kdpoptionerna i Astra utnyttjades fullt ut vid forfallo-
tidpunkten i januari. Optionsutfardande fyller tva syften, antingen Okar intakterna pa
portféljen eller sd underlattas kop och forsaljningar av aktier till attraktiva kurser.

Nettoinvesteringar
i borsportféljen
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En ytterligare aktivitet med underlag i portfoljens aktieinnehav med syftet att hdja avkast-
ningen har varit utldning av aktier ur portfoljen. Vid arsskiftet var aktier till ett sammanlagt
marknadsvarde av 110 Mkr i sju bolag utlanade. Utldningen sker mot betryggande sékerhet.

Kursutvecklingen for borsportfoljen

Kursforandring Totalav-  Andel av port-

1998, % kastning, % foljvardet, %

Ericsson 33 34 31
Handelsbanken 25 29 17
Sandvik -38 -36 11
SCA -2 2 11
AGA -2 1 10
Skandia 66 66 7
Skanska -32 -11 6
SSAB -40 -36 3
Pfizer 67 68 1
Volvo -14 -12 1
Astra 24 26 1
Ovriga innehav (<200 Mkr) 1
Totalt 5 7 100

Portfdljens utveckling 1998

Vid utgdngen av 1998 uppgick marknadsvardet pa borsaktieportféljen till 30.043 Mk,
vilket Oversteg aktiernas bokforda varden med 17.749 Mkr, den s k dolda reserven.
Justerat for kop och forsaljningar okade portféljens varde med 5 procent under aret.
Index 6kade med 10 procent. Under aret erhélls utdelningar om sammanlagt 1.067 Mk,
varav utdver kontantbelopp med 675 Mkr ingick aktier i Drott med 278 Mkr och i Balder
med 114 Mkr. Darutdver erholls inldsenréatter i SSAB och kdpoptioner i ABB, i samband
med inldsen i Gambro, vilka avyttrades under aret for sammanlagt 76 MKkr. Portfoljens
totalavkastning, dvs vardedkningen med tillagg for utdelningar och liknande, uppgick till
7 procent att jamfora med 13 procent for Findatas avkastningsindex.

Totalavkastningen for portféljinnehaven framgar av tabellen ovan. Négra av portfol-
jens tyngsta innehav utvecklades saledes samre &n index, vilket forklarar att totalavkast-
ningen pa portféljen understeg motsvarande avkastning for index. Ericsson, Handels-
banken och Skandia gav ddremot battre avkastning én index.

Fran utgangen av 1998 till och med den 24 februari 1999 hade det justerade portfolj-
vardet saval som index 6kat med 5 procent.



Aktieportféljens kursutveckling 1994-98

1998 1997 1996 1995 1994
Portféljens kursutveckling, % 5 30 36 20 -7
Index med 1993 som bas 207 197 152 112 93
Affarsvarldens generalindex, % 10 25 38 18 5
Index med 1993 som bas 235 214 171 124 105

Borsportfoljen per den 31 december 1998

Marknads- Kronor per Andel av port-

Antal varde, Mkr aktie och KVB  foljvardet i %

Ericsson 44.660.000 9.343 49 31
Handelsbanken 14.650.000 5.010 27 17
Sandvik 23.000.000 3.243 17 11
SCA 18.382.000 3.217 17 11
AGA 28.615.000 3.076 16 10
Skandia 17.200.000 2.133 11 7
Skanska' 8.463.577 1.904 10 6
SSAB 12.046.600 934 5 3
Pfizer 437.900 448 2 1
Volvo 1.400.000 254 1 1
Astra® 1.430.000 236 1 1
Ovriga innehav (<200 Mkr) 245 1 1
Totalt 30.043 157 100

! Skanskas A-aktie, som inte noteras pa Stockholms fondbdrs, har dsatts samma védrde som B-aktien.
2 Hela innehavet i Astra avyttrades i januari 1999.

Karninnehaven i borsportféljen

Pa foljande sidor beskrivs de sju foretag vars aktier utgor karninnehaven i borsportfoljen,
namligen AGA, Ericsson, Handelsbanken, Sandvik, SCA, Skanska och SSAB.

Det totala marknadsvérdet for karninnehaven uppgick den 31 december 1998 till 27
miljarder kronor eller 89 procent av Industrivardens bdrsportfolj. De sju foretagens sam-
lade boérsvarde vid samma tidpunkt var 592 miljarder kronor, eller 25 procent av
Stockholmsborsens samlade varde.

Vidstaende diagram visar mottagna utdelningar fran borsportféljen, som under 1998
uppgick till totalt 1.067 Mkr.
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inkluderar aktier i Drott med
278 Mkr, liksom utdelningen
fran Handelsbanken inkluderar
aktier i Balder med 114 Mkr.
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AGA

Rostandel 20,2%.
Kapitalandel 11,8%.

Innehav: 28.615.000 A-aktier.

Marknadsvédrdet av innehavet
den 31 dec. 1998 var 3.076 Mkr.

O Andel av portfoljvardet: 10%.

Mkr 1998 1997
Nettoomséttning 15.088  14.408
Resultat efter finansnetto 556 1.641
Resultat per aktie, kr 1:52 4:51
Utdelning per aktie, kr 3:00" 3:00

1Enlig;t styrelsens forslag.

Storsta dgare per 31 dec. 1998 % av roster
BZ Group, Schweiz 27,9°
Industrivarden 20,2
Fjarde AP-fonden 9,1
Femte AP-fonden 5,2
Handelsbankens Pensionsstiftelse 5,1

*Varav Gas Vision 25,6%.

Styrelseledamdéter med anknytning till Industrivarden:

Tom Hedelius och Clas Reuterskiold

SEK A-aktien ~ emmms Afférsvirldens Generalindex
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(c) SIX Findata
1994 1995 1996 1997 1998 1999

AGA-aktien har utvecklats samre @n generalindex
under den senaste femarsperioden, bl a till foljd av
utdelningen av Frigoscandia 1994, vars varde vid
utdelningstillfallet uppgick till 25 kronor per aktie,
samt p g a forsdmrad l6nsamhet under 1996-98.
Under 1998 var kursutvecklingen dock battre an for
flertalet av konkurrenterna pa den internationella
gasmarknaden.




AGA &r ett av varldens ledande gasforetag. Koncernen tillverkar och séljer gaser och
tjanster i ett fyrtiotal lander i Europa, USA och Latinamerika. Kunderna finns framst
inom verkstads- och processindustrin samt inom sjukvarden. Huvudmalet for AGA ar att
pé ett effektivt och sakert satt erbjuda marknaden gaser och gasblandningar av ratt kva-
litet, att aktivt arbeta for att optimera gasanvandningen och att utveckla nya anvéand-
ningsomraden for gaserna.

AGAs viktigaste produkter ar luftgaserna syre, kvéve och argon, som svarar for drygt
halften av forsaljningsintakterna. Av stor betydelse ar ocksa branngaserna acetylen och
propan samt vate, koldioxid och lustgas liksom svetsutrustning. AGA har éver en miljon
kunder pa en starkt differentierad marknad. Den breda kundbasen, den geografiska
spridningen av verksamheten och de manga anvandningsomradena for produkterna ger
stabilitet och relativt 1&g konjunkturkanslighet.

Gasindustrin ar stabil till sin natur beroende pé att det kravs hoga kapitalinsatser for
att etablera en konkurrenskraftig verksamhet samt pa att kundrelationerna ofta bygger
pa langfristiga kontrakt. De atta storsta foretagen svarar for cirka 80 procent av gasfor-
saljningen i véarlden.

Av vérldsmarknaden for industri-, medicin- och specialgaser svarar Europa respektive
Nord- och Sydamerika tillsammans fér vardera ungefar en tredjedel. AGA ar inte repre-
senterat pa 6vriga marknader. Gasmarknaden speglar i stor utstrackning industriproduk-
tionen och den industriella tillverkningsnivan. Marknadstillvaxten har under en féljd av
ar uppgatt till cirka 1,5 ganger BNP-tillvaxten.

Andelen fakturering utanfor Sverige &r nérmare 90 procent. | Latinamerika har AGA
gamla traditioner och &r ett av de ledande industrigasforetagen i regionen.

Aret i sammandrag

- Resultatet efter finansiella poster uppgick till 556 (1.641) Mkr. Arets resultat belasta-
des med 720 MKr i strukturkostnader, huvudsakligen av engangskaraktar, samt med
255 MKkr i nedskrivning av tillgangar i Osteuropa och Sydamerika.

- Ett effektiviseringsprogram beréknas fa successiv resultateffekt under de kommande
aren. Under 1998 fattades beslut om att minska antalet anstallda med 1.700 personer.
Inklusive de 1.300 personer som lamnat AGA sedan mitten av 1997 beréknas antalet
anstallda minska med totalt 3.000 personer eller med cirka 25 procent.

= Det omfattande investeringsprogram som pabdrjades 1995 ar nu i slutfasen. Inves-
teringarna i nya anldggningar minskade till 2.002 (2.859) Mkr.

= Styrelsen foreslar aktieinlosen med cirka 3.000 MKr.

Omdome om foretaget
AGA har haft svag resultatutveckling de senaste aren. Genom det effektiviseringsprogram
som inleddes 1997 och utokades under 1998 férvantas I6nsamheten forbattras.

Aktien

AGA-aktien ar noterad pa Stockholms fondbdrs samt pa borserna i London och Schweiz.
A-aktien sjonk under 1998 med 2 procent och aktier for 13 miljarder kronor omsattes pa
Stockholmsborsen. Vid arsslutet hade AGA ett marknadsvéarde pa 26 miljarder kronor.

AGA 1994-98
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Karninnehaven i borsportféljen

Ericsson

Rostandel 26,4%.
Kapitalandel 2,3%.

Innehav: 43.860.000 A-aktier och
800.000 B-aktier?.

Marknadsvardet av innehavet
den 31 dec. 1998 var 9.343 Mkr.

\

O Andel av portfoljvardet: 31%.

‘Antalet aktier fordubblades under 1998 genom
fondemission 1:1. Resultat och utdelning per aktie
for 1997 har justerats m h t fondemissionen.

Mkr 1998 1997
Nettoomsattning 184.438 167.740
Resultat efter finansnetto

exkl. minoritetsandelar 18.210  17.218
Resultat per aktie, kr 6:66 6:08
Utdelning per aktie, kr 2:00° 1:75

2Enligt styrelsens forslag.

Storsta dgare per 31 dec. 1998 % av roster
Industrivédrden 26,4
Investor 22,2
Wallenbergstiftelser 16,5
Handelsbankens Pensionsstiftelse 5,6
Livforsakrings AB Skandia 5,0

Styrelseledamoter med anknytning till Industrivarden:
Tom Hedelius och Clas Reuterskiold
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Ericsson-aktien har utvecklats battre an index den
senaste femarsperioden och darmed givit ett bety-
dande bidrag till portféljens avkastning.




Ericsson ar en varldsledande leverantér inom telekommunikation. Koncernen erbjuder
avancerade system och produkter for fast och mobil telekommunikation saval i allmén-
na som i privata telenat. Jamfort med flertalet konkurrenter &r Ericsson den telekom-
leverantér som har storst andel internationell férsaljning.

Det snabbast véaxande produktomréadet &r mobil telekommunikation dar Ericsson ar
ledande i varlden med néra 40 procent av marknaden. Ericsson har haft en mycket stark
volym- och resultatutveckling under den senaste femarsperioden, framst till foljd av fram-
gangar inom mobiltelefoni. Volymokningen &r ett resultat av en omfattande satsning pa
utveckling av nya produkter och system.

Mobilsystem genomgar en snabb teknisk utveckling. Den pagaende utvecklingen av
bredbandsteknologin gor det dessutom mdjligt att anvdnda mobilnatet for avancerade
multimediatjanster via Internet. Mobiltelefoner och terminaler &r det snabbast véxande
affarsomradet. Av dagens cirka 300 miljoner mobiltelefonabonnenter ringer cirka 210
miljoner i digitala nat kopplade till Ericssonsystem. Det beréknas finnas cirka 800 miljo-
ner abonnenter i varlden inom fem ar. Inom Infokomsystem ar den framgangsrika AXE-
vaxeln varldens mest utbredda telesystem med installationer i 130 lander.

Affarsomradena ersattes i januari 1999 av tre affarssegment som vander sig till olika
kundkategorier. Natoperatorer omfattar mobila och fasta I6sningar for tele- och data-
kommunikation i allménna telenat. Konsumentprodukter inbegriper stommen i mobilte-
lefonverksamheten. ForetagslGsningar ar inriktat pd kompletta l6sningar for kommuni-
kationsbehov i interna telenat. Ericssons strategi ar att dra fordel av den vaxande efter-
fragan pa tradlos kommunikation och Internetbaserad teknologi for att uppna positionen
som varldens ledande foretag inom séval telekommunikation som datakommunikation.
Malet &r att pa sikt véxa snabbare an branschen eller med minst 20 procent per ar.

De viktigaste marknaderna ar i storleksordning Kina, USA, Storbritannien, Brasilien,
Italien och Sverige.

Aret i sammandrag

» Resultatet efter finansnetto tkade med 6 procent till 18.210 MKkr.

= Med hansyn till vikande global efterfragan inom det traditionella telekomomradet har
beslut fattats om ett omfattande kostnadsreduktionsprogram.

= Ericsson har haft en central roll i utvecklingen av.WCDMA-standarden, vilken fatt
acceptans som framtida varldsstandard for mobil multimediakommunikation.

< En matrisorganisation med verksamheten indelad i tre affarssegment och fyra geografis-
ka omraden tradde i kraft 1 januari 1999. Fran och med 1999 leds Ericsson fran fyra
nya koncernkontor uttver det i Sverige. | London har delar av koncernledningen pla-
cerats sasom finans- och marknadsfunktionerna.

Omdome om foretaget

Ericsson tillhor varldens ledande foretag inom telekommunikation och har haft hég 16n-
samhet under en f6ljd av ar. Industrivarden tror pa en fortsatt god utveckling for Ericsson
genom foretagets satsningar pa produktutveckling inom tillvaxtomraden samtidigt som
ett rationaliseringsprogram ar under genomférande.

Aktien

Ericsson-aktien ar noterad pa Stockholms fondbdrs samt pa sju andra borser i Europa
och USA. A-aktien steg under 1998 med 33 procent och aktier foér 421 miljarder kronor
omsattes pa Stockholmsbdrsen. Vid arsslutet hade Ericsson ett marknadsvarde pa 379
miljarder kronor.

Ericsson 1994-98
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Karninnehaven i borsportféljen

Handelsbanken

Réstandel 6,6%.
Kapitalandel 5,6%

Innehav: 14.650.000 A-aktier.

Marknadsvardet av innehavet
den 31 dec. 1998 var 5.010 Mkr.

O Andel av portfoljvardet: 17%.

Mkr 1998 1997
Rorelseintakter 16.837  15.815
Rérelseresultat 7.711 7.820
Resultat per aktie, kr 25:22 25:15
Utdelning per aktie, kr 8:00"  6:50

1Enligt styrelsens forslag.

Stérsta dgare per 31 dec. 1998 % av roster
Stiftelsen Oktogonen 10,0
Industrivdrden 6,6
Foreningssparbankens aktiefonder 5,7
Fjdrde AP-fonden 4,3
SPP 4,2

Styrelseledamoter med anknytning till Industrivarden:

Bo Rydin, Tom Hedelius och Clas Reuterskiéld
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Handelsbanken var den bank som bést klarade den
svenska finanskrisen i borjan av 1990-talet. Under
den senaste femarsperioden har kursen utvecklats
battre an saval generalindex som bankindex.




Handelsbanken &ar en ledande affarsbank i Norden. Affarsverksamheten ar starkt decent-
raliserad. Grundidén &r att organisation och arbetssatt skall utga fran kontorens ansvar
for enskilda kunder, inte fran centrala enheters ansvar for produktomraden eller mark-
nadssegment. Kontoren svarar for att kunden far kvalificerad och samordnad service fran
alla enheter i koncernen. Det decentraliserade arbetsséttet har medfort en fér branschen
overlagsen kostnadseffektivitet och kreditkvalitet.

Handelsbanken ar en universalbank som tacker hela bankomréadet: traditionella fore-
tagsaffarer, investment banking och trading samt privata affarer inklusive livforsakring.
Forvarvet av Stadshypotek 1997 innebar en vasentlig forstarkning av Handelsbankens
position pa den svenska bolanemarknaden, samtidigt som Handelsbanken har kunnat
erbjuda sina nya kunder kompletterande krediter och andra banktjénster. Marknads-
andelarna 6kade under 1998 pa saval privat- som foretagsmarknaden.

Handelsbanken har Norden som hemmamarknad. Med 480 kontor i Sverige, 15 i
Norge, 15 i Finland och 3 i Danmark &r Handelsbanken Skandinaviens enda bank med
full universalbanksrdrelse i alla nordiska lander. De nordiska landerna utanfér Sverige
drivs fr o m 1998 som egna regionbanker. Darutdver bedrivs verksamhet i ett tjugotal
enheter utanfor Sverige.

Handelsbankens 6vergripande finansiella mal ar att ha en hégre I6nsamhet an ett vagt
genomsnitt for 6vriga borsnoterade svenska, norska och finska banker. Lonsamhet skall
alltid prioriteras fore volym.

Handelsbanken har 1ag kanslighet for marknadsstérningar genom liten exponering mot
s k emerging markets, liten kanslighet for fluktuationer pa aktiemarknaden och Iag rante-
kanslighet da storre delen av obligationsportfoljen och fastighetsbestandet har avyttrats.

Aret i sammandrag

= Rantenettot i kontorsrorelsen dkade med 7 procent. Okningen beror dels p& en 6kad
volym av bolan till foljd av forvarvet av Stadshypotek i borjan av 1997, dels pa en
6kning av medelvolymen banklan med 21 procent. Kreditférlusterna var laga.

= Engangsutdelning gjordes av Fastighets AB Balder (tidigare Stadshypotek Fastigheter)
med ett marknadsvarde vid utdelningstillfallet pa 2 miljarder kronor. Fore avskiljandet
forvarvade Balder huvuddelen av Handelsbankens kontorsfastigheter.

= For tjugosjunde aret i rad redovisade Handelsbanken béttre rantabilitet pa eget kapital
an ett vagt genomsnitt for de évriga boérsnoterade affarsbankerna.

Omdome om foretaget

Handelsbanken har konsekvent utvecklat sin affarsidé med decentraliserat kundansvar
vilket har lett till branschens genomsnittligt basta I1onsamhet under en foljd av ar. Indu-
strivérden forutser en fortsatt god utveckling for banken.

Aktien

Handelsbanksaktien &r noterad pa Stockholms fondbors. Aktiekursen steg under 1998
med 25 procent och aktier for 33 miljarder kronor omsattes. Vid arsslutet hade Handels-
banken ett marknadsvarde pa 81 miljarder kronor.

Handelsbanken 1994-98
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Karninnehaven i borsportféljen

Sandvik

Rostandel 11,7%.
Kapitalandel 8,9%.

Innehav: 23.000.000 A-aktier.

Marknadsvédrdet av innehav
den 31 dec. 1998 var 3.243

et
Mkr.

O Andel av portfoljvardet: 11%.

Mkr 1998 1997
Nettoomsdttning 42.400  34.119
Resultat efter finansnetto 3.935 4.205
Resultat per aktie, kr 8:10 10:15
Utdelning per aktie, kr 7:00" 7:00
1Enligt styrelsens forslag.
Stérsta dgare per 31 dec. 1998 % av roster
Foreningssparbankens aktiefonder 15,2
Industrivarden 11,7
Fjarde AP-fonden 9,8
Handelsbankens Pensionsstiftelse 5,5
SPP 4,5
Industrivdrdens styrelserepresentant:
Clas Reuterskiold
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Industrivarden forvarvade Sandvikposten i april 1997.
Sedan forvadrvstillfallet har aktien utvecklats samre an

index, till foljd av fallande efterfragan under 1998
frdn marknaderna i Asien och Osteuropa.




Sandvik ar ett internationellt materialtekniskt verkstadsforetag med en varldsledande
position inom skarande metallbearbetning, bergborrverktyg och hardmetalldmnen. Fore-
taget &r ocksa en ledande leverantor av ror, band, trad och stang i rostfritt stal, special-
metaller och varmematerial. Sandvik ar aven en framstdende tillverkare av sagar och
andra handverktyg samt av transportor- och processystem. Ungefar tva tredjedelar av
produkterna ar avsedda for industriell konsumtion medan en tredjedel ar investerings-
varor. Sandvik ar ett av Sveriges storsta exportforetag med verksamhet 6ver hela varlden.
Narhet till kunden &r en viktig del i Sandviks filosofi. Detta mojliggdrs genom 300 dotter-
bolag och representation i 130 lander.

Verksamheten omfattar de sex separata affarsomradena Tooling, Mining and Con-
struction, Specialty Steels, Hard Materials, Saws and Tools och Process Systems samt det
delagda dotterbolaget Seco Tools (61 procent). P4 alla marknader har varje affarsomra-
de egna bolag eller divisioner i gemensamma Sandvikbolag.

Sandviks tillvaxtstrategi baseras pa en avancerad och bred forsknings- och utvecklings-
verksamhet for att uppna produktivitets- och kvalitetshdjande, tidsbesparande och kost-
nadssankande effekter inom material- och skiktbelaggningsteknik, produkt- och applika-
tionsldsningar, produktions- och processteknologi samt informations- och logistiksystem.
Totalt satsar Sandvik drygt 1,5 miljarder kronor per ar i FoU-verksamheten.

Ett viktigt mal for Sandvik ar en fortsatt hog tillvaxt. Tillvaxten skall i huvudsak upp-
nas genom en kombination av organisk tillvaxt och foretagsforvarv inom de befintliga
affarsomradena.

Det overordnade ekonomiska malet for Sandvik ar att skapa en attraktiv avkastning
och vardetillvaxt for aktiedgarna. Utdelningen skall motsvara minst halften av vinsten per
aktie sett over en konjunkturcykel.

Aret i sammandrag

« For jamforbara enheter 6kade faktureringen med 1 procent, uttryckt i fasta vaxelkurser.
I Asien och Australien sjonk faktureringen med 12 procent till foljd av svag ekonomisk
utveckling i dessa varldsdelar.

» Resultatet efter finansnetto forsamrades med 6 procent till 3.935 (4.205) Mkr. Finans-
nettot forsamrades med 500 Mkr till féljd av att skuldséttningen 6kade under 1997
med totalt 6 miljarder for att finansiera foretagsforvarv och aktieinlosen. Lagre priser pa
stal och omvardering av nickellagret belastade resultatet med 400 Mkr. Den finansiella
krisen i Ryssland, Sydamerika och Asien hade en negativ resultateffekt pa cirka 300 MKr.

e Antalet anstéllda skall minskas med cirka 2.300 personer eller med cirka 6 procent fore
utgangen av 1999. Omstruktureringskostnaderna 1998 uppgick till 400 Mkr.

Omdome om foretaget

Sandvikposten forvarvades varen 1997 som en komplettering av borsportfoljen med ett
av de mest framgangsrika svenska verkstadsforetagen. Resultatet forsamrades under
1998, huvudsakligen till foljd av fallande efterfragan pa Sandviks viktiga marknader.
Vidtagna rationaliseringsatgarder bor leda till resultatforbattring.

Aktien

Sandvikaktien &r noterad pa Stockholms fondbors. Aktien foll under 1998 med 38 pro-
cent och aktier for 37 miljarder kronor omsattes. Vid arsslutet hade Sandvik ett mark-
nadsvérde p& 36 miljarder kronor.

Sandvik 1994-98
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Karninnehaven i borsportféljen

SCA

Rostandel 24,1%.
Kapitalandel 9,3%.

Innehav: 18.232.000 A-aktier och
150.000 B-aktier.

Marknadsvéardet av innehavet
den 31 dec. 1998 var 3.217 Mkr.

0 Andel av portfoljvardet: 11%.

Mkr 1998 1997
Nettoomsattning 61.273 58.595
Resultat efter finansnetto 5.169 4.457
Resultat per aktie, kr 17:07 13:98
Utdelning per aktie, kr 6:50" 5:75

1Enligt styrelsens forslag.

Stérsta dgare per 31 dec. 1998 % av roster
Industrivarden 24,1
Custos 20,1
Handelsbanken® 9,9
Fjarde AP-fonden 5,9
Skandinaviska Enskilda Banken® 5,0

2Pensions.&'.tiftelser, personalstiftelser och fonder.

Styrelseledamdéter med anknytning till Industrivarden:
Bo Rydin, Tom Hedelius och Clas Reuterskiéld
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Under de senaste fem aren har SCA-aktien utvecklats
samre dn generalindex, men battre dn skogsindex.




SCA ér ett integrerat pappersforetag som producerar absorberande hygienprodukter,
wellpappforpackningar och grafiska papper. Foradlade produkter for privatkonsumenter,
institutioner samt industri och handel utvecklas enligt kundernas behov.

Wellpappravara och wellpappférpackningar samt hygienprodukter, som mjukpapper, in-
kontinens- och menstruationsskydd och bléjor, svarar for cirka 70 procent av faktureringen.

| SCAs affarsidé ligger att I6nsamheten skall baseras pa produkter med hogt forad-
lingsvarde. Affarsidén ar starkt inriktad pa att minimera forbrukningen av naturresurser.
Mer an 90 procent av foretagets produkter utgors av fornyelsebara och atervinningsbara
material. SCA anvander lika mycket returfiber som farsk vedfiber i sin produktion.

SCAs strategi ar att 6ka andelen produkter med hogt foradlingsvéarde samt att aktivt
driva produktutveckling och kundanpassning for att ytterligare befésta sin ledande mark-
nadsposition. Denna strategi utgdr grunden for stabil och god l6nsamhet.

SCAs finansiella mal &r att nettolaneskulden skall uppga till 0,7 génger det redovisade
egna kapitalet. Vidare skall det kassaméssiga resultatet uppga till 35 procent av netto-
laneskulden. Bada dessa mal mats dver en konjunkturcykel och bor tillatas variera, bland
annat i samband med stérre forvarv. Variationen bor ligga inom intervallet 0,7-1,0 gang-
er géllande skuldsattningsgraden och 30-35 procent betraffande det kassamassiga resul-
tatet relativt nettolaneskulden. Vid den malsatta skuldsattningsgraden uppgar avkast-
ningskravet for 1999 pa bokfort eget kapital till 11 procent och pa sysselsatt kapital till
12 procent. Avsikten ar att dvertraffa dessa nivaer.

Den viktigaste geografiska marknaden ar Europa, med koncentration till Tyskland, Stor-
britannien, Frankrike och Sverige. Andelen fakturering utanfor Sverige &r drygt 90 procent.

Aret i sammandrag

= Inom férpackningsomrédet forvarvades bl a brittiska Rexams wellpappdivision for 2,6
miljarder kronor. Forvérven ligger i linje med SCAs strategiska mal att 6ka mark-
nadsandelen i Europa till minst 20 procent inom wellpappférpackningar. De forvarva-
de rorelserna kompletterar SCAs nuvarande verksamhet, bade geografiskt och med
avseende pa marknadssegment.

= Inom hygienomréadet fortsatte den globala expansionen genom foretagsforvarv i Europa,
Asien och Sydostasien.

» Resultatet efter finansiella poster forbattrades med 16 procent till 5.169 Mkr. En kraftig
resultatforbattring noterades for affarsomradet Grafiska Papper till foljd av saval hdgre
priser som Okade volymer.

Omdome om foretaget

SCAs strategi att successivt 6ka andelen produkter med hogt féradlingsvarde har medfort
en positiv och stabil resultatutveckling under de senaste aren. Industrivarden forutser
fortsatt goda mojligheter till resultatforbattring.

Aktien

SCA-aktien ar noterad pa Stockholms fondbérs samt p& London-bdrsen. Dessutom finns
ett American Depositary Receipt-program i USA. Aktiekursen sjonk under 1998 med 2
procent och aktier for 20 miljarder kronor omsattes, varav 14 miljarder kronor pa
Stockholmsborsen. Vid arsslutet hade SCA ett marknadsvarde pa 35 miljarder kronor.

SCA 1994-98
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Karninnehaven i borsportféljen

Skanska

Réstandel 29,9%.
Kapitalandel 7,4%.

Innehav: 5.575.689 A-aktier och
2.887.888 B-aktier.

Marknadsvardet av innehavet
den 31 dec. 1998 var 1.904 Mkr.

O Andelen av portfoljvardet: 6%.

Mkr 1998 1997
Nettoomsattning 63.935 54.847
Resultat efter finansnetto 4.825  11.025
Resultat per aktie, kr 24:43 62:60
Utdelning per aktie, kr 12:00°  11:00

1Enligt styrelsens forslag.

Stérsta dgare per 31 dec. 1998 % av roster
Industrivdrden 29,9
Inter IKEA 10,1
Foreningssparbankens aktiefonder 7,8
Handelsbankens Pensionsstiftelse 4,6
Fjarde AP-fonden 4,3

Industrivdrdens styrelserepresentanter:
Bo Rydin och Clas Reuterskicld
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Under de senaste fem aren har Skanska-aktien
utvecklats samre dn index, delvis pa grund av
engangsutdelning av Drott-aktien, vars varde vid
utdelningstillfallet i september 1998 var 65 kronor
per aktie.




Skanska ar ett av de ledande byggféretagen i Europa och Nordamerika samt en av Sveriges
storsta privata fastighetségare.

Skanska ar idag ett varldsnamn inom byggande med verksamhet i ett femtiotal lander.
Forutom Sverige raknas bl a USA, Finland och Danmark till Skanskas hemmamarknader.
Den svaga svenska byggmarknaden under de senaste aren har kompenserats av den snabbt
véxande utlandska entreprenadverksamheten. Andelen utlandsfakturering har 6kat fran
cirka 10 procent i slutet av 1980-talet till cirka 70 procent. Fran Sverige sker en omfattande
export av framst anlédggningsprojekt samt nyckelfardiga sjukhus och hotell 6ver hela vérlden.

Verksamheten bedrivs i de fyra affairsomradena Sverige, Europa, USA samt Projekt-
utveckling och Fastigheter. De tre geografiska affarsomradena ansvarar for husbyggnads-
och anlaggningsproduktion pa sina respektive marknader. Det fjarde affarsomradet,
Projektutveckling och Fastigheter, har som mal att identifiera och utveckla fastighets- och
infrastrukturprojekt, vilket bidrar till att generera nya bygguppdrag for Skanska. Den
samlade kompetensen som byggforetag, fastighetsforvaltare och projektutvecklare repre-
senterar ett mervarde. Skanska ager aktier i SKF och Scancem med ett marknadsvéarde vid
arets utgang pa sammanlagt 7,2 miljarder kronor.

Skanskas mal ar att vara en av de ledande aktdrerna pa sina huvudmarknader inom
byggrelaterade tjanster samt utveckling av projekt och fastigheter.

Skanskas strategi ar att fortsatta den framgangsrika internationaliseringen, framst
genom fortsatt tillvaxt i USA och genom expansion pa de europeiska marknaderna.
Under 1998 och bdrjan av 1999 férvarvades byggforetag i USA, Schweiz och Argentina.

Aret i sammandrag

« Custos avyttrade sitt aktieinnehav till Industrivarden och Inter IKEA. Industrivarden ar
déarefter storsta aktieagare.

« Samtliga aktier i fastighetsbolaget Drott delades ut till Skanskas aktiedgare. Genom
aktieinlésen med 5 miljarder kronor 1997 och extra utdelning av Drott 1998 med fas-
tigheter till ett bedomt marknadsvéarde av cirka 10 miljarder kronor har Skanskas egna
kapital minskat betydligt.

« Efter forvarv av Tidewater-gruppen fran Hanson PLC ar Skanska ett av de fem storsta
byggforetagen i USA.

= Skanska erhdll sin hittills stérsta enskilda order, snabbsparvagen till Kennedy-flygplat-
sen i New York. Ordervérdet ar 4,8 miljarder kronor.

< Resultatet efter finansnetto exklusive resultat av aktieférsaljningar och andra jamférel-
sestorande poster 6kade med 63 procent till 3.146 Mkr for jamférbara enheter.

< | en forlikningsuppgorelse med EU-kommissionen har Skanska forbundit sig att avyttra
sitt innehav i Scancem och att verka for att Scancem avyttrar sin cementrérelse i Finland.

Omdome om foretaget

Skanskas Overkapitalisering har minskat de senaste aren genom inlosen av aktier och
utdelning av fastighetsbolag. Flera av Skanskas storre borsaktieposter avses att avyttras.
Lonsamheten skall forbattras genom fokusering pa karnverksamheten byggrelaterade
tjanster och projektutveckling.

Aktien

Skanska-aktien ar noterad pa Stockholms fondbors. Aktiekursen sjonk under 1998 med
32 procent och aktier fér 16 miljarder kronor omsattes. Vid arsslutet hade Skanska ett
marknadsvarde pa 26 miljarder kronor.

Skanska 1994-98
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| 1997 ars resultat ingick realisa-
tionsvinst vid avyttring av aktier
i Sandvik med 9,1 miljarder kronor.
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Karninnehaven i borsportféljen

SSAB

Réstandel 13,5%.
Kapitalandel 10,7%.

Innehav: 11.400.000 A-aktier och
646.600 B-aktier.

Marknadsvardet av innehavet
den 31 dec. 1998 var 934 Mkr.

O Andel av portfoljvardet: 3%.

Mkr 1998 1997
Nettoomsattning 17.835  17.474
Resultat efter finansnetto 1.424 1.906
Resultat per aktie, kr 8:20 10:40
Utdelning per aktie, kr 4:50" 4:50

1Enligt styrelsens forslag.

Storsta dgare per 31 dec. 1998 % av roster
Industrivdrden 13,5
Foreningssparbankernas aktiefonder 11,1
Fjarde AP-fonden 7,5
LKAB 5,7
Skandia 4,4

Industrivdrdens styrelserepresentant:
Carl-Erik Feinsilber
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SSABs verksamhet dr utpraglat cyklisk. Under
Industrivardens innehavstid fran 1994 har aktien
utvecklats samre dn index, framst beroende pd den
kraftiga kursnedgangen under andra halvaret 1998,
vilken fororsakades av minskad efterfragan och
fallande priser.




SSAB ar ett av de mest effektiva och I6nsamma stéalforetagen i Europa. Foretaget har
under flera ar drivit en malmedveten nischstrategi som syftar till att géra koncernen till
en ledande tillverkare av vissa utvalda stalsorter. Produktprogrammet inom stalrorelsen
ar koncentrerat till tunnplat och grovplat. Tunnplatsprogrammet innehdller varm- och
kallvalsad samt metall- och fargbelagd tunnplat. Grovplatsprogrammet innefattar saval
ordinart handelsstdl som hoghallfasta stal och slitstdl. Andelen hoghallfasta stal inom
sdval tunnplats- som grovplatsprogrammet har successivt 6kat.

SSAB har specialiserat sig pa hoghallfasta produkter inom tunnplatsomradet och pa
s k kylda stal inom grovplatsomradet, dar man har en varldsledande position.

Tunnplat anvands huvudsakligen inom verkstads- och byggindustrin. Grovplat anvands
bl a i entreprenadmaskiner, gruvutrustning och broar.

Marknadsandelen i Sverige uppgar till cirka 50 procent. Den starka marknadspositio-
nen har uppnatts bl a genom vidareféradling i de helagda dotterbolagen Plannja, SSAB
HardTech och Dickson PSC samt genom det deldgda (85 procent) handelsféretaget
Tibnor.

Plannja tillverkar byggplatsprofiler i stdl och aluminium. SSAB HardTech tillverkar
presshardade séakerhetskomponenter till bilindustrin och Dickson forbehandlar tunnplat.
Tibnor svarar for en stor andel av stalforsaljningen pa den svenska marknaden.

Andelen fakturering utanfor Sverige uppgar till cirka 50 procent.

Aret i sammandrag

» Resultatet efter finansnetto minskade med 25 procent till 1.424 Mkr.

- Stalforbrukningen planade ut i Vasteuropa och USA samt minskade i Asien, vilket ledde
till fallande priser och forsamrad lonsamhet under andra halvaret.

= Beslut fattades om att investera 850 Mkr for att koncentrera stalproduktionen i Lulea
till endast en masugn, vilket innebér en vasentlig rationalisering.

= InlGsen av var attonde aktie med totalt 3.305 Mkr.

Omdome om foretaget

Den internationella stalkonjunkturen forsamrades kraftigt under 1998 vilket ledde till
forsamrad I6nsamhet for branschen. SSABs framgangsrika specialisering pa vissa stalsor-
ter medforde dock att resultatférsamringen blev relativt begrénsad.

Aktien

SSAB-aktien ar noterad pa Stockholms fondbors. Aktiekursen foll under 1998 med 40
procent och aktier for 8 miljarder kronor omsattes. Vid arsslutet hade SSAB ett mark-
nadsvérde pa 9 miljarder kronor.

SSAB 1994-98
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Industrivarden och miljon

Industrivarden och miljon

Som investmentbolag maste Industrivarden stalla krav pa miljoarbetet saval hos de helagda
dotterbolagen som hos de bérsforetag dar Industrivarden ar en av de storre agarna.

Industrivirdens miljopolicy
Enligt Industrivardens affarsidé skall bolaget genom aktivt dgarskap verka for att skapa
god vardetillvaxt for Industrivardens aktiedgare. Som ett uttryck for affarsidén har fol-
jande miljopolicy faststéllts:

Industrivarden skall i sina dotterbolag och i de féretag som definieras som karninnehav
verka for att bolagen faststaller en miljopolicy, utifrén den egna verksamhetens forutsatt-
ningar, som speciellt beaktar féljande omraden:

Marknaden Bolagen skall vara lyhorda for kundernas 6nskemal och ga marknadens
miljokrav till motes.

Miljopaverkan Bolagen skall vara medvetna om sin miljopaverkan och aktivt minska
sin miljobelastning och resursférbrukning.

Lagstiftning  Lagregler skall ses som ett minimikrav.

Miljoledning  Malen skall vara méatbara och fortlopande uppféljning skall goras.

I vart och ett av Industrivardens helagda dotterbolag finns detaljerade miljoplaner.
Uppfoljning av att uppstallda mal uppfylls sker I6pande. Miljoarbetet prioriteras pa olika
miljdomraden beroende pa dotterbolagets inriktning och forutsattningar. Prioriterade
omraden inom koncernen ar: produkten inklusive dess atervinning, energiférbrukning,
hantering och val av kemikalier, utslapp till vatten och Iuft, avfallshantering och trans-
porter.

For att fa en bild av dotterbolagens nuvarande miljoarbete och de aktuella miljofra-
gorna genomfdrdes en miljéinventering under 1997. Resultatet av inventeringen har legat
till grund for dotterbolagens fortsatta miljdarbete, dar tonvikten lagts p& formulering av
miljopolicys och miljomal. Varje dotterbolag har formulerat en miljépolicy och satt upp
miljomal. Arbete med miljocertifiering enligt 1ISO 14001 pagar hos Maskin AB Rapid och
Isaberg Rapid.

Miljopolicy for Industrivirdens kdrninnehav

Industrivéarden medverkar genom styrelsearbetet till att de bdrsforetag som utgor
Industrivardens karninnehav faststéller en miljopolicy och aktivt minskar paverkan pa
den yttre miljon.

Nedan ges en sammanfattning av de punkter i miljéavsnitten i senaste arsredovisning,
som respektive bolag sjalva vill framhalla.

AGAs miljopolicy for koncernen bygger pa Internationella Handelskammarens néa-
ringslivsprogram for varaktig och hallbar utveckling. Under 1998 avslutades en gransk-
ning av dotterbolagens sakerhets- och miljéledningsarbete enligt ett internationellt system
som vidareutvecklats av AGA. Ett av AGAs miljomal ar att i samtliga vasteuropeiska lan-
der under &r 2000 ha infért miljoledningssystem som uppfyller kraven enligt den inter-
nationella standarden ISO 14001. Miljopaverkan kan da identifieras och miljomal fast-
stéllas sa att systematiska forbattringar kan genomforas.



AGAs storsta insats for miljon sker emellertid hos kunderna genom deras utnyttjande av
gasteknikens majligheter. Attio procent av affarsomradet Process Industry’s gastillamp-
ningar minskar belastningen pa miljon. Vid tillverkning av pappersmassa ar blekning med
syrgas och ozon numera etablerade processer. Syrgas kan aven goéra floder friska och ozon
kan snabbt ta bort skadliga och illaluktande @mnen och vissa gifter. Koldioxid forbattrar
dricksvatten och renar avloppsvatten.

Ericsson staller krav pa generell miljocertifiering enligt 1ISO 14001 senast ar 2000.
Detta krav omfattar alla enheter som har en verksamhet som pa ett markbart satt kan
paverka miljon.

Informationsteknologin med sin laga energiforbrukning och generellt 1dga miljopaver-
kan kan med fordel ersatta eller effektivisera samhallsaktiviteter som idag ar beroende av
fossila branslen. Mot denna bakgrund har Ericsson satt upp energibesparing i alla led
som ett av koncernens miljomal.

Ericsson har tillsammans med flera stora tillverkare av mobiltelefoner genomfort pilot-
projekt for insamling och skrotning av mobiltelefoner i Sverige och Storbritannien.

Ericsson har &ven tagit fram instruktioner rérande anvandningen av kemiska pro-
blemsubstanser, vilka har klassificerats som forbjudna amnen vilka inte ar godtagbara i
Ericssons produkter och amnen som bor fasas ut pa sikt.

Handelsbanken &r ansluten till Internationella Handelskammarens miljoprogram och
har undertecknat FNs miljddokument for banker. Huvudregeln i miljopolicyn ar att
Handelsbanken sa langt det ar tekniskt och ekonomiskt forsvarbart skall vidtaga atgar-
der for att orsaka sa lite miljopaverkan som majligt. Vid all upphandling av utrustning
och entreprenader stalls miljokrav.
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Industrivarden och miljon

I Handelsbankens miljopolitik slds fast att det vid kreditgivning till foretag, vars verk-
samhet kan medfora miljorisker eller pa annat sétt paverkas av miljoaspekter, ar angela-
get att banken bedémer kredittagarens risksituation. En uppfattning om kredittagarens
fokusering pa miljofragor fas bl a genom att underséka om foretaget certifierat sin verk-
samhet enligt nagon allmént accepterad standard.

Sandviks miljétankande ingdr som en naturlig del i koncernens totala affarsverksamhet.
Beslut gallande verksamhet som paverkar miljon skall vagledas av vad som &r ekologiskt
motiverat, tekniskt mojligt och ekonomiskt rimligt. Sandviks mal ar att minimera for-
brukningen av energi, knappa resurser och material som ar skadliga for manniska och miljé.

Att efterleva géllande lagstiftning och ingangna avtal betraffande miljofragor samt folja
god industriell praxis i de lander dar Sandvik bedriver verksamhet ar ett minimikrav.
Sandvik arbetar for att gemensamma och miljéeffektiva krav och normer skall etableras
pé internationell niva.

SCAs miljopolicy bygger pa att SCA tar ansvar for miljon, att miljohansyn skall tas vid
beslut, att miljoansvaret skall ingd som en naturlig del i verksamheten samt att informa-
tionen skall vara 6ppen och fritt tillganglig. SCAs miljoarbete skall utmérkas av stéandig
forbattring och kontinuerlig uppfoljning och vidare skall SCAs kunder erhalla béasta
underlag for att kunna marknadsféra sin verksamhet och sina produkter som miljo-
véanliga.

SCAs malsattning ar att minska anvandningen av icke fornyelsebara och icke atervin-
ningsbara resurser i produktion och distribution. Detta galler saval material som energi.
EMAS (Europeiska Unionens system for miljostyrning och miljorevision) och 1ISO 14001
har inforts vid flera anlaggningar och kommer att inforas i samtliga massa- och pappers-
bruk fore utgangen av ar 2000. SCAs skogsbruk ar idag certifierat enligt ISO 14001 och
FSC (Forest Stewardship Council). SCA har vidare infort ett eget system for resursupp-
foljning i alla affarsomraden med tyngdpunkt pa transporter.

Skanskas miljopolicy betonar betydelsen av att alla medarbetare tar hansyn till miljén
i sitt dagliga arbete. Skanskas ambitionsniva ar hogre an vad lagstiftningen foreskriver.
Genom att bygga ut kunnandet inom miljoomradet kan nya affarsmojligheter skapas.

Senast vid utgangen av 1999 skall alla verksamheter inom Skanska ha byggt upp miljo-
ledningssystem for bedomning av verksamhetens miljopaverkan, identifiering av miljo-
problem, uppfdljning samt integrering av miljdarbetet i affarsutvecklingen.

Alla verksamheter inom Skanska skall vara miljocertifierade senast vid utgangen av ar
2000.

SSAB stravar efter att ha en framskjuten position inom stalbranschen vad galler pro-
dukternas och processernas miljoprestanda. Ett aktivt miljoarbete bedrivs i syfte att
utveckla och sikra verksamheten sd att paverkan pa omgivningen blir sa liten som moj-
ligt. Detta sker genom att integrera miljoarbetet i den dvriga verksamheten samt genom
att utbilda anstéllda och leverantorer.

| takt med kraftigt minskade utslapp fran tillverkningsprocesserna fokuseras miljoar-
betet alltmer pa att effektivisera befintliga processer och miljoanlaggningar samt att for-
béattra produkternas miljéegenskaper.

SSAB tillampar flera viktiga delar av EMAS och ISO 14001. Nuvarande miljélednings-
system kommer att kompletteras for att mota kraven for en EMAS-registrering ar 2000.



I Inductusgruppen ingar fyra foretag, som sammanlagt har cirka 25 dotterbolag i Sverige
och utlandet. Antalet anstallda i gruppen var vid arets utgang cirka 2.600 personer av
vilka cirka 1.400 arbetade utanfér Sverige.

Malsdttning

Inductus omfattar en grupp medelstora industriféretag inom latt verkstadsindustri.
Kraven pé enheterna inom Inductus ar bland annat att de skall ha viss minsta storlek,
marknadsledande position, internationell verksamhet samt goda majligheter till organisk
tillvaxt. Vidare stalls krav pa god intjaningsformaga och lénsamhet. Verksamheten bor
heller inte vara alltfor kapitalintensiv.

Organisation

Inductus verksamhet ar starkt decentraliserad och varje foretag i gruppen har totalansvar
for resultatutveckling och kapitalbindning. Detta innebar att varje foretag inom Inductus
skall ha en komplett organisation och saledes inte vara beroende av I6pande, operativt
stod fran koncernledningen.

Decentralisering och malstyrning ar en strategi som har visat sig fungera vél. En genom-
arbetad decentraliserad styrning ar sarskilt viktig for att kunna fatta besluten sa nara
marknaden som majligt.

Koncernledningsfunktionen ar inriktad pa strategisk planering samt styrning och kon-
troll genom ett valutvecklat planerings- och rapporteringssystem. Styrelsearbetet i dotter-
bolagen bedrivs under ledning av en ordférande fran Industrivarden och med aktiv med-
verkan av externa ledamoter.

Internationalisering
Ett viktigt led i Inductus strategi ar en hdg internationaliseringsgrad. Besam, Isaberg
Rapid och Maskin AB Rapid har alla mer dn 90 procent av faktureringen utanfér

Sverige. Hydrauto har en omfattande indirekt export.

Marknadsposition

Besam ar vdrldens storsta foretag inom omréadet dorrautomatik. lsaberg
Rapid ar en av varldens ledande tillverkare av haftapparater. Maskin AB |
Rapid har en stark stallning i sdval Europa som USA med kvarnar inom
omradet malning av plastavfall. Hydrauto ar en av Europas storsta tillverkare
av cylindrar for mobil hydraulik.

Fakturering och resultat
Faktureringen uppgick till 2.869 (2.776) Mkr, en 6kning med 5 procent for jamforbara
enheter. Matt i fasta vaxelkurser 6kade faktureringen med 3 procent.

Resultatet efter finansiella poster blev 182 (157) Mkr. Rantabiliteten pa sysselsatt kapi-
tal uppgick till 21 (19) procent.

Besam Okade faktureringen pa flertalet av sina huvudmarknader. Resultatet, som belas-
tades med strukturkostnader for kapacitetsreduktion i Frankrike, Tyskland och Sverige,
var i niva med foregdende &r. Hydrauto okade faktureringen och forbattrade sitt resultat
men Iénsamheten var otillfredsstéallande. Isaberg Rapid hade fortsatt stark volymdkning,
speciellt avseende kopiatorhéaftare, och redovisade en resultatkning med 20 MKr.

Inductus

Clas Reuterskiold, VD

Styrelse:

Carl-Erik Feinsilber (ordf),
Jan Blomberg, Carl-Olof By,
Bo Damberg, Jan Ekman,
Ulla Heikkild, Tyrone Lind-
quist, Clas Reuterskicld (VD)
och Anders Unger
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Isaberg Rapids I6nsamhet var mycket god. Maskin AB Rapid 6kade faktureringen, men
noterade en resultatférsamring.

Av Inductusgruppens fakturering avsag 13 procent Sverige, 4 procent évriga Norden,
52 procent 6vriga Europa samt 31 procent 6vriga varlden.

Réntabilitet

Lonsamhetskravet pa foretagen inom Inductus ar att rantabiliteten pa sysselsatt kapital
skall uppga till i genomsnitt minst 20 procent under en konjunkturcykel. Under 1998
hade tva av de fyra foretagen en rantabilitet pd mer &n 20 procent. Totalt for gruppen
uppgick rantabiliteten pa sysselsatt kapital till 21 (19) procent.

Inductus i sammandrag

Mkr 1998 1997* 1996 1995 1994
Nettoomsattning 2.869 2.776 4.064 4.466 4.033
varav utanfor Sverige, % 87 87 76 71 73
Rorelseresultat 207 176 268 319 346
Resultat efter finansiella poster 182 157 257 295 327
Réntabilitet pa sysselsatt kapital, % 21 19 18 21 22
Investeringar i anlaggningar 105 107 210 175 138
Synlig soliditet, % 34 32 34 47 48
Medelantal anstéllda 2.595 2.600 3.840 4.279 3.967
varav utomlands 1.368 1.406 1.950 1.943 1.842

Thorsman avyttrades 1997.

Inductusbolagen i vdrlden

Besam Hydrauto
Sverige «d Sverige «d
Belgien
Danmark Isaberg Rapid
E.ngland Sverige wd
Finland
Frankik England
Itralr] ke Frankrike wd
Na;e”l._ ) Kina' ud
Pel erianderna Nederlanderna

oen Tyskland
Portugal
Ryssland . .

’ Maskin AB Rapid
Singapore
Spanien Sverige wd
Tjeckien Frankrike
Tyskland wd Tyskland
Ungern USA «l ‘Isaberg Rapid etablerade
USA «d ett joint venture i Kina
" . 1998 med en dgarandel
Osterrike D4 51%.

« Tillverkning.




Inductusbolagen

Mkr 1998 1997 1996 1995 1994
Besam

Nettoomsdttning 1.692 1.707 1.525 1.590 1.505
Rorelseresultat 112 111 90 119 111
Resultat efter finansiella poster 101 103 82 112 105
Medelantal anstallda 1.437 1.520 1.497 1.434 1.327
Hydrauto

Nettoomsattning 263 259 205 246 197
Rérelseresultat -2 -15 -11 16 11
Resultat efter finansiella poster -6 -18 -15 14 9
Medelantal anstdllda 238 238 238 246 212
Isaberg Rapid

Nettoomsdttning 574 479 388 381 368
Rorelseresultat 81 59 36 27 43
Resultat efter finansiella poster 76 56 34 24 38
Medelantal anstallda 658 581 547 553 551
Maskin AB Rapid

Nettoomsattning 340 331 295 272 220
Rérelseresultat 18 26 30 28 33
Resultat efter finansiella poster 14 22 27 26 32
Medelantal anstdllda 262 261 242 239 201

Nettoomséattning per foretag
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Isaberg

Besam
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Inductus
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Besam
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Besam
Produkter
Besams verksamhet avser dorrautomatik, som omfattar slag-
och skjutdérrsdppnare med impulsorgan samt karuselldorrar. |
sortimentet ingar ocksa specialprodukter som vikdorrar, balans-
dorrar m m. Eftermarknaden, dvs service och underhall av installe-
rade anldggningar, svarar for en 6kande andel av verksamheten.
Automatiska dorroppnare anvands bade inomhus och i entréer. De framsta tillampnings-
omradena ar inom stormarknader och butikskedjor samt till terminalbyggnader och sjuk-
hus. Dorrautomatik blir allt vanligare i banker, forvaltningsbyggnader, hotell, servicehus
m m. | vissa lander finns &ven en utbredd anvandning bland enskilt dgda butiker.

Marknader

Anvandningen av dérrautomatik har 6kat kontinuerligt under en lang foljd av ar. Mark-
naden for dorrautomatik kan forvantas fortsatta att expandera saval geografiskt som i
frdga om anvandningsomréaden. Den tidigare snabba tillvaxten har dock minskat under
1990-talet och dorrautomatik ar idag en mogen bransch. Tillvaxten sker huvudsakligen
inom omradet service och underhall.

Besam, som &r det storsta foretaget i varlden inom dorrautomatik, bearbetar alla stora
marknader i vastvarlden och &r marknadsledare bl a i Sverige, USA, Storbritannien och
Benelux. Besam har dotterbolag i ett tjugotal lander i Europa, USA och Sydostasien samt
ett trettiotal fristdende distributérer. Som helhet svarade utlandsverksamheten 1998 for
92 procent av faktureringen och 79 procent av antalet anstéllda.

Konkurrenter

De viktigaste konkurrenterna finns i USA (Stanley, Door-O-Matic, Horton och Gyro-
Tech), Tyskland (Dorma och Geze) och Schweiz (Tormax och Record). Flera tillverkare
finns ocksa i Japan, men produkterna siljs huvudsakligen i Asien. Kannetecknande for de
storre konkurrenterna ar att dorrautomatiken i normalfallet utgdr en mindre del av den
totala omséattningen. Besam ar en av de fa aktorerna i branschen som ar helt inriktad pa
dorrautomatik. Ingen av konkurrenterna har totalt sett lika stor marknadstackning som
Besam.

Besamkonceptet
Besamkonceptet grundas pa fyra hérnstenar:

» produktutvecklingen &r centraliserad

< all tillverkning av komponenter sker hos underleverantdrer

e marknadsstrategin fastlaggs centralt

» forsaljning av produkter och service sker genom egna dotterbolag.

Harigenom uppnas stor flexibilitet i produktionen med minimalt kapitalbehov samtidigt
som de olika marknaderna kan hanteras utifran lokala forutsattningar.

Peter Aru, VD Besam



Produktion
Besam har sammansattningsfabriker i Sverige, Tyskland och USA. Komponenterna till-
verkas av underleverantorer.

Expansionsvdgar

Besams huvudstrategi &r organisk tillvdxt kompletterad med strategiska forvarv.
Dorroppnare betraktas alltmer som en mogen produkt med eftermarknaden som den
mest expansiva delen av verksamheten. Fortsatt utbyggnad av serviceorganisationen ar
darmed vasentlig for langsiktig resultatforbattring.

Utvecklingen under 1998

Faktureringen 6kade med 2 procent for jamforbara enheter. Métt i fasta valutakurser var

okningen 1 procent. Okningen avsag primért service av installerade anlaggningar.
Resultat efter finansnetto uppgick till 101 (103) Mkr. Resultatet belastades med kost-

nader for kapacitetsreduktion i Frankrike, Tyskland och Sverige samt for avyttring av

dotterbolaget i Schweiz med sammanlagt 24 Mkr. Rantabiliteten pa sysselsatt kapital

uppnadde I6nsamhetskravet 20 procent.

Entréddrrarna till
Moderna Museet
i Stockholm, som
nyinvigdes 1998,

Oppnas med dorr-

automatik fran
Besam.
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Skogskran med
hydraulik fran
Hydrauto.

Hydrauto
Produkter
Hydrautos verksamhet omfattar kundanpassade ventiler och cylindrar inom mobil hyd-
raulik. Produkterna anvands huvudsakligen for fordonskranar och entreprenadmaskiner.

Konkurrenter och marknader
Hydrauto ar ett av Europas ledande foretag inom omradet OEM-cylindrar och tillhor de
dominerande féretagen inom sektorn mobil hydraulik.

De framsta konkurrenterna i Sverige inom cylindrar &r Voac och Dacke
Hydraulik samt inom ventiler Parker, Nordhydraulik och Olsberg. Av ut-
landska konkurrenter kan ndmnas tyska Pacoma, Montan och Hengstler,
engelska Cascade och Edbro samt franska Case och Le Duc.

Hydrautos viktigaste marknad &r Norden, dar Partek-gruppen och

Hydrauto Volvo ar de framsta kunderna. Under senare ar har exporten till 6vriga

Mkr Mkr

40— 29 europeiska kunder okat.

Olov Larsson, VD Hydrauto

350 —— 15

Utvecklingspotential
For att starka sin internationella profil satsar Hydrauto pa det nya produkt-
5 omradet entreprenadcylindrar. Arbetet bedrivs med stod av ett samarbetsavtal med
japanska Kayaba, som &r en av vérldens ledande tillverkare av hydraulcylindrar. Avtalet
ger tillgang till den konstruktions- och produktionsteknik som utvecklats inom Kayaba
och som stéller mycket hdga kvalitetskrav.

Under 1998 tecknade Hydrauto kontrakt om leverans av entreprenadcylindrar till Fiat
50 15 Hitachi. Hydrauto ar darmed leverantor till de tre storsta tillverkarna av entreprenad-
maskiner i Europa.
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H Nettoomsittning .
Resultat efter Produktion

finansnetto Tillverkningen sker vid fabriken i Skelleftea.

Utvecklingen under 1998

Hydrautos fakturering 6kade med 2 procent. Ett langvarigt produktionsstopp hos en
huvudkund i samband med en omfattande produktionsomléggning och lagerminskning
medforde ett avbrack i Hydrautos leveranser. Resultatet efter finansnetto forbattrades
med 12 MKkr till -6 (-18) MKkr.



Isaberg Rapid
Produkter
Isaberg Rapids produkter ar haftapparater och klammer for kontors- och verktygsmark-
naden som marknadsférs under varumarket Rapid. Produktprogrammet omfattar saval
manuella som elektriska haftapparater. Bordshaftare och hafttanger anvéands pa kontor.
Haftpistoler och hafthammare anvands for att fasta tyg, lister, fuktsparrfilmer och tak-
papp. For OEM-marknaden har haftapparater utvecklats for inbyggnad i kopiatorer m m.

Marknader

Isaberg Rapid &r storst i Europa inom sitt produktomrade. Produkterna saljs i mer &n 100
lander och mer an 90 procent av faktureringen avser utlandet. De viktigaste marknader-
na ar Europa och Nordamerika. Via ett nat av aterforsaljare nar produkterna aven
Sydamerika, Mellanostern, Afrika, Fjarran Ostern, Australien och Nya Zeeland. Isaberg
Rapids varumérke Rapid har den storsta spridningen i varlden inom sitt produktomrade.
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Konkurrenter

Branschen utgors av ett fatal globala markesproducenter med stark stallning pa
sina respektive hemmamarknader, som Arrow, Bostitch, Max, Rexel och Swing-
line. Dessutom finns lokal tillverkning pa ett antal marknader.

Utvecklingspotential
Genom etablering av egna séljbolag i Frankrike, Tyskland, England och Neder-
landerna har Isaberg Rapid under de senaste aren skapat en potential for 6kade

marknadsandelar och darmed for hogre tillverkningsvolymer. Huvuddelen av for-

saljningen sker dock via lokala distributdrer, som aven ansvarar for service, men direkt-
kontakt med slutkunden efterstravas for ytterligare framtida tillvéxt. En typ av slutkund
utgdrs av paneuropeiska kunder i form av internationella kontorsmaterielkedjor, vilka ar
padrivande i férandringen av distributionsmonstren. Isaberg Rapid har av flertalet av de
paneuropeiska kunderna utsetts till s k "’preferred supplier’” av kontorshéftare och klammer.

Tillverkning
av klammer-
kassetter till
kopiator-
haftare.
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Isaberg Rapid

Mkr Mkr
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M Nettoomsattning
Resultat efter
finansnetto
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Produktutveckling ar en hdrnsten i Isaberg Rapids strategi for att mdéjliggoéra volymtill-
skott. Isaberg Rapid har utvecklat en specialkonstruerad elhaftare med patenterade klam-
merkassetter for inbyggnad i kontorskopiatorer. Leveranserna av dessa kopiatorhéaftare
har 6kat kraftigt under de senaste aren, liksom eftermarknaden for tillhérande klammer-
kassetter. Fortsatt god tillvaxt forvantas for saval kopiatorhaftare som klammerkassetter.

Isaberg Rapid har goda mojligheter att dstadkomma fortsatt volym- och resultattillvaxt
genom nya produkter eller genom utveckling av distributionsformerna. Ett under aret
etablerat samriskforetag i Kina tillfor ett sortiment av 1ag- och mellanprisprodukter vil-
ket mojliggdr bearbetning av nya marknadssegment.

Produktion
Tillverkning av haftapparater bedrivs i Hestra i Smaland och Ostra Frélunda i Vaster-
gotland, medan klammer tillverkas i Lutzelbourg i Frankrike.

Samriskforetag i Kina
Under 1998 traffade Isaberg Rapid en dverenskommelse med en av Kinas ledande till-
verkare av haftapparater och klammer om att etablera ett samriskforetag (joint venture)
i Shanghai. Syftet ar att bearbeta Fjarran Ostern-marknaden och komplettera lIsaberg
Rapids sortiment med lagprisprodukter. Isaberg Rapids dgarandel ar 51 procent.
Samriskforetaget ar ett renodlat produktionsbolag. Forséljningen i Kina sker genom
den kinesiske delagaren medan exporten till andra marknader skots av Isaberg Rapid.
Samriskforetaget tog Gver verksamheten fran den kinesiska tillverkaren den 1 oktober.

Utvecklingen under 1998
Faktureringen 6kade med 20 procent, fraimst avseende kopiatorhéftare. Matt i fasta
valutakurser 6kade faktureringen med 19 procent.

Resultatet efter finansnetto forbattrades med 20 Mkr till 76 (56) Mkr. Rantabiliteten
pa sysselsatt kapital Overtraffade med god marginal lonsamhetskravet 20 procent.
Resultatokningen ar framst en foljd av 6kade volymer.

Maskin AB Rapid

Produkter

Maskin AB Rapids produkter omfattar sma och medelstora granuleringskvarnar for

termoplast, dvs maskiner for nedmalning av gjutrester och kasserade plastprodukter.

Granulatet aterfors direkt i tillverkningsprocessen utan spill. Termoplast kan ater-
anvandas i princip obegransat antal ganger. Granulering ar lénsam aven nar
plastravaran nar den lagsta prisnivan under en konjunkturcykel. Dessutom inne-
bar granulering miljomassiga fordelar i form av effektiv ateranvandning av over-
bliven och kasserad plast.

Marknader

Maskin AB Rapid &r marknadsledare i Europa och en av de ledande i USA. Férutom
moderbolaget i Sverige har Maskin AB Rapid dotterbolag i Tyskland, Frankrike och USA
samt ett forséljningskontor i Singapore.



Konkurrenter
De framsta konkurrenterna ar amerikanska Nelmor och Cumberland, tyska Alpine,
Getecha, Herbolt och Pallman, italienska Tria och franska CMB.

Utvecklingspotential
Unika varden hos Maskin AB Rapid &r stark marknadsposition for sma och medelstora
granuleringskvarnar samt kunskap om att effektivt tillverka kvarnar med hdg kvalitet och
lag ljudnivad. Genom att sortimentet gradvis utokas med storre kvarnar kan Maskin AB
Rapid ytterligare starka sina marknadspositioner.

Marknaden for atervinning av plastravara i tillverkningsprocessen erbjuder de bésta
affarsmojligheterna. Maskin AB Rapid koncentrerar sig helt pa denna nisch och har av-
statt fran granulering av plast som atervinns ur sopor.

Produktion
Tillverkning sker vid fabrikerna i Bredaryd och Varnamo. | USA finns tvd monterings-
anlaggningar, en i lllinois och en i South Carolina.

Utvecklingen under 1998
Faktureringen 6kade med 3 procent trots svag marknadsutveckling i Asien. Resultatet
efter finansnetto uppgick till 14 (22) Mkr. Rantabiliteten pa sysselsatt kapital har i
genomsnitt under de senaste fem aren med god marginal overstigit Ionsamhetskravet 20
procent.

Resultatet belastades med Okade kostnader, huvudsakligen for anpassning av data-
system och utveckling av nya produkter. Atgarder pagar for att minska kostnadsmassan.

Maskin AB Rapids
granuleringskvarnar
anvands inom plast-
industrin for atervin-
ning av produktions-
spill. Bilden visar
restprodukter fran
utstansning av lock
till margarinforpack-
ningar.

Maskin AB Rapid
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Indutrade

Indutrade

Styrelse:

Clas Reuterskisld (ordf),
Carl-Olof By, Jan Carlborg,
Eva Férnstrand, Anders
Jonsson, Eva Mauritzsson,
Borje Nordend och
Gunnar Tindberg (VD)
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Indutrade ar ett handelsforetag med afféarsidén att forse industrin med importerade kom-
ponenter for vilka kunden har ett repeterande behov och att i samband harmed erbjuda
kvalificerade tekniska systemldsningar. Leverantdrerna utgors av saval internationella
koncerner med mérkesvaror och stora utvecklingsresurser som av mindre tillverkare med
nischprodukter. De flesta produkterna ar ledande inom sina respektive omraden.

Kunderna efterfragar alltmer system- och konstruktionslosningar dar Indutrade till-
handahaller saval teknisk kompetens som inkops- och logistikkunnande. Detta kréaver att
Indutrades saljare fungerar som tekniska konsulter, vilket stéller 6kade krav pa kompe-
tens inom teknisk service, installation och bearbetning.

Indutrades huvudmarknader ar Sverige, Danmark, Finland och Benelux. Verksamhet
bedrivs aven i Norge, Baltikum och Ryssland.

Strukturférandringar
| Sverige forvéarvades Teamtrade Processteknik AB, som bedriver handel med ventiler och
instrument for tryck- och flédesreglering. | Finland férvarvades Vipmek och Kiinnike-
Kolmio, som bada driver agenturverksamhet inom fastelement fér byggindustrin och till-
sammans omsatter cirka 45 MKr.

I Belgien avyttrades CCMP med agenturer inom silikoner och lim med en realisa-
tionsvinst pa 9 MKr.

Organisation och malstyrning

Indutrades ledningsfilosofi ar att sprida resultatansvaret till de bolag eller enheter som
genererar affarerna. De storre bolagen ar indelade i produktorienterade divisioner med
fullt resultatansvar. Indutrade kan darfor sagas bestd av ett 40-tal enheter som vardera
omséatter mellan 10 och 120 Mkr och sysselsatter mellan 5 och 70 personer.

Indutrades malsattning ar att gruppens rantabilitet pa sysselsatt kapital skall uppga till
minst 20 procent i genomsnitt 6ver en konjunkturcykel. 1998 uppgick rantabiliteten till
31 (25) procent.

Indutrades mal ar vidare att genom foretagsforvarv arligen tillfora en viss affarsvolym.

Detta kan dven ske genom att tillféra nya agenturer. Tillkommande féretag och
agenturer skall uppfylla Indutrades affarsidé.

Produkter och marknader
Verksamheten utgdrs av import och forséljning till industrin i Norden och
Benelux av tekniska komponenter med repeterande behov. Produkterna van-
der sig till den lokala industrin medan inslaget av konsumentprodukter och
investeringsvaror ar obetydligt. Verksamheten bedrivs inom féljande nio pro-
duktomraden:

« filter- och processteknik e lim, tatning, smorjning och silikoner
» mekanisk sammanfogningsteknik  verktyg och verkstadsteknik
e konstruktionsplaster e tryckluft, pneumatik och reglerteknik

e transmissioner och materialhantering e elkomponenter.
< glas- och forpackningsteknik



Diamantverktyg, som
levererats av Colly, for
hoghastighetsbearbet-
ning av véxelladsdetal-
jer i aluminium.

Forutom kvalificerade tekniska produkter och problemldsning genom specialiserade salj-
ingenjorer erbjuds kunderna tekniskt stod fran valutrustade laboratorier. Vissa foretag
inom gruppen har &aven rationella verkstader dar kunderna kan fa hjalp med teknisk ser-
vice och vidareforadling, framst inom plastbearbetning.

Leverantdrerna finns frAmst i Vasteuropa, USA och Japan. Indutradebolagen har i regel
exklusiva agenturer for respektive geografisk marknad. Indutrades krav pa leverantorer
ar att de skall vara stabila féretag med en ledande stéllning inom sina produktnischer,
bedriva en aktiv produktutveckling samt ha resurser for teknisk problemldsning.

Indutradeforetagens kunder utgor ett tvarsnitt av industrin med tonvikt pa verkstads-
och processindustri. Lakemedels- och livsmedelsindustrin &r véaxande kundgrupper.

Fakturering och resultat

Konjunktursituationen var stark i Finland och Sverige medan Danmark visade viss
tillvaxt och Benelux hade ungefar oférandrad efterfragan. | Finland och Sverige var det
framst skogsindustrin, telekomindustrin och lakemedelsindustrin som genererade goda
ordervolymer.

Sammantaget uppgick faktureringen under 1998 till 1.662 Mkr, vilket var en 6kning
med 11 procent. Nya agenturer, forvarvade och avyttrade bolag 6kade faktureringen med
netto 3 procent s att 6kningen for jamférbara enheter var 8 procent. Prisdkningarna var
obetydliga.

Indutrades resultat efter finansnetto uppgick till 152 (118) Mkr. De finska bolagen gyn-
nades av ett starkt konjunkturlage. Aven de svenska bolagen hade en god resultatutveckling.
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Nettoomsattningen har dkat
med i genomsnitt 11 procent
per &r under perioden 1994-98.
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M Resultat efter
finansnetto
Rantabilitet pa
sysselsatt kapital, %

1994 ars resultat inkluderar
realisationsvinst med 30 Mkr.

Sverige

Den svenska rérelsen svarade for 52 (48) procent av Indutrades fakturering och ar dar-
med den storsta enskilda marknaden. Verksamheten omfattar samtliga produktomraden
utom tryckluft, pneumatik och reglerteknik samt glas- och férpackningsteknik.

Den goda konjunkturen for exportindustrin ledde till att faktureringen i den svenska
rorelsen dkade fran 738 MKkr till 864 Mkr, vilket var 9 procent hogre an 1997 for jamfor-
bara enheter.

Resultatet efter finansiella poster forbattrades med 10 Mkr till 95 Mkr.

Danmark

Den storsta verksamheten i Danmark bedrivs inom tryckluft, pneumatik och reglerteknik

samt konstruktionsplaster. Harutover finns verksamhet inom filter- och processteknik,

lim, t&tning och silikoner, sammanfogningsteknik samt verktyg och verkstadsbearbetning.
Indutrades fakturering i Danmark uppgick till 209 Mkr jamfort med 202 Mkr 1997.

Resultatet efter finansiella poster 6kade fran 7 Mkr till 12 Mkr.

Finland och Baltikum
P& den finska marknaden arbetar Indutrade inom samtliga affarsomraden utom elkom-
ponenter och glas- och férpackningsteknik. Genom de senaste arens forvarv av industri-
komponentforetag har det tidigare starka beroendet av den offentliga sektorn minskat.
Efterfrdgan pa den finska marknaden var stark under hela aret. Faktureringen uppgick
till 358 Mkr, en 6kning med 19 procent jamfort med 1997. For jamforbara enheter var
okningen 8 procent. Resultatet efter finansiella poster forbattrades fran 32 Mkr 1997 till
41 MKr.
Indutrade har under de senaste aren etablerat egna dotterbolag i Estland, Lettland och
Litauen samt i S:t Petersburg i Ryssland, vilka framst &r verksamma inom vattenteknik.
Den totala faktureringen uppgick till 30 (13) Mkr.

Benelux
I Nederlanderna representeras Indutrade av Hitmakoncernen. Hitmas foretag ar verk-
samma inom filter och processteknik samt glas- och férpackningsteknik.

Efterfragan pa den nederlandska marknaden var fortsatt stabil. Den totala fakture-
ringen i Benelux uppgick till 201 (246) Mkr och resultatet efter finansnetto blev 17 (16)
Mkr. FOor jamforbara enheter 6kade resultatet med 2 MKkr.

Indutrade i sammandrag

Mkr 1998 1997 1996 1995 1994
Nettoomsattning 1.662 1.492 1.372 1.311 1.087
varav utanfor Sverige, % 54 55 49 59 62
Rorelseresultat 151 122 99 105 127
Resultat efter finansiella poster 152 118 93 97 118
Réntabilitet pa sysselsatt kapital, % 31 25 20 21 29
Investeringar i anlaggningar 39 22 30 41 27
Synlig soliditet, % 37 35 35 30 31
Medelantal anstéllda 766 713 694 617 563




Indutrade i Sverige

Filter och processteknik
Alnab

GPA

Euronord

Ventim

Colly Filtreringsteknik

Lim, tdtning, smorjning och silikoner
G A Lindberg

Mekanisk sammanfogningsteknik
Colly Components
Mandorf

Verktyg och verkstadsteknik
Colly Company

Edeco Tool

ETP

G A Lindberg

Mandorf

Konstruktionsplaster
Carlsson & Moller
Colly Components

Transmissioner och materialhantering
Bengtssons
ETP

Elkomponenter
Novum

Indutrade i Danmark

Filter och processteknik
Colly Company
Granzow

Lim, tdtning, smorjning och silikoner
Diatom

Mekanisk sammanfogningsteknik
Diatom

Verktyg och verkstadsteknik
Diatom

Konstruktionsplaster
Linatex

Tryckluft, pneumatik och reglerteknik
Granzow

Indutrade i Finland

Filter och processteknik

Colly Company

Lining

YTM

Lim, tdtning, smoérjning och silikoner

Colly Company
YTM

Mekanisk sammanfogningsteknik
Colly Company

Vipmek

Kiinnikke-Kolmio

Verktyg och verkstadsteknik
Maantera
Novatool

Konstruktionsplaster
Colly Company

Transmissioner och materialhantering
Lining
Indutrade i Norge

Filter och processteknik
GPA

Indutrade i Nederldnderna

Filter och processteknik
Hitma

Glas- och forpackningsteknik
Aluglas

Indutrade i Baltikum

Filter och processteknik
Industek, Estland
Indutek, Lettland
Indutek, Litauen

Verktyg och verkstadsteknik
Industek, Estland

Indutrade i Ryssland

Filter och processteknik
Indutek

Transmissioner och materialhantering
Indutek
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Forvaltningsberattelse

Organisationsnummer 556043-4200

Styrelsen och verkstallande direktéren for AB Industrivarden (publ.) far harmed avge ars-
redovisning och koncernredovisning for verksamhetsaret 1998.

Forandringar i koncernens sammansattning

Indutrade forvarvade Teamtrade Processteknik AB, som bedriver handel med ventiler for
flodestryckreglering samt finlandska Vipmek och Kiinnike-Kolmio, som bada bedriver
agenturverksamhet inom fastelement. Under aret avyttrades belgiska CCMP med agen-
turer inom silikoner och lim. Inom Inductus avyttrade Besam sitt dotterbolag i Schweiz.

Nettoomsdttning och resultat

Koncernens nettoomsattning uppgick till 4.580 (4.275) Mkr, vilket innebar en 6kning
med 7 procent i jamforelse med foregaende ar. Andelen utlandsomsattning uppgick till 75
(76) procent.

Resultatet fore finansiella poster uppgick till 2.346 (2.551) Mkr. Hari ingar resultat av
borsaktieforsaljningar med 974 (273) Mkr samt resultat vid forsaljning av andra aktier
med 29 (1.592) Mkr. Féregaende ar ingick realisationsvinst vid forsaljning av dotterbo-
lagen Thorsman med 1.374 Mkr och Fundament med 224 Mkr.

Utdelningarna fran borsportfoljen tkade med 641 Mkr till 1.067 (426) Mkr. Extra
utdelningsintakter erhélls frdn Handelsbanken och Skanska med totalt 392 Mkr i form
av aktier i Balder med 114 Mkr respektive i Drott med 278 Mkr. Vidare har utdelning pa
aktieinnehavet i Sandvik erhallits for forsta gangen med 161 Mkr.

Efter ett finansnetto med -198 (-147) Mkr uppgick resultatet efter finansiella poster till
2.148 (2.404) Mkr.

Rantekostnaden for KVB-lan uppgick till 101 (84) Mkr. Efter skatt med -129 (-46)
MKr redovisas en nettovinst for aret pa 1.918 (2.274) MKr.

Fordelningen pa verksamhetsomraden av koncernens nettoomsattning och resultat
efter finansiella poster framgar av tabellen i anslutning till resultatrakningen.

Investeringar
Arets investeringar i materiella anlaggningstillgdngar uppgick till 157 (144) Mkr och de
planenliga avskrivningarna till 122 (125) Mkr.

Finansiering och soliditet
Koncernens likvida medel uppgick till 1.200 (291) Mkr. Réntebarande skulder och
avsattningar tkade med 829 Mkr och uppgick till 4.550 (3.721) Mkr, varav avsattning-
ar for pensioner 132 (126) Mkr. Av de rantebdrande skulderna var 1.709 (1.655) Mkr
langfristiga 1an, varav 55 (94) Mkr avséag utnyttjad checkrakningskredit. Nettolaneskul-
den minskade med 80 Mkr till 3.350 Mkr.

Den synliga soliditeten uppgick till 64 (66) procent, medan den justerade soliditeten,
som inkluderar 6vervérden i borsaktier, uppgick till 83 (85) procent.

Personal

Medelantalet anstéllda i koncernen uppgick till 3.428 (3.332), varav i utlandet 1.797
(1.791). Uppgifter om fordelning av antal anstallda och utbetalda l6ner, andra ersatt-
ningar och sociala kostnader avseende styrelsen och verkstallande direktoren samt dvri-
ga anstéllda framgar av not 2 och 3.



Borsportfoljen

Vardet pa borsportfoljen uppgick vid arets utgang till 30.043 (28.682) Mkr. Den dolda
reserven var 17.749 (17.635) Mkr. Under aret forvarvades borsaktier for 2.027 (5.872)
MKkr. Forséljningarna uppgick till 2.147 (821) Mkr. Netto avyttrades saledes aktier for
120 (nettoforvarv 5.051) Mkr. Resultatet av forsaljningarna ur bérsportféljen var en
vinst med 974 (273) Mkr.

Justerat for kop och forsaljningar 6kade portfoljvardet under aret med 5 (30) procent.
Affarsvarldens generalindex 6kade under samma tid med 10 (25) procent.

Utdelningsintakterna uppgick till 1.067 (426) Mkr, varav extra utdelningsintakter i
form av aktier i Balder med 114 Mkr och i Drott med 278 Mkr. Utdelning med 161 Mkr
pa aktieinnehavet i Sandvik, som férvarvades 1997, ingick for forsta gangen.

Storre kop utgjordes av 2.801.324 Skanska A, 1.362.888 Skanska B, 1.000.000
Sandvik A, 437.900 Pfizer och 400.000 Volvo A. Storre forsaljningar utgjordes av
10.000.000 PLM, 4.299.385 Drott A, 1.240.500 Né&ckebro och 1.500.000 Gambro A.

| samtliga dessa aktier avyttrades hela innehavet. Vidare avyttrades 550.000 Volvo B,
200.000 Handelsbanken A och samtliga 11.290.000 inldsenréatter i SSAB.

Inductus

Inductus nettoomséttning uppgick till 2.869 (2.776) Mkr, vilket innebar en 6kning med
5 procent for jamforbara enheter. Matt i fasta vaxelkurser 6kade nettoomsattningen med
3 procent. Resultatet efter finansiella poster blev 182 (157) Mkr.

Rantabiliteten pa sysselsatt kapital uppgick till 21 (19) procent.

Besams nettoomséttning 6kade med 2 procent for jamforbara enheter. Resultatet var i
stort sett oforandrat trots strukturkostnader for kapacitetsreduktion i Frankrike, Tysk-
land och Sverige.

Isaberg Rapid hade fortsatt god volymtillvaxt, huvudsakligen avseende nyutvecklade
produkter. Resultatet blev vasentligt battre an foregaende ar.

Maskin AB Rapid visade 6kad nettoomséttning men ett férsamrat resultat jaAmfort med
foregaende ar. Ett program for kostnadsreduktion ar under genomférande.

Hydrauto 6kade nettoomséattningen och forbattrade resultatet, men Idnsamheten var
fortsatt otillfredsstéallande.

Inductus investeringar i materiella anlaggningstillgangar uppgick till 105 (107) Mkr
och planenliga avskrivningar till 86 (83) Mkr.

Indutrade

Indutrades nettoomsattning uppgick till 1.662 (1.492) Mk, Koncernens nettoomsattning
vilket innebar en 6kning med 11 procent. Utvecklingen var per marknad
sarskilt god i Sverige och Finland. Ovriga virlden

Resultatet efter finansiella poster blev 152 (118) MKr. N"”’ame”‘

Sverige
Resultatékningen avser framst de svenska och finska dotter-

bolagen. Rantabiliteten pa sysselsatt kapital uppgick till 31 ovig Europa'
(25) procent. /

lyﬁvriga Norden

Tyskland Nederldnderna

Storbritannien

Indutrade investerade under aret 39 (22) Mkr i materiella
anlaggningstillgangar. Planenliga avskrivningar uppgick till
25 (24) Mkr.




Moderbolaget
Moderbolaget AB Industrivarden forvaltar koncernens portfolj av borsnoterade aktier,
dotterbolagsaktier och dvriga onoterade aktier.

Moderbolagets utdelningsintakter fran borsregistrerade bolag uppgick till 1.067 (426)
Mkr. Efter resultat av forsaljning av borsaktier och dvriga aktier med 981 (1.254) Mkr,
samt administrationskostnader med 67 (52) Mkr blev resultatet 1.981 (1.628) Mkr.

Efter ett finansnetto pad -117 (-11) MKkr blev resultatet efter finansiella poster 1.864
(1.617) Mkr. Efter kostnader for KVB-ranta med 101 (84) Mkr och skatt med 57 (0) Mkr
redovisas arets nettovinst till 1.706 (1.533) Mkr.

Datasystemens status infor millennieskiftet

Industrivardenkoncernen genomforde i bdrjan av 1999 en revision av datasystemens sta-
tus i syfte att forhindra felaktig hantering av datumrelaterad information i samband med
det forestaende millennieskiftet. Revisionen visade att datasystemen haller god kvalitet.
De problem som kan tankas uppstd i samband med arsskiftet 1999/2000 avses vara
atgardade fore halvarsskiftet 1999.

Eventuella problem i detta avseende hos koncernens leverantorer ar svara att saval
bedoma som att paverka men vid genomgangen har inget framkommit som tyder pa att
allvarligare problem kommer att uppsta.

Sammanfattningsvis beddms det inte uppsta nagra negativa konsekvenser avseende
koncernens produkter, produktion, administration eller forsaljning relaterade till millen-
nieskiftet.
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Forslag till vinstdisposition

Det fria egna kapitalet enligt koncernbalansréakningen uppgar till 8.177 Mkr, varav 1.918
MKr utgor arets resultat. Avsattning till bundna reserver erfordras med 1 (0) MKr.

Till bolagsstammans forfogande star féljande vinstmedel i moderbolaget:

Balanserade vinstmedel 5.845 Mkr
Arets resultat 1.706 Mkr
7.551 Mkr

isposition

Styrelsen och verkstéllande direktoren foreslar
att vinstmedlen disponeras pa foljande satt:

Till aktiedgarna utdelas 4:50 kr per aktie

eller sammanlagt 773 Mkr
I ny rékning 6verfores 6.778 Mkr
7.551 MKkr

Koncernens och moderbolagets resultat och stallning i 6vrigt framgar av efterfoljande
resultat- och balansradkningar, finansieringsanalyser och noter.

Stockholm den 26 februari 1999

Forslag till vinstd

Bo Rydin Inga-Britt Ahlenius Carl-Erik Feinsilber
Ordfdrande
Tom Hedelius Lennart Nilsson Bjorn Wolrath

Vice ordfoérande

Clas Reuterskiold
Verkstallande direktor

Var revisionsberéttelse har avgivits den 1 mars 1999

Bertil Edlund UIf Pernvi
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor




Koncernens resultatrakning

Mkr Not 1998 1997
Nettoomsattning 1 4.580 4.275
Kostnad for salda varor -3.057 -2.858
Bruttoresultat 1523 1.417
Utvecklingskostnader -83 -73
Forsaljningskostnader -741 -726
Administrationskostnader 431 =373
Ovriga rorelseintakter och -kostnader 8 15
Rorelseresultat 1-4, 6 276 260
Utdelningsintdkter fran borsaktier 17 1..067 426
Resultat av borsaktieforsaljningar 7 974 273
Resultat av forsdljningar av andra aktier 5, 8 29 1.592
Resultat fore finansiella poster 2.346 2.551
Rénteintakter 17 68
Rantekostnader (exkl KVB-rinta) -232 -195
Ovriga finansiella intidkter 9 23 4
Ovriga finansiella kostnader 10 -6 -24
Resultat efter finansiella poster 2.148 2.404
KVB-ranta 11 -101 -84
Resultat fore skatt 2.047 2.320
Skatt pa arets resultat 12 -129 -46
Arets resultat 1.918 2.274

Fordelning per verksamhetsomrade

Resultat efter

Nettoomsattning finansiella poster

Mkr 1998 1997 1998 1997
Inductus 2.869 2.776 182 157
Indutrade 1,662 1.492 152 118
Borsaktieutdelningar - - 1.067 426
Ovrigt, netto 49 7 -256 -162

4.580 4.275 1.145 539
Resultat av borsaktieforsaljningar - - 974 273
Resultat av forsdljningar av andra aktier - - 29 1.592

4.580 4.275 2.148 2.404




Kommentarer till koncernresultatrikningen
Koncernens nettoomsattning okade med 7 procent. Métt i foregaende ars valutakurser
var 6kningen 5 procent.

| rorelseresultatet ingar avskrivningar med 144 (144) Mkr.

Utdelningsintakter fran borsaktier dkade med 641 Mkr till 1.067 (426) Mkr. Av arets
utdelningsintakter var totalt 392 Mkr engdngsutdelningar i form av aktier i fastighets-
bolagen Balder och Drott. Vidare erhélls for forsta gangen utdelning, pa de aktier i
Sandvik som forvarvades 1997, med 161 MKr.

Resultatet av borsaktieforséljningar 6kade fran 273 Mkr till 974 Mkr. Den storsta
enskilda realisationsvinsten var 712 Mkr vid avyttring av aktier i PLM for 1.180 Mkr.

Resultat av forsaljningar av andra aktier an bdrsaktier uppgick till 29 (1.592) Mkr.
Foregaende ar ingick vinst vid forséljning av dotterbolag med totalt 1.598 Mkr, varav
Thorsman med 1.374 Mkr och Fundament med 224 Mkr.

Koncernens finansnetto uppgick till -198 (-147) Mkr. Den genomsnittliga skuldsatt-
ningen var nagot hdgre an 1997 medan den genomsnittliga l&nerantan var nagot lagre.

Resultatet efter finansiella poster minskade fran 2.404 Mkr till 2.148 Mkr, huvudsak-
ligen beroende pa att de totala realisationsvinsterna vid forsaljning av aktier var 862 Mkr
lagre an foregdende ar. Exklusive aktieforsaljningar uppgick resultatet efter finansnetto
till 1.145 (539) Mkr vilket framgar av separat tabell. Inductus resultat efter finansiella
poster forbattrades fran 157 Mkr till 182 Mkr och Indutrades resultat forbattrades fran
118 Mkr till 152 MKkr.

Arets skattekostnad uppgick till -129 (-46) Mkr. Harav utgjorde -143 (-56) Mkr
bolagsskatt och 14 (10) Mkr latent skatt. Av bolagsskatten avsag -88 (-4) MKr skatt i
Sverige och -55 (-52) Mkr skatt i utlandet.




Koncernens balansrakning

Mkr Not  98-12-31 97-12-31 Not  98-12-31 97-12-31
TILLGANGAR EGET KAPITAL OCH SKULDER
Anliggningstillgdngar Eget kapital 21
Immateriella Bundet eget kapital
anlidggningstillgangar Aktiekapital 22 859 858
Goodwill 13 94 91 Bundna reserver 938 930
Immaterialratter 13 7 7

1.797 1.788

Summa immateriella Fritt eget kapital

anlaggningstillgangar 101 98

Fria reserver 6.259 4.612
Materiella Arets resultat 1.918 2.274
anldggningstillgangar 8.177 6.886
Byggnader och mark 1415 350 351 summa eget kapital 9.974 8.674
Maskiner 14 162 139
Inventarier 14,15 185 224  Konvertibelt
Pagaende nyanlaggningar 14 9 , vinstandelsforlagslan 11 448 450

Summa materiella Avsittningar

anldggningstillgangar 706 716

Avsattningar for pensioner 23 132 126
Finansiella anldggningstillgingar Avsdttningar for skatter 27 47
Aktier i borsforetag 16,17 12.294 11.047 Ovriga avséttningar 25 164 145
Aktier och andelar Summa avsattningar 24 323 318
i dvriga foretag 16,17 88 55
Langfristiga fordringar 71 62  Langfristiga skulder
Summa finansiella Langfristiga skulder,
anldggningstillgdngar 18 12.453 11164 rantebdrande 15,26 1.709 1.655
Summa Langfristiga skulder,
anlaggningstillgangar 13.260 11.978  rantefria - 18

) . Summa

Omsdttningstillgangar langfristiga skulder 27 1.709 1.673
Varulager 19 718 701

Kortfristiga skulder
Kortfristiga fordringar Leverantorsskulder 320 325
Kundfordringar 878 848  Upplupna kostnader
Ovriga fordringar 8o 46 och forutbetalda intakter 28 459 370
Férutbetalda kostnader Andra skulder, rédntefria 231 158
och upplupna intdkter 20 37 44 summa kortfristiga
Summa kortfristiga fordringar 995 938 réntefria skulder 1.010 853
Kortfristiga placeringar 933 5g Kortfristiga rénte-

barande skulder 15,29 2.709 1.940
Kassa och bank 267 233 Py

Summa kortfristiga skulder 3.719 2.793
summa SUMMA EGET KAPITAL
omsittningstillgdngar 2.91 1.930

gotisans 913 23 OCH SKULDER 16.173 13.908

SUMMA TILLGANGAR 16.173 13.908

Stallda sakerheter 30 78 99

Ansvarsforbindelser 31 7 11




Kommentarer till koncernbalansrdkningen

Materiella anlaggningstillgangar var ungefar oforandrade och uppgick till 706 (716) MKr.
Arets nyinvesteringar uppgick till 157 (144) Mkr medan de planenliga avskrivningarna
var 122 (125) Mkr.

Finansiella anlaggningstillgangar avser framst bokfort varde av koncernens innehav av
borsaktier. Arets nettoforséljning av borsaktier uppgick till 120 Mkr, varav férvarv av
Skanska svarade for 1.190 Mkr och avyttring av PLM svarade fér 1.180 Mkr (nettofor-
varv 5.051 Mkr, varav Sandvik svarade for 4.082 Mkr). Marknadsvardet av borsaktie-
portfoljen, justerat for kop och forséljningar, 6kade med 5 procent, medan generalindex
Okade med 10 procent.

Kundfordringar och varulager uppgick till totalt 1.596 Mkr (1.549 Mkr vid arets bor-
jan). Varulagrets andel av arets nettoomséattning uppgick, liksom foregaende ar, till 16
procent medan kundfordringarnas motsvarande andel minskade fran 20 procent till 19
procent.

Eget kapital 6kade med 1.300 Mkr till 9.974 Mkr. Férandringen avser framst arets net-
toresultat 1.918 Mkr samt avdrag for ldmnad utdelning for 1997 med 644 Mkr.

Rantebarande skulder, huvudsakligen kortfristiga, 6kade med 823 Mkr framst till foljd
av forvarv av aktier i Skanska for 1.190 Mkr. Likviden fran forséljningen av samtliga
aktier i PLM for 1.180 Mkr, vilken erhélls i bérjan av december, 6kade vérdet av kort-
fristiga placeringar.

Totalt sett minskade nettoldneskulden med 80 MKkr till 3.350 Mkr, som en nettoeffekt
av gjorda kdp och forsaljningar av borsaktier.

Den synliga soliditeten var ungefar oférandrad 64 (66) procent medan den justerade
soliditeten, som berdknas pa borsaktiernas marknadsvarden, uppgick till 83 (85) procent.




Moderbolagets resultatrakning

Mkr Not 1998 1997
Utdelningsintakter fran borsaktier 1.067 426
Resultat av borsaktieforsaljningar 7 974 273
Resultat av forsaljningar

av andra aktier 8 7 981
Administrationskostnader -67 -52
Rérelseresultat 2,3 1.981 1.628
Rénteintdkter

Dotterforetag 83 117

Ovriga 1 94 63 180
Réntekostnader

Dotterforetag -15 -12

Ovriga 214 -229 179 191
Ovriga finansiella intakter 9 18 2

Ovriga finansiella kostnader 10 - 18 2 0
Resultat efter finansiella poster 1.864 1.617
KVB-ranta 11 -101 -84
Resultat fore skatt 1.763 1.533
Skatt pa arets resultat 12 -57 -
Arets resultat 1.706 1.533



Moderbolagets balansrakning

Mkr Not  98-12-31 97-12-31 Not  98-12-31 97-12-31
TILLGANGAR EGET KAPITAL OCH SKULDER
Anliggningstillgdngar Eget kapital 21
Finansiella Bundet eget kapital
anlaggningstillgangar Aktiekapital 22 859 858
Aktier och andelar A
kursfond -
i dotterforetag 16 534 321 (':ver ufrs c;n '
Aktier i borsforetag 16 12.207 10.960 eservion 720 721
Aktier och andelar 1.580 1.579
i dvriga foretag 16 77 53  Fritt eget kapital
Léngfristiga“fordringar Balanserad vinst 5.845 6.182
hos dotterforetag B 1519 Rrets resultat 1.706 1.533
Andra langfristiga 1 1
fordringar 6 6 7-35 7-715
Summa finansiella Summa eget kapital 9.131 9.294
anldggningstillgangar 18 12.82 12.8
geningstifgdns 4 >9 Konvertibelt
Summa anldggningstillgangar 12.824 12.859  vinstandelsforlagslan 1 448 450
Avséttningar
Omsattningstillgangar Avsdttningar for pensioner 23,24 27 23
Kortfristiga fordringar .
. . Summa avsattningar 27 23
Fordringar hos dotterféretag 602 645
Ovriga fordringar - 13 Langfristiga skulder
Forutbetalda kostnader Langfristiga skulder till
och upplupna intdkter 20 7 5 dotterforetag, rantefria 1 1
Summa kortfristiga fordringar 609 663 Andra langfristiga skulder,
rantebarande 26 1.591 1.560
Kortfristiga placeringar 931 52 Summa langfristiga skulder 1.592 1.561
Kassa och bank 14 84 Kortfristiga skulder
Summa omsittningstillgangar 1.654 799  Skulder till dotterféretag 6 14
SUMMA TILLGANGAR 14.478 13.658  Upplupna kostnader
och forutbetalda intakter 28 222 170
Andra skulder 59 10
Summa kortfristiga
rdantefria skulder 287 194
Skulder till dotterféretag 337 265
Andra skulder 29 2.656 1.871
Summa kortfristiga
rantebdrande skulder 2.993 2.136
Summa kortfristiga skulder 3.280 2.330
SUMMA EGET KAPITAL
OCH SKULDER 14.478 13.658
Stéllda sdkerheter 30 6
Ansvarsforbindelser 31 7 6




Koncernens och moderbolagets
finansieringsanalyser

Koncernen Moderbolaget
Mkr 1998 1997 1998 1997
Resultat och utdelningar
Resultat efter finansiella poster 2.148 2.404 1.864 1.617
Aterlaggning av resultat av aktieforsiljningar -1.003 -1.865 -981 -1.254
Avskrivningar som belastat detta resultat 144 144 - -
Lamnad utdelning och KVB-ranta 745 -642 745 -642
Skatt -129 -46 -57 -
Summa resultat och utdelningar 415 -5 81 -279
Forandring av rorelsekapital
Férandring av kundfordringar (+ minskning) -30 -104 - -
Forandring av varulager (+ minskning) -17 -86 - -
Forandring av kortfristiga fordringar (+ minskning)  -27 17 54 344
Férandring av réntefria rorelseskulder (+ 6kning) 157 170 93 32
Ingdende balanser i salda bolag’ - 320 - -
Summa foérandring av rorelsekapital 83 317 147 376
Forandring av anldaggningstillgangar
Netto kop/férséljning av bdrsaktier -272°% -5.051 -272°% -5.051
Netto kop/forséljning av andra aktier -4 1.592 -1.456° 1.303
Investering i anlaggningstillgdngar -157 144 - -
Léngfristiga fordringar (+ minskning) -9 -12 1.519 1.073
Kursdifferenser, utrangeringar mm 43 -3 -2 -
Ingdende balanser i sdlda bolag’ - 936 - -
Summa férandring i anlaggningstillgangar -399 -2.682 -211 -2.675
Forandring av dvriga avsattningar
och réntefria skulder (+6kning) -19 -2 - -6
Summa férandring av nettolaneskuld (+ minskning) 8o -2.372 17 -2.584
Finansiering av nettoldneskuldens férandring
Likvida medel (+ minskning) -909 119 -909 115
Kortfristiga riantebarande skulder (+ dkning) 769 1.398 857 1.462
Langfristiga rantebarande skulder (+ dkning) 54 1.048 31 1.005
Avsattning for pensioner (+ 6kning) 6 5 4 2
Ingdende nettoskuld i salda bolag’ - -198 - -
Summa finansiering av nettolaneskuldens
forandring (+ 6kning) -80 2.372 -17 2.584

*Avser dotterbolagen Thorsman och Fundament som avyttrades 1997.
%Inklusive utdelningsintdkter i form av aktier i Balder och Drott med totalt 392 Mkr.
3Inklusive fusion av dotterbolag med 1.226 Mkr.




Isaberg Maskin
Mkr Besam Hydrauto Rapid AB Rapid Indutrade
RESULTATRAKNINGAR
Nettoomsattning 1.692 263 574 340 1.662
Kostnad for salda varor -1.132 -238 -359 -232 -1.086
Bruttoresultat 560 25 215 108 576
Affarsomkostnader mm -448 -27 134 -90 -425
Rérelseresultat 112 -2 81 18 151
Finansiella intakter och kostnader -11 -4 -5 -4 1
Resultat efter finansiella poster 101 -6 76 14 152
Bokslutsdispositioner - o - - -
Skatt -52 - -21 -3 -52
Arets resultat 49 -6 55 1 100
BALANSRAKNINGAR
Tillgangar
Fastigheter 85 14 27 28 61
Maskiner och inventarier 74 39 100 34 68
Ovrigt 56 11 27 9 78
Summa anlédggningstillgangar 215 64 154 71 207
Varulager 193 47 77 67 319
Fordringar 504 55 145 81 340
Likvida medel 54 o} 10 4 73
Summa omsittningstillgangar 751 102 232 152 732
Summa tillgangar 966 166 386 223 939
Eget kapital och skulder
Eget kapital 345 30 103 67 345
Obeskattade reserver - 23 - - -
Avsdttningar 107 37 9 8o
Langfristiga rantebarande skulder 58 15 38 165
Kortfristiga rantefria skulder 352 33 155 68 347
Kortfristiga rantebdrande skulder 104 77 76 41 2
Summa kortfristiga skulder 456 110 231 109 349
Summa eget kapital och skulder 966 166 386 223 939

Storre dotterforetag




Bokslutskommentarer

Redovisningsprinciper

Arsredovisningen och koncernredovisningen &r upprattad enligt arsredovisningslagen.
Redovisningsradets rekommendationer f6ljs. Redovisningsprinciperna ar oforandrade mot
foregdende ar.

Koncernredovisning
Koncernredovisningen omfattar, forutom moderbolaget, samtliga bolag i vilka moderbo-
laget direkt eller indirekt innehar mer @n 50 procent av rostetalet.

Koncernens balansrakning har upprattats enligt férvarvsmetoden. Metoden innebér att
moderbolagets anskaffningsvarden for aktier i dotterbolag elimineras mot dotterbolagens
egna kapital vid forvarvstillféllet. Endast resultat som uppkommit efter forvarvstidpunk-
ten ingar saledes i koncernens eget kapital. Det egna kapitalet i det forvarvade dotterbo-
laget bestams utifrdn en marknadsvardering av tillgangar och skulder vid férvarvstid-
punkten. Om sa erfordras gors vid forvarvstillfallet en avsattning for t ex omorganisation
och personalminskningar i den forvarvade verksamheten, s k omstruktureringsreserv. | de
fall anskaffningsvardet for aktier i dotterbolag overstiger det forvarvade egna kapitalet
enligt ovan har mellanskillnaden redovisats som goodwillpost i balansrdkningen.
Goodwill avskrivs i enlighet med bestammelserna i arsredovisningslagen baserat pa eko-
nomisk livslangd. Normalt avskrives goodwill pa fem &r om en annan avskrivningstid
inte kan motiveras. Goodwillposter som uppstatt fore 1997 avskrivs pa tio ar enligt tidi-
gare beddémd ekonomisk livslangd.

Dotterforetag som har avyttrats under aret ingdr inte i koncernredovisningen.

Koncernredovisningen innehaller inga bokslutsdispositioner eller obeskattade reserver.
| stallet har latenta skatter pa dessa poster inkluderats i arets skattekostnad respektive
avséattning for skatter.

Intressebolagsredovisning

Industrivarden har en &garandel som 6verstiger 20 procent av rostetalet efter full utspad-
ning i de bolag som framgar av not 17. Presumtionen enligt arsredovisningslagen &r att
innehav av rostetal dver 20 procent skall behandlas som s k intressebolag och redovisas
enligt kapitalandelsmetoden. Eftersom en sadan redovisning blir svartolkad for invest-
mentbolag och dessutom inte kan uppréattas pa ett korrekt satt forran samtliga intresse-
bolags bokslut har publicerats har Industrivarden valt att i arsredovisningen lamna upp-
lysningar om resultat och stéllning med tilldmpning av kapitalandelsmetoden i sarskild
ordning (se not 17). I likhet med tidigare redovisas den I6pande utvecklingen i aktieport-
foljen genom publicering av férandringarna i det samlade borsvardet. Marknaden erhal-
ler kontinuerligt denna information i delarsrapporter och bokslutskommunikéer.

Omrakning av utlandska dotterforetag

Utlandska dotterforetags tillgangar och skulder omraknas till svensk valuta enligt balans-
dagens valutakurser. Resultatrakningarna i utlandska bolag omréknas till genomsnittskurs.
Omrakningsdifferensen fors direkt till eget kapital och paverkar inte arets resultat. For
att minska koncernens valutaexponering gors s k hedging av eget kapital i utlandska dotter-
bolag genom terminer och/eller 1an i utlandska valutor. | koncernredovisningen kvittas
kursdifferenser som uppstar pa dessa lan mot omrakningsdifferenser som uppstar i de ut-
landska dotterforetagens eget kapital. Se vidare avsnittet om Finansiering och valutafragor.



Omrakning av fordringar och skulder i utlandsk valuta

Fordringar och skulder i utlandsk valuta vérderas till balansdagens kurs. Om fordran
eller skuld &r sakrad, varderas den till den sdkrade kursen. Orealiserade kursvinster och
kursforluster har resultatforts. Orealiserade kursvinster pa langfristiga fordringar/skulder
avsatts till valutakursreserv efter det att erforderlig kvittning har gjorts.

Varulager
Koncernens varulager &r varderat enligt lagsta vardets princip.

Avskrivningar

Avskrivningar pa maskiners och inventariers anskaffningsvarden har gjorts enligt plan.
Avskrivningssatserna har baserats pa berédknade ekonomiska livslangder. Anlaggnings-
fastigheter har i regel avskrivits med skattemassigt hogsta tillatna belopp.

Leasingavtal

Leasingavtal till begrénsat varde (t ex kontorsmaskiner) som ar att klassificera som finan-
siella leasingavtal redovisas som operationella leasingavtal. Redovisningsradets rekom-
mendationer avseende finansiell leasing foljs i dvrigt for avtal som tecknats fr o m 1997.

Definitioner av begrepp och nyckeltal
Substansvarde Tillgdngarnas bokforda nettovarden med tillagg for dolda reserver i bors-
aktier och aktier i dotterbolag (latent skatt ej avdragen).

Dolda reserver Skillnad mellan beraknat marknadsvarde och bokfort varde.

Investeringar i anldggningar Investeringsutgifter som aktiveras i koncernféretag. For-
vérvade bolag ingar fran anskaffningstidpunkten.

Rantabilitet pa sysselsatt kapital Rorelseresultat och ranteintédkter samt utdelningar satt
i forhallande till genomsnittliga totala tillgangar minskade med genomsnittliga rante-
fria skulder.

Direktavkastning Utdelning per aktie satt i relation till A-aktiens kurs per 31 december.

Totalavkastning Avkastning for A-aktien definierad som summan av aktiekursens for-
andring och aterinvesterad utdelning.

Synligt eget kapital Redovisat eget kapital och KVB-lan.

Justerat eget kapital Synligt eget kapital och dolda reserver i borsaktier. Fore 1997 in-
gick aven dold reserv i forvaltningsfastigheter.

Synlig soliditet Synligt eget kapital och minoritetens andel satt i forhallande till totala
tillgangar.

Justerad soliditet Synligt eget kapital och minoritetens andel samt dolda reserver i bors-
aktier satt i forhallande till totala tillgdngar och dolda reserver i borsaktier. Fére 1997
ingick &ven dold reserv i forvaltningsfastigheter.

Vinst per aktie Resultat efter skatt dividerat med antal aktier efter full utspadning, dvs
utestdende antal aktier samt det maximala antal aktier som tillkommer vid konvertering
av befintliga KVB. Skattekostnaden belastar koncernens resultat efter finansiella poster
och minoritetens andel, justerat for skattefria realisationsvinster vid forséljning av aktier,
avdragsgilla lamnade utdelningar (1994: skattefria mottagna utdelningar) samt schab-
lonintakt enligt vid varje tillfalle gallande skatteregler for investmentbolag. Full skatt ar
lika med redovisad skatt.

b




Finansiering och valutafragor

Organisation

Industrivardens koncernbolag ar sjalvstandigt ansvariga for hanteringen av sina finansi-
ella risker inom de ramar som moderbolaget anger i av styrelsen faststalld finanspolicy.
Dotterbolagen hanterar sina risker gentemot AB Industrivardens finansfunktion som &r
centraliserad till moderbolaget och fungerar som koncernens internbank.

Finansiering

AB Industrivardens kortfristiga upplaning sker dels via ett foretagscertifikatprogram i
svenska kronor som maximalt uppgar till 1.500 Mkr och dels genom banklan. P4 den
medellanga sidan finns ett s k Medium Term Note-program pa 1.000 Mkr och ett inter-
nationellt syndikerat clublan (s k revolving facility) pa 175 MUSD. Foretagscertifikat-
programmet har av Standard & Poor’s erhallit kreditvardighet K1.

Huvudregeln inom koncernen ar att de svenska dotterbolagen finansierar sig genom lan
fran AB Industrivarden och de utlandska dotterbolagen huvudsakligen genom lokal upp-
laning. AB Industrivarden kan genom sin storlek arbeta effektivt med sin totala laneport-
folj pa den svenska och internationella marknaden for att pa s& satt uppna basta mojliga
utfall i frdga om rante- och risknivaer.

Av den totala bekraftade kreditramen pa 3,4 miljarder kronor utnyttjades 1 miljard
kronor vid arets slut (0,8 miljarder kronor vid foregadende ars utgang). Darutover finns
totalt 6,6 miljarder kronor i obekréaftade kreditramar.

Fléden i utlandsk valuta

Industrivardenkoncernens industri- och handelsrérelse bestar av saval svenska bolag med
handel till och fran Sverige som utlandska bolag som bedriver handel éver sina egna gran-
ser. Industrivardenkoncernens nettoomsattning fordelar sig pa Sverige till 25 procent,
EMU-omradet till 39 procent, 6vriga Europa till 16 procent och 6vriga véarlden till 20
procent.

Under 1998 var exporten fran Sverige 1.302 Mk, vilken till 69 procent fakturerades i
utlandsk valuta. | de fall nettoomséttningen var i svenska kronor ar priserna satta efter
prishilden pa respektive marknad. Koncernens import till Sverige var 621 Mkr 1998,
varav 96 procent fakturerades i utlandska valutor. De utldndska dotterbolagen fakture-
rar huvuddelen av sin forsaljning pa sina lokala marknader.

I och med att den svenska delen av koncernen har en omfattande handel med utlandet
ar den svenska kronans varde gentemot omvarldens valutor av vikt fér koncernens resul-
tat. Varje enskilt dotterbolag svarar for sin valutahantering. Valutafloden till och fran
Sverige matchas och nettoflédena sékras hos Industrivérdens internbank. Koncernens
nettofléden matchas och sékras i sin tur i varierande grad i banksystemet, normalt till 75
a 90 procent. Sakringarna gors for maximalt de kommande fem kvartalen. De viktigaste
berdknade nettovalutaflédena till och fran Sverige 1999 samt moderbolagets utestaende
terminskontrakt vid utgangen av 1998 beskrivs i tabellen pa nésta sida.

Det redovisade egna kapitalet i utlandska dotterbolag ar i huvudsak hedgat genom lan
i det utlandska bolagets valuta. Omrakningsdifferenserna i utldéndska dotterbolags egna
kapital i koncernbalansréakningen har kvittats mot kursdifferenser pa lan.



Valutarisk i transaktionsexponeringen 31 december 1998
For de valutor vars nettoflode dverstiger 15 Mkr visas nedan nettovalutaflodet, valutasék-
ringar samt utestdende valutarisk vid utgdngen av 1998, uttryckt i miljoner lokal valuta.

Beraknat netto- Utestaende

flode 1999 Sékrat mot valutarisk Andel utestdende

(lokal valuta) terminskontrakt (lokal valuta) valutarisk av

(+ inflode) 31 december 1998 (+ inflode) berdknat netto-

Valuta (- utflode) (lokal valuta) Terminskurs (= utflode) flode 1999, %
usb 29,2 19,1 7,8910 10,1 35
NLG 15,3 6,3 4,2537 9,0 59
FRF 21,4 0,0 - 21,4 100
ATS 25,0 0,0 - 25,0 100
SGD 3,7 3,5 4,6248 0,2 7
ESP 367,7 202,0 0,0536 165,7 45
JPY -254,9 0,0 - -254,9 100
DKK -14,3 0,0 - -14,3 100
DEM -12,2 0,0 - -12,2 100

Industrivdrden och euro

Den europeiska ekonomiska och monetéara unionen EMU trédde i kraft den 1 januari 1999.
En ny valuta, euro, infordes som ersatter de lokala valutorna i de elva lander inom
Europeiska Unionen som ingar i EMU. Sverige gick inte med i EMU fran dess borjan.

Industrivardenkoncernen paverkas av att euro har inforts trots att Sverige star utanfor
EMU. De europeiska dotterbolag som ligger inom EMU-omradet kommer successivt att
Overga till att fakturera i euro liksom att deras redovisning kommer att ske i euro.
Nettoomséttningen inom EMU-omradet uppgick till cirka 40 procent av koncernens tota-
la fakturering 1998.

Industrivarden kan i dagsléaget inte inféra euro i de svenska koncernbolagens redovis-
ning. En mojlig utveckling ar att ett antal av Industrivardens storre aktieinnehav kommer
att noteras i euro vilket kan leda till att Industrivarden infér redovisning i euro nar den
svenska lagstiftningen sa tillater.

Ett eurosammandrag for aren 1994-98 aterfinns pa nasta sida.

Bokslutskurser

Balansdagskurs Genomsnittskurs ECU-index har fran 31 december

1998 1997 1998 1997 1997 till 31 december 1998 for-
GBP 13,49 13,09 13,17 12,50 andrats fradn 118 till 128. Hade
usD 8,05 7,86 7,95 7,61 Industrivdrdenkoncernens kon-
DEM 4,81 4,38 4,52 4,42 cernresultatrakning for 1998 kon-
FRF 1,44 1,31 1,35 1,31 soliderats med 1997 ars genom-
NLG 4,27 3,89 4,01 3,92 snittskurser hade faktureringen
DKK 1,26 1,15 1,19 1,16 varit cirka 80 Mkr lagre. Resul-
NOK 1,07 1,07 1,05 1,09 tatet efter finansnetto hade inte
FIM 1,58 1,45 1,49 1,47 paverkats namnvart.

ECU 9,49 8,72 8,93 8,64




Eurosammandrag

Miljoner euro? 1998 1997 1996 1995 1994
Resultatrakningar
Nettoomsattning 483 450 585 621 1.338
Rérelseresultat 29 27 38 51 102
Utdelningsintikter fran borsaktier 112 45 52 27 38
Resultat av borsaktieforsaljningar 103 29 72 9 34
Resultat av forsaljning av andra aktier 3 168 1 126 28
Resultat efter finansiella poster 226 253 149 186 160
Resultat fore skatt och minoritetsandelar 216 244 142 173 154
Arets resultat 202 240 136 170 132
Balansrakningar
Anldggningstillgangar 1.397 1.262 797 802 994
Omsdttningstillgangar 307 203 269 275 542
Balansomslutning 1.704 1.466 1.066 1.077 1.536
Eget kapital 1.051 914 732 647 578
KVB-ldn 47 47 47 47 47
Avsdttning for pensioner 14 13 19 26 56
Rantebdrande skulder 466 379 143 217 535
Rantefria skulder 127 112 125 139 319
Nyckeltal
Synligt eget kapital 1.098 961 779 694 625
Justerat eget kapital 2.968 2.820 2.084 1.584 1.236
Substansvarde 3.224 3.013 2.290 1.675 1.581
Synlig soliditet, % 64 66 73 65 41
Justerad soliditet, % 83 85 88 81 58
Investeringar i anlaggningar 17 15 28 25 70
Medelantal anstallda 3.428 3.332 £4.561 4.918 9.572

varav utomlands 1.797 1.791 2.309 2.293 5.895
Euro per aktie och KvB?
Vinst per aktie efter full skatt 1,11 1,30 0,75 0,96 0,72
Synligt eget kapital 5,80 5,06 4,11 3,69 3,27
Justerat eget kapital 15,49 14,75 10,85 8,32 6,43
Substansvarde 16,86 15,81 12,01 8,75 8,32
Borskurs per 31 december

A-aktien 11,49 11,70 8,22 5,48 5,16

C-aktien 10,75 11,49 8,01 5,27 4,95
Utdelning 0,47 0,40 0,34 0,29 0,26
Utdelningstillvixt, % per &r 20° 15 18 10 11
Direktavkastning, % 4,1° 3.4 4,2 5,3 5,1
Totalavkastning, % 1 48 59 17 -5
KVB-ranta 0,55° 0,45 0,39 0,33 0,30

1 Samtliga virden &r omriknade fran kronor till euro med balansdagskursen 9,49 per den 31 december 1998.
2 Samtliga data per aktie och KVB &r omriknade med hinsyn till aktieuppdelningen 4:1 &r 1998.

3 Enligt styrelsens forslag.



(Belopp i Mkr dar annat ej anges)

Not 1 Nettoomsattningens och rorelseresultatets férdelning
Nettoomséttningens och roérelseresultatets fordelning  pa rorelsegrenar:
pa geografiska marknader och rorelsegrenar
Nettoomsattning  Rorelseresultatet

Nettoomsattningens fordelning pa geografiska Koncernen 1998 1997 1998 1997
marknader: B
o esam 1.692 1707 112 111
Concernen Nettot;msattnmg Isaberg Rapid 574 479 81 59
199 1997 Maskin AB Rapid 340 331 18 26
Sverige 1144 1.039  Hydrauto 263 259 -2 -15
Ovriga Norden 735 634  Ovrigt, netto - - -2 -5
Europa, exkl Norden 1765 1747 Summa Inductus 2.869 2.776 207 176
Nordamerika 762 667
Ovriga marknader 174 188 |ndutrade 1.662  1.492 151 122
Summa koncernen 4.580 4.275 Ovrigt, netto 49 7 -82 -38
Summa koncernen  4.580  4.275 276 260
Not 2
Medelantal anstallda
1998 1997
Antal anstdllda varav kvinnor Antal anstéllda varav kvinnor
Moderbolaget
Sverige 21 7 19 6
Dotterforetag i Sverige 1.610 385 1.522 349
Dotterféretag utomlands
Belgien 41 7 50 15
Danmark 170 29 166 33
Finland 154 33 132 28
Frankrike 203 84 231 90
Italien 27 13 27 10
Nederléanderna 249 62 235 59
Schweiz 11 2 20 3
Singapore 33 10 36 11
Spanien 34 9 33 9
Storbritannien 145 26 148 23
Tyskland 236 49 244 50
USA 360 63 356 64
Osterrike 58 1 59 12
Ovriga 76 17 54 14
Summa 1.797 415 1.791 421
Koncernen totalt 3.428 807 3.332 776

1 Specifikation till not 3, sidan 62

Styrelsen har, enligt bolagsstimmans beslut 1998, erhallit totalt 1.400.000 kronor i arvode. Harav har styrelsens
ordférande erhallit 525.000 kronor. En av styrelseledaméterna har dérutver erhallit arvode for ordférandeskap
i koncernbolag med 150.000 kronor.

Verkstéllande direktéren har uppburit [6neersattningar och 6vriga férmaner till ett varde av 3.890.647 kronor.
Arvoden fran de externa styrelseuppdrag som verkstéllande direktéren haft och som varit direkt forknippade
med hans tjanst, har inlevererats till bolaget. Verkstallande direktéren dr berattigad till pension svarande mot
ITP-plan fran 60 ars alder enligt premiebetalning som fullf6ljs avseende tidigare pensionsavtal. Vidare ar verk-
stéllande direktéren berattigad till pension fran 63 till 75 drs dlder med en ersattningsniva inklusive AFP, ATP
och ITP som uppgar till cirka 45 procent av [6nen. Verkstéllande direkt6ren ar dartill berattigad till en arlig direkt
pension pa cirka 4 basbelopp fran 6o till 75 ars dlder harrérande fran tidigare anstéllning i koncernbolag. Vid
uppségning av anstéllningsavtalet fran bolagets sida géller en uppsagningstid pa tre ar.

Av oOvriga i foretagsledningen har tva rétt till pension fran 6o ars dlder samt rétt till avgangsvederlag mot-
svarande tva arsloner.

Styrelsen har beslutat att fran och med 1998 erbjuda de anstéllda vid moderbolaget AB Industrivarden ett
bonusprogram. Programmet &r baserat pa Industrivardenaktiens totala avkastning jamfort med Findatas avkast-
ningsindex under en tvaarsperiod. Bonus kan utga med maximalt 25 procent av l6nen varav del skall anvandas
for forvarv av aktier eller optioner i Industrivarden.

Femte AP-fonden har erbjudit samtliga anstdllda i moderbolaget AB Industrivdrden att forvarva kdpoptioner
avseende aktier i Industrivdrden. Optionerna ger ratt att forvdarva aktier av serie A under l6senperioden 15 mars
1999 — 15 mars 2004. Optionspremien var 13:60 kronor och |6senpriset dr 145 kronor per aktie. Optionerna kan
overlatas fritt under hela l6ptiden. Totalt tecknades 303.000 kdpoptioner.

Noter




Not 3
Loner, andra erséttningar och sociala kostnader

1998 1997
Loner varav Loner varav
och andra Sociala pensions-  och andra Sociala  pensions-
ersdttningar ~ kostnader  kostnader ersattningar kostnader  kostnader
Moderbolaget 17 10 5 15 9 4
Dotterforetag i Sverige 406 186 44 374 170 44
Totalt Sverige 423 196 49 389 179 48
Dotterféretag utomlands
Belgien 10 4 - 13 5 -
Danmark 70 3 2 67 2 1
Finland 45 11 8 37 10 6
Frankrike 49 22 5 54 25 2
Italien 8 3 - 7 3 -
Nederldnderna 63 13 5 62 11 5
Schweiz 6 1 - 7 1 -
Singapore 5 1 6 1
Spanien 8 2 2 7 2 2
Storbritannien 44 3 43 6 3
Tyskland 84 15 6 81 16 6
USA 135 25 9 124 21 8
Osterrike 19 5 3 18 5 2
Ovriga 9 3 1 7 2 2
Summa 555 115 45 533 110 38
Koncernen totalt 978 311 94 922 289 86

Av moderbolagets pensionskostnader avser 3(2) Mkr styrelse och VD. Motsvarande belopp for koncernen ar
16(15) Mkr.

Loner och andra ersattningar fordelade per land och mellan styrelseledaméter m fl och Gvriga anstéllda

1998 1997
varav varav

Styrelse tantiem Ovriga Styrelse tantiem Ovriga

och VD och dylikt anstallda och VD och dylikt anstalld
Moderbolaget’ 6 - 11 6 - 9
Dotterforetag i Sverige 23 2 383 23 2 351
Dotterféretag utomlands
Belgien - - 10 - - 13
Danmark 5 - 65 4 - 63
Finland 5 1 40 4 1 33
Frankrike 3 1 46 1 - 53
Italien 2 - 6 1 - 6
Nederléanderna 3 - 60 3 - 59
Schweiz 1 - 5 1 - 6
Singapore 1 - 4 1 - 5
Spanien 1 - 7 1 - 6
Storbritannien 3 - 41 2 - 41
Tyskland 2 - 82 1 - 8o
USA 5 - 130 4 1 120
Osterrike 1 - 18 1 - 17
Ovriga 2 - 7 2 1 5
Summa 34 2 521 26 3 507
Koncemnen totalt 63 4 915 55 5 867

'Se sidan 61.




Not 4
Avskrivningar

Not 9
Ovriga finansiella intékter

Avskrivningar ingar i foljande funktioner med: Koncernen Moderbolaget
Koncernen 1998 1997 1998 1997 1998 1997
Kostnad fér sélda varor 85 81  Kursdifferenser 12 1 9 -
Utvecklingskostnader 3 3 Utdelningar 11 3 9 2
Forsz'ilj'nlngs'kostnader 27 31 summa 23 4 18 5
Administrationskostnader 29 29
Summa avskrivningar 144 144 Not 10
Ovriga finansiella kostnader

Not 5 Koncernen Moderbolaget
Nedskrivningar samt aterldggningar av nedskrivningar 1998 1997 1998 1997
av ﬁljan5|.ella anla}ggmngstlllgén.gar. . Kursdifferenser 4 23 _ -
Aterlaggning av tidigare nedskrivningar av finansiella Ovrigt 2 a _ _
anlaggningstillgdngar ingar i koncernen med 13 (-15)
Mkr. Beloppet ingar i resultat av forsdljning av andra Summa -6 24 - -2
aktier och avser tidigare nedskrivning av aktier.

Not 11

Not 6

Operationella leasingavtal

Koncernen 1998 1997
Periodens betalda leasingavgifter 47 46
Framtida avtalade leasingavgifter

Forfallotidpunkt ar 1 42 45
Forfallotidpunkt ar 2 26 24
Forfallotidpunkt ar 3 14 15
Forfallotidpunkt ar 4 9 9
Forfallotidpunkt ar 5 7 8
Forfallotidpunkt ar 6- 34 37
Summa framtida leasingavgifter 132 138

Not 7
Resultat av borsaktieforsaljningar

Koncernen och
moderbolaget

Forsdljning av: 1998 1997
PLM 712 -
Drott A 97 -
SSAB (inlosenratter) 62 -
Custos A - 148
AGA B - 87
Ovriga 103 38
Summa 974 273
Not 8
Resultat av forsdljningar av andra aktier, m m
Koncernen Moderbolaget
1998 1997 1998 1997

Realisationsresultat

vid forséljning

av dotterféretag 19
Realisationsresultat

vid forsaljning

av ovriga foretag -3 9
Aterlaggning av tidigare
nedskrivning av aktier
Nedskrivning av

ovriga aktier - -15 - -

1.598 10 981

Summa 29 1592 7 981

Konvertibelt vinstandelsforlagslan

AB Industrivarden har i samband med bolagets forvarv
1988 och 1989 av aktier och konvertibla forlagsbevis
utgivna av PLM AB upptagit ett konvertibelt forlagslan
genom utgivande av konvertibla vinstandelsbevis (s k
KVB). Lanevillkoren framgdr av det prospekt som ut-
gavs i december 1987. Lanebeloppet forfaller till betal-
ning ar 2028. Vinstandelsbevisens nominella belopp
dr 23 kronor motsvarande konverteringskursen for en
aktie. Rantan utbetalas arsvis i efterskott till vinstan-
delsinnehavarna pa femte bankdagen efter avstam-
ningsdagen for utdelning, den s k ranteforfallodagen.
Rantan per vinstandel uppgar till 115 procent av den
av bolagsstamman beslutade utdelningen per aktie for
foregdende rakenskapsar. Skulden motsvarar nominel-
la vardet av 19.495.732 konvertibla vinstandelsbevis.
Resultatet belastas med berdknad KVB-rénta baserad
pa arets utdelningsforslag.

Not 12
Skatt pa arets resultat

Koncernen Moderbolaget

1998 1997 1998 1997

Bolagsskatt 143 56 -57 -
Latent skatt 14 10 - -
Summa -129 -46 -57 -




Not 13
Immateriella anldggningstillgdngar

Summa immateriella

Koncernen Goodwill Immaterialratter anlaggningstillgangar
Ingdende anskaffningsvarde 161 19 180
Arets investeringar 17 4 21
Foretagsforvary 7 - 7
Forsdljning och utrangering -1 -3 -4
Omrékningsdifferens 2 1 3
Utgdende ackumulerat anskaffningsvarde 186 21 207
Ingdende avskrivningar 70 12 82
Arets avskrivningar 20 2 22
Forséljning och utrangering - 1 -1
Omrékningsdifferens 2 1 3
Utgaende ackumulerade avskrivningar 92 14 106
Planenligt restvdrde 1997-12-31 91 7 98
Planenligt restvdrde 1998-12-31 94 7 101
Not 14
Materiella anldggningstillgangar
Summa
Byggnader Pagaende materiella
Koncernen och mark Maskiner Inventarier nyanldggningar anldggningstillg.
Ingdende anskaffningsvarde 479 391 612 2 1.484
Arets investeringar 15 55 78 157
Foretagsforvarv - - 5 - 5
Foretagsforsaljningar -11 - -15 - -26
Forsdljning och utrangering - -5 -165 -1 -171
Overfort fran pagéende nyanldggningar - 6 - -6 -
Omklassificeringar - 7 -12 5 -
Omrdkningsdifferens 5 5 17 - 27
Utgdende ackumulerat anskaffningsvdarde 488 459 520 9 1.476
Ingdende avskrivningar 128 252 388 - 768
Arets avskrivningar 14 38 70 - 122
Foretagsforvarv - - 2 - 2
Foretagsforsaljningar -6 - -13 - -19
Forsaljning och utrangering - -3 -116 - -119
Omklassificeringar - 8 -8 - -
Omrékningsdifferens 2 2 12 - 16
Utgdende ackumulerade avskrivningar 138 297 335 - 770
Planenligt restvdrde 1997-12-31 351 139 224 2 716
Planenligt restvdrde 1998-12-31 350 162 185 706

Taxeringsvardet for svenska fastigheter uppgick till 230 (219) Mkr.



Not 15
Finansiella leasingavtal

Byggnader och mark Inventarier Summa
Anskaffningsvarde 15 5 20
Ackumulerade planenliga avskrivningar -2 -2 -4
Kortfristig skuld (ar 1) o -2 -2
Langfristig skuld
Forfallotidpunkt ar 2 o) -1 1
Forfallotidpunkt ar 3 -1 - 1
Forfallotidpunkt ar 4 -1 - 1
Forfallotidpunkt ar 5 -1 - 1
Forfallotidpunkt ar 6— -10 - -10
Summa langfristig skuld -13 -1 -14

Not 16
Aktier och andelar
Moderbolagets innehav av aktier och andelar i dotterforetag

Kapital- Antal Bokfort
Tkr Org nr Sate andel, % aktier vdrde
Besam AB 556084-1768 Landskrona 100 5.000.000 196.192
Gedevo AB 556032-3593 Stockholm 100 1.000 16.905
Hydrauto AB 556067-0332 Skellefted 100 150.000 30.749
Inductus AB 556088-4644 Stockholm 100 1.000 2.042
Industrivarden Service AB 556289-9160 Stockholm 100 10.000 1.220
Indutrade AB 556017-9367 Stockholm 100 25.000 137.301
Indutrade Fastighets AB 556180-8428 Stockholm 100 2.950 38.489
Isaberg Rapid AB 556035-6684 Hestra 100 £400.000 33.200
Maskin AB Rapid 556082-8674 Bredaryd 100 100.000 59.600
Timelox AB 556214-7735 Landskrona 100 15.000 17.039
Ovriga 1.045
533.782

Moderbolagets innehav av aktier och andelar i Gvriga bolag
Kapitalandel, Rostandel, Antal Bokfort
Tkr Org nr Sate % % aktier vdrde
AB Biodisk 556115-6844 Stockholm 37,1 22,2 63.064 20.706
AB L M Ericsson Finans 556008-8550 Stockholm 5,0 29,8 8.998 3.491
DHJ Media AB 556526-2515 Stockholm 11,5 11,5 1.390 26.042
Ericsson Project Finance AB 556058-5936 Stockholm 4,7 25,4 220.000 26.395

76.634




Moderbolagets och koncernens innehav av aktier i borsnoterade bolag’

Antal Kapitalandel, Rostandel, Marknads- Bokfort
Tkr aktier % % varde vdrde
AGA A 28.615.000 11,8 20,2 3.076.113 704.422
Astra B 1.430.000 0,1 0,0 235.950 143.616
Ericsson A 43.860.000 2,3 26,4 9.188.670 1.191.896
Ericsson B 800.000 154.400 141.294
Fastighets AB Balder 1.465.000 6,1 6,1 131.850 114.270
Handelsbanken stam A 14.650.000 5,6 6,6 5.010.300 1.042.358
Industrivarden KVB A 194.148 22.521 23.716
Industrivarden KVB C 309.954 35.025 36.284
Karo Bio 100.000 1,1 1,1 8.750 9.538
OM-gruppen 228.162 0,3 0,3 23.273 1.943
Pfizer 437.900 0,0 0,0 448.410 375.604
Sandvik A 23.000.000 8,9 11,7 3.243.000 4.309.517
SAS Sverige 300.000 0,4 0,4 22.350 34.500
SCAA 18.232.000 9,3 24,1 3.190.600 788.163
SCA B® 150.000 26.550 16.991
Skandia 17.200.000 3.4 3,4 2.132.800 768.150
Skanska A 5.575.689 7.4 29,9 1.254.530 1.052.676
Skanska B 2.887.888 649.775 548.810
SSAB A 11.400.000 10,7 13,5 883.500 548.804
SSAB B 646.600 50.112 57.763
Volvo A 1.400.000 0,3 0,8 254.100 297.024
Moderbolagets innehav av
aktier i borsnoterade bolag’ 30.042.579 12.207.339
Koncernjustering 86.571
Koncernens innehav av aktier i bérsnoterade bolag 12.293.910

Koncernens innehav av aktier och andelar i 6vriga bolag

Kapitalandel, Rostandel, Antal Bokfort
Tkr Org. nr. Séate % % aktier vérde
AB Biodisk 556115-6844  Stockholm 37,1 22,2 63.064 20.706
AB L M Ericsson Finans 556008-8550  Stockholm 5,0 29,8 8.998 3.491
Bemuro AB 556361-4923  Ostersund 16,0 16,0 800 670
DH) Media AB 556526-2515  Stockholm 11,5 11,5 1.390 26.042
Ericsson Project
Finance AB 556058-5936  Stockholm 4,7 25,4 220.000 26.395
Milltronic Ltd Canada 0,3 0,3 12.000 523
Sci Rue de Canal Frankrike 50,0 50,0 100 1.242
Shanghai Rapid Yuan Chang
Stationary Company Ltd Kina 51,0 51,0 8.271
Ovriga aktier och andelar* 1.009
88.349

‘Industrivirdens hela innehav av aktier i PLM avyttrades i november 1998 till Rexam PLC. Rexam offentliggjorde i samband dar-
med ett uppkopserbjudande till vriga aktiedgare i PLM. Industrivdarden har tidigare utfardat totalt 110.500 kdpoptioner av-
seende PLM-aktier till ledande befattningshavare i PLM, vilka i anslutning till Rexams uppkdpserbjudande erbjods att till redu-
cerat pris sdlja tillbaka sina optioner i PLM till Industrivarden.

%Industrivdrden har tillsammans med Custos, Skandia och Handelsbankens pensionsstiftelse utfdrdat totalt 301.000 kdpoptio-
ner avseende SCA B-aktier till ledningsgruppen i bolaget, varav Industrivarden svarade for 105.350 optioner. Efter dterkp av
2.450 optioner aterstdr 102.900 optioner. Varje kdpoption beréttigar till forvarv av en aktie av serie B i SCA for [6senpriset 178
kronor under perioden 1 oktober 1997 till 30 september 1999. Totalt bokfért vdarde pa motsvarande aktier &r 11.656 Tkr. Det
totala vardet av losenpris och skuldférd premium uppgér till 19.859 Tkr.

3Inklusive vid utgadngen av 1998 utlanade aktier: 21.000 Astra B, 28.000 AGA A, 415.100 Ericsson B, 65.900 Skandia, 62.000
Sandvik A, 18.200 Handelsbanken A och 1.000 SAS Sverige.

“Enskilda innehav med bokfsrt vérde understigande 300 Tkr.




Not 17
Intressebolagsredovisning

Redovisning enligt kapitalandelsmetoden avser féljande bolag:

Eget  Resultat  Kapital- Réstandel, Antal Bokfort

Org nr Sate kapital efter skatt andel, % % aktier varde

AGA 556009-1331 Lidingé  12.216 370 11,8 20,2 28.615.000 704
Ericsson 556016-0680 Stockholm  63.112 13.041 2,3 26,4  44.660.000 1.333
SCA 556012-6293 Stockhom  28.404 3.379 9,3 24,1 18.382.000 892
Skanska 556000-4615 Malmg/Sthim  13.519 2.782 74 29,9 8.463.577 1.601
AB Biodisk 556115-6844 Stockholm 73 24 37,1 22,2 63.064 21
4.551

Anvandning av kapitalandelsmetoden medfor foljande resultat:

Koncernen 1998 1997
Arets resultat enligt resultatrdkningen 1.918 2.274
Avgar: Utdelningsintakter fran borsaktier -270 =249
Resultat av borsaktieforsaljningar -712 -

Ovriga finansiella intakter -6 -
Tillkommer: Andel i intresseforetags resultat efter skatt 658 749
Resultat av forsdljningar av intressebolag 494 -

Arets resultat vid anvandning av kapitalandelsmetoden 2.082 2.774

Balansrdkning enligt kapitalandelsmetoden blir som framgér nedan:

Saldo enligt Forandring  Balansrékning enligt Balansrakning enligt

balansrdakning kapitalandelsmetoden kapitalandelsmetoden kapitalandelsmetoden

981231 981231 971231

Aktier i borsbolag 12.294 -4.530 7.764 7.651

Ovriga aktier och andelar 88 -21 67 34

Aktier och andelar i intresseforetag - 7.241 7.241 5.667
2.690

Kapitalandelsfond - 2.690 2.690 2.250

Fria reserver 6.259 -164 6.095 4.112

Arets resultat 1.918 164 2.082 2.774
2.690

Not 18
Finansiella anldggningstillgéngar
Aktier och andelar
i dotterbolag Aktier i borsforetag
Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
1998 1997 1998 1997 1998 1997
Ingdende anskaffningsvérde 321 645 11.047 5.723 10.960 5.636
Avyttring -91 -335 -1.172 -548 -1.172 -548
Forvarv 312 - 2.027 5.872 2.027 5.872
Utdelning i form av aktier - - 392 - 392 -
Aktiedgartillskott -8 11 - - - -

Utgaende ackumulerat
anskaffningsvarde 534 321 12.294 11.047 12.207 10.960




Forts. not 18

Aktier och andelar i 6vriga foretag

Koncernen Moderbolaget
1998 1997 1998 1997
Ingdende anskaffningsvarde 55 55 53 51
Avyttringar -2 -1 -2 -10
Forvarv 22 16 26 12
Aterférda nedskrivningar 13 - - -
Nedskrivningar - -15 - -
Utgdende ackumulerat anskaffningsvirde 88 55 77 53
Langfristiga fordringar s
hos dotterbolag Andra langfristiga fordringar
Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
1998 1997 1998 1997 1998 1997
Ingdende anskaffningsvarde 1519  2.592 62 52 6 6
Foretagsforsaljningar - - - -3 - -
Arets 6kningar - 40 10 11 - -
Aktiedgartillskott - 113 - - - -
Amorteringar 1519  -1.000 2 -2 - -
Omklassificeringar m m - - - 1 - -
Omrékningsdifferenser - - 1 3 - -
Utgdende ackumulerat anskaffningsvirde - 1519 71 62 6 6
' andra langfristiga fordringar i koncernen ingér latent skattefordran med 47 (44) Mkr.
Not 19
Varulager
Varulagret fordelar sig pa féljande poster:
Koncernen 1998 1997
Ravaror och fornddenheter 209 213
Varor under tillverkning 67 50
Fardiga varor och handelsvaror 392 395
Pagdende arbete fér annans rikning 50 42
Forskott till leverantor - 1
Summa 718 701
Not 20
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter
Koncernen Moderbolaget
1998 1997 1998 1997
Forutbetalda hyror 8 7 3 2
Upplupna ranteintakter 2 2 2 2
Forutbetalda service- och underhallsavgifter 12 12 - -
Upplupna serviceintdkter - 7 - -
Ovriga poster 15 16 2 1
Summa 37 44 7 5



Not 21
Eget kapital

Bundna Fritt eget
Aktiekapital reserver kapital
Koncernen 1998 1998 1998
Belopp vid arets ingéng 858 930 6.886
Utdelning till aktiedgare - - -644
Konvertering av KVB 1 1 -
Forskjutning mellan fritt och bundet eget kapital - -3 3
Omrdkningsdifferenser - 10 14
Arets resultat - - 1.918
Belopp vid arets utgang 859 938 8.177
Fritt eget
Aktiekapital ~ Overkursfond Reservfond kapital
Moderbolaget 1998 1998 1998 1998
Belopp vid arets ingang 858 - 721 7.715
Konvertering av KVB 1 1 - -
Fusionsforlust - - - -1.226
Utdelning till aktiedgare - - - -644
Ovriga férandringar - - -1 -
Arets resultat - - - 1.706
Belopp vid arets utgang 859 1 720 7.551
Not 22 Not 25
Aktiekapital Ovriga avsiattningar
Aktiekapitalet per 1998-12-31 utgjordes av 171.711.252  Koncernen 1998 1997
aktier a nominellt 5 krsmor, varav 124.960.588 A-aktier Garantiataganden 39 s
och 46.750.664 C-aktier. Under 1998 konverterades Beslutade omstruk-
60.000 KVB till aktier. tureringsatgarder 6 12
Produktansvar 34 37
Tillaggskopeskillingar 19 -
Not 23 Reserv for salda bolag - 20
Avséttningar for pensioner Ovriga poster 66 54
Koncernen Moderbolaget Summa 164 145
1998 1997 1998 1997
PRI-pensioner 85 79 5 4
Ovriga pensioner 47 47 22 19 Not 26
Summa 132 126 27 23 Langfristiga rantebadrande skulder
Koncernen Moderbolaget
1998 1997 1998 1997
Not 24 Obligationslan 800 1.000 800 1.000

Forpliktelser till styrelse och VD

| koncernens avsdttningar ingar forpliktelser avseende
pensioner och liknande formaner till nuvarande och
tidigare styrelseledamoter och verkstdllande direktdrer
i koncernen med 64 (58) Mkr. Motsvarande belopp for
moderbolaget ar 18 (15) Mkr.

Utnyttjade check-
rakningskrediter 55 94 - 30
Ovriga rante-

barande skulder 561

1.655

854
1.709

791 530
1.591 1.560

Summa

Beviljat belopp pa checkrdkningskredit uppgar i kon-
cernen till 1.264 (1.226) Mkr och i moderbolaget till
1.050 (1.050) MKkr.

Koncernen
Forfallotidpunkt 1998
—2000 846
—2001 224
—2002 405
—2003 200
—2004 o
—senare 34
Totalt 1.709




Not 27
Léngfristiga skulder
Nedan anges den del av langfristiga skulder som for-
faller till betalning senare @n fem ar efter balansdagen.

Koncernen
1998 1997
Langfristiga rante-
barande skulder 34 9
Langfristiga
rantefria skulder - 13
Summa 34 22
Not 28
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter
Koncernen Moderbolaget
1998 1997 1998 1997
Upplupna
rantekostnader 177 161 176 160
Upplupna personal-
relaterade kostnader 162 137 5 4
Ovrigt 120 72 4 6
Summa 459 370 222 170
Not 29
Kortfristiga rantebdrande skulder
Koncernen Moderbolaget
1998 1997 1998 1997
Foretagscertifikat 756 98 756 98
Obligationslan 200 - 200 -
Kortfristig del av
langfristiga skulder 7 6 - -
Ovriga rinte-
barande skulder 1.746 1.836 1.700 1.773
Summa 2.709 1.940 2.656 1.871

Not 30
Stéllda sakerheter

Koncernen Moderbolaget
1998 1997 1998 1997
For egna skulder
och avséattningar
Avseende avsattningar
for pensioner
Kapitalforsakring 9 6 6 6
Avseende réntebdrande
skulder
Foretagsinteckningar 20 20 - -
Fastighetsinteckningar 18 18 - -
Ovrigt 1 1 - -

Summa avseende egna
skulder och avsattningar 48

For checkrakningskredit

Foretagsinteckningar 11 15 - -
Fastighetsinteckningar - 6 - -
Ovrigt - 2 - -
Summa avseende
checkréakningskredit 11 23 - -
Allmén bankgaranti
Foretagsinteckningar 12 16 - -
Fastighetsinteckningar 1 7 - -
Summa avseende
allman bankgaranti 13 23 - -
Ovrigt
Foretagsinteckningar 1 3 - -
Fastighetsinteckningar 5 5 - -
Summa ovrigt 8 - -
Summa stallda
sakerheter 78 99 6 6
Not 31
Ansvarsforbindelser
Koncernen Moderbolaget
1998 1997 1998 1997
Ansvarsforbindelse
till forman for ovriga
koncernféretag - - 4 3
Ovriga ansvarsforbindelser 7 11 3 3
Summa
ansvarsforbindelser 7 11 7 6

Moderbolaget har ansvarsforbindelse till forman for
dotterbolag avseende produktansvar for avyttrad verk-
samhet. Reserveringar som beddmts erforderliga for
ifragavarande ansvar har gjorts i dotterbolagets och
koncernens balansrakningar.



Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och riakenskaperna samt styrel-
sens och verkstallande direktorens forvaltning i AB Industrivarden (publ.) for ar 1998.
Det ar styrelsen och verkstéllande direktdéren som har ansvaret for rakenskapshandling-
arna och forvaltningen. Vart ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen, koncernredo-
visningen och férvaltningen pa grundval av var revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed. Det innebér att vi planerat och
genomfort revisionen for att i rimlig grad forsakra oss om att arsredovisningen och kon-
cernredovisningen inte innehaller vasentliga fel. En revision innefattar att granska ett
urval av underlagen for belopp och annan information i rakenskapshandlingarna. | en
revision ingar ocksa att préva redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstallande
direktorens tillampning av dem samt att beddma den samlade informationen i arsredo-
visningen och koncernredovisningen. Vi har daven granskat vasentliga beslut, atgarder och
forhallanden i bolaget for att kunna bedéma om styrelsen eller verkstéllande direktéren
handlat i strid mot aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Vi anser
att var revision ger oss rimlig grund for vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har upprattats i enlighet med arsredovis-
ningslagen och ger en réattvisande bild av koncernens resultat och stéllning.

Vi tillstyrker
att resultatrakningen och balansrakningen for moderbolaget och koncernen faststalls,
att  vinsten i moderbolaget disponeras enligt forslaget i forvaltningsberattelsen samt

att  styrelsens ledamoter och verkstéallande direktdren beviljas ansvarsfrihet for raken-
skapsaret.

Stockholm den 1 mars 1999

Bertil Edlund UIf Pernvi
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor

Revisionsberattelse
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Den 1 januari 1999 tradde omfattande forandringar av aktiebolagslagen i kraft. Andring-
arna avser framst bestdmmelserna om styrelse, bolagsstamma och revision. De nya regler-
na innehaller preciseringar av reglerna om bolagsorganens kompetens och skyldigheter.
Industrivardens bolagsorgan ar bolagsstédmman, styrelsen, verkstéllande direktdren
(VD) och revisorerna. Vid bolagsstdmman utser aktiedgarna en styrelse, som tillsatter VD.
Det aligger revisorerna att pa uppdrag av bolagsstamman granska rakenskaperna samt
styrelsens och VDs forvaltning under rakenskapséret. Revisorerna rapporterar till bolags-
stdmman om sin granskning i en sarskild revisionsberattelse, som framgar av sidan 71.

Bolagsstamman

Bolagsstamman ar Industrivardens hogsta beslutande organ. Vid den ordinarie bolags-
stamman som halls i april eller maj faststalls arsredovisningen, beslutas om utdelning,
véljs styrelse och revisorer och faststélls deras arvoden samt behandlas andra lagstadga-
de arenden.

Vid den ordinarie bolagsstamman den 21 april 1999 kommer dessutom att framlaggas
forslag om &ndring av bolagsordningen for att anpassa den till de &ndringar som har skett
i aktiebolagslagen, bl a betraffande tidpunkt for kallelse till bolagsstamman.

Kallelse till 1999 ars ordinarie bolagsstimma beraknas publiceras i dags- och affars-
press samt pa Industrivardens hemsida pa Internet omkring den 25 mars. Av Kallelsen
kommer att framga en detaljerad dagordning med bl a forslag till val av styrelse och revi-
sorer samt deras arvoden.

Aktieagarna har enligt aktiebolagslagen ratt att fa ett drende behandlat vid bolagsstam-
man om det begérs hos styrelsen i tid. Dessutom har aktiedgarna mojlighet att stalla fra-
gor pa bolagsstamman.

Protokoll fradn bolagsstamman kommer att inom tva veckor fran stamman finnas till-
gangligt pa bolagets hemsida pa Internet. De aktiedgare som sa onskar kan aven rekvire-
ra en kopia av protokollet per post.

Styrelsen

Industrivardens styrelse bestar f n av sju ledamoter som utses av bolagsstimman. Bland
ledamoterna aterfinns dels personer med anknytning till Industrivardens storre aktiedgare
och dels fran dgarna oberoende personer. Vidare ingar VD i styrelsen. En presentation av
styrelsens ledamoter framgar av sidan 82. Andra befattningshavare i bolaget deltar i sty-
relsens sammantraden som foredragande eller sekreterare.

Styrelsens uppgifter
Utover att svara for bolagets organisation och forvaltning ar styrelsens viktigaste uppgift
att med utgangspunkt fran en omvarldsanalys fatta beslut i strategiska fragor.

Generellt géller att styrelsen behandlar fragor av vasentlig betydelse for koncernen som:

- strategiplaner samt affars- och lonsamhetsmal

e forvarv och forséljning av foretag eller rorelse

* kop och forséljning av borsaktier av stdrre omfattning
= kop och forsaljning av annan betydande tillgang

« faststallande av finanspolicy.



Styrelsens sammantraden

Utover det konstituerande sammantradet, som halls i anslutning till bolagsstamman, sam-
mantrader styrelsen normalt fem génger per ar (ordinarie sammantraden). Extra sam-
mantrade sammankallas da omstandigheterna kréaver det.

Regelmdssiga fragor vid styrelsesammantrdade

Vid det konstituerande sammantréadet véljs ordférande och vice ordférande, faststalls sty-
relsens arbetsordning samt beslutas om firmateckning, protokollsjustering och fordelning
av styrelsearvodet.

Vid ordinarie sammantraden i borjan av aret behandlas arsbokslut, forvaltningsberat-
telse, forslag till vinstdisposition och bokslutskommuniké. | samband hérmed lamnar
bolagets huvudrevisor en redogérelse for revisorernas iakttagelser och bedémningar.

Vid ordinarie sammantraden senare under aret faststélls och publiceras delérsrappor-
terna. Vid arets sista sammantrade foredras budget for det kommande aret.

Vid varje ordinarie sammantrade féredras en rapport éver det aktuella ekonomiska
utfallet av verksamheten och aktieportfoljens utveckling. Vidare gors normalt en sarskild
genomgang av ett eller flera av karninnehavsbolagen eller ett av dotterbolagen. | regel
halls arligen ett sammantrade hos ett dotterbolag eller ett karninnehavsbolag, med dartill
anslutande foretagsbesok.

Viktigare fragor under verksamhetsaret 1998
Under 1998 hade styrelsen totalt atta sammantraden utover det konstituerande, varav
fem ordinarie och tre extra sammantraden. Utdver strategiplaner avsag de storsta enskil-
da arendena under 1998 kop av en stor aktiepost i Skanska och férsaljning av samtliga
aktier i PLM.

Ovriga storre enskilda drenden under aret innefattade beslut om forslag till Industri-
vardens bolagsstamma om aktieuppdelning samt beslut om férslag till Skanskas bolags-
stdmma om utdelning av aktier i Drott.

Kommittéer
Styrelsen har inrattat en nomineringskommitté for styrelseval och en I6nekommitté for att
faststélla erséattningen till VD och foretagsledningen. Kommittéernas sammanséattning
framgar av sidan 82.

I nomineringskommittén bedrivs arbetet med att foresld styrelseledaméter i nara
samarbete med de storre aktieagarna. Forslag fran enskilda aktieagare kan tillstallas kom-
mittén per post eller telefon.

Ordférandens roll

Forutom att leda styrelsens arbete foljer ordféranden koncernens I6pande utveckling
genom kontinuerliga kontakter med VD i strategiska fragor samt foretrader bolaget i fra-
gor som ror agarstrukturen. Ordféranden fungerar mellan styrelsesammantradena som
VDs diskussionspartner.
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Verkstdllande direktéren
VD ansvarar for bolagets I6pande forvaltning vilket omfattar samtliga fragor som inte
forbehallits styrelsen. For VDs beslutsratt betraffande investeringar, kop och forséljning
av borsaktier samt betraffande finansieringsfragor galler av styrelsen faststallda regler.
VD samrader med och haller ordféranden informerad mellan styrelsesammantradena.
Ordféranden, VD och andra styrelsemedlemmar ar var och en styrelseledamot i ett eller
flera av de foretag i vilka Industrivarden &r stor dgare och har ett vasentligt inflytande.
I samrad med Ovriga styrelsemedlemmar driver av Industrivarden nominerade styrelse-
medlemmar olika fragor i linje med principerna for aktivt dgande. Se vidare under av-
snittet Detta ar Industrivarden, sidan 4.
Industrivardens VD respektive vice VD fungerar dessutom som ordférande i de helagda
dotterbolagen.

Under 1998 samman-
trddde Industrivardens
styrelse atta ganger.




Industrivardenaktien ar noterad pad Stockholms fondbdrs lista for mest omsatta aktier.
Kursen for A-aktien sjonk under aret med 2 procent. Totalavkastningen uppgick till 1
procent. Aktier och KVB for 6 miljarder kronor omsattes. Vid arsslutet hade Industri-
varden ett marknadsvérde av 21 miljarder kronor, varav KVVB 2 miljarder kronor.

Industrivirdenaktiens kursutveckling

A-aktien e Affirsvdrldens Generalindex
s« l Omsatt antal aktier 1.000-tal (inkl. efteranm.)
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Under perioden januari 1994 — februari 1999 utvecklades Industrivardens A-aktie i paritet med generalindex.

Noteringsvaluta

Fr o m den 4 januari 1999 har bolag noterade pa Stockholms fondbors mojlighet att vélja
mellan att bli noterade i kronor och/eller i euro. Endast ett fatal bolag har hittills begart
att bli noterade i euro. Industrivarden har valt att notera aktien i kronor.

Industrivirdens aktier
En aktieuppdelning (s k split) genomférdes 1998 varvid fyra nya aktier erholls for varje
gammal aktie. Antal aktier och dess fordelning pa aktieslag framgar av tabellen nedan.

Industrivardens aktier
Andel i procent av

Nominellt
Antal aktier varde, Mkr rostetal antal aktier
124.960.588 A-aktier 624,8 96 73
46.750.664 C-aktier 233,8 4 27
171.711.252 858,6 100 100

Varje A-aktie berattigar till en roést och varje C-aktie till 1/10 rost. Alla aktier medfor lika
rétt till andel i bolagets tillgdngar och vinst. Aktiernas nominella varde ar 5 kronor. Bagge
aktieslagen ar registrerade pa Stockholms fondbors.

Industrivardens aktier och KVB
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Industrivardenaktiens
totalavkastning
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Findatas
avkastningsindex

M Totalavkastning
for A-aktien

Utvecklingen under 1998 for Industrivardenaktien var samre &n for borsen i genomsnitt.
Index steg under aret med 10 procent medan Industrivardens A-aktie sjonk med 2 pro-
cent, frdn 111 till 109 kronor. Den totala effektiva avkastningen inklusive aterinvesterad
utdelning uppgick till 1 procent under 1998 jamfort med 13 procent for bérsen som helhet.

Av nedanstdende tabell framgar Industrivardenaktiens totalavkastning jamfért med
Findatas avkastningsindex under perioden 1994-98:

Industrivirdenaktiens totalavkastning 1994—98

1998 1997 1996 1995 1994
Totalavkastning for A-aktien, % 1 48 59 17 -5
Index med 31 dec 1993 som bas 265 262 177 111 95
Findatas avkastningsindex, % 13 28 41 21 7
Index med 31 dec 1993 som bas 264 234 183 129 107

A-aktiens s k beta-varde 1dg 1998 pa 1,2. Om en aktie har ett beta-varde som &r storre
an ett, antyder detta att aktien ar mer kénslig for marknadssvangningar &n genomsnitts-
aktien och om den har ett beta som ar mindre an ett, antyder detta att den & mindre
kanslig an genomsnittsaktien.

Under 1998 omsattes Industrivardenaktier for 6 miljarder kronor pa Stockholms fond-
bors, motsvarande en omséattningshastighet pa 25 procent for A-aktien och 42 procent
for C-aktien.

Aktiekapitalets utveckling

Under 1998 konverterades 60.000 KVB till aktier. Fram till avstdamningsdagen den 20
januari 1999 konverterades ytterligare 700 KVB till aktier. Antalet aktier som berattigar
till utdelning fér 1998 &r darmed 171.711.952. Aktiekapitalets utveckling under den
senaste tioarsperioden kan utlasas av tabellen nedan.

Aktiekapitalets utveckling

Mkr Aktiekapital Antal aktier
1989 Fondemission 1:4 692,6 34.631.057
Konvertering av KVB 701,6 35.081.607
Utnyttjande av optionsratter 703,5 35.173.672
1990 Konvertering av KVB 705,0 35.250.390
Utnyttjande av optionsratter 705,2 35.259.851
1991 Konvertering av KVB 710,8 35.541.101
Utnyttjande av optionsratter 760,8 38.038.886
1992 Konvertering av KVB 761,0 38.051.694
1993 Konvertering av KVB 778,7 38.935.870
1994 Konvertering av KVB 858,2 42.911.222
1995 Konvertering av KVB 858,3 42.912.781
1996 Konvertering av KVB 858,3 42.912.813
1997 Ingen férandring under aret 858,3 42.912.813
1998 Aktieuppdelning 4:1 858,3 171.651.252
Konvertering av KVB 858,6 171.711.252

1999 Konvertering av KVB (1-20 januari)  858,6 171.711.952




Industrivirdens konvertibla vinstandelsbevis (KVB)

Industrivarden upptog 1988 ett konvertibelt forlagslan genom utgivande av konvertibla
vinstandelsbevis (KVB). Under 1989 emitterades ytterligare KVB. Lanet forfaller till be-
talning den 31 januari 2028. En aktieuppdelning (s k split) genomftrdes 1998 varvid fyra
nya KVB erhélls for varje gammal KVB.

KVB av serierna A och C ar registrerade pa Stockholms fondbdrs. Vinstandelsbevisen
kan nér som helst konverteras till aktier av samma serie.

KVB medfor inte rostratt vid Industrivardens bolagsstamma, men KVB-&gare ges moj-
lighet att deltaga i stimman.

Avkastningen utgér i form av en ranta per KVB som &r 115 procent av den utdelning
per aktie som bolagsstamman beslutar avseende foregdende rakenskapsar. KVB-rantan
betalas ut samtidigt med utdelningen.

Varje KVB ar konvertibel till en aktie av motsvarande serie. Det nominella vardet pa
en KVB ar 23 kronor.

Under 1998 omsattes Industrivardens KVB for 0,1 miljarder kronor pa Stockholms
fondbors, motsvarande en omsattningshastighet pa 3 procent.

Antalet KVB och fordelningen pa KVB av olika slag kan utlésas av tabellen nedan.

Industrivardens KVB

Nominellt Andel i % av

Antal KVB varde, Mkr antal KVB
8.469.912 A-KVB 194,8 43
11.025.820 C-KVB 253,6 57
19.495.732 4438,4 100

Utdelning och KVB-rdnta

Industrivardens utdelningspolicy &r att ge aktiedgarna en direktavkastning som ar hogre
an genomsnittet for Stockholmsbdrsen. Detta mal har uppnatts varje ar under den senas-
te feméarsperioden.

Styrelsen har till bolagsstimman foreslagit en utdelning p& 4:50 (3:75) kronor per
aktie. | konsekvens med detta kommer KVB-rantan att uppga till 5:18 (4:31) kronor per
KVB. Styrelsens forslag innebar att den arliga genomsnittliga utdelningstillvaxten de
senaste fem aren uppgar till 14,9 procent. Under 1995 erholl aktieagarna dessutom en
inkdpsratt avseende PLM vars varde uppgick till 2:98 kronor. Utveckling av utdelning
och KVB-ranta kan utlasas av tabellen nedan.

Utdelning och KVB-rdnta*

Kr 1998 1997 1996 1995 1994
Utdelning 4:50° 3:75 3:25 2:75 2:50
Utdelningstillvédxt per ar, %> 20 15 18 10 11
KVB-rianta 5:18> 4:31 3:74 3:16 2:88

! Samtliga tal & omréknade med hansyn till 1998 ars aktieuppdelning 4:1.
? Enligt styrelsens forslag.
3 Arlig genomsnittlig utdelningstillvixt under de senaste fem &ren 14,9 procent.
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Képoption avseende A-aktien

Warburg Dillon Read utstaller sedan i borjan av 1998 langfristiga kopoptioner (s k war-
rants) avseende Industrivardens A-aktie. En képoption ger innehavaren ratt att képa 0,2
A-aktier till 16senpriset 137:50 kronor per aktie. Innehavaren har ratt att begara inlésen
under hela inl6senperioden fram till 16 juni 2000. Kdpoptionen ar noterad pa Stock-
holms fondbors.

Aktiesparprogram

| syfte att stimulera till sparande i Industrivardenaktien inleddes i samband med lanse-
ringen av Industrivérdens nya hemsida 1998 ett samarbete med Stadshypotek Bank, som
erbjuder ett konkurrenskraftigt paket med olika tjanster. Erhallna utdelningar kan till
exempel aterinvesteras utan extra kostnad.

For aktiehandel eller ytterligare information, besdk Industrivardens hemsida,
www.industrivarden.se, alternativt ring Stadshypotek Banks telefonbank, 020-77 88 99.
P& Industrivardens hemsida finns dessutom internetlankar till ett flertal motsvarande tjan-
ster p& marknaden.

Berdknat substansvdrde
Substansvardet méter aktie- och KVVB-agarnas gemensamma underliggande formogenhet.
Formogenheten definieras som tillgangarnas faktiska eller berdknade marknadsvarden
med avdrag for skulderna. De principer som ligger till grund fér berdkningen av bolagets
formdgenhet redovisas i faktarutan pé sidan 80.

Substansvardet berédknades per den 31 december 1998 till 30,6 miljarder kronor, vilket
motsvarar 160 kronor per aktie och KVB. Substansvardets utveckling under de senaste
fem aren kan utlasas av tabellen pa nasta sida.

Substansvdrde per aktie och KVB samt bdrskurs

Sek Substansvdrde e A-aktien
180

160 [

140

120

100

80 1

60

(©) SIX Findata

40
1994 1995 1996 1997 1998



Substansvdardets sammansdttning och utveckling

(Kr/aktie och KVB) 1998 1997 1996 1995 1994
Tillgangar
Borsaktier 157 150 93 72 49
Industri- och handelsrérelse 19 16 20 15 38
Forvaltningsfastigheter - - 5 5 6
176 166 118 92 93
Skulder och eget kapital
Nettoskuldsattning 16 16 4 9 14
Eget kapital' 160 150 114 83 79
176 166 118 92 93
Substansvadrde 160 150 114 83 79
Borskurs 31 december, A-aktien 109 111 78 52 49
Substansvirdesrabatt, % 32 26 31 38 38

'Redovisat eget kapital, KVB-lan och évervdrden.

*Differens mellan substansvirde och borskurs uttryckt som andel av substansvdrdet.

De storsta aktiedgarna

Industrivarden har cirka 27.000 aktiedgare. Med hansyn tagen aven till KVB-agare upp-
gar det sammanlagda antalet placerare i aktier och KVB till cirka 29.000. Institutionella
investerare som pensionsstiftelser, forsakringsbolag och investmentbolag ager cirka 83
procent av aktierna. Andelen utlandskt dgande uppgar till cirka 6 procent.

Agarforhallanden 31 december

Andel, %, av

Antal aktier rostetal antal aktier
Femte AP-fonden 9.200.000 7,1 5,4
SCA konvertibeldgare® 7.320.000 5,6 4,3
SCA! 7.073.656 5,5 4,1
Handelsbankens Pensionsstiftelse 6.520.000 5,0 3,8
Handelsbankens Pensionskassa 6.400.000 4,9 3,7
AMF 16.906.000 4,8 9,8
AGA 5.600.000 4,3 3,3
Wallanders & Hedelius stiftelse 5.000.000 3,9 2,9
Inter IKEA Finance SA 4.498.734 3,3 2,6
SCA Pensionsstiftelse 3.750.192 2,9 2,2
Skandia Liv 4.320.736 2,3 2,5
UBS Switzerland 4.529.374 2,3 2,6

'SCA utfardade under 1997 femadriga konvertibla skuldebrev i DEM (s k exchangeables), som kan bytas ut mot 7.320.000
aktier i Industrivarden. SCA avser att under skuldebrevens l6ptid avsta fran ratten att rosta for underliggande aktier.
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Aktiedgarstatistik enligt VPC 31 december 1998*

Storleksklass Antal aktiedgare Summa innehav
(antal aktier) i % av total i % av kapitalet
1 - 500 53,9 1,8
501 — 1.000 18,5 2,2
1.001 — 2.000 13,0 3,2
2.001 — 5.000 9,2 4,8
5.001 — 10.000 2,8 3,2
10.001 — 2,6 84,8

100,0 100,0

'Direkt- och forvaltarregistrerade dgare.

MARKNADSVARDERING AV INDUSTRIVARDENS TILLGANGAR
| moderbolagets balansrakning har bokférda varden av bérs- och dotterbolagsaktier vid berdk-
ningen ersatts med motsvarande faktiska eller berdknade marknadsvarden. Substansvardet
har déarefter berdknats som skillnaden mellan balansrdkningens marknadsvarderade tillgangar
och skulder. Ett alternativt angreppssatt ar att utga fran koncernens justerade egna kapital
enligt koncernbalansrakningen och lagga till de berdknade dolda reserverna (skillnaden mel-
lan berdknade marknadsvirden och i koncernen bokférda varden).

Pa detta satt erhalls en uppskattning av vad koncernens eget kapital skulle vara om till-
gangarna avyttrades per berdkningsdagen. Da investmentbolag ar befriade fran skatt pa aktie-
forsaljningar har ingen schablonskatt belastat berdkningarna.

Vdrdering av borsportfoljen
Bérsaktieportfoljen har varderats till aktuellt borsvarde per bokslutsdatum. Skanskas roststarka
A-aktier som inte ar noterade pa boérsen vérderas till samma kurs som B-aktien.

Vardering av industri- och handelsrérelsen

Industri- och handelsrorelsen har varderats till ett berdknat marknadsvdarde genom att det
aktuella arsresultatet efter finansnetto med avdrag for 28 procents schablonskatt har multi-
plicerats med ett P/E-tal vid utgangen av respektive rakenskapsar enligt Affarsvarldens aktie-
indikator.

Det finns naturligtvis mer sofistikerade modeller for bolagsvarderingar. Motivet for Industri-
vdrdens val av modell &r den relativa enkelheten. Vid enstaka tillfallen har emellertid ars-
resultatet och/eller P/E-talet varit extremt lagt eller hdgt varfor Industrivdarden valt att justera
varderingen till en langsiktigt mer realistisk niva. Salunda har P/E-talet 15 anvants vid berdk-
ningen av substansvardet for 1998 fastan P/E-talet enligt Affarsvdrldens aktieindikator i slutet
av december 1998 var hogre.




SKATTEREGLER FOR INVESTMENTBOLAG

De krav som skall uppfyllas for att ett foretag skattemdssigt skall definieras som investment-
foretag ar att bolaget uteslutande eller sa gott som uteslutande skall dgna sig at férvaltning
av vardepapper, att bolagets aktier skall vara fordelade pa ett stort antal dgare och att port-
foljen av vdrdepapper skall vara val fordelad.

Indirekta dgare

Investmentbolag tillsammans med vdrdepappersfonder klassificeras skattemdssigt som indirekta

agare eller sa kallade mellanhands&gare. Lagstiftningen baseras pa:

e att neutralitet mellan direkt och indirekt dgande kraver att beskattning inte skall ske hos mellan-
handen

e att det inte skall vara formanligare med indirekt &n direkt dgande

e att mellanhdnder som investmentbolag och vardepappersfonder skall beskattas lika

e att beskattningen skall mojliggéra omplaceringar av aktieinnehavet hos mellanhanden.

Nuvarande skatteregler

Huvudprinciperna fér beskattningen av investmentbolag ér:

e att intaktsrantor dar skattepliktiga, medan utgiftsrantor och forvaltningskostnader dr avdragsgilla

e att mottagen utdelning ar skattepliktig medan ldmnad utdelning ar avdragsgill

e att realisationsvinster pa aktier ar skattefria men i gengald beskattas en schablonintakt, som
uppgar till 2 procent av aktieportfolijens marknadsvarde vid beskattningsarets ingang.

Genom dessa regler elimineras kedjebeskattning. Syftet med schablonintdkten &r att utjdmna den
positiva effekt som uppkommer genom att en mellanhandsédgare kan aterinvestera hela rea-
vinsten medan den direkta dgaren endast kan aterinvestera den del som &terstar nar skatten
pa reavinsten &dr betald.

Byte av skattemdssig karaktar

Om ett bolag inte langre uppfyller de kriterier som kvalificerar det som investmentféretag far
det en ny skattemdssig karaktar. De regler som géllde vid karaktarsbyte var till utgangen av
1998:

Till beskattning skall tas upp ett belopp motsvarande 40 procent av det hdgsta vdrdet av
vardepappersinnehavet vid ingdngen av beskattningsaret eller nagot av de fem féregdende
aren. Alternativt kan man ta upp till beskattning de realisationsvinster som investmentbolaget
haft efter utgdngen av 1990. Denna sa kallade avskattningsregel géller inte vid likvidation.

Nya skatteregler fran 1999

Enligt ny lagstiftning som tratt i kraft den 1 januari 1999 har avskattningsreglerna vid karak-
tdrsbyte dndrats. De nya skattereglerna innebdr att 16 procent, i stéllet for som tidigare 40
procent, av det hogsta vardet av vdrdepappersinnehavet under de fem senaste aren, skall tas
upp till beskattning vid karaktarsbyte. Om karaktédrsbytet exempelvis beror pa att investment-
bolaget inte langre uppfyller kravet pa spritt dgande skall dock endast den del av portfsljvar-
det tas upp till beskattning som motsvaras av den andel av investmentbolagets aktier som
inte har omsatts under aret. Om ett annat investmentbolag &r kopare eller innehavare utgar
ingen skatt. Alternativregeln om beskattning av reavinster efter utgangen av 1990 &r avskaf-
fad. Vidare galler att om ett investmentbolag dndrar karaktdr skall marknadsvardet vid tid-
punkten for karaktdrsbytet utgora skattemdssigt anskaffningsvdrde for vardepappersinnehavet.
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Styrelse

Styrelse

Bo Rydin

DHS, ekon dr hc, tekn dr hc.

Fodd 1932, Stockholm.
Styrelseordférande.

Styrelseledamot sedan 1973.

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande
i SCA, Skanska, Graninge och SAS
representantskap. Vice styrelseord-
forande i Svenska Handelsbanken.
Aktieinnehav: 30.000.

Inga-Britt Ahlenius

DHS. F6dd 1939, Danderyd.
Generaldirektdr och chef for
Riksrevisionsverket.
Styrelseledamot sedan 1994.
Ovriga uppdrag: Styrelseledamot

i SNS och AP-fonden, forsta fond-
styrelsen. Ledamot av IVA.

Carl-Erik Feinsilber

Jur kand. F6dd 1931, Lidingo.
Styrelseledamot sedan 1988.
Ovriga uppdrag: Vice styrelseord-
forande i SSAB, styrelseledamot

i bl a Bonnier AB.

Aktieinnehav: 10.000.

Tom Hedelius

Civ ekon, ekon dr hc.

Fodd 1939, Stockholm.

Vice styrelseordférande.
Styrelseledamot sedan 1991.
Ovriga uppdrag: Styrelseordférande
i Svenska Handelsbanken och
Bergman & Beving. Vice styrelse-
ordfoérande i AGA och Ericsson.
Styrelseledamot i bl a SCA, SAS
representantskap och Volvo.
Aktieinnehav: 10.000.

Lennart Nilsson

Civ ing, ekon dr hc.

Fodd 1941, Lund.
Styrelseledamot sedan 1997.
Ovriga uppdrag: Styrelseordférande
i Celsius, Lunds Universitet och
Sveriges Verkstadsindustrier. Vice
styrelseordforande i Cardo och
Trelleborg. Styrelseledamot i bl a
Crafoordska Stiftelsen, Gorthon
Lines, Henry och Gerda Dunkers
Stiftelse och Donationsfond nr 2.
Aktieinnehav: 3.000.

Clas Reuterskiold

DHS. Fodd 1939, Stocksund.

VD och koncernchef i Industrivarden.
Styrelseledamot sedan 1994.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i

bl a AGA, Ericsson, Sandvik, Skanska,
Svenska Handelsbanken och SCA.
Aktieinnehav: 51.020.

Kdpoptioner: 50.000.

Ovre delen fran vinster:

Clas Reuterskiold, Bjorn Wolrath
och Inga-Britt Ahlenius.

Mitten: Bo Rydin.

Nedre delen fran vénster:
Lennart Nilsson, Tom Hedelius
och Carl-Erik Feinsilber.

Bjorn Wolrath

Pol mag. Fodd 1943, Stockholm.
Styrelseledamot sedan 1996.
Ovriga uppdrag: Styrelseordférande
i Rederi AB Gotland, AB Svensk
Exportkredit och Styrelseakademien.
Vice styrelseordférande i Telia.
Styrelseledamot i bl a Nordiska
Holding AB och Stockholms
Universitet. Akademierantmastare

i Kungliga Vetenskapsakademien.
Aktieinnehav: 2.000.

Kommittéer

Nomineringskommitté
for styrelseval: Bo Rydin,
Tom Hedelius och Bjorn Wolrath.

Lonekommitté for att bestamma
erséttning for VD och foretags-
ledning: Bo Rydin och Tom Hedelius.



Ledningsgrupp och revisorer

Foretagsledning

Clas Reuterskiold, fédd 1939,
verkstallande direktor, anstalld
i Industrivarden sedan 1994.
Aktieinnehav: 51.020.
Koépoptioner: 50.000.

Carl-Olof By, fodd 1945, vice
verkstallande direktér med ansvar
for ekonomi och finans, anstalld i
Industrivarden sedan 1990.
Aktieinnehav: 10.000.
Koépoptioner: 50.000.

Lennart Engstrom, fodd 1959,
aktiechef med ansvar for férvaltning
och analys, anstélld i Industrivarden
sedan 1996. Aktieinnehav: 8.000.
Koépoptioner: 50.000.

Thomas Nordvaller, fodd 1944,
chefsjurist, anstalld i Industrivarden
sedan 1992. Aktieinnehav: 4.000.
Koépoptioner: 17.000.

Ledande befattningshavare

Lars von Celsing, fédd 1946,
finanschef, anstalld i Industrivarden
sedan 1992. Kdpoptioner: 1.000.

Jacob Réjdmark, fédd 1965,
analyschef, anstélld i Industrivarden
sedan 1996. Képoptioner: 33.000.

Jan Spetz, fodd 1956, koncern-
controller, anstalld i Industrivarden
sedan 1990. Aktieinnehav: 5.200.
Kdpoptioner: 25.000.

Fran vanster: Clas Reuterskisld,
Lennart Engstrom, Carl-Olof By

och Thomas Nordvaller.

Revisorer

Bertil Edlund
Auktoriserad revisor,

Ohrlings PricewaterhouseCoopers.

UIf Pernvi
Auktoriserad revisor,

Ohrlings PricewaterhouseCoopers.

Revisorssuppleanter

Margareta Essén
Auktoriserad revisor,

Ohrlings PricewaterhouseCoopers.

Ingvar Pramhéll
Auktoriserad revisor,

Ohrlings PricewaterhouseCoopers.
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Koncernen i sammandrag

Koncernen i sammandrag

Koncernen i sammandrag’

Mkr 1998 1997 1996 1995 1994
Resultatrakningar
Nettoomsattning 4.580 4.275 5.547 5.893 12.700
Rorelseresultat 276 260 361 488 966
Utdelningsintakter fran borsaktier 1.067 426 490 254 362
Resultat av borsaktieforsaljningar 974 273 679 86 325
Resultat av forsadljning av andra aktier 29 1.592 8 1.195 263
Resultat efter finansiella poster 2.148 2.404 1.417 1.765 1.517
Resultat fore skatt och minoritetsandelar 2.047 2.320 1.344 1.645 1.461
Arets resultat 1.918 2.274 1.286 1.615 1.250
Balansrakningar
Anlaggningstillgangar 13.260 11.978 7.562 7.613 9.436
Omsdttningstillgangar 2.913 1.930 2.551 2.609 5.141
Balansomslutning 16.173 13.908 10.113 10.222 14.577
Eget kapital 9.974 8.674 6.945 6.137 5.483
KVB-lan 448 450 450 450 450
Avsdttningar for pensioner 132 126 181 248 536
Réntebarande skulder 4.418 3.595 1.355 2.064 5.078
Réntefria skulder 1.201 1.063 1.182 1.320 3.026
Nyckeltal
Synligt eget kapital 10.422 9.124 7.395 6.587 5.933
Justerat eget kapital 28.171 26.759 19.774 15.034 11.732
Substansvarde 30.597 28.596 21.730 15.899 15.000
Synlig soliditet, % 64 66 73 65 41
Justerad soliditet, % 83 85 88 81 58
Investeringar i anldaggningar 157 144 265 236 664
Medelantal anstallda 3.428 3.332 4.561 4.918 9.572

varav utomlands 1.797 1.791 2.309 2.293 5.895
Kronor per aktie och KVB
Vinst per aktie efter full skatt 10:56 12:33 7:10 9:08 6:83
Synligt eget kapital 55 48 39 35 31
Justerat eget kapital 147 140 103 79 61
Substansvarde 160 150 114 83 79
Borskurs per 31 december

A-aktien 109 111 78 52 49

C-aktien 102 109 76 50 47
Utdelning 4:50° 3:75 3:25 2:75 2:50
Utdelningstillvaxt, % per ar 20 15 18 10 11
Direktavkastning, % 4,1° 3.4 4,2 5,3 5,1
Totalavkastning, % 1 48 59 17 -5
KVB-rdnta 5:18 3 4:31 3:74 3:16 2:88

'Koncernen i sammandrag uttryckt i euro &terfinns pd sidan 60.
2Samtliga data per aktie och KVB dr omrdknade med hénsyn till aktieuppdelningen 4:1 ar 1998.

3Enligt styrelsens forslag.



AB Industrivdarden
Storgatan 10

Box 5403

114 84 Stockholm

Tel 08-666 64 00

Fax 08-661 46 28
info@industrivarden.se
www.industrivarden.se
VD Clas Reuterskiold

Timelox AB
Lodjursgatan 2
261 44 Landskrona
Tel 0418-513 oo
Fax 0418-286 96
www.timelox.com
VD Jan Wabréus

Inductus

Besam AB
Lodjursgatan 10

Box 131

261 22 Landskrona

Tel 0418-511 00

Fax 0418-238 oo
WWW.193.13.15.2/besam
VD Peter Aru

Hydrauto AB
Svedjevdgen 4

Box 801

931 28 Skelleftea

Tel 0910-848 00

Fax 0910-849 70
www.calypso.se/ci-21085
VD Olov Larsson

Isaberg Rapid AB
Metallgatan 15

Box 115

330 27 Hestra

Tel 0370-33 95 00

Fax 0370-33 95 02
www.isaberg-rapid.com
VD Pelle Holm

Maskin AB Rapid

Box 543

331 25 Vdrnamo

Tel 0370-69 40 50

Fax 0370-69 40 61
www.rapidgranulator.com
VD Karl-Valter Fornell

Indutrade

Indutrade AB
Raseborgsgatan 9
Box 6044

164 06 Kista

Tel 08-703 02 00
Fax 08-752 79 39
www.indutrade.se
VD Gunnar Tindberg

Alnab Armatur AB
Ogérdesvigen 4
433 86 Partille
Tel 031-44 94 50
Fax 031-44 24 55
www.alnab.se

VD Peter Eriksson

Bengtssons Maskin AB
Foretagsvdgen 14

Box 501

232 24 Arlov

Tel 040-43 54 00

Fax 040-43 02 71
www.bengtssons-
maskin.se

VD Nils-Erik Johannesson

AB Carlsson & Moller
Garnisonsgatan 45
Box 22161

250 23 Helsingborg
Tel 042-25 38 00

Fax 042-18 47 22

VD Joachim Otto

Colly Company AB
Raseborgsgatan 9
Box 6042

164 06 Kista

Tel 08-703 01 o0

Fax 08-750 46 28
www.colly.se

VD Hans Lévgren

Colly Components AB
Raseborgsgatan 9
Box 76

164 94 Kista

Tel 08-703 01 00

Fax 08-703 98 41
www.colly.se

VD Olof Paulsson

Colly Filtreringsteknik AB
Raseborgsgatan 9

Box 81

164 94 Kista

Tel 08-703 01 00

Telefax 08-703 98 55
www.colly.se

VD Torbjorn Herngren

Oy Colly Company AB
Valimotie 8

Box 3

Fl-o1511 Vantaa

Tel 009358-9 476 25 11
Fax 009358-9 476 25 301
VD Bjérn Lindstrom

Diatom Vaerktgj A/S
Avedgreholmen 84
DK-2650 Hvidovre

Tel 00945-36 77 36 00
Fax 00945-36 77 36 33
www.diatom.dk

VD Christian Paulsen

EDECO Tools AB
Grasdalsgatan 9
Box 2119

650 02 Karlstad
Tel 054-56 69 00
Fax 054-56 47 53
VD Anders Ho6gh
(frdn 1 maj 1999)

ETP Transmission AB
Roxtorpsgatan 14
Box 1120

581 11 Linkdping

Tel 013-24 71 00

Fax 013-14 47 08
www.etptrans.se

VD Bjérn Ohlson

Euronord WTM AB
Tredje Tvdrgatan 3
Box 667

801 27 Gavle

Tel 026-18 40 30
Fax 026-10 55 60
VD Claes Ho6k

GPA Plast AB
Brovdgen 5

Box 24

266 o7 Hjarnarp

Tel 0431-45 44 25
Fax 0431-45 46 66
www.gpa.se

VD Per-Olow Jansson

GPA Plast A/S
Verkstedsvn. 23
Postboks 427

NO-1401 Ski

Tel 00947-64 87 69 20
Fax 00947-64 87 69 09
VD Guttorm Thoresen

Granzow A/S

Ejby Industrivej 26
DK-2600 Glostrup

Tel 00945-43 20 26 00
Fax 00945-43 20 26 99
www.granzow.dk

VD Peter Granzow

Hitma BV

Anton Philipsweg 1
Postbus 175

NL-1420 AD Uithoorn
Tel 00931-29 751 46 14
Fax 00931-29 751 47 77
www.hitmagroep.nl

VD Piet Steenkist

A/S Industek
Peterburi tee 71
EE-0014 Tallinn

Tel 009372-620 5095
Fax 009372-620 5090
VD Neeme Kasser

UAB Industek

Verkiu str. 29-8
LT-2600 Vilnius

Tel 009370-2 700 225
Fax 009370-2 700 227
VD Vaidas Ragaisis

SIA Indutek LV
Smerla street 3
LV-1006 Riga

Tel 009371-754 55 55

Fax 009371-754 54 33
VD Martins Klegeris

ZAO Indutek STP
Tsvetochnaya street 16,
office 4

RU-196 084 St Petersburg
Tel 0097-812 326 95 00
Fax 0097-812 326 95 01
VD Markku Leminen

Linatex A/S
Vejlegardsvej 38
DK-2665 Vallensbak
Strand

Tel 00945-43 53 88 44

Fax 00945-43 53 11 62
www.linatex.dk

VD Joachim Otto

G A Lindberg AB
Raseborgsgatan 9
Box 6044

164 06 Kista

Tel 08-703 02 00
Fax 08-751 40 41
www.galindberg.se
VD Gunnar Tindberg

Oy Lining AB

Riihikuja 5

Fl-o1720 Vantaa

Tel 009358-9 4764 611
Fax 009358-9 4764 6220
VD Kaj Osterlund

Maanterd Oy & Novatool
Keinumdenkuja 2

Box 70

Fl-o1511 Vantaa

Tel 009358-9 615 322
Fax 009358-9 6153 2350
VD Kauko Kokkonen

AB Kaj Mandorf
Metallvdagen 20
Box 241

435 25 Molnlycke
Tel 031-338 27 00
Fax 031-88 55 18
www.mandorf.se
VD Olof Paulsson

AB Novum
Morsaregatan 8
254 66 Helsingborg
Tel 042-15 10 30
Fax 042-16 16 66
www.abnovum.se
VD Lars Nordstrém

Ventim AB
Flygplatsvagen 19
Box 726

391 27 Kalmar

Tel 0480-42 91 00
Fax 0480-42 91 20
VD Conny Petersson

YTM Industrial Oy
Riihikuja 5

Fl-o1720 Vantaa

Tel 009358-9 4764 613
Fax 009358-9 4764 6440
VD Martti Eskelinen

Adresser

Tryck: Arne Lofgren Offset 1999. Papper: Svanenmérkt Euro Art Matt Opaca Mate fran SCA.
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