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Langsiktig utveckling

Substansvarde per aktie
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Den arliga genomsnittliga substansvardetillvaxten under tiodrsperioden 1998-2008
uppgick till 1 procent inklusive aterinvesterad utdelning.

Totalavkastning
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Den arliga genomsnittliga totalavkastningen under tioarsperioden 1998-2008
uppgick till 5 procent.

Verksamheten

Afférsidé
Att skapa aktiedgarvirde baserat
pa aktivt 4gande och en professio-
nell investeringsverksamhet.

Verksamhet och mal

Industrivirden dr ett ledande investmentbolag i Norden.
Mialet dr att 6ver tiden generera hog tillvixt av substans-
virdet vilket skall mojliggora en totalavkastning till aktie-
dgarna som riknat 6ver en lingre tidsperiod skall vara
hogre dn genomsnittet for Stockholmsborsen.

Strategi

Virdeskapande sker genom aktivt 4gande och en profes-
sionell investeringsverksamhet. Det aktiva dgandet base-
ras pa Industrivirdens modell for virdeskapande i inne-
havsbolagen. Investeringsverksamheten bygger pa en
strukturerad process for kontinuerlig analys av existe-

rande och potentiella innehav.

Investeringskriterier

= Medelstora och stora nordiska borsbolag.

= Bolag med affirsmodeller som kan tillimpas pa
flera marknader och med god férmaga att generera
tillvixt i kassaflodet.

= Stor potential till virdedkning genom aktivt dgande.

= Agarandel som ger ett betydande inflytande.

= Koncentration till ett begrinsat antal aktieinnehav.

Industrivardens styrkor

= Virdeskapande lingsiktigt aktivt dgande.
= Hogkvalitativ portfolj av ledande bolag.
= God utvixling av inflytande.

= Omfattande strukturkapital.



2008 i sammandrag

Substansvérdet

= Substansvirdet vid arets utgang var 62 (142) kronor per
aktie, en minskning med ss5 (—3) procent under dret
inklusive aterlagd utdelning.

= Den senaste tiodrsperioden har substansvirdets genom-
snittliga 6kning, inklusive dterinvesterad utdelning, varit
1 procent per ar.

Totalavkastningen

= Totalavkastningen for Industrivirdens A-aktie uppgick
till —47 procent jimfért med —39 procent for avkastnings-
index.

= Under de senaste tio dren var totalavkastningen for
A-aktien i genomsnitt 5 procent per dr, vilket Gversteg
avkastningsindex med 2 procentenheter arligen.

Aktieaffarer

m Under dret forvirvades A-aktier i Volvo A for1.830 MKkr.
= Totala kop uppgick till 4.64 4 (8.834) Mkr.

= Aktier i SSAB avyttrades for 963 Mkr.

= Totala aktieforsiljningar uppgick till 4.314 (2.124) Mkr.

Utdelningsforslag

s Styrelsen foreslir en utdelning med 4,50 (5,00)
kronor per aktie, vilket motsvarar en direktavkastning
for A-aktien om 7,9 (4,4) procent.

Aktieportfolj per 31 december 2008

Portféljandel

Handelsbanken
Sandvik

SCA

Ericsson

SSAB

Volvo

Skanska
Indutrade
Munters

Héganas

Industrivardens utveckling

2008 2007

Aktieportfoljen
—borsvarde per 31 december, Mkr  34.744 65.844
— totalavkastning' -45% 2%
Belaning
—rantebdrande nettoskuld

per 31 december, Mkr 10.813  10.951
—skuldsattningsgrad 31,1% 16,6%
- genomsnittlig rantekostnad 4,7% 4,6%
Substansvarde per 31 december, Mkr  23.931  54.893
Substansvarde per 31 december,
kronor per aktie 62 142
- utveckling? -55% -3%
Forvaltningskostnad 0,23% 0,13%
Utdelning, kronor per aktie? 4,50 5,00
Direktavkastning, A-aktien 7,.9% 4,4%
Direktavkastning, C-aktien 9,0% 4,8%
Totalavkastning, A-aktien -47% -14%
Totalavkastning, C-aktien -50% -15%
Totalavkastningsindex -39% -3%

1) Aktieportfoljens totalavkastning inklusive erhéllna utdelningar och

aktieinlosen.

2) Substansvérdeforandring med beaktande av aterlagd utdelning.
3) Utdelning for respektive rakenskapsar. Styrelsens forslag for 2008.
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VD har ordet

Langsiktig agare och utvecklare av foretag

I'modern ekonomisk historia har fa perioder bjudit pd sidan global

dramatik som de sista minaderna under 2008. Det kursfall pa
varldens borser som startade vid halvaret 2007 fortsatte under hela
2008 och accelererade markant efter det att Lehman Brothers gick
ikonkurs den 15 september. Denna kraftiga nedgang har frimst sin
bakgrund i ett havererat globalt kreditsystem som inte férmar att
ge krediter och finansiera aktiviteter, vilket utgor grunden for en
fungerande samhillsekonomi. I borjan pa 2009 finns dessvirre fa
tecken pa en tydlig atergdng till en mer normal funktion. Den
globala virldsekonomin befinner sig i ett chocktillstind och ett
ojimvikeslige. De rintesinkningar som nu genomfors tillsam-
mans med kraftiga stimulansitgarder i alla viktiga ekonomier och
kraftfulla tgirder frin centralbankernas sida gor att vi bor komma
att f se en vindning till det bittre. Over tiden kommer en mer
normal situation att uppsta eftersom det ekonomiska systemet,
liksom alla andra system, strivar mot jimvikt och inte mot obalans.
Frdgan dr bara hur ling tid denna normaliseringsprocess tar och

hur stora skador som kreditkollapsen kommer att féra med sig.

Investeringsfilosofin kraver langsiktigt
utvarderingsperspektiv
Industrivirden dr en langsiktig dgare i nigra av de ledande bors-
bolagen i Sverige med konkurrenskraftiga positioner pa den glo-
bala virldsmarknaden. De dr i hog utstrickning verksamma inom
verkstads-, byggnads- och processindustri med tillverkning och
forsiljning av sillanképsvaror, varfor de drabbats kraftigt av bris-
ten pa normala krediter med férsimrad forsiljning och lonsamhet
som foljd. Under aret minskade vér portfolj i virde med 31 Mdkr
eller 47 procent. Nedgingarna var kraftfulla for i princip samtliga
bolag i portfoljen, liksom f6r borsen i sin helhet, och reflekterade
den stora radsla och riskaversion for att dga aktier som kom att
prigla 2008. Industrivirden dr inte en kortsiktig placerare pa
aktiemarknaden utan en langsiktig dgare och utvecklare av fére-
tag. Over tiden uppkommer det perioder di marknadens mer
kortfristiga prissittning av aktier inte reflekterar de virden pa
foretag som kommer till uttryck i mer lingsiktiga virderingsmo-
deller. Modeller som ligger till grund fér hur Industrivirden age-
rar. En aktor med en lingsiktig investeringsfilosofi maste dirfor
utvirderas ur ett langsiktigt perspektiv. Industrivirdenaktien har
for lingre tidsperioder givit en konkurrenskraftig totalavkastning
for sina aktiedgare — ett bra kvitto pa vir strategi.

For Industrivirdens aktiedgare var dock 2008 ett mycket
diligt ar med en totalavkastning om minus 47 procent jimfort
med en nedging for totalavkastningsindex om 39 procent.

Arbete som bidragit till innehavsbolagens utveckling

Under dret har vi liksom tidigare dr i egenskap av aktiv dgare sokt
bidra till att vara innehavsbolag utvecklas vil. Det dr en uppgift
som kriver ett langsiktigt och konsekvent arbetssitt. Det dr dér-
for jag med tillfredstillelse kan konstatera att de atgérder vi varit
med om att initiera visentligt bidragit till att ytterligare stirka
flera av vara innehavsbolags positioner under ridande omstin-
digheter. Férindringen av Handelsbankens affirsinriktning, som
inleddes genom forsiljningen av SPP, mot tydligare fokus pa den
traditionella kontorsrérelsen snarare dn avancerade produkter och
handel med svarbedémd risk dr ett bra exempel pa detta. Ettannat
ir Handelsbankens framgangsrika tillvixtstrategi med fokus pa
mogna marknader som England framf6ér mer outvecklade mark-
nader i till exempel Osteuropa. Jag vill ocksa omnimna SSABs
forvirvav IPSCO i syfte att stirka bolagets globala nischstrategi.
Som ett led i transaktionen genomférde SSAB under 2008 en
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"Det som verkligen ger utslag
over tiden ar val definierade och genomférda
strategier, goda marknadspositioner och
kompetenta foretagsledningar.”

mycket lyckosam forsiljning av IPSCOs rordivision innan kre-
ditkrisen slog till pa fullt allvar. Som aktiv dgare dr det naturligt-
vis viktigt for oss att sikerstilla att respektive innehavsbolag har
bista mojliga forutsittningar att mota den nya miljé som kredit-
krisen medfor. Samtidigt giller det att inte tappa fokus pa den
dagliga verksamheten vilken ir sjilva grunden for virdetillvaxt i
foretagen. Det som verkligen ger utslag 6ver tiden dr vil definie-
rade och genomforda strategier, goda marknadspositioner och
kompetenta foretagsledningar. Vi har idag en portfélj med
huvudsakligen globalt verksamma kvalitetsbolag dir flertalet dr
ledande inom sina respektive branscher. Det ger mojlighet att
aven framgent kunna leverera en konkurrenskraftig avkastning.
Under 2008 fortsatte vi att bygga en betydande dgarposition
i Volvo. Investeringen baseras i grunden pa Volvos ledande posi-
tion inom nischen tunga lastbilar och entreprenadmaskiner. Vi
beddmer att denna position har stor potential mot bakgrund av
okade globala transportbehov, omfattande infrastrukturutveck-
ling i stora tillvixtlinder samt 6kade miljohdnsyn. Vid arsskiftet
uppgick var dgarandel till 8,5 procent av rostetalet i Volvo.

Val rustade for rollen som aktiv dgare
Vi har alltid varit tydliga med de grundliggande principerna for
vir skuldsittning. Industrivirdens riktmirke dr att skuldsitt-
ningsgraden langsiktigt inte ska Gverstiga 20 procent. I en
extrem situation av det slag som vi nu genomlever, med kraftigt
minskade borsvirden, dr skuldsittningsgraden hogre dn det
lingsiktiga riktmirket. Vara kreditavtal dr inte kopplade till
skuldsittningsgraden och med en soliditet pa cirka 70 procent,
fasta kreditloften och intdkter som vida Gverstiger vara kostna-
der dr vi vil rustade for var roll som aktiv langsiktig dgare i vra
innehavsbolag.

Industrivirden har en helt transparent balansrikning med en

marknadsvirderad tillgingsmassa bestdende av noterade likvida

aktier. Vi har inga dolda ansvarférbindelser eller finansiella dta-
ganden med hog risk. Vi har ocksa avstatt fran att gora Private
Equityinvesteringar som ar svaranalyserade och vanligtvis har
en hog belaningsgrad och dirmed hog finansiell risk.

Var skuld om 10,8 Mdkr har i princip varit oforindrad sedan
arsskiftet vilket innebir att vara forvirv om 1,8 Mdkr i Volvo
gjorts med intern finansiering. Omkring 1,0 Mdkr kommer fran
aktieforsiljningar i SSAB i borjan av dret till goda virden samt
ovriga forsiljningar om cirka 0,3 Mdkr och 0,5 Mdkr som har
tagits fran vart kassamassiga 6verskott. Industrivirdens strategi
med langsiktigt aktivt 4gande i ett begrinsat antal nordiska
borsbolag medfor att vi normalt skall vara fullinvesterade med
fokus pd utvecklingen i vdra existerande tillgangar. Av detta
foljer att det dr de relativa férindringarna inom portfoljen med
omviktningar mellan innehaven som ar vart fokus i transaktions-
hinseende.

Med den foreslagna utdelningen om 4,50 kronor per aktie
fortsitter vi att uppfylla vairt mil att ge en hogre direktavkastning
in genomsnittet for Stockholmsborsen samtidigt som detta dr
den ldgsta utdelningsnivin for att inte betala nigon bolags-
skatt.

Industrivirden dr vil positionerat for att fortsitta vara en aktiv
och ansvarstagande dgare —ett vilbeprovat arbetssitt som skapat

aktiedgarvirde 6ver tiden.

Stockholm i februari 2009

%f

Anders Nyrén
VD
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Mal och maluppfyllelse

Hogre langsiktig totalavkastning an avkastningsindex

Industrivirdens mal dr att 6ver tiden generera hog tillvixt av sub-
stansvirdet samt att mojliggora en totalavkastning till Industri-
virdens aktiedgare som riknat 6ver en lingre tidsperiod skall vara
hogre dn genomsnittet for Stockholmsborsen. Industrivirden har
uppnatt denna malsittning.

Industrivirden arbetar efter en vil etablerad modell for struk-
turerad investeringsverksamhet och aktivt virdeskapande i inne-
havsbolagen. Med denna som grund och ett langsiktigt synsitt
har Industrivirden genererat en god substansvirdetillvixt ur

sdvil ett kortsiktigt som ett langsiktigt perspektiv. Den goda

direktavkastning som ar hdgre 4n genomsnittet fér Stockholms-
borsen har givit Industrivirdens aktiedgare en god och konkur-
renskraftig totalavkastning,.

Under 2008 var totalavkastningen ligre dn avkastningsindex
frimst beroende pd att aktieportfoljen har en stor exponering mot
verkstads- och banksektorerna som utvecklats simre dn bors-
genomsnittet pa grund av den globala kreditkrisen och den kraf-
tiga konjunkturavmattningen.

Aktien har under lingre tidsperioder, liksom sedan bérsno-

teringen 194s, givit en hogre totalavkastning dn genomsnittet for

utvecklingen i kombination med utdelningspolicyn att ge en  Stockholmsborsen.
Genomsnittlig substansvardetillvaxt'

2008 Tio ar(1999-2008) Tjugo ar (1989-2008)
Substansvérde, % -57 -3 4
Substansvarde med aterinvesterad utdelning, %? -55 1 8

1) Genomsnitt per ar.

2) Med beaktande av aterinvesterad utdelning erhalls ett matt pa den totala vardeutvecklingen,
dvs hur substansvardet skulle ha utvecklats om utdelningen kvarstétt i bolaget och utvecklats

som aktieportfoljen.

Industrivardenaktien jamfort med avkastningsindex (SIXRX)

Industrivarden

Arlig totalavkastning? A-aktien, % C-aktien, % Avkastningsindex, %
64 ar (sedan borsnoteringen) 14 _a 13
20ar 8 9 9
15 ar 10 9 9
10 ar 5 4 3
5ar 3 2 5
1ar -47 -50 -39

3) Vardeokning inklusive aterinvesterad utdelning.
4) C-aktien noterades 1988.

Totalavkastning (vardet av en investerad krona sedan b6rsnoteringen 1945)

Kronor
10.000

Industrivardenaktie 3.330 kr

1.000

Avkastningsindex 1.890 kr
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Affarsmodell

DETTA AR INDUSTRIVARDEN

God kunskap och mdjlighet att paverka skapar varde

Langsiktigt vardeskapande
Industrivirdens kirnverksamhet ir att investera i nordiska bors-
bolag med en god virdeokningspotential, att genom aktivt
dgande bidra till att skapa virden och att realisera dessa i samband
med en forsiljning. Den aktiva dgarrollen kriver ett betydande
inflytande och medfor att investeringshorisonten ir lingsiktig.
Ettaktivt dgarperspektiv ger dven en god forstaelse for innehavs-
bolagens verksamhet, omvirld och 16pande utveckling. Genom
att bidra till virdeskapande i innehavsbolagen kar virdet av
tillgangarna samtidigt som Industrivirdens aktierisk minskar.
Arbetet bedrivs pa ett strukturerat sitt inom ramen for tre
huvudprocesser. Dessa dr processerna for investeringar, aktivt
dgande och exitutvirderingen. Stédprocessen marknadsopera-
tioner syftar till att stodja huvudprocesserna med marknadsin-
formation, att underhalla ett kontaktnit samt att generera merav-
kastning. Den storsta delen av Industrivirdens resurser inriktas
pd arbetet med aktivt dgande.

Industrivardens styrkor

Hogkvalitativ portfélj av ledande bolag
 Langsiktig uppbyggnads- och urvalsprocess
 Branschledande bolag med goda framtidsutsikter

God utvaxling av inflytande

e Stort inflytande genom betydande &garpositioner
och samverkan med andra dgare

¢ Betydande inflytande i globalt verksamma bolag
med ett marknadsvarde om ca 600 Mdkr

Konkurrenskraftig plattform

Industrivirden har genom ett milmedvetet arbete etablerat en
hogkvalitativ plattform for langsiktigt virdeskapande. Denna
baseras bland annat pa goda finansiella resurser, ett lingsiktigt
investeringsperspektiv och en vilutvecklad modell for att l6pande
utvirdera existerande och potentiella investeringar. Verksamhe-
tens kirna dr en etablerad process for utévande av aktivt dgande,
erfarna styrelseledaméter med anknytning till Industrivirden i
innchavsbolagen samt en professionell investeringsorganisation
som kontinuerligt analyserar och utvirderar innehavsbolagens
utveckling. Analyserna foredras Iopande for Industrivirdens sty-
relse som underlag for styrelseledamoternas uppdrag i innehavs-
bolagen. Arbetet ir projektorienterat och involverar personal frin
savil investeringsorganisationen som stabsfunktionerna. Arbets-
metoder och informationssystem av hog klass stodjer verksam-
hetens processer.

Vardeskapande langsiktigt aktivt dgande
¢ Unik portféljstrategi

e L 6pande aktiv utveckling av bolagen

e Langsiktighet 6kar vardeskapandepotential

Omfattande strukturkapital

e Professionell organisation

e Erfarna styrelseledaméter

o Valbeprévade och effektiva arbetsmetoder
e Omfattande natverk

INDUSTRIVARDEN 2008 s
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Industriviarden har de interna och externa resurser som krivs for
att utéva en professionell investeringsverksamhet och aktivt
dgande av hog kvalitet. Samtidigt har Industrivirden en kost-
nadseffektiv organisation som kinnetecknas av flexibilitet och
korta beslutsvigar. Det totala antalet anstillda i Industrivirden
ar drygt 20 personer. Dartill finns ett virdefullt kontaktnit med
nordisk férankring.

Tydliga investeringskriterier
Med utgangspunkt fran affirsidén att skapa aktiedgarvirde base-
rat pd en professionell investeringsverksamhet och aktivt dgan-

de sker arbetet utifran foljande investeringskriterier:

= Investeringar i medelstora och stora nordiska borsbolag.

= Affarsmodeller som kan tillimpas pé flera marknader och med
god formaga att generera tillvixt i kassaflodet.

= Stor potential till virdedkning genom aktivt dgande.

= Agarandel som ger ett betydande inflytande.

= Koncentration till ett begrinsat antal innehav.

Varje investering analyseras med avseende pa méjlig virdeutveck-
ling i relation till individuella avkastningskrav. Kvantitativa mal
utvirderas l6pande liksom mojliga former for en framtida avytt-

ring. Stor vikt liggs vid kontinuerliga jimforelser mot alternativa

Motiv for investering samt aktivt &gande i praktiken

lingsiktiga placeringar i andra borsbolag. Investeringarna gors
inom ramen for Industrivirdens 6vergripande portfoljstrategi
och dr oberoende av bransch samt utvirderas kontinuerligt med
en tidshorisont pa s—8 ar.

Utvardering av investeringar

Investeringsprocessen har tva huvudsyften, dels att utvirdera
existerande investeringar mot uppstillda malvirden och alterna-
tiva placeringar, dels att l6pande ge en aktuell bild av vilka nyin-
vesteringar som dr intressanta for att dirigenom snabbt kunna
agera ndr affirsmojligheter uppstar. Genom en systematiserad
arbetsprocess kan vil underbyggda beslut fattas med god effek-
tivitet till lig kostnad.

Med utgangspunkt fran Industrivirdens investeringskriterier
och placeringshorisont bestar aktieportfoljen av de nordiska bors-
bolag som bedéms ha den storsta virdeskapandepotentialen genom
aktivt dgande pa s—8 drs sikt. En viktig aktivitet inom investerings-
processen ir saledes att kontinuerligt utvirdera de existerande
innchaven mot uppstillda mal och alternativa innehavsbolag. Ett
beslut om att behalla eller att 6ka i ett innehavsbolag dr minst lika
viktigt som ett beslut om att minska eller att silja. Om Industrivir-
den 6ver tiden lyckas optimera valet av innehavsbolag, i kombina-
tion med ett framgangsrikt aktivt 4gande, kommer omsittnings-

hastigheten i portfoljen saledes att vara relativt lig.

Langsiktigt dgarfokus pa god [6nsamhet

8,2 Mdkr
Handelsbanken 23%
En decentraliserad kontorsrorelse med lokalt kundansvar ger

hog kundnojdhet och majliggor god Ionsamhet.

» Okad satsning pé organisk tillvéxt utanfér Sverige.

e Forvarv av dansk bankrorelse.

Agarfokus: Fortsatt god I6nsamhet genom organisk tillvaxt och
utvidgad geografisk bas.

4,7 Mdkr

SCA 14%

Det ledande europeiska bolaget inom hygienprodukter, med

snabbvéxande nischprodukter, samt inom férpackningar.

e Forvarv av Procter & Gambles europeiska mjukpapperverksamhet
starker varumarkesportféljen.

e Forsaljning av brittiska wellpappverksamheten.

¢ Ny organisation med fokus pa tillvaxt inom hygienomradet.

Agarfokus: Férbattrad I6nsamhet genom en ékad andel produkter
med hogt foradlingsvarde.

- 6,7 Mdkr
Sandvik 19%
Genom nischfokusering och en stark position inom forskning

och utveckling har bolaget skapat en vérldsledande stéllning inom

materialteknik med produkter inom framst tillverknings- och gruvindustrin.

o Flera strategiska forvarv.
e Strukturprogram for att anpassa kostnader och produktionskapacitet
till minskad efterfragan.

Agarfokus: Resultatforbattring genom organisk tillvaxt i kombination
med kontinuerliga férvérv och rationaliseringsatgarder.

4,4 Mdkr

Ericsson 13%

Marknadens stérsta och mest [dnsamma leverantér av mobila
telekomsystem med en ledande position inom telekomutveckling.

e Samarbetsavtal med ST Microelectronics.
o Flera forvarv inom affarsenheten Multimedia.
o Strukturprogram ska sanka kostnaderna med 10 Mdkr fran 2010.

Agarfokus: Aterstalld Ionsamhet baserat pa bolagets ledande position
inom kompletta I6sningar for telekommunikation.
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Den I6pande analysen av méjliga nyinvesteringar baseras pa de
drygt 800 bolag som ir noterade pd de nordiska aktiemarkna-
derna. De cirka so mest intressanta borsbolagen bevakas kon-
tinuerligt. Industrivirdens innehavsbolag analyseras parallellt
och pa samma premisser som de mest intressanta potentiella
nyinvesteringarna. Efter informationsinhimtning, externa kon-
takter, analys och prioritering presenteras de mest intressanta
bolagen f6r Industrivirdens investeringskommitté, som omfattar
ledningsgruppen och representanter for investeringsverksam-
heten. Direfter fattas eventuellt beslut om en djupare analys och
att bilda ett investeringsteam for det fortsatta arbetet. Teamet har
bland annat till uppgift att presentera en preliminir handlings-
plan for hur Industrivirden aktivt skall kunna bidra med virde-
skapande i foretaget. Planen omfattar dven mal och former for en
framtida avyttring. Om investeringen efter den férdjupande ana-
lysen bedoms som fortsatt intressant faststills, efter beslut av
styrelsen, formerna for aktieférvirv och en dgarposition byggs

successivt upp i foretaget.

Marknadsoperationer och kort handel

Industrivirden har en separat funktion som genomfor olika
marknadsoperationer i syfte att stodja investeringsverksamheten.
Funktionen verkstiller investeringsbeslut samt bidrar med dag-

lig marknadsinformation. I syfte att generera meravkastning

3,6 Mdkr
SSAB o0

Varldsledande position inom kylda stal samt avancerad hoghall-
fast tunnplat skapar solid bas for tillvaxt och hog ldnsamhet.

e Forvarv av IPSCO for 50 Mdkr okar kapaciteten fér nischprodukter.

e Forsaljning av IPSCOs rorverksamhet for 25 Mdkr.

¢ Besparingsprogram skall minska de drliga operativa kostnaderna med
minst en miljard kronor.

Agarfokus: Bibehéllen position med ledande I6nsamhet genom
fortsatt expansion inom nischomradet hoghallfast stal.

2,4 Mdkr
Skanska 7%
Ett unikt helhetskunnande inom byggverksamhet kombinerat
med ett processfokus har skapat ett ledande byggforetag med en
vardeskapande projektutveckling.

e Langsiktig affarsplan fokuserad pa forbattrade rérelsemarginaler.
® Bemanningen anpassas till en volymnedgang i framst Norden.
Agarfokus: Starkt [5nsamhet genom strategisk koncentration och
férbattrad samordning av bolagets styrkefaktorer.

bedrivs vidare kortfristig handel i aktier och aktierelaterade

instrument.

Aktivt dgande

Industrivirdens inflytande i innehavsbolagen grundas pd savil
betydande dgarandelar som en stark fortroendeposition. Med
detta som utgangspunkt utévas en aktiv dgarroll i samspel med

andra stora dgare i syfte att finna former for att 6ka virdet av
aktieinnehaven. Det aktiva dgandet utvas av styrelseledamoter
i innehavsbolagen med anknytning till Industrivirden, genom
arbete i valberedningar samt genom en direkt dialog mellan Indu-
strivirdens investeringsorganisation och ledande foretridare for
innehavsbolagen. Minst en ledamot med anknytning till Indu-
strivirden skall ingd i innehavsbolagets styrelse. Normalt efter-
strivas sdvil rollen som styrelsens ordférande som ordférande i
valberedningen.

Nar Industrivirden tagit en aktiv dgarroll i ett nytt innehavs-
bolag fir den tidigare framtagna handlingsplanen for virdeska-
pande en mer konkret utformning. Fran att ha varit ett besluts-
underlag i investeringsprocessen utgor denna fortsittningsvis
grunden for utformningen, genomférandet och utvirderingen av
Industrivirdens aktiva dgande. Syftet dr frimst att identifiera och
beskriva olika mojligheter for virdetillvixt samt strategiska atgir-

der for att skapa dessa virden. Det team som ansvarar for innehavet

3,1 Mdkr
Volvo 99
Genom innovativ, kundanpassad produktutveckling och hog
kvalitet har bolaget en varldsledande position inom kommersiella
transportlésningar.

e Expansion i Asien bl a genom forvarv av Nissan Diesel och Lingong.
¢ Nytt samriskbolag med indiska Eicher Motors inom lastbilar och bussar.
e Omfattande program for kapacitetsanpassning.

Agarfokus: Tillvixt med férbattrad I6nsamhet genom innovativ
produktutveckling och breddad geografisk narvaro.

1,0 Mdkr
Indutrade 39,
Kombinationen forsaljning av industriella forbrukningskompo-
nenter, god organisk tillvaxt och en vélutvecklad modell for forvarvs-
baserad tillvaxt har resulterat i en imponerande [6nsamhetsutveckling.
e Kontinuerliga foretagsforvarv.
e Etablering i Storbritannien genom tva forvarv.
e Matteknikbolag storsta forvarvet sedan borsnoteringen 2005.

Agarfokus: Fortsatt god I6nsamhetsutveckling genom kontinuerlig
utveckling av bolagets unika affarsmodell.
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Aktivt dgande

= Forslag pa ledamoter

= Deltagande pa bolagsstdmma

= Styrelsearbete i bolagen

= Handlingsplan

= Lopande dialog och foretagsbesok

Strategiska fragor I
Strategi- och
affarsutveckling >
Bolagsstruktur

— = Finansiella mal

— Kapitalstruktur

«eeeeeee Investeringar och forvarv

— = Agarstyrningsfragor

——— Organisations-, lednings- = Samverkan
och beléningsstruktur
Rapporterings- och
kontrollsystem

= = Socialt ansvarstagande
och miljéansvarsfragor.

bal position inom ett verksamhetsomrade med stora
ojligheter genom saval organisk tillvéxt som vidare-
ng av produkter, tjdnster och tillampningsomraden.

m foretagsforvarv utdkades befintliga produktomraden
ttande effektiviseringsprogram genomfors.

us: Lonsam tillvaxt genom utveckling av bolagets
och tjansteportfol;.

nehavsbolag i Mdkr
1 december 2008.
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foljer kontinuerligt upp och uppdaterar handlingsplanen. Arbetet

bedrivs enligt en strukturerad arbetsmetod och bestar av en 16p-
ande analys av bl a innchavsbolagens verksamhet, konkurrenter
och andra centrala omvirldsfaktorer samt en foretagsvirdering.
Allanalys baseras pd externt informationsmaterial. Informationen
inhamtas med hjilp avlimpliga systemstod, genom foretagsbesok
och genom en I6pande dialog med respektive foretagsledning samt
genom kontakter med foretagets kunder och andra intressenter.
Till sin hjélp har Industrivirden ett omfattande nitverk.

Varje investeringsteam presenterar respektive handlingsplan
for den eller de ledaméter i innehavsbolagens styrelser som har
anknytning till Industrivirden. Pd detta sitt ges Industrivirdens
representanter en aktuell bild av de mojligheter och dtgirder som
identifierats.

Genom att arbeta med goda och vil underbyggda idéer far
Industrivirden gehor i respektive innehavsbolags styrelse. Pa si
sitt kan delar av handlingsplanerna 6ver tiden omsittas till verk-
liga dtgirder i innehavsbolagen for framtida virdeskapande.

Industrivérden i samhallet
En grundliggande virdering for Industrivirden dr att skapandet
av aktiedgarvirde skall férenas med socialt och miljomassigt

ansvarstagande. Det dr endast i harmoni med samhallet och var

livsmiljo i stort som langsiktig virdetillvixt kan skapas. Viktiga
fragestillningar for ett socialt ansvarstagande dr god affirsetik,
respekt for individen, hilsa, jimstilldhet mellan kénen och sam-
hillsengagemang. Vedertagna uppforandekoder som t ex FNs
och OECDs riktlinjer skall respekteras. Det miljomaissiga
ansvarstagandet ska utga frin en miljopolicy som baseras pi den
egna verksamhetens forutsittningar och speciellt beaktar mark-
naden, miljopaverkan, lagstiftning och miljoledning. Bolagen
skall dven vara medvetna om sin miljépaverkan och aktivt minska
sin miljobelastning och resursférbrukning. Milen skall vara mit-

bara och fortlépande uppfoljning skall ske.

Exitutvardering

Exitutvirderingen syftar till att optimera realiserandet av uppar-
betade virden. Det dr viktigtatt i ett tidigt skede utvirdera malen
for virdeutvecklingen och formerna for en framtida exit parallellt
med genomférandet av det aktiva dgandet. Den i nyinvesterings-
processen utarbetade handlingsplanen omfattar bland annat mél
och exitformer for en framtida avyttring. Genom en nira inter-
aktion mellan de tre huvudprocesserna kan planer och arbetssitt
snabbt anpassas till ny kunskap eller férindrade omvirldsfor-
hallanden.

INDUSTRIVARDEN 2008 9



DETTA AR INDUSTRIVARDEN

Substansvardet

Substansvardet uppgick till 62 (142) kronor per aktie

Substansvirdet anger aktiedgarnas totala formogenhet, definie-
rad som marknadsvirdet for aktieportfoljen minskad med den
rintebirande nettoskulden. Substansvirdet vid drets utging var
23,9 (54,8) miljarder kronor, vilket motsvarade 62 (142) kronor
per aktie.

Substansvirdet med dterlagd utdelning 6kade under tioars-
perioden 1999—2008 med 1 procent per ar jimfort med 3 procent
for avkastningsindex.

Substansvardet

Mdkr 31dec2008 31 dec 2007
Aktieportfoljen 34,7 65,8
Réntebarande nettoskuld -10,8 -11,0
Substansvarde 23,9 54,8
Substansvarde per aktie, kr 62 142
Skuldsattningsgrad, % 311 16,6
Aktieportfoljen

Industrivirdens aktieportfolj utgors av storre aktieposter i Han-
delsbanken, Sandvik, SCA, Ericsson, SSAB, Volvo, Skanska,
Indutrade, Munters och Hoganis i vilka bolag Industrivirden
agerar som langsiktig aktiv dgare. Bolagen kinnetecknas av
branschledande positioner och ett betydande inslag av interna-
tionell verksamhet.

Aktieportfoljen, som ir virderad till aktuell borskurs per
31 december 2008, hade ett marknadsvirde pa 34,7 (65,8) miljarder
kronor, vilket motsvarade 9o (170) kronor per Industrivirden-
aktie.

Investeringsaktiviteter 2008
Det sammanlagda virdet av aktieforviry uppgick till 4,6 (8,8)
miljarder kronor. Virdet av sammanlagda avyttringar var 4,3 (2,1)
miljarder kronor. Tillsammans motsvarade totala kop och for-
siljningar 18 (17) procent av det genomsnittliga portfoljvirdet
under aret.

Det storsta aktieforvirvet avsig Volvo A med 1.830 Mkr.
Genom forvirvet utokades den investering i en virldsledande
leverantor av tunga lastfordon som inleddes under 2004. Storre

aktieforsiljningar avsig SSAB A med 963 Mkr.

Aktieportfoljens utveckling 2008

Vid utgingen av 2008 uppgick marknadsvardet pa aktieportfoljen
till 34.74 4 (65.844) Mkr, vilket 6versteg anskaffningsvirdet med
3.579 (36.260) Mkr. Aktieportfoljens virde, med hinsyn tagen till
kop och forsiljningar, minskade med 48 procent under dret, vilket

var simre in Stockholmsbérsens marknadsindex (OMXSPI) som
sjonk med 42 procent.

Under dret erholls utdelningar om sammanlagt 2.918 (2.107)
Mkr samt aktieinlosen om 53 (s71) Mkr. Portfoljens totalavkast-
ning, det vill siga virdeckningen inklusive aterinvesterade utdel-
ningar, uppgick till —45 (-2) procent att jimfora med —39 (-3)
procent for avkastningsindex (SIXRX).

Kortfristig handel

Kortfristiga derivataffirer genomfors 16pande for att 6ka aktie-
portfoljens avkastning. Resultatet fran dessa affirer uppgick till
61 (126) Mkr. Det sammanlagda resultatet av Industrivirdens
kortfristiga derivat- och aktichandel blev 68 (142) Mkr.

Rantebarande nettoskuld

Vid utgingen av 2008 uppgick den rintebirande nettoskulden
till 10,8 (11,0) miljarder kronor, vilket motsvarade 28 (28) kronor
per Industrivirdenaktie.

Ettriktmirke for Industrivirden dr att den rintebirande netto-
skulden langsiktigt inte bor 6verstiga 20 procent av aktieportfol-
jens marknadsvirde. Under tiodrsperioden 1999—2008 varierade
skuldsattningsgraden mellan som lagst 3 procent och som hogst
31 procent. Under 2008 minskade den rintebirande nettoskulden
men skuldsittningsgraden steg pd grund av aktieportfoljens vir-
deminskning.

Nettoskuldsattning

Mdkr %
12 60
10

98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08

M Rantebérande nettoskuld mm Nettoskuldsattningsgrad
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Aktieportfoljen per den 31 december 2008

Fordelning, Mkr

Andelav  Kapitalandel i Rostandel i
Antal aktier'  Marknadsvarde  Anskaffningsvarde Skillnad portfoljvardet, % bolaget, % bolaget, %
Handelsbanken 65.114.464 8.204 5.440 2.764 23 10,4 10,6
Sandvik 136.431.200 6.685 6.266 419 19 11,5 11,5
SCA 70.800.000 4.738 2.578 2.160 14 10,0 29,8
Ericsson 74.400.000 4.412 3.125 1.287 13 2,3 13,3
SSAB 52.911.440 3.597 3.609 =12 10 16,3 21,2
Volvo 69.949.995 3.057 6.702 -3.645 9 3,3 8,5
Skanska? 30.325.500 2.350 1.647 703 7 7,2 26,7
Indutrade 14.757.800 978 102 876 3 36,9 36,9
Munters 10.950.000 420 684 -264 1 14,6 14,6
Hoganas 3.550.000 249 637 -388 1 10,1 8,1
Hemtex 3.700.000 54 375 -321 0 12,6 12,6
Totalt 34.744 31.165 3.579 100
1) Under 2008 genomférdes aktiesammanlaggning i Ericsson 1:5 varigenom varje femtal aktier ssmmanlades till en aktie.
Inlésenaktier med automatisk avyttring utgavs av Hoganas.
2) Skanskas A-aktie, som inte &r noterad pa Stockholms fondbors, har &satts samma véarde som B-aktien.
Utveckling for aktieportfoljens innehav 2008
Totalavkastning?
Kursforandring, %'  Totalavkastning, % fem ar, % tio ar, %
Handelsbanken -39 -34 1 5
Sandvik -56 -54 4 10
SCA -43 -41 -4 5
Ericsson -23 -20 0 -10
SSAB -61 -60 16 16
Volvo -60 -57 6 7
Skanska -36 -32 10 8
Indutrade? -46 -42 - -
Munters -50 -48 -4 8
Héganas -43 -40 -10 2
Hemtex* -80 =77 - -
Aktieportfoljen -48 -45 Index (SIXRX) 5 3

) Genomsnittlig arlig totalavkastning.
) Indutrade bérsnoterades den 5 oktober 2005.
4) Hemtex bérsnoterades den 6 oktober 2005.

1
2
3

Substansvardets utveckling

) Kursférandringen ar berdknad med beaktande av aktiesammanléggning i Ericsson och aktieinlésen i Hoganés.

Substansvarde per aktie

Mdkr
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Den arliga genomsnittliga substansvardetillvéxten under tioarsperioden 1998-2008

uppgick till 1 procent inklusive aterinvesterad utdelning.
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Industrivdardenaktien

Totalavkastningen for A-aktien uppgick till =47 procent

Industrivardenaktiens utveckling under 2008
Utvecklingen under 2008 for Industrivirdenaktien var simre dn
for borsen i genomsnitt. Bérsindex sjonk under dret med 42 pro-
cent medan Industrivirdens A-aktie f6ll med 49 procent, frain
113 kronor till 57 kronor. C-aktien foll frin 105 kronor till s0 kronor
eller med 52 procent. Hogsta betalkurs var 114 kronor for A-aktien
och1os kronor for C-aktien. Den ligsta betalkursen var 44 kronor
for A-aktien och 38 kronor for C-aktien. Den totala avkastningen
for A-aktien inklusive aterinvesterad utdelning uppgick till
—47 procent under 2008 och fér C-aktien till —so procent jimfort
med —39 procent for borsen som helhet.

Under 2008 omsattes Industrivirdenaktier for 13 (16) miljarder
kronor pa Stockholmsborsen, motsvarande en omsittningshas-
tighet pa 19 (24) procent for A-aktien och 91 (45) procent f6r
C-aktien. Den genomsnittliga dagsomsittningen var 210.000
A-aktier till ett virde av18 Mkr och 443.000 C-aktier till ett virde
av 34 Mkr.

Utdelning

Industrivirdens utdelningspolicy dr att ge aktieigarna en
direktavkastning som dr hogre in genomsnittet for svenska bors-
noterade aktier. Detta mal har uppnatts varje ar under den senaste
tiodrsperioden. Utdelningen skall vara vil avvigd med hinsyn till

verksamhetens mél, omfattning och risk. Styrelsen har till ars-

Industrivérdens aktier
Industrivirdens A-aktie och C-aktie dr noterade pa NASDAQ
OMX Stockholm (Stockholmsbérsen), och presenteras pa den
Nordiska listan. Industrivirdenaktien ingdr i segmentet storre
foretag for borsbolag med marknadsvirde 6verstigande en miljard
euro.

Varje A-aktie berittigar till en rost och varje C-aktie till
1/10 rost. Alla aktier medfor lika ritt till andel i bolagets till-
gingar och resultat.

Aktiedgarstruktur

Industrivirden har cirka 48.000 (40.000) akticigare. De femtio
storsta aktiedgarna dger 68 procent av Industrivirdens aktier.
Institutionella investerare som pensionsstiftelser, forsikringsbo-
lag och aktiefonder dger cirka 82 (81) procent av aktierna. Andelen

utlindskt dgande uppgar till cirka 10 (9) procent.

Anstélldas dgande i Industrivirden

Information om aktieinnehav avseende styrelsen, foretags-
ledningen och ledande befattningshavare framgar av sidorna
41-42.

Industrivardens aktier per 31 december 2008

Andel, % av
stamman 2009 foreslaglt cn utdelmng med 4,50 (5,00) kronor Antal aktier Aktiekapital, Mkr rostetal antal aktier
per aktie, en minskning med 10 procent. 268,547,404 A-aktier 6714 % 0

Direktavkastningen for A-aktien skulle dirmed uppga till )

; S ] 117.723.820 C-aktier 294,3 4 30
7,9 (4,4) procent och for C-aktien till 9,0 (4,8) procent vilket
.. . R . . .. 386.271.224 aktier 965,7 100 100
overstiger den genomsnittliga direktavkastningen for svenska
borsnoterade aktier pa 4,5 (4,0) procent. En utdelning enligt
styrelsens forslag innebdr att den drliga genomsnittliga
utdelningstillvixten for de senaste fem aren skulle uppga till
10 procent.
Utdelning
Kronor 2008 2007 2006 2005 2004
Utdelning 4,50 5,00 4,50 3,50 3,00
Utdelningstillvaxt per ar, % -10 11 29 17 9
Direktavkastning A-aktien, % 7.9 4,4 3,3 3,2 3,5
Direktavkastning C-aktien, % 9,0 4.8 3,5 3,5 3,9
Direktavkastning for Stockholmsbdorsen, %? 4,5 4,0 3,0 3,0 2.9

1) Enligt styrelsens forslag.
2) Kélla SIX Findata. Preliminar uppgift for 2008.
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Agarfoérhallanden 31 december 2008°

Andel, % av
Agare Antal aktier rostetal  aktiekapital
L E Lundbergféretagen 42.000.000 15,0 10,9
Handelsbankens Pensionsstiftelse 27.800.000 9,9 7,2
Handelsbankens Pensionskassa 27.350.000 9,8 71
Jan Wallanders & Tom Hedelius stiftelse 23.760.000 8,5 6,2
SCA Pensionsstiftelse 16.986.060 6,1 4,4
AB Landa 12.000.000 4,3 3,1
SCA Group Holding 10.525.655 3,8 2,7
SCA Vorsorge-Treuhand 8.614.630 3,1 2,2
SCA Pensionsstiftelse for tjansteméan och arbetsledare 6.570.290 2,3 1,7
Handelsbanken 5.566.008 2,0 1,4
Fredrik Lundberg med familj 4.570.000 1,6 1,2
Oktogonen 4.000.000 1,4 1,0
Tore Browaldhs stiftelse 3.250.000 1,2 0,8
Andra AP-fonden 4.609.968 11 1,2

1) Kalla SIS Agarservice.

Industrivardenaktiens totalavkastning

Kronor A
200
/N
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= Totalavkastning for A-aktien = Avkastningsindex (SIXRX)

Kommentar: Under tioarsperioden frén utgangen av 1998 till utgangen av 2008 uppgick Industrivardenaktiens totalavkastning till i genomsnitt 5 procent per ar, vilket var
2 procentenheter hogre an avkastningsindex.
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AKTIEPORTFOLJEN

Handelsbanken

Innehav: Aktier: 64.995.564 A-aktier
och 118.900 B-aktier

Marknadsvarde: 8.204 Mkr

Rostandel: 10,6% Kapitalandel: 10,4 %

Styrelseledaméter med anknytning till
Industrivarden: Fredrik Lundberg, Sverker
Martin-L6f och Anders Nyrén

Industrivardens representant i valberedningen:
Carl-Olof By (ordf)

Andel av
aktieportfoljen: 23%

Handelsbanken har Nordens
mest nojda bankkunder enligt
Svenskt Kvalitetsindex.

God l[énsamhet genom lokalt kundansvar

Verksamhet

Handelsbanken ér en universalbank med affirsidén att erbjuda privat-
och foretagskunder i Norden och Storbritannien ett komplett utbud
av finansiella tjanster. En grundidé ér att det samlade ansvaret for
varje kund finns hos det lokala bankkontoret dir kunden ar verksam.
Kontorens marknadsforing sker genom lokala prioriteringar av kund-
grupper eller produktomraden.

Banken har en stark position pi den svenska marknaden med
461 kontor. I de 6vriga nordiska linderna finns sammanlagt 147
kontor, i Storbritannien 56 kontor och i 6vriga virlden 38 kontor.
Totalt har Handelsbanken verksamhet i 22 linder. Verksamheten
skall fortsitta att vixa, frimst organiskt, pa valda marknader.

Finansiella mal

Utvecklingen 2008

= Rintenettot 6kade med 23 procent till 19,2 Mdkr medan provi-
sionsnettot minskade med 12 procent till 6,8 Mdkr. Kreditfor-
lusterna uppgick till 1,6 (0,0) Mdkr. Rorelseresultatet 6kade
med 4 procent till 15,3 Mdkr.

= Under aret 6ppnades 28 nya kontor utanfor Sverige samt adde-

rades 14 kontor i Danmark genom f6rvirv av Lokalbanken.

Handelsbanken i korthet
Styrelseordférande: Hans Larsson

VD: Par Boman

Se bolagets hemsida for ytterligare information:

www.handelsbanken.se

Handelsbankens 6vergripande finansiella mal dr att ha en hogre Nyckeltal 2008 2007
raﬂntablhtet pa Cgct- kapital an- ct-t vigt genomsnitt for jamforbara Resultat per aktie, kr' 19.16 17,39
borsnoterade nordiska och brittiska banker. Banken skall nd malet Utdelning per aktie, kr? 7,00 13,50
genom att ha de mest ndjda kunderna samtidigt som kostnadsef- Borskurs per 31 december, kr
fektiviteten skall vara hogre dn i jimforbara banker. A-aktien 126,00 207,00
Loénsamhet dr alltid viktigare in volym. Vid kreditgivningen ~ B-aktien 123,00 204,50
innebir detta att krediternas kvalitet aldrig fir dsidosittas foratt 1) Kvarvarande verksamhet. ) ‘
2) Enligt styrelsens forslag, varav — (5,00) kronor utgor extrautdelning.
nd hogre volym. Handelsbankens utdelningspolicy dr att utdel-
ningen skall vara konkurrenskraftig i forhallande till 6vriga bors-
noterade nordiska bankaktier.
Rorelseintakter och rorelseresultat Handelsbanksaktien
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Kommentar: Under de senaste tio dren har Handelsbanksaktien utvecklats battre &n avkastningsindex.
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AKTIEPORTFOLJEN

SANDVIK
|/

Innehav: 136.431.200 aktier
Marknadsvarde: 6.685 Mkr
Rost- och kapitalandel: 11,5 %

Styrelseledaméter med anknytning till
Industrivarden: Fredrik Lundberg och Anders Nyrén

Industrivardens representant i valberedningen:
Carl-Olof By (ordf)

Andel av
aktieportfoljen: 19%

Sandvik &r globalt marknadsle-
dande nar det galler tillverkning
av verktyg for metallbearbetning.
Bilden visar en CoroMill 490 som
mojliggor 6kad precision och
ytfinhet vid frasoperationer.

Tillvaxt genom nischfokus och malinriktad forskning

Verksamhet

Sandvik dr en global hogteknologisk verkstadskoncern med verk-
samhetiizo linder. Koncernen dr indelad i tre affarsomraden inom
vilka Sandvik har en virldsledande stillning: Tooling ir specialise-
rat pa verktyg i hardmetall och snabbstal for skirande metallbear-
betning. Mining and Construction dr inriktat pd maskiner och
verktyg for gruv- och anliggningsindustri. Materials Technology
tillverkar hogt foradlade stalprodukter i avancerade metalliska och
keramiska material.

Sandviks strategi baseras pd fem styrkefaktorer: globalt ledar-
skap, malinriktad forskning och utveckling, fokusering pa
nischer, partnerskap med kunderna och starka varumarken. Sand-
vik har en stark lokal nirvaro, egen forsiljningsorganisation och
ett nidra samarbete med kunder, utvalda agenter och distributérer.
Sandvik ir ett globalt féretag men agerar som en lokal partner.

Finansiella mal

Den genomsnittliga organiska tillvixten skall vara 8 procent per
dr, vilket dr hégre dn den underliggande genomsnittliga marknads-
tillvixten pa 4—6 procent per ar. Den hogre tillvixten skall uppnis
genom Okade marknadsandelar samt nya produkter och applika-
tioner. Avkastningen pd sysselsatt kapital skall i genomsnitt uppga
till 25 procent per dr. Nettoskuldsittningsgraden skall vara o,7 till
1,0. Utdelningen skall motsvara minst so procent av vinsten per

Nettoomsattning och resultat

aktie sett Gver nagra ar. Totalavkastningen for Sandvikaktien skall

overstiga genomsnittet for branschen.

Utvecklingen 2008

= Nettoomsittningen 6kade med 7 procent till 92.610 Mkr.

= Resultatet efter finansnetto uppgick till 10.557 (12.997) Mkr.

= Tooling forsimrade rorelseresultatet med 9 procent till 5.461
(5.989) Mkr, Mining and Construction hade oférindrat rorelse-
resultat med 4.996 (4.979) Mkr medan Materials Technology
noterade ett ligre rorelseresultat med 51 procent till 1.187 (2.435)
Mkr, fraimst till f6ljd av negativa metallpriseffekter.

= Ett strukturprogram pagar for att anpassa kostnader och pro-
duktionskapacitet till ligre efterfrigan.

Sandvik i korthet

Styrelseordférande: Clas Ake Hedstrom

VD: Lars Pettersson

Se bolagets hemsida for ytterligare information: www.sandvik.se

Nyckeltal 2008 2007
Resultat per aktie, kr 6,30 7,65
Utdelning per aktie, kr 3,15" 4,00
Borskurs per 31 december, kr 49,00 11,25

1) Enligt styrelsens forslag.

Sandvikaktien
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Kommentar: Under de senaste tio dren har Sandviksaktien utvecklats battre an avkastningsindex.
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AKTIEPORTFOLJEN

Innehav: Aktier: 48.600.000 A-aktier
och 22.200.000 B-aktier
Marknadsvarde: 4.738 Mkr

Rostandel: 29,8% Kapitalandel: 10,0%

Styrelseledaméter med anknytning till
Industrivarden: Tom Hedelius, Sverker Martin-L6f
och Anders Nyrén

Industrivardens representant i valberedningen:
Carl-Olof By (ordf)

Andel av
aktieportfoljen: 14%

SCA ar varldens tredje och
Europas storsta leverantor av
mjukpapper fér konsumenter
och storférbrukare. Under 2008
lanserades Tork Elevation —en ny
dispenserlinje med forbattrad
design och funktion.

Ledande i Europa inom hygienprodukter och férpackningar

Verksamhet

SCA ir ett globalt konsumentvaru- och pappersforetag som
utvecklar, producerar och marknadsfor personliga hygienpro-
dukter, mjukpapper, forpackningar samt skogsindustriprodukter.
Verksamheten dr global med férsiljning i ett 9o-tal linder och
tillverkning i cirka 40 linder. Mer dn hilften av forsiljningen ar
konsumentprodukter som toalettpapper och hushallspapper,
pappersnisdukar, inkontinensskydd, mensskydd och blojor.
SCAs forpackningslosningar anvinds framfor allt till livsmedel,
industriprodukter och sillanképsvaror.

Koncentration pa tillvixt inom Personliga hygienprodukter
och Mjukpapper har successivt forskjutit balansen mot allt mer
konsumentnira produkter. Ovriga affirsomriden fokuserar pa
kassaflodet.

Finansiella mal
SCAs overgripande mdl ir att ge aktiedgarna en god virdetillvaxt

Utvecklingen 2008

= Nettoomsittningen 6kade med 4 procent till 110.449 Mkr.
Hygienprodukter utgor en allt storre del av forsiljningen.

= Resultatet efter finansiella poster uppgick till 6.237 (8.237) Mkr.

= Rorelseresultatet fore jamforelsestérande poster uppgick for
personliga hygienprodukter till 2.912 (2.960) Mkr, for mjukpap-
pertill 2.375 (1.724) Mkr, for forpackningar till 1.493 (2.651) Mkr
och for skogsindustriprodukter till 2.207 (2.870) Mkr.

= Eorsiljning av den brittiska wellpappverksamheten for standard-
forpackningar okar inriktningen mot produkter med hogre

foradlingsvarde.

SCA i korthet
Styrelseordférande: Sverker Martin-Lof
VD: Jan Johansson

Se bolagets hemsida for ytterligare information: www.sca.com

och en stigande utdelning. Under tiodrsperioden 1999 —2008 okade Nyckeltal 2008 2007
utdelningen med i genomsnitt 6 procent per ar. Resultat per aktie, kr 7.94 1016
SCAs utdelningspolicy dr att Gver en konjunkturcykel skall - j4eining per aktie, kr 3,50" 4.40
cirka en tredjedel av rérelsens kassaflode efter rintekostnader och  garskurs per 31 december, kr
skatt anvindas till utdelning. A-aktien 67,00 118,25
B-aktien 66,75 114,50
1) Enligt styrelsens forslag.
Nettoomsattning och resultat SCA-aktien
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Kommentar: Under de senaste tio &ren har SCA-aktien utvecklats battre an avkastningsindex.

16 INDUSTRIVARDEN 2008



AKTIEPORTFOLJEN

ERICSSON 2

Innehav: Aktier: 74.400.000 A-aktier’
Marknadsvarde: 4.412 Mkr

Rostandel: 13,3%

Kapitalandel: 2,3%

Styrelseledaméter med anknytning till
Industrivarden: Sverker Martin-L6f och
Anders Nyrén

Industrivardens representant i valberedningen:
Carl-Olof By

Andel av
aktieportféljen: 13%

Ericsson Tower Tube, pa bilden
utrustad med vindturbin, ar
en innovativ tornlésning som
innehaller bade basstationer
och antenner.

Ledande aktor inom telekomutveckling

Verksamhet

Ericsson dr en virldsledande leverantor av utrustning for mobila
och fasta telenit med tillhérande produkter och tjinster, liksom
av produkter for speciella tillimpningar som teknikplattformar
for mobiltelefoner. Ericsson ar ett av fi foretag som kan erbjuda
helhetslosningar for alla storre mobilkommunikationsstandarder.
Samtliga virldens tio ledande teleoperatorer dr kunder hos Erics-
son. Tillsammans representerar de mer dn so procent av virldens
alla mobilabonnemang. Ericsson dr storst i virlden inom mobil-
nit for 2G (GSM) och 3G (WCDMA/HSPA).

Bolaget ar en ledande global aktér med telekommunikations-
l6sningar i mer dn 140 linder. Ericsson har idag en stark produkt-
portfolj inom savil mobilsystem som fasta nit och system for
distribution av digitala tjinster 6ver Internet. Man bedriver verk-
samhet inom mobiltelefoner genom det hilftendgda foretaget

Sony Ericsson Mobile Communications.
Finansiella mal

Ericssons finansiella mal dr att vixa snabbare in marknaden och ha
en branschledande lonsamhet.

1) Aktiesammanlaggning (s k omvénd split) 1:5 genomférdes under 2008, varigenom
varje femtal aktier sammanlades till en aktie.

Nettoomsattning och resultat

Utvecklingen 2008

= Nettoomsittningen 6kade med 11 procent till 208.930 Mkr.

= Resultatet efter finansnetto minskade med 19 procent till 24.832
(30.729) Mkr exklusive omstruktureringskostnader om 7.606
Mkr. Resultatminskningen berodde frimst pd férandrad pro-
duktmix inom affirsomradet Networks samt forsimrad lon-
samhet for Sony Ericsson.

= Ericsson och ST Microelectronics bildade ett samriskbolag med
virldsledande position inom halvledare och plattformar fér
mobila applikationer.

= Ett strukturprogram ska sinka kostnaderna med 10 Mdkr
fran 2010.

Ericsson i korthet

Styrelseordférande: Michael Treschow

VD: Carl-Henric Svanberg

Se bolagets hemsida for ytterligare information: www.ericsson.se

Nyckeltal 2008 20072
Resultat per aktie, kr 3,52 6,84

Utdelning per aktie, kr 1,85° 2,50

Borskurs per 31 december, kr

A-aktien 59,30 76,80

B-aktien 58,80 75,90

2) Alla jamforelsetal ar omraknade med beaktande av aktiesammanlaggningen.
3) Enligt styrelsens forslag.

Ericssonaktien
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Kommentar: Under de senaste tio dren har Ericssonaktien utvecklats samre an avkastningsindex.
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AKTIEPORTFOLJEN

SSAB

Innehav: Aktier: 52.789.646 A-aktier
och 121.794 B-aktier

Marknadsvarde: 3.597 Mkr

Rostandel: 21,2% Kapitalandel: 16,3%

Styrelseledaméter med anknytning till
Industrivarden: Sverker Martin-Lof och
Anders Nyrén

Industrivardens representant i valberedningen:
Carl-Olof By (ordf)

Andel av
aktieportfoljen: 10%

Ett glodande stélband rullas upp i
coilboxen i varmvalsverket vid
SSAB i Borlange.

Stark position inom specialstal med hdg global tillvaxt

Verksamhet

SSAB dr ett medelstort stalforetag med bas i Visteuropa och
Nordamerika. Stalrérelsen har utvecklats framgangsrikt genom
en medveten nischorientering som syftar till att befista still-
ningen som ledande tillverkare av hoghallfast tunnplit och kylda
stdl. Inom dessa utvalda produktsegment har SSAB uppnatt en
stark marknadsposition och hog lonsamhet.

Inom tunnplitsomradet har SSAB specialiserat sig pa avan-
cerad hoghallfast tunnplat som anvinds bl a inom verkstadsin-
dustrin och av containertillverkare. Inom grovplatsomradet ar
SSAB virldens ledande producent av kylda stil, dvs grovplat med
extra hog héllfasthet och god svetsbarhet i kombination med hég
slitstyrka och god formbarhet. De kylda stilen anvinds bl a i
entreprenadmaskiner, gruvutrustning och kranar.

Under 2007 forvirvades amerikanska stalforetaget IPSCO
med verksamhet inom grovplit och ror. Képeskillingen uppgick
till so miljarder kronor. Syftet var att 6ka produktionskapaciteten
inom grovplat och att anvinda SSABs kunskaper inom kylda stél

och soliditeten lingsiktigt till cirka so procent. Utdelningen skall
anpassas till den genomsnittliga resultatnivian 6ver en konjunktur-
cykel och lingsiktigt utgora cirka so procent av vinsten efter skatt.

Utvecklingen 2008

= Nettoomsittningen 6kade med 34 procent till 54.329 Mkr.

= Resultatet efter finansnetto, som var det basta nagonsin, 6kade
med 29 procent till 8.953 (6.964) Mkr.

m [PSCOs rorverksamhet avyttrades for 25 miljarder kronor.

® Betydande kapacitetsinvesteringar kommer att genomforas i
USA for att 6ka andelen spetsprodukter.

= Ett kostnadsbesparingsprogram skall minska de operativa kost-

naderna med minst en miljard kronor per ar frin 2010.

SSAB i korthet
Styrelseordférande: Sverker Martin-Lof VD: Olof Faxander
Se bolagets hemsida for ytterligare information: www.ssab.com

och avancerade hoghallfasta stal till att stirka bolagets globala ~ Nyckeltal 2008 2007
positioner. Resultat per aktie, kr 19,90 16,63
Utdelning per aktie, kr 4,00" 5,00
Finansiella mal Borskurs per 31 december, kr
SSABs finansiella mal dr att rantabiliteten pd sysselsatt kapital i A-akt‘|en 68,00 176,00
C . N . B-aktien 63,50 159,00
genomsnitt Gver en konjunkturcykel skall Gverstiga 15 procent.
. . o s o . 1) Enligt styrelsens forslag.
Nettoskuldsittningsgraden skall langsiktigt uppga till 30 procent
Nettoomsattning och resultat SSAB-aktien
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Kommentar: Under de senaste tio dren har SSAB-aktien utvecklats battre an avkastningsindex.
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AKTIEPORTFOLJEN

VOLVO

Innehav: Aktier: 69.949.995 A-aktier
Marknadsvarde: 3.057 Mkr
Rostandel: 8,5% Kapitalandel: 3,3%

Styrelseledamoter med anknytning
till Industrivarden: Finn Johnsson och Tom Hedelius'

Industrivardens representant i valberedningen:
Carl-Olof By

1) Tom Hedelius har avbéjt omval vid drsstdmman 2009. Som ny styrelse-
ledamot foreslar valberedningen Anders Nyrén.

Andel av
aktieportfoljen: 9%

Ijuni 2008 lanserade Volvo
Lastvagnar nya Volvo FH och

FH 16. Vid utvecklingen av de nya
modellerna har sékerhet och
forarmiljo statt i fokus.

Varldsledande inom kommersiella transportldésningar

Verksamhet

Volvokoncernen ir en av virldens ledande leverantorer av kom-
mersiella transportlosningar. Verksamheten ér indelad i sex
affirsomraden: Lastbilar, Anliggningsmaskiner, Bussar, Volvo
Penta, Volvo Aero och Financial Services.

Volvos produkter ar viktiga delar i det globala nitverket av
transporter. Volvo dr sammantaget Europas storsta och virldens
nist storsta tillverkare av tunga lastbilar. Affirsomridet omfattar
varumirkena Volvo, Renault, Mack och Nissan Diesel. Anligg-
ningsmaskiner tillverkar en rad olika typer av maskiner fér anligg-
ningsarbete m m. Bussars produktutbud omfattar stadsbussar,
linjebussar och turistbussar. Volvo Penta tillverkar motorer for
batar samt industriella applikationer. Volvo Acro tillverkar kom-

ponenter till flygplansmotorer.

Finansiella mal

Utvecklingen 2008

= Nettoomsittningen 6kade med 6 procent till 303.667 Mkr.

= Resultatet efter finansiella poster minskade med 35 procent till
14.010 (21.557) Mkr. Den europeiska marknaden forsvagades
kraftigt under andra halviret samtidigt som marknaderna i
Nordamerika och Japan var fortsatt svaga.

= Ett omfattande program for kapacitetsanpassning genomfors.

= Ett samriskbolag har etablerats med indiska Eicher Motors inom
lastbilar och bussar.

Volvo i korthet

Styrelseordférande: Finn Johnsson

VD: Lecif Johanson

Se bolagets hemsida for ytterligare information:
www.volvokoncernen.se

De finansiella mélen ér att ha en omsittningstillvixt pa minst Nyckeltal 2008 2007
10 procent per dr, varav omkring hilften genom forvirv, med en Resultat per aktie, kr 2.90 737
rérelsemarginal 6verstigande 7 procent 6ver en konjunkturcykel for 5 4ainin g per aktie, kr 200" 5,50
industriverksamheten. Nettoskulden skall uppga till hdgst 40 pro-  Barskurs per 31 december, kr
centav det egna kapitalet. A-aktien 43,70 108,00

Volvos lingsiktiga utdelningspolicy ir att ge en konkurrens- ~ B-aktien 42,90 108,50
kraftig avkastning med tillvixt Gver tiden. 1) Enligt styrelsens forslag.
Nettoomsattning och resultat Volvoaktien
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Kommentar: Under de senaste tio dren har Volvoaktien utvecklats battre an avkastningsindex.
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AKTIEPORTFOLJEN

SKANSKA

Innehav: Aktier: 15.010.700 A-aktier
och 15.314.800 B-aktier
Marknadsvarde: 2.350 Mkr
Rostandel: 26,7% Kapitalandel: 7,2 %

Styrelseledaméter med anknytning till
Industrivarden: Sverker Martin-L6f, Finn Johnsson
och Bengt Kjell

Industrivardens representant i valberedningen:
Carl-Olof By (ordf)

Andel av
aktieportfoljen: 7%

Meadowlands Stadium ar ett av
Skanskas storsta kontrakt nagon-
sini USA. Med plats fér 82 000
askadare blir den hemmaplan for
de amerikanska fotbollslagen New
York Jets och New York Giants.

Ledande byggforetag med vardeskapande projektutveckling

Verksamhet

Skanska dr ett av virldens storsta byggforetag med ledande posi-
tion pa ett antal hemmamarknader i Europa, USA och Latiname-
rika. Affirsidén dr att utveckla, bygga och underhilla den fysiska
miljon for att bo, resa och arbeta. Skanskas 6vergripande mal ar
att skapa virde for kunder och aktiedgare. Virde skapas i vil
genomforda och lI6nsamma projekt.

Verksamheten bedrivs inom fyra verksamhetsgrenar: Bygg-
verksamhet, Bostadsutveckling, Kommersiell utveckling samt
Infrastrukturutveckling. Byggverksamhet omfattar savil hus- och
anliggningsbyggande som bostadsbyggande och ir Skanskas
storsta verksamhetsgren. Bostadsutveckling utvecklar bostads-
projekt for forsiljning. Kommersiell utveckling initierar, utveck-
lar, hyr ut och siljer kommersiella fastighetsprojekt med inrikt-
ning pa kontor och handelscentra. Infrastrukturutveckling
utvecklar och investerar i privatfinansierade infrastrukturprojekt,

exempelvis vigar, sjukhus, skolor och kraftverk.

Finansiella mal

Skanskas finansiella mal 4r att vid ett normaliserat konjunkturlige
nd en rorelsemarginal for byggverksamheten om 4,0 procent.
Koncernens avkastning pa eget kapital efter skatt skall da uppga
till 20 procent. Skanskas utdelningspolicy baseras pa att framtida
vinster skall ticka tillvixt i verksamheten savil som tillvixt i den

Nettoomsattning och resultat

ordinarie utdelningen. Utdelningsandelen forvintas uppga till

s0—8o procent av resultatet efter skatt.

Utvecklingen 2008

= Nettoomsittningen 6kade med 4 procent till 143.674 Mkr.

= Resultatet efter finansiella poster uppgick till 4.410 (5.667) Mkr,
varav projektutvecklingsvinster avseende kommersiella fastig-
heter1.238 (1.080) Mkr.

= Rorelseresultatet for den storsta verksamhetsgrenen Byggverk-
samhet minskade till 3.761 (4.4-45) Mkr, frimst beroende pa
projektnedskrivningar.

= Bemanningen anpassas till en volymnedgang pa de nordiska

marknaderna.

Skanska i korthet

Styrelseordférande: Sverker Martin-Lof

VD: Johan Karlstrom

Se bolagets hemsida for ytterligare information: www.skanska.se

Nyckeltal 2008 2007
Resultat per aktie, kr 7,44 9,78
Utdelning per aktie, kr ' 5,25 8,25
Borskurs per 31 december, kr

A-aktien? 77,50 122,00
B-aktien 77,50 122,00

1) Enligt styrelsens forslag, varav —(3,00) kronor utgér extrautdelning.
2) A-aktierna, som inte ar bérsnoterade, har varderats till samma kurs som B-aktierna.

Skanskaaktien
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Kommentar: Under de senaste tio dren har Skanskaaktien utvecklats battre an avkastningsindex.
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AKTIEPORTFOLJEN

Il Indutrade

Innehav: Aktier: 14.757.800 aktier
Marknadsvarde: 978 Mkr
Rost- och kapitalandel: 36,9%

Styrelseledamot med anknytning
till Industrivarden: Bengt Kjell

Industrivardens representant i valberedningen:
Carl-Olof By (ordf)

Andel av
aktieportfoljen: 3%

HP Valves i Nederlanderna till-
verkar ventiler for hoga tryck
vilka anvands framst inom
energisektorn.

Ledande aktdr inom industriell teknikférsaljning

Verksamhet

Indutrade ir ett teknikhandelsbolag som marknadsfor och siljer
komponenter, system och tjinster med hogt teknikinnehall till
utvalda nischer inom industrin. Verksamheten dr decentraliserad
och bolagen skapar virde dt sina kunder genom att strukturera
virdekedjan och effektivisera kundernas anvindning av tekniska
komponenter och system. Fér Indutrades leverantorer skapas virde
genom att de erbjuds en effektiv forsiljningsorganisation med hog
teknisk kompetens samt upparbetade kundrelationer. Samarbete
med Indutrade skall vara det mest I6nsamma siittet for leveranto-
rerna att silja sina produkter pa de geografiska marknader dar
Indutrade dr verksamt. En 6kad andel av omsittningen utgors av
egna produkter.

Till Indutrades viktigaste produkter hor ventiler, mit- och ana-
lysinstrument, skirande verktyg, transmission, pumpar, hydraul-
kopplingar, oljor samt filter och slang. Samordning och styrning
av koncernens olika produktomriden sker genom de fyra affirs-
omridena Engineering & Equipment, Flow Technology, Indu-

strial Components och Special Products.

Finansiella mal

Indutrades finansiella mal dr att den genomsnittliga forsiljningstill-
vixten skall uppga till 10 procent per dr 6ver en konjunkturcykel, att
rorelsemarginalen fore avskrivning av immateriella tillgangar i

Nettoomsattning och resultat

genomsnitt skall 6verstiga 8 procent éver en konjunkturcykel, att
avkastningen pa operativt kapital skall 6verstiga 25 procent och net-
toskuldsittningsgraden normalt inte bor 6verstiga 100 procent.
Utdelningen skall 6ver tiden uppga till minst so procent av resulta-
tet efter skatt.

Utvecklingen 2008

= Nettoomsittningen 6kade med 20 procent till 6.778 Mkr.

= Indutrades resultat efter finansnetto 6kade med 20 procent till
692 (578) Mkr.

= Rorelsemarginalen (EBITA) uppgick till 12,1 (11,5) procent.
Samtliga fyra affirsomraden forbattrade sitt rorelseresultat.

Indutrade i korthet

Styrelseordférande: Bengt Kjell

VD: Johnny Alvarsson

Se bolagets hemsida for ytterligare information: www.indutrade.se

Nyckeltal 2008 2007
Resultat per aktie, kr 12,75 10,48
Utdelning per aktie, kr 6,40" 5,25
Borskurs per 31 december, kr 66,25 123,25

1) Enligt styrelsens forslag.

Indutradeaktien
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Kommentar: Indutradeaktien har sedan borsintroduktionen i oktober 2005 utvecklats
battre &n avkastningsindex.
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M Munters

Innehav: Aktier: 10.950.000 aktier
Marknadsvarde: 420 Mkr
Rost- och kapitalandel: 14,6%

Styrelseledamot med anknytning
till Industrivarden: Bengt Kjell

Industrivardens representant i valberedningen:
Carl-Olof By (ordf)

Andel av
aktieportfoljen: 1%

Munters metod att avfukta och
renovera, istallet for att riva och
bygga nytt, vid brand- eller vatten-
skador innebar stora kostnads-
besparingar for forsakringsbolagen.

Stark global position inom fuktreglering

Verksamhet

Munters ar en global aktér inom fuktreglering med produkter
for vatten- och brandskadesanering, avfuktning, befuktning samt
kylning och uppvirmning av luft. Bolaget tillhandahiller dven
tjdnster for vatten- och brandskadesanering. Munters har egen
verksamhet i 30 linder med héga marknadsandelar inom vissa
globala marknadssegment. Tillvixt skapas frimst genom att silja
produkter och bredda serviceutbudet med fler funktioner. De
storsta kunderna finns inom forsikrings-, livsmedels- och like-
medelsindustrierna.

Munters verksamhet dr indelad i tre divisioner: Dehumidifica-
tion, HumiCool och Moisture Control Services (MCS). Dehumi-
dification erbjuder produkter och kompletta l6sningar for att
begrinsa luftfuktighet och forbittra kvaliteten pd inomhusluften.
HumiCool erbjuder produkter och system som skapar ett kontrol-
lerat inomhusklimat. MCS erbjuder tjidnster inom vatten- och

brandskadesanering och for temporir klimatkontroll.

Utdelningen skall utgora cirka hilften av det genomsnittliga net-
toresultatet, mdtt 6ver en period av flera ar.

Utvecklingen 2008

= Nettoomsittningen 6kade med 5 procent till 6.570 Mkr.

= Resultatet efter finansiella poster minskade med 46 procent till
285 (526) Mkr. Strukturkostnader och engingskostnader upp-
gick till ssmmanlagt 154 Mkr och svarade for huvuddelen av
resultatforsimringen.

m Effektiviseringsprogram har genomforts under 2007 och 2008.

Munters i korthet

Styrelseordférande: Anders Ilstam

VD: Lars Engstrom

Se bolagets hemsida for ytterligare information:

www.munters.sc

Nyckeltal 2008 2007
Finansiella m.al - - ) - Resultat per aktie, kr 2,21 4,49
Munters finansiella mdl dr att ver en period av fleradrhaenomsitt-—y14eining per aktie, kr Ingen’ 2,50
ningstillvixt om 10 procent per dr med en rorelsemarginal om  Bgrskurs per 31 december, kr 38,40 76,75
10 procent samt en kapitalomsittningshastighet om 3 ginger. Varje 1) Enligt styrelsens forslag.
division har individuella mal som har anpassats efter deras respek-
tive forutsittningar.
Nettoomsattning och resultat Muntersaktien
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Kommentar: Under de senaste tio dren har Muntersaktien utvecklats battre an avkastningsindex.
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Hoganas

Innehav: Aktier: 3.550.000 B-aktier
Marknadsvarde: 249 Mkr
Rostandel: 8,1%. Kapitalandel 10,1%

Styrelseledamot med anknytning
till Industrivarden: Bengt Kjell

Industrivardens representant i valberedningen:
Carl-Olof By

Andel av
aktieportfoljen: 1%

Arligen produceras runt 75 miljoner
vevstakar genom pressning och
sintring av jarnpulver.

Ledande aktor inom metallpulverteknologi

Verksamhet

Hoganis dr den virldsledande leverantéren av metallpulvertekno-
logi. Inom affirsomride Components (70 procent av omsitt-
ningen) tillverkas presspulver fér komponenttillverkning, frimst
inom bilindustrin. Presspulver gor komponenterna billigare och
tillverkningen energisnalare dn konkurrerande tekniker. Affirs-
omride Consumables (30 procent av omsittningen) omfattar de
metallpulver som anvinds i en process, till exempel for att fram-
stilla metaller, som tillsatsmaterial i kemiska processer, som 16d-
ning, svetsning och ytbeliggning samt for jarnberikning av mat.

Inom tillverkning av bilkomponenter anvinds Héganis pulver
inom kraftoverférande mekaniska komponenter. I genomsnitt
innchéller moderna bilar cirka 10 kilo komponenter tillverkade av
metallpulver.

Detandra viktiga anvindningsomradet for pulverkomponenter
ir hemmet. Hoganis pulver anvinds vid tillverkning av kompo-
nenter for eldrivna produkter som verktyg och grisklippare, kom-
pressorer for luftkonditionering och kyl/frys, tvittmaskiner m m.

Finansiella mal

Hoganis lingsiktiga finansiella mal dr att uppratthalla en drlig till-
vixttakt pd 6-8 procent 6ver en konjunkturcykel, att ha en rorelse-
marginal om 15 procent samt att uppritthalla en avkastning pa sys-
selsatt kapital om 20 procent. Utdelningen skall utgéra 30—s0

procent av drets resultat efter skatt.

Nettoomsattning och resultat

Utvecklingen 2008

= Nettoomsittningen 6kade med 5 procent till 6.103 Mkr.

= Resultatet efter finansiella poster minskade med 14 procent till
483 (562) Mkr. Forsiljningsvolymen minskade med 3 procent till
foljd av kraftigt forsvagad efterfrigan under fjirde kvartalet.

= Japanska Kobe Steels amerikanska metallpulververksamhet
forvirvades, vilket skapar férutsittningar for att forbittra 16n-
samheten i den amerikanska verksamheten.

= Produktionskapaciteten anpassas till vikande efterfragan.

Hoéganas i korthet

Styrelseordférande: Per Molin

VD: Alrik Danielson

Se bolagets hemsida for ytterligare information:

www.hoganas.com

Nyckeltal 2008 2007
Resultat per aktie, kr 11,31 12,39
Utdelning per aktie, kr' 3,00 6,25
Borskurs per 31 december, kr

A-aktien 2 70,00 122,94
B-aktien 70,00 122,94

1) Enligt styrelsens forslag. Ar 2007 gjordes inlésen med 15 kronor per aktie.
2) A-aktierna, som inte ar borsnoterade, har véarderats till samma kurs som B-aktierna.
Kursen for 2007 & omréknad med beaktande av aktieinlésen.
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Kommentar: Under de senaste tio dren har Hoganasaktien utvecklats samre an avkastningsindex.
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Forvaltningsberattelse med bolagsstyrningsrapport

Organisationsnummer SE 556043 — 4200

Styrelsen och verkstillande direktoren for AB Industrivirden
(publ) far hirmed avge drsredovisning och koncernredovisning
for verksamhetsaret 2008, bolagets sextiofjirde verksamhetsar.
Efterfoljande resultat- och balansrikningar, férindringar i eget
kapital, kassaflddesanalyser och noter utgér en integrerad del av

arsredovisningen och dr granskade av bolagets revisor.

Verksamhet

Industrivirden dr ett ledande investmentbolag i Norden med en
aktiv dgarroll i ett koncentrerat urval av nordiska borsbolag med
god utvecklingspotential. Malet dr att 6ver tiden generera hog
tillvixt av substansvirdet.

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT
Industrivirdens bolagsorgan bestdr av bolagsstimman, styrelsen,
verkstillande direktoren och revisorerna. Vid drsstimman utser
aktiedgarna en styrelse och revisorer. Styrelsen tillsitter VD och
vice VD. Revisorerna granskar arsredovisningen samt styrelsens
och VDs forvaltning. Valberedningen har till uppgift att foresla
styrelseledamoter och revisor for val vid bolagsstimman.
Industrivirden tillimpar Svensk kod for bolagsstyrning. Bolags-
styrningsrapporten avser verksamhetsiret 2008 och omfattar dven
enredogorelse for valberedningens arbete infor arsstimman 2009.

Bolagsstyrningsrapporten har granskats av bolagets revisor.

Aktier och aktiedgare
Information om Industrivirdens aktier och aktiedgare framgar
av avsnittet Industrivirdenaktien pd sidorna 12—-13.

Bolagsstamman

Bolagsstimman dr Industrivirdens hogsta beslutande organ. Vid
den ordinarie bolagsstimman som halls inom sex manader efter
rikenskapsarets utging (irsstimman) faststills resultat- och
balansrikningar, beslutas om utdelning, viljs styrelse och i fore-
kommande fall revisorer och faststills deras arvoden, behandlas
andra lagstadgade drenden samt fattas beslut rérande forslag fran
styrelsen och aktiedgare.

Valberedningen
I valberedningen ingar Tom Hedelius, styrelseordférande, Bo
Damberg, utsedd av Jan Wallanders och Tom Hedelius stiftelse,
Hikan Sandberg (valberedningens ordférande), utsedd av Han-
delsbankens Pensionsstiftelse och Handelsbankens Pensions-
kassa m fl, Ulf Lundahl, utsedd av L E Lundbergforetagen och
Anders Nyberg, utsedd av SCA pensionsstiftelser m fl.
Valberedningen foreslir drsstimman 2009 att till styrelse
omviljes Boel Flodgren, Tom Hedelius, Finn Johnsson, Fredrik
Lundberg, Sverker Martin-L6f, Lennart Nilsson och Anders
Nyrén. Vidare foreslis nyval av Olof Faxander som sedan 2006

ir VD och koncernchef i SSAB. Valberedningen foreslar dess-
utom att Tom Hedelius utses till styrelseordférande.

Styrelsens ledamoter
Industrivirdens styrelse, som utsetts av arsstimman, bestar for
nirvarande av sju ledamoter inklusive VD. Ordféranden Tom
Hedelius var tidigare VD och styrelseordférande i Handelsban-
ken. Vice ordféranden Sverker Martin-Lof har varit VD i SCA
och ir bl a styrelseordférande i SCA, Skanska och SSAB. Boel
Flodgren ir professor i handelsritt och har varit rektor for
Lunds universitet. Finn Johnsson har varit VD i Mélnlycke
Health Care, United Distillers och Euroc och ir bl a styrelse-
ordforande i Volvo. Fredrik Lundberg 4r VD i L E Lundberg-
foretagen samt styrelseordforande i Cardo, Holmen och Huf-
vudstaden. Lennart Nilsson har varit VD i Cardo. Anders Nyrén
har varit vice VD och CFO i Skanska samt vice VD och CFO
iSecurum m m.

Lars O Gronstedt, som invaldes i styrelsen 2006, avbojde
omval till styrelsen vid drsstimman den 15 april 2008.

En presentation av andra visentliga uppdrag som styrelse-
ledamoterna har aterfinns pd sidan 41. En utforligare beskrivning
av styrelseledamoternas tidigare yrkeserfarenheter finns pa

Industrivirdens hemsida.

Beroendefdrhallanden
Beroendeforhillanden avseende styrelsens ledaméter framgar av

tabellen pa sidan 25.

Styrelsens uppgift och arbete

Styrelsen dr ytterst ansvarig for bolagets organisation och forvalt-
ning och skall dessutom fatta beslut i strategiska fragor. Styrelsens
arbete foljer en drlig plan. Varje ssmmantride foljer en dagord-
ning, som tillsammans med bakomliggande dokumentation till-
stills styrelseledamoterna fore varje styrelseméte. Generellt giller

att styrelsen behandlar fragor av visentlig betydelse som:

= faststillande av arbetsordning inklusive instruktion for verkstal-
lande direktoren. Instruktionen omfattar bland annat place-
ringsregler avseende aktier och derivatinstrument med angi-
vande av beloppsgrinser for VDs ritt att mellan styrelsemoten
besluta om kép och forsiljning av aktier och derivatinstrument

= strategiplan avseende det aktiva dgandet

= forvirv och forsiljning av foretag eller rorelse

= k6p och forsiljning av borsaktier av storre omfattning.

Styrelsens roll i Industrivirdens affirsmodell for aktivt 4gande
behandlas utforligt pa sidorna s—9.

Utover det konstituerande ssmmantridet, som halls i anslut-
ning till drsstimman, sammantrider styrelsen normalt fyra
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Narvaro, arvoden och beroendeférhallanden

Beroende i

Narvaro Beroendei  forhallande

Revisions-  Ersattnings- Narvaro  utskotts- Arvode forhallande till till storre

Namn Invald ar Befattning' utskott utskott styrelsemoten moten 2008, tkr? Industrivarden®  aktiedgare

Tom Hedelius 1991 Ordférande Ledamot  Ordférande Alla Alla 1.200 X
Sverker Martin-Lof 2002 Vice ordférande  Ordférande Ledamot Alla Alla 800
Boel Flodgren 2002 Ledamot Ledamot - Alla Alla 400
Finn Johnsson 2000 Ledamot Ledamot - Alla Alla 400

Fredrik Lundberg 2004 Ledamot Ledamot - Alla Alla 400 X
Lennart Nilsson 1997 Ledamot Ledamot - Alla Alla 400

Anders Nyrén 2001 Ledamot - - Alla - - X

Summa 3.600

1) Tom Hedelius och Sverker Martin-L6f utsags 2002 for forsta gangen till ordférande respektive vice ordférande i Industrivardens styrelse.

2) Ersattning for utskottsarbete utgar inte.

3) Anders Nyrén &r VD och ar den ende i styrelsen som ar ledande befattningshavare i bolaget.

ginger per ar (ordinarie sammantriden). Extra sammantride
sammankallas vid behov.

Det konstituerande sammantridet innefattar val av vice ord-
forande, faststillande av styrelsens arbetsordning samt beslut om
firmateckning och protokollsjustering.

I'samband med det styrelsesammantride som behandlar ars-
bokslut, férvaltningsberittelse, forslag till vinstdisposition och
bokslutsrapport limnar huvudrevisorn en redogérelse till revi-
sionsutskottet for revisorernas iakttagelser och bedomningar fran
den genomfoérda revisionen. En liknande redogorelse limnas
ocksa avseende niomanadersbokslutet.

De ordinarie sammantridena omfattar ett flertal fasta fore-
dragningspunkter. Bland annat féredras en rapport 6ver det aktu-
ella ekonomiska utfallet av verksamheten och av substansvirdets
och aktieportfoljens utveckling med detaljerad information om
de aktietransaktioner som genomforts. Rapporteringen omfattar
dven en beskrivning av aktiekurs- och resultatutvecklingen.
Vidare gors normalt en sirskild genomgang av ett eller flera av
innehavsbolagen samt av potentiella investeringsbeslut. Vid ett
eller flera styrelsesammantriden under aret redogor foretagsled-
ningen i ndgot av innchavsbolagen for bolagets utveckling.

Av styrelsen utsedda utskott har till uppgift att bereda drenden
infor styrelsebeslut.

Styrelsen utvirderar arligen den finansiella rapportering som
erhalls frin bolaget och stiller krav pa dess innehall och utformning
for att sikerstilla kvaliteten i den ekonomiska rapporteringen.

Styrelsens arbete utvirderas arligen under ledning av styrel-
sens ordforande.

Besluten i styrelsen baseras pa ett utforligt beslutsunderlag
och fattas efter en diskussion som leds av ordféranden. Styrelsens
sekreterare dr advokaten Sven Unger hos advokatbyrdn Mann-

heimer Swartling.

Viktigare styrelsedarenden under verksamhetsaret 2008

Under 2008 hade styrelsen totalt fem sammantriden utéver det
konstituerande, varav ett sammantride per capsulam. Den vik-
tigaste uppgiften for styrelsen avser fragor rorande de aktiva inne-
haven i aktieportfoljen. Utéver strategiplanering avsig de storsta
enskilda drendena under 2008 avyttringar och forvirv av aktier.

INDUSTRIVARDEN 2008

Ersattningsutskottet

Styrelsen har utsett ett ersittningsutskott, som har haft tva
moten. Riktlinjer for ersittning till ledande befattningshavare
faststilldes av drsstimman 2008. Ersittningsutskottet tar fram
forslag till ersittning till VD, beslutar om ersittning till 6vriga
foretagsledningen samt limnar forslag till incitamentsprogram.
I ersattningsutskottet ingar styrelseordféranden Tom Hedelius
(ersattningsutskottets ordférande) och vice styrelseordféranden
Sverker Martin-Lof. Nagon ersittning for arbetet i ersittnings-
utskottet har inte utgtt.

Forslag till riktlinjer for ersattning till ledande
befattningshavare

Ersittning till verkstillande direktéren och 6vriga foretagsled-
ningen skall liksom féregaende ar utgoras av fast 16n, rorlig lone-
del, 6vriga féormaner samt pension. Den sammanlagda ersitt-
ningen bor vara marknadsmissig och konkurrenskraftig samt sta
irelation till ansvar och befogenheter. Rorlig lonedel bestar aven
kortsiktig rorlig 1on (arlig) och en lingsiktig rorlig l6n. Den ror-
ligalonedelen skall vara maximerad och aldrig 6verstiga den fasta
l6nen. Den kortsiktiga rorliga lonedelen baseras pa utfall i forhal-
lande till uppsatta mal och av individuella prestationer. Den ling-
siktiga rorliga 16nen bygger pd incitamentsprogram kopplade till
bolagets langsiktiga aktickursutveckling. Ingen av de rorliga
lonedelarna skall vara pensionsgrundande. Vid uppsigning av
anstillningsavtal frin bolagets sida giller en uppsigningstid om
tva ar. Avgangsvederlag bor inte forekomma. Pensionsférmaner
skall vara antingen férmans- eller avgiftsbestimda eller en kom-
bination dirav och ge foretagsledningen ritt att erhdlla pension
frdn 60 ar, beroende av befattning. Styrelsen far frainga riktlin-

jerna om det i ett enskilt fall finns sarskilda skil for det.

Revisionsutskottet

I revisionsutskottet, som har haft tva moten, ingir samtliga sty-
relsens ledamoter utom VD. Sverker Martin-Lof dr revisionsut-
skottets ordforande. Revisionsutskottet har till uppgift att granska
rutinerna for bolagets riskhantering, styrning och kontroll samt
finansiella rapportering. Placeringsinstruktionen och finanspoli-
cyn faststilles arligen av styrelsen. Styrelseordforanden har I6pan-
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de kontakter med bolagets revisor for att sikerstilla att den inter-
na och externa redovisningen uppfyller de krav som stills samt
diskutera omfattningen och inriktningen av revisionsarbetet.
Revisorerna rapporterar normalt sina iakttagelser till revisionsut-
skottet dels i ssmband med granskning av niomanadersbokslutet,
dels i samband med granskningen av drsbokslutet. Ndgon ersitt-

ning for arbetet i revisionsutskottet har inte utgatt.

Revisorerna
Vid drsstimman 2006 utsags PricewaterhouseCoopers AB till
revisor till utgangen av arsstimman 2010.

Vid varje kvartalsbokslut granskar revisorerna de affirstrans-
aktioner som har genomférts med avseende pa redovisning och
rapportering samt dven de finansiella rapporter i 6vrigt som lim-
nas till aktiemarknaden. Mot denna bakgrund och hur den finan-
siella rapporteringen i 6vrigt har organiserats finner styrelsen
inget behov av en sirskild granskningsfunktion i form av intern-
revision.

Risker och osdkerheter

Den dominerande risken i Industrivirdens verksamhet ar aktie-
kursrisken, det vill siga risken for virdeminskning pa grund av
aktiekursforindringar. En férindring om en procent pa kurserna
for innehaven i aktieportfoljen per den 31 december 2008 skulle
ha paverkat dess marknadsvirde med cirka +/—350 Mkr. En utfor-
lig beskrivning av riskerna i Industrivirdens verksamhet framgar
av sidorna 33—34.

Intern kontroll avseende den finansiella rapporteringen
Mot bakgrund av den ovan beskrivna aktickursrisken r den vikti-
gaste kontrollprocessen i Industrivirdens verksamhet I6pande upp-
foljning av virdeexponeringen i aktieportfoljen. Industrivirdens
interna kontroll dr dérfor primért inriktad pa att sikerstilla tillfor-
litligheten i virderingen av utestaende aktie- och derivatpositioner
samt i redovisningen av kép och forsiljningar av aktier och andra
virdepapper.

Styrelsen ansvarar enligt aktiebolagslagen for den interna
kontrollen. I styrelsens arbetsordning anges placeringsregler
avseende aktier och derivatinstrument samt en finanspolicy.
Beslutsvigar, befogenheter och ansvar dr definierade genom ett
placeringsreglemente samt en finansinstruktion. Industrivirden
har en sdrskilt inrdttad investeringskommitté som I6pande beslu-
tar i investeringsfragor inom ramen fér VDs mandat.

Andra processer med biring pd den finansiella rapportering-
en regleras i Industrivirdens insiderregler, informationspolicy
samt sckretesspolicy med flera policies.

Industrivirdens storsta risk bestar i virdeexponeringen i aktie-
portfoljen. Den frimsta risken i arbetsprocesserna avser eventu-
clla felaktigheter vid redovisning och rapportering av aktietrans-
aktionerna. Industrivirden bedomer l6pande riskerna vid
hanteringen av aktietransaktionerna vilket diskuteras med revi-
sorerna och paverkar utformningen av intern riskkontroll.

Kontrollaktiviteterna avseende aktieportfoljen omfattar bland
annat godkinnande av alla affirstransaktioner, registrering i

interna system senast dagen efter affirsdagen, uppfoljning av att
aktietransaktionerna 6verensstimmer med av investeringskom-
mittén fattade beslut samt avstimning av att virdet av kop och
forsiljning av aktier och av virdet av underliggande aktier vid
derivattransaktioner ligger inom ramen for faststillda expone-
ringslimiter. Alla aktiepositioner foljs upp kontinuerligt i realtid.
Investeringskommittén, som utgors av foretagsledningen, foljer
l6pande upp de investeringsbeslut som har fattats och att de har
verkstillts pa ett korrekt sitt. Investeringskommitténs moten

protokollfors.

Insiderregler

Industrivirden tillimpar gillande insiderregler samt bestim-
melserna om offentlig informationsgivning avseende transak-
tioner i innehavsbolagens aktier. Dirutéver finns det interna
regler inom Industrivirden som forbjuder anstilldas handel i de
storre aktieinnehaven under 30 dagar fére rapportdagen inklusive
dagen for deldrsrapport och bokslutsrapport. Samtliga anstillda
i Industrivirdenkoncernen skall anmiila sitt totala innehav av

finansiella instrument i innehavsbolagen till ett internt register.

VERKSAMHETEN

Substansvardet

Under aret minskade substansvirdet fran 54,8 miljarder kronor
eller 142 kronor per aktie till 23,9 miljarder kronor eller 62 kronor
per aktie, en minskning med 56 procent. Substansvirdets kom-
ponenter framgar av tabellen nedan:

Miljarder kronor

2008-12-31 2007-12-31

Kronor per aktie

2008-12-31 2007-12-31

Aktieportfoljen 34,7 65,8 920 170
Rantebdrande

nettoskuld -10.8 -11.0 -28 28
Substansvarde 23,9 54,8 62 142
Aktieporttféljen

Aktieportfoljens marknadsvirde vid drets utging uppgick till
34744 (65.844) Mkr, en minskning med 47 (6kning 4) procent.
Marknadsvirdet 6versteg anskaffningsvirdet med 3.579 (36.260)
Mkr. Under aret forvirvades aktier for 4..64.4 (8.834) Mkr. For-
siljningarna uppgick till 4.314 (2.124) Mkr. Netto férvirvades
sdledes aktier for 330 (6.710) Mkr.

Med hinsyn tagen till kop och forsiljningar minskade port-
foljvirdet under dret med 48 (—6) procent. Borsindex (OMXSPI)
sjonk med 42 (—6) procent. Aktieportfoljens totala avkastning
uppgick till —45 (-2) procent, jimfort med —39 (—3) procent for
avkastningsindex (SIXRX).
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Erhallna utdelningar

Mkr 2008 2007
Handelsbanken 923 547
Sandvik 546 438
SCA 312 283
SSAB 283 193
Skanska 267 267
Volvo 261 76
Ericsson 190 188
Indutrade 77 55
Munters 27 25
Héganas 22 22
Hemtex 10 13
Summa 2.918 2.107

Aktieaffarer under aret

Antal Mkr
Kop
Volvo A 26.438.345 1.830
Handelsbanken A 9.637.539 1.520
Volvo B 6.000.000 446
Ovrigt 848
Summa 4.644
Forsaljningar
Handelsbanken A 12.926.975 1.961
SSAB A 6.092.587 963
Volvo B 8.000.000 523
Ovrigt 867
Summa 4.314

Av not 3 framgar nettokdp och -forsiljning per akticinnehav.

Aktieinnehavens vardeférandring

Mkr 2008 2007
Ericsson -1.305 -4.667
Handelsbanken -5.513 -1
Hemtex -220 -200
Hégands -184 -152
Indutrade -841 -172
Munters -421 —244
Sandvik -8.563 1.879
SCA -3.567 -269
Skanska -1.480 -436
SSAB -5.724 644
Volvo -3.612 -635
Ovrigt -75 288
Summa -31.505 -3.975

Kortfristig derivat- och aktiehandel

Nordinvest AB bedriver kortfristig aktiechandel. Under aret kép-
tes borsaktier for 4.093 (3.598) Mkr och séldes for 4.136 (3.697)
Mkr. Netto avyttrades saledes aktier for 43 (99) Mkr. Resultatet
uppgick till 7 (16) Mkr. Inklusive resultat av moderbolagets kort-
fristiga derivataffirer med 61 (126) Mkr uppgick det totala resul-
tatet av kortfristig derivat- och aktichandel till 68 (142) Mkr.

Rantebdrande nettoskuld

Vid utgidngen av 2008 var den rintebirande nettoskulden 10.813
(10.951) Mk, vilket motsvarade en nettoskuldsittningsgrad om
31,1 (16,6) procent. Den rintebarande nettoskulden minskade med
138 Mkr frimst som en foljd av att erhillna utdelningsintikter
oversteg den laimnade utdelningen. Nettoskuldsittningsgraden
steg dock pd grund av aktieportfoljens virdeminskning.

Av den rintebirande nettoskulden forfaller 2.100 Mkr under
2009 och 1.199 Mkr under 2010. For att mota dessa dtagande finns
likvida medel som uppgick till1.096 Mkr vid rikenskapsarets utging
samt outnyttjade beviljade kreditramar i bank om 3.371 Mkr.

Utdelningsforslag

Styrelsen foresldr en utdelning med 4,50 (5,00) kronor per aktie.
Den foreslagna utdelningen motsvarar 8 procent av moderbola-
gets egna kapital respektive 7 procent av koncernens egna kapital.
Av det egna kapitalet dr ingen del i moderbolaget respektive
14 procent eller 3,4 miljarder kronor i koncernen hanforligt till
marknadsvirdering av tillgangar och skulder. Industrivirdens
utdelningspolicy dr att ge aktiedgarna en direktavkastning som
ar hogre dn genomsnittet for Stockholmsborsen.

Styrelsen finner att den féreslagna utdelningen ar vil avvigd
med hinsyn till verksamhetens mil, omfattning och risker
samt vad avser mojligheten att fullgora bolagets framtida forplik-
telser. Totalt utgdr enligt utdelningsforslaget 1.738 (1.931) Mkr.
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Forslag till vinstdisposition

Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat enligt koncernbalansrikningen uppgar till 21.756 Mkr, varav-29.114 Mkr utgor arets resultat.

Till arsstimmans forfogande star foljande vinstmedel i moder-
bolaget:

Balanserade vinstmedel

Styrelsen och verkstillande direktoren foreslar att vinstmedlen
disponeras pa foljande sitt:

Till aktiedgarna utdelas 4,50 kronor per aktie

enligt stimmans beslut 2008 36.116 Mkr  eller totalt 1.738 Mkr
Arets resultat -16.223 Mkr  Iny rikning balanseras 18.155 Mkr
19.893 Mkr 19.893 Mkr

Styrelsen och verkstillande direktoren forsikrar att arsredovisningen har upprittats i enlighet med god redovisningssed, respektive

att koncernredovisningen har upprittats i enlighet med de internationella redovisningsstandarder som avses i Europaparlamentets

och ridets férordning (EG) nr 1606/2002 av 19 juli 2002 om tillimpning av internationella redovisningsstandarder, ger en rittvi-

sande bild av moderbolagets respektive koncernens stillning och resultat samt att forvaltningsberittelsen ger en rittvisande 6versikt

over utvecklingen av moderbolagets respektive koncernens verksamhet, stillning och resultat samt beskriver visentliga risker och

osikerhetsfaktorer som moderbolaget respektive de féretag som ingar i koncernen star infor.

Koncernens och moderbolagets resultat och stillning i 6vrigt

framgar av efterféljande resultat- och balansrikningar, férindringar i eget kapital, kassaflédesanalyser och noter.

Arsstimman den 8 maj 2009 beslutar om faststillelse av koncernens och moderbolagets resultat- och balansrikningar.

Stockholm den 12 februari 2009

Tom Hedelius Sverker Martin-Lof Boel Flodgren
Ordforande Vice ordforande Ledamot
Finn Johnsson Fredrik Lundberg Lennart Nilsson
Ledamot Ledamot Ledamot
Anders Nyrén

Verkstillande divektor och ledamot

Var revisionsberittelse har avgivits den 12 februari 2009

PricewaterhouseCoopers AB

Anders Lundin
Auktoriserad revisor
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Koncernens och moderbolagets resultatrakningar

Koncernen Moderbolaget
Mkr Not 2008 2007 2008 2007
Utdelningsintékter fran aktier 1 2.918 2.107 2.841 2.107
Vardeforandring aktier 2 -31.505 -3.975 -18.532 -3.463
Kortfristig derivat- och aktiehandel 4 68 142 61 126
Forvaltningskostnader 5,8,9 -81 -86 -81 -86
Ovriga intakter och kostnader 1 -1 -2 44
Rorelseresultat -28.599 -1.813 -15.713 -1.272
Finansiella intakter 6 21 25 27 27
Finansiella kostnader 6 -536 -314 -537 -303
Resultat efter finansiella poster -29.114 -2.102 -16.223 -1.548
Skatt 10 - 160 - 165
Arets resultat -29.114 -1.942 -16.223 -1.383
Resultat per aktie, kr' -75,37 -5,03 -42,00 -3,58

1) Arets resultat dividerat med 386.271.224 aktier. Nagon utspadningseffekt foreligger inte.

Koncernens och moderbolagets balansrakningar

Koncernen Moderbolaget

Mkr Not 31dec2008 31dec2007 31dec2008 31dec2007
TILLGANGAR

Materiella tillgangar 1 25 24 - -
Aktier 12 34.744 65.844 23.081 41.719
Aktier i intressebolag 12,15 - - 7.833 9.695
Aktier i dotterbolag 13,15 - - 2.145 97
Langfristiga fordringar 69 66 69 65
Summa anléggningstillgangar 34.838 65.934 33.128 51.576
Fordringar hos dotterbolag - - 58 60
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 24 19 24 18
Ovriga kortfristiga fordringar 2 10 - 9
Kortfristiga aktieplaceringar 15 73 - -
Likvida medel 1.096 257 1.096 254
Summa omsattningstillgangar 1.137 359 1.178 341
SUMMA TILLGANGAR 35.975 66.293 34.306 51.917
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Aktiekapital 966 966 966 966
Ovrigt tillskjutet kapital/Reservfond 1.062 1.062 1.062 1.062
Reserver/Fond for verkligt varde -201 8 -201 8
Balanserade vinstmedel 50.870 54.743 36.116 39.430
Arets resultat -29.114 -1.942 -16.223 -1.383
Summa eget kapital 23.583 54.837 21.720 40.083
Skulder till dotterbolag - - - 1
Langfristiga rantebarande skulder 16, 17 9.749 9.857 8.746 9.855
Langfristiga rantefria skulder 15 18 - -
Summa langfristiga skulder 9.764 9.875 8.746 9.856
Skulder till dotterbolag - - 1.224 409
Kortfristiga rantebarande skulder 2.229 1.416 2.229 1416
Leverantorsskulder 2 4 2 3
Skatteskulder - 1 - -
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 14 142 114 133
Ovriga kortfristiga skulder 283 18 271 17
Summa kortfristiga skulder 2.628 1.581 3.840 1.978
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 35.975 66.293 34.306 51.917
Eventualforpliktelser 0 0 1.003 3

INDUSTRIVARDEN 2008

29



FINANSIELLA RAPPORTER

Koncernens och moderbolagets eget kapital

Férandringar i eget kapital, Mkr

Ovrigt . Summa

Aktie- tillskjutet Balanserade Arets eget

Koncernen kapital ! kapital Reserver 2 vinstmedel resultat kapital
Eget kapital enligt faststalld balansrakning per 31 december 2006 966 1.062 -18 44.860 11.621 58.491
Omrékningsdifferenser - - 18 - - 18
Forandring av sakringsreserv - - 8 - - 8
Summa transaktioner redovisade i eget kapital - - 26 - - 26
Omforing av foregaende ars resultat - - - 11.621 -11.621 -
Arets resultat - - - - -1.942 -1.942
Summa totalt redovisade intakter och kostnader - - - 11.621 -13.563 -1.942
Utdelning till aktieagare - - - -1.738 - -1.738
EGET KAPITAL PER 31 DECEMBER 2007 966 1.062 8 54.743 -1.942 54.837
Forandring av sékringsreserv - - -209 - - -209
Summa transaktioner redovisade i eget kapital - - -209 - - -209
Omforing av foregaende ars resultat - - - -1.942 1.942 -
Arets resultat - - - - -29.114 -29.114
Summa totalt redovisade intdkter och kostnader - - - -1.942 -27.172 -29.114
Utdelning till aktiedgare - - - -1.931 - -1.931
EGET KAPITAL PER 31 DECEMBER 2008 966 1.062 -201 50.870 -29.114 23.583
Fond for . Summa

Aktie- Reserv- verkligt ~ Balanserade Arets eget

Moderbolaget kapital fond varde vinstmedel resultat kapital
Eget kapital enligt faststalld balansrakning per 31 december 2006 966 1.062 - 34.876 6.292 43.196
Forandring av sékringsreserv - - 8 - - 8
Omforing av foregaende ars resultat - - - 6.292 -6.292 -
Arets resultat - - - - -1.383 -1.383
Utdelning till aktiedgare - - - -1.738 - -1.738
EGET KAPITAL PER 31 DECEMBER 2007 966 1.062 8 39.430 -1.383 40.083
Forandring av sékringsreserv - - -209 - - -209
Omforing av foregaende ars resultat - - - -1.383 1.383 -
Arets resultat - - - - -16.223 -16.223
Utdelning till aktieagare - - - -1.931 - -1.931
EGET KAPITAL PER 31 DECEMBER 2008 966 1.062 -201 36.116 -16.223 21.720

1) Efter aktiedelning (s k split) 2:1 under 2007 utgjordes aktiekapitalet per 2008-12-31 av 386.271.224 aktier, varav 268.547.404 A-aktier och 117.723.820 C-aktier.

Kvotvardet ar 2:50 kronor per aktie. Se vidare avsnittet Industrivardenaktien, sidorna 12-13.
2) Sakringsreserv avser marknadsvardering av ranteswappar som anvands for kassaflédessakring.
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Koncernens och moderbolagets kassaflédesanalyser

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2008 2007 2008 2007
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Utdelningsintakter fran aktier 2.918 2.107 2.841 2.107
Kassaflode fran kortfristig derivat- och aktiehandel 87 241 54 125
Betalda forvaltningskostnader -79 -82 -79 -82
Ovriga kassaflédespaverkande poster - -2 - -1
Lopande kassafléde fran den I16pande verksamheten
fore finansiella poster 2.926 2.264 2.816 2.149
Erhallen ranta 23 31 23 24
Betald ranta -539 -337 -536 -335
Ovriga finansiella poster -8 -9 -8 -9
Betald skatt -1 -23 - -8
KASSAFLODE FRAN DEN LOPANDE VERKSAMHETEN 2.401 1.926 2.295 1.821
INVESTERINGSVERKSAMHETEN
K&p av noterade aktier -4.644 -8.834 -4.644 -8.834
Forsaljning av noterade aktier 4.314 1.924 4.314 1.924
Forsaljning av dotterbolag/noterade aktier till dotterbolag - 313 2.438 225
Aktiedgartillskott och 6vriga poster -2 -1 -2.143 -
KASSAFLODE FRAN INVESTERINGSVERKSAMHETEN -332 -6.598 -35 -6.685
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Upptagna lan och amortering av skulder 701 5.929 -305 5.929
Forandring av finansiering mot dotterbolag - - 818 189
Utbetald utdelning -1.931 -1.738 -1.931 -1.738
KASSAFLODE FRAN FINANSIERINGSVERKSAMHETEN -1.230 4.191 -1.418 4.380
ARETS KASSAFLODE 839 -481 842 -484
Likvida medel vid arets borjan 257 738 254 738
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 1.096 257 1.096 254
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Redovisningsprinciper

Tillampade regelverk

Koncernredovisningen 4r upprittad i enlighet med de interna-
tionella redovisningsreglerna (IFRS) sidana de antagits av EU
och med tillimpning av RFR 1.1. Arsredovisningen for moder-
bolaget dr upprittad enligt drsredovisningslagen med tillimpning
av RFR 2.1. De viktigaste redovisningsprinciperna som tillimpats
anges nedan. Om inget annat anges 4r dessa oférindrade jamfort
med tidigare dr. De I6pande forindringar och tolkningar av redo-
visningsrekommendationer som inforts frin och med 1januari 2008

har inte haft ndgon effekt pa koncernens resultat och stillning.

Forutsattningar for upprattande av redovisningen

Industrivirden tillimpar anskaffningsvirdemetoden férutom
placeringar och derivatinstrument som huvudsakligen virderats
till verkligt virde via resultatrikningen. Industrivirden har valt
att i koncernredovisningen redovisa samtliga noterade aktiein-
nchavs och aktiederivats I6pande marknadsvirdeforindring 6ver
resultatrikningen. I enlighet med IAS 28 punkt 1 har dven note-
rade intressebolag redovisats pd motsvarande sitt vilket bedoms
ge en mer rittvisande bild av koncernens resultat och stillning.
Redovisning av noterade aktiers marknadsvirdeférindring 6ver
resultatrikningen innebdr att Gverensstimmelse till stor del upp-
nds i redovisningen med sivil den I6pande férindringen av sub-
stansvirdet som att det egna kapitalet i koncernredovisningen

overensstimmer med det totalt redovisade substansvirdet.

Koncernredovisning

Koncernredovisningen som upprittas med tillimpning av for-
virvsmetoden omfattar, forutom moderbolaget, samtliga bolag
i vilka moderbolaget direkt eller indirekt har ett bestimmande

inflytande.

Redovisning av intressebolag

Intressebolag ir de foretag i vilka Industrivirden har ett bety-
dande men inte bestimmande inflytande. I koncernredovisning-
en virderas aktier i intressebolag till marknadsvirde. Resultat av

avyttring av aktier i intressebolag berdknas i enlighet hirmed.

Intéktsredovisning

Utdelningsintikter frin aktier intiktsredovisas fran den dag som
handel sker exklusive utdelning. Virdeférindringar avseende
finansiella tillgdngar och derivatinstrument redovisas I6pande i

resultatrikningen under rubriken Virdeférindring aktier.

Redovisning av férandrade valutakurser
Valutakursvinster och -forluster som uppkommer vid betalning
eller vid omrikning till balansdagens kurs redovisas i resultat-

rikningen.

Inkomstskatter

Sidrskilda skatteregler giller for investmentbolag vilket ger moj-
lighet till Iag beskattning under forutsittning att utdelning till
aktiedgarna motsvarar ett skattepliktigt 6verskott. En beskriv-
ning av dessa regler finns pa sidan 43.

Redovisning av finansiella tillgangar och skulder
Finansiella tillgangar och skulder klassificeras i f6ljande katego-
rier: finansiella tillgangar och skulder virderade till verkligt virde
via resultatrikningen, lainefordringar och 6vriga finansiella skul-
der. Klassificeringen dr beroende av for vilket syfte den finan-
siella posten forvirvades.

Kop och forsiljning av finansiella instrument redovisas per
affirsdagen.

Bedomning av verkligt varde pa finansiella instrument
Verkligt virde for Industrivardens finansiella instrument baseras
normalt pa marknadspris pa balansdagen fér borsnoterade aktier

och aktieoptioner.

Utstallda aktieoptioner

Erhallen optionspremie skuldfors och avriknas mot erlagd premie
vid eventuellt dterkp. Om en utstilld option forfaller utan inlosen
intiktsfors premien. Vid inlosen av en utstilld option okar pre-
mien l6senpriset vid forsiljning av aktier respektive minskar l6sen-
priset vid kop av aktier. Pa balansdagen marknadsvirderas utstill-
da optioner och skillnaden mot erhillna skuldférda premier
resultatfors. I balansrikningen redovisas de utestaende optio-
nerna som upplupna intikter respektive upplupna kostnader.

Sakring av aktieinvesteringar i utldndsk valuta
Valutakursvinster eller -forluster som uppstir redovisas som

Virdeforindring aktier i resultatrikningen.

Sakring av rantebindning genom kassaflédessakringar
Rintekupongdelen redovisas som l6pande rintekostnad medan
ovrig marknadsvirdeforindring av sikringen (swappen) redo-
visas direkt mot sikringsreserven i eget kapital.

Anlaggningstillgangar
Materiella anliggningstillgingar redovisas till anskaffnings-

virde med avdrag for avskrivningar.

Likvida medel

Som likvida medel klassificeras, forutom kassa- och banktill-
godohavanden, kortfristiga finansiella placeringar med kortare
terstiende l6ptid 4n tre minader.
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Laneskulder
Laneskulder virderas initialt till verkligt virde och darefter till
upplupet anskaffningsvirde.

Pensioner

Pensionsskulden avser formansbestimda pensioner, samtliga
arligen beriknade i koncernen enligt IAS 19 med hjilp av en
oberoende aktuarie. Vad avser formansbestimda pensioner for-
sikrade i Alecta redovisas de som avgiftsbestimda pensioner
eftersom Alecta inte har kunnat tillhandahalla né6dvindig infor-
mation. Industrivirden har valt att pa koncernniva utnyttja den
sd kallade korridoren vid redovisning av aktuariella vinster och

forluster.

Moderbolaget
Noterade aktier i moderbolaget virderas till marknadsvirde utom
aktier i intressebolag som virderas till anskaffningsvirde enligt
bestimmelser i Arsredovisningslagen.

Vid redovisning av pensioner foljer moderbolaget Tryggande-
lagen och FARSs redovisningsrekommendation nr 4., Redovisning

av pensionsskuld och pensionskostnad.

Finansiering och finansiell riskhantering

Organisation

Industrivirdens finansiering och hantering av finansiella risker
skerienlighet med av styrelsen faststillda riktlinjer. Moderbola-
gets finansfunktion 4r i huvudsak inriktad pé finansiering samt

placering av likviditetséverskott.

Finansiering

Industrivirdens finansiering sker via savil kortfristig som ling-
fristig uppldning. Finansieringsramarna ger Industrivirden moj-
lighet att agera med kort varsel vid intressanta investerings-

mojligheter.

Kreditramar per 31 december 2008

Utnyttjat

Belopp, Mkr  belopp, Mkr Loptid

Banklan 7.200 7.200 2010-2017

MTN-program 8.000 2.500 2010-2012
Totala langfristiga lan 9.700
MTN-program - 2.100
Foretagscertifikat 2.000 -
Checkkredit 1.500 129
Totala kortfristiga lan 2.229

Déarutéver har Industrivdrden outnyttjade kreditléften om banklan
uppgaende till 2.000 Mkr.

Genomsnittlig rantesats och réantebindning

Den genomsnittliga rantesatsen for AB Industrivirdens laneport-
folj per 2008-12-31 uppgick till 4,7 (4,6) procent. Den genomsnitt-
liga rintebindningstiden uppgick till 56 (s8) manader.

Forandring av koncernens rantebadrande nettoskuld

Forand-  Andra

31dec Kassa- ringav foérand- 31 dec

Mkr 2008  flode ldan  ringar 2007

Likvida medel 1.096 839 - - 257

Réntebarande fordringar 69 - - 4 65
Langfristiga rantebarande

skulder 9.749 - -108 - 9.857
Kortfristiga rantebarande

skulder 2.229 - 813 - 1416

Rantebadrande nettoskuld ~ 10.813  -839 705 -4 10.951

Likviditetsanalys

Forfallostruktur avseende odiskonterade, kontrakterade rinte-
birande fordringar och skulder samt derivatinstrument och dirpa
belopande framtida rintebetalningar:

Mkr 2009 2010-2013  Efter 2013 Summa
Réntebarande fordringar 1.096 73 - 1.169
Rantebarande skulder -2.635 —-6.700 -5.087 -14.422
Derivatinstrument - -42 - -42
Summa per 31 dec 2008 -1.539 -6.669 -5.087 -13.295
Mkr 2008 2009-2012  Efter2012 Summa
Réntebérande fordringar 257 73 - 330
Rantebarande skulder -1.893 -6.490 -5.260 -13.643
Derivatinstrument 4 3 - 7
Summa per 31 dec 2007 -1.632 -6.414 -5.260 -13.306
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Rating

Industrivirden har erhéllit en internationell rating med A/ Credit
watch negative/A-1av Standard & Poor’s, som dven givit foretags-
certifikatprogrammen kreditvirdigheten Ki respektive A—1.

Finansiell riskhantering — allmant

De typer av finansiella risker som Industrivirdenkoncernen méter
isin verksamhet dr framforallt i form av aktierisk samt i begrinsad
omfattning 6vriga finansiella risker i form av t ex rinterisk och
likviditetsrisk.

Aktierisk
Aktierisk omfattar huvudsakligen aktickursrisk som édr den helt
dominerande risken i Industrivirdens verksamhet. Med aktie-
kursrisk avses risken for virdeminskning pa grund av forind-
ringar i kurser pa aktiemarknaden. Industrivirdens aktiva dgan-
de torde minska den relativa aktierisken i innehavsbolagen och
ddrmed dven i Industrivirdens portfolj. Den aktiva dgarrollen ger
dessutom en god forstielse for innehavsbolagens verksamhet,
omvirld och I6pande utveckling. Genom en vil avvigd samman-
sdttning av olika innehav i aktieportfoljen minskas exponeringen
mot bransch- eller sektoranknutna risker. Sammansittningen av
olika aktier i portfoljen minskar volatiliteten och bidrar till en
stabilare avkastning 6ver tiden. Industrivirdens aktieplaceringar
sker inom de ramar som styrelsen faststillt i placeringsreglemen-
tet. Nyinvesteringar, férsiljningar och omplaceringar provas
regelbundet i en sirskild investeringskommitté som utgors av
foretagsledningen. Besluten fattas baserat pa analyser som fore-
dras av investeringsorganisationen. Férutom investeringar i bors-
aktier gor Industrivirden ocksd affirer i standardiserade och icke
standardiserade akticoptioner. I syfte att begrinsa motpartsrisken
far derivataffarer endast géras med av Industrivirden godkinda
motparter. I dotterbolaget Nordinvest bedrivs kortfristig aktie-
handel inom ramen f6r Industrivirdens strategi. Aktierisken
minimeras genom sirskilda placeringsreglementen med strikta
riskmandat och stop-lossregler. Aktickursrisken kan illustreras
med att en procents forindring av kurserna pa samtliga noterade
aktieinnehav i Industrivirdens aktieportfolj per 2008-12-31 skul-
le ha paverkat marknadsvirdet med +/- 350 Mkr.

Aktierisken inkluderar dven likviditetsrisk som kan uppkom-
maom en aktie t ex dr svar att avyttra. Industrivirdens aktieport-
folj innehiller borsnoterade aktier med god likviditet varfor lik-

viditetsrisken dr begrinsad.

Rénterisk

Ranterisk dr risken att virdet pd ett finansiellt instrument varierar
pa grund av forindringar i marknadsrintorna. De finansiella
instrument som dr exponerade for ranterisk dr lin med rorlig rinta
samt swapavtal med rorlig rinta. Swappar far anvindas i syfte att
begrinsa rintekostnaderna samt justera loptiden. Industrivirdens
rinterisk och dess effekt pa resultatet bedoms vara lag.

Vid utgangen av 2008 fanns fem rinteswapavtal med inne-
borden att rorlig rinta har swappats till fast rinta. Avtalen omfat-
tar uppldning av totalt 3.700 Mkr med en I6ptid om 1-5 dr. Vid
utgangen av 2008 var marknadsvirdet av swapavtalen —201 Mkr,
vilket redovisas direkt mot eget kapital.

Likviditetsrisk och refinansieringsrisk

Likviditetsrisk 4r risken att fa svarigheter att disponera likvida
medel for att mota dtaganden forknippade med finansiella instru-
ment. I enlighet med Industrivirdens finanspolicy finns det vid
varje givet tillfille bekriftade limiter pd minst 3 miljarder kronor.
Refinansieringsrisk dr risken att ett foretag inte kan erhalla finan-
siering eller att finansiering endast kan erhéllas till avsevirt 6kade
kostnader. Lanens forfallotider skall, i syfte att minska refinan-
sieringsrisken, fordelas jimnt 6ver tiden for att minska risken att
en stor andel lan omsitts vid en och samma tidpunkt. Industri-
virdens likviditetsrisk och refinansieringsrisk bedoms vara lag.
Med en soliditet pa 66 (83) procent har Industrivirden en stor
finansiell flexibilitet.

Motpartsrisk

Motpartsrisk dr risken att en part i en transaktion med ett finan-
siellt instrument inte kan fullgora sitt atagande och dirigenom
orsakar den andra parten en forlust. Av Industrivirden faststillda
regler foreskriver en hog kreditvirdighet hos motparter avseende
placeringar, derivataffirer m m varfor motpartsrisken bedéms

vara lag.

Operationella risker

Operationell risk dr risken for forlust pa grund av brister i interna
rutiner och system. Som grund fér AB Industrivirdens riskhan-
tering ligger ett flertal internt faststillda riktlinjer och regelverk
samt av styrelsen faststillda policies. Viktiga regelverk dr bland
annat placeringsreglemente och finanspolicy. For att stirka den
interna kontrollen genomfér Industrivirdens externa revisorer
en oversiktlig granskning av samtliga fyra delarsbokslut. Fragor
rérande sekretess och informationssikerhet dr av stor betydelse
for Industrivirden och regleras av internt faststillda riktlinjer.
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Noter

Belopp i miljoner svenska kronor (Mkr) om inte annat anges.

Not 1 Utdelningsintdkter fran aktier Not 3 Nettokop och forsaljning (-) per innehav
2008 2007 2008 2007
Ericsson 190 188 Ericsson -149 128
Handelsbanken 923 547 Handelsbanken -441 71
Hemtex 10 13 Hemtex - 175
Héganas 22 22 Hoganas -53 -
Indutrade 77 55 Indutrade - -15
Munters 27 25 Munters - -69
Sandvik 546 438 Sandvik 71 364
SCA 312 283 SCA 16 1
Skanska 267 267 Skanska -236 140
SSAB 283 193 SSAB -631 2.498
Volvo 261 76 Volvo 1.753 4.346
Koncernen 2.918 2.107 Ovrigt - -929
Summa 330 6.710
Not 2 Vardeforandring aktier
Not 4 Kortfristig derivat- och aktiehandel
Koncernen' Moderbolaget?
2008 2007 2008 2007 Koncernen Moderbolaget
Ericsson -1.305 -4.667 -1.305 -4.667 2008 2007 2008 2007
Handelsbanken -5.514 -1 -5.514 -1 Kortfristiga aktiederivataffarer 61 126 61 126
Héganas -183 -152 -183 -152 Kortfristig aktiehandel
Indutrade -841  -172  1.905 14 | Nordinvest 7 16 - -
Munters -420 244  -420 244 ~ Summa 68 142 61 126
Sandvik -8.564 1.879 -8.564 1.879 Kortfristiga aktiederivataffarer omfattar utstallda kop- och saljoptioner baserat pa aktier i
SCA _3.567 269 4 19 innehavsbolagen. Loptiden ar hogst sex manader.
Skanska -1.480 -436 101 -
SSAB . 5723 644 -1.005 195 Not 5 Forvaltningskostnader
Tandberg Television ASA - 217 - 217
Volvo -3.612 -635 -3.612 -635 Moderbolaget
Ovrigt -304 133 61 -82 2008 2007
-31.513 -3.979 -18.540 -3.467 o conalkostnader _a 50
Langfristiga derivat- Styrelsekostnader inklusive
affarer 8 4 8 4 sociala kostnader -5 -5
Summa -31.505 -3975 -18.532 -3.463 Ovrigt’ -35 -31
Summa -81 -86

1) For aktier som innehafts savél vid ingangen som utgangen av dret utgors vardeforandring-
en av skillnaden i marknadsvérde mellan dessa tillfallen. For aktier som forvarvats under
aret utgors vardeforandringen av skillnaden mellan anskaffningsvéardet och marknadsvar-
det vid utgdngen av aret. For aktier som avyttrats under aret utgérs vardeférandringen av
skillnaden mellan erhéllen likvid och vérdet vid ingangen av aret.

2) For moderbolaget tillimpas Arsredovisningslagen vilket innebar att intressebolag varde-
ras till det ursprungliga anskaffningsvardet. Resultat av avyttring av aktier i intressebolag
redovisas i enlighet harmed.

Aktieinnehavens vardeforandring 2008

1) Kostnader for att vara noterad pa aktieborsen, for arsredovisning och delarsrapporter, for
dator- och systemstod samt for konsultarvoden.

Not 6 Finansiellaintakter och kostnader

Varde Varde Varde-

31 dec 31dec Kop(-)/salj forandring
Koncernen 2008 2007 2008 2008
Handelsbanken 8.204 14.159 441 -5.514
Sandvik 6.685 15.178 71 -8.564
SCA 4.738 8.289 -16 -3.567
Ericsson 4.412 5.866 149 -1.305
SSAB 3.597 9.951 631 -5.723
Volvo 3.057 4.916 -1.753 -3.612
Skanska 2.350 4.066 236 -1.480
Indutrade 978 1.819 - -841
Munters 420 840 - -420
Héganas 249 485 53 -183
Hemtex 54 275 - =221
Summa 34.744 65.844 -330 -31.430

Koncernen Moderbolaget
Finansiella intdkter 2008 2007 2008 2007
Ranteintakter — dotterbolag - - 6 2
Réanteintakter — 6vriga 21 25 21 25
Summa 21 25 27 27

Koncernen Moderbolaget
Finansiella kostnader 2008 2007 2008 2007
Réantekostnader — dotterbolag - - -5 -7
Rantekostnader — 6vriga -527 -289 -524 -289
Bankkostnader -7 -7 -7 -7
Ovrigt -1 -18 -1 0
Summa -535 -314 -537 -303
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Not 7 Medelantal anstéllda

2008 2007
Antal anstéllda varav kvinnor  Antal anstallda varav kvinnor
Moderbolaget 19 5 20 5
Dotterforetag 2 - 2 -
Totalt 21 5 22 5
Not 8 Loner, andra ersattningar och sociala kostnader
2008 2007
Léner varav Léner varav
och andra Sociala pensions- och andra Sociala pensions-
ersattningar kostnader kostnader ersattningar kostnader kostnader
Moderbolaget'? 24 22 15 30 25 16
Dotterforetag 6 3 1 6 3 1
Totalt 30 25 16 36 28 17
Loner och andra ersattningar fordelade mellan styrelseledaméter, VD och vice VD och 6vriga anstéllda
2008 2007
Inlevererade Inlevererade
Styrelse, VD varav rorlig styrelse- Ovriga  Styrelse, VD varav rorlig styrelse- Ovriga
och vice VD |6nedel arvoden? anstallda  ochvice VD |6nedel arvoden? anstallda
Moderbolaget’ 10 - -6 20 17 2 -5 18
Dotterforetag 4 2 - 2 4 2 - 2
Totalt 14 2 -6 22 21 4 -5 20
1) Se nedan.
2) Styrelsearvoden som tillkommit VD och vice VD med sammanlagt 6 (5) Mkr och som varit férknippade med deras
tjanst har inlevererats till moderbolaget och har darmed minskat I6nekostnaden.
Foretagsledningens ersattningar och pensionskostnader fr 2008
Fast lon Rorlig lon Ovriga férmaner  Pensionskostnader
Verkstéllande direktoren 6,1 - 0,1 5,5
Ovriga foretagsledningen (4 personer) 9,2 1,5 0,3 2.1
Summa 15,3 1,5 0,4 7.6

Styrelsens arvoden och féretagsledningens ersattningar

m Valberedningen, som utsetts pa satt som arsstamman bestamt, lamnar
stamman forslag till styrelsearvode. Arvode till styrelsens ordférande, vice
ordférande och 6vriga styrelseledaméter har utgatt enligt stammans beslut.
Styrelsen har enligt arsstammans beslut 2008 erhallit 3,6 (3,7) Mkr i arvode.
Harav har styrelsens ordférande erhallit 1,20 (1,11) Mkr och vice ordférande
0,80 (0,74) Mkr. Ovriga styrelseledamoter utom verkstallande direktéren har
vardera erhéllit 0,40 (0,37) Mkr. Ersattning for utskottsarbete utgar inte.

m Ersattning till verkstallande direktdren och 6vriga medlemmar i foretags-
ledningen, varav en ar anstalld i Nordinvest, baseras pa riktlinjer som fast-
stalldes av arsstamman 2008. Ersattningsutskottet foreslar for styrelsen
ersattning till verkstallande direktéren samt beslutar om ersattning till
ovriga foretagsledningen. Till féretagsledningen utgar fast 16n, rorlig
|6nedel och gangse anstallningsformaner samt pensionsférmaner.

36

Verkstallande direktéren har uppburit fast 16n till ett varde av 6,1 (5,8) Mkr
och har ratt till diskretionar rorlig ersattning for 2008 med maximalt 50
procent av den fasta I6nen. Nagon rorlig I6nedel utgick inte for verksam-
hetsaret 2008 (2007: 1,0 Mkr). Verkstéllande direktoren ar berattigad till
pension mellan 60 och 65 ars alder med 70 procent av genomsnittlig fast
|6n tre ar fore sextioarsdagen och till livsvarig dlderspension efter 65 ars
alder med 60 procent av genomsnittlig fast [6n tre ar fére pensioneringen,
uppréknad fran pensionstidpunkten pa motsvarande satt som skulle galla
for pension fran Alecta. Pensionerna intjanas linjart intill pensionering och
ar oantastbara, d v s ej villkorade av framtida anstallningar. Verkstallande
direktoren ar dessutom berattigad till sjukpension med 50 procent av fasta
|6nen aret fore pensionstillfallet och hans efterlevande ar berattigade till
efterlevandepension med 35 procent av den fasta [6nen samt tillagg for
barn under 20 ar. Kostnaden for de formansbestamda pensionatagandena
uppgick 2008 till 5,5 (8,3) Mkr. Vid uppsagning av anstallningsavtalet fran
bolagets sida géller en uppsagningstid pa tva ar.
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Forts. not 8

Ovriga fyra (tre) i féretagsledningen har tillsammans uppburit fast 16n med
9,2 (7,7) Mkr. Rorlig Ionedel avseende verksamhetsaret 2008 uppgick till
1,5 (3,1) Mkr vilken utbetalas 2009. Alla fyra i 6vriga foretagsledningen
omfattas fran 65 ars alder av avgiftsbestamda pensioner, varvid pensioner-
nas storlek beror pa utfallet av tecknade pensionsforsakringar. Kostnaden
for pensionsatagandet uppgick 2008 sammantaget for de fyra personerna
till 2,1 (1,7) Mkr. Vid uppsagning av anstéllningsavtalet fran bolagets sida
galler en uppsagningstid pa tva ar.

Ovriga i féretagsledningen har ratt till en prestationsbaserad rorlig
|6nedel som for 2008 kunde uppga till hogst 50 procent, och i ett fall
100 procent, av den fasta [6nen. Utfall baseras dels pa att den anstéllde
hade uppnatt individuellt faststéllda mal, dels pa gemensamma mal om
substansvardedkning.

Not 9 Ersattning till revisorer

Aktierelaterat incitamentsprogram

Arsstamman 2008 i AB Industrivarden beslutade att samtliga anstallda i
koncernen skulle erbjudas forvérva kdpoptioner i Industrivardenaktien till
marknadsmassiga villkor och i 6vrigt i enlighet med styrelsens fullstandiga
forslag till arsstdmman. Programmet innefattade utstallande av maximalt
1.000.000 kopoptioner baserade pa 1.000.000 aktier av serie C och har
sakrats med en aktieswap. Erbjudandet blev fulltecknat. | enlighet med vill-
koren har losenpriset per aktie faststéllts till 109,00 kronor. Optionerna
kan utnyttjas for kop av aktier av serie C i bolaget under perioden 1 juli
2008 till och med 31 maj 2013. Under forutsattning att den anstallde ar
kvar i Industrivarden tre ar efter optionsképet, kommer bolaget att ldmna
subvention for optionskdpet motsvarande 75 procent av erlagd options-
premie (brutto fore skatt). Bolagets kostnader for subventionen tacks av
intakterna av forsaljningen av optionerna.

Not 10 Skatt

Koncernen' Moderbolaget'
2008 2007 2008 2007
Ersattning for revisionsuppdrag
PricewaterhouseCoopers 1,6 1,4 1,4 1,2
Ersattning for dvriga uppdrag
PricewaterhouseCoopers 0,7 0,5 0,7 0,5
Summa 2,3 1,9 21 1,7

1) Inklusive mervardesskatt (eftersom investmentbolag inte & mervardeskattepliktiga och
darmed inte kan avrakna mervardeskatt).

Skatteberakning i sammandrag fér moderbolaget (se sidan 43)

2008 2007
Aktieportfoljens marknadsvarde 1 januari 65.844 63.030
Avgar: naringsbetingade aktier -56.699 -60.061
Underlag for schablonintakt 9.145 2.969
Schablonintakt 1,5% 137 45
Mottagna utdelningar respektive ar 2.841 2.107
Forvaltningskostnader, finansnetto m m -589 -418
Lamnad utdelning? -1.738"1 -1.931
Skattemadssigt resultat 651 -197
Forlustavdrag fran tidigare ar -655 -458
Ackumulerat forlustavdrag -4 —-655

1) Enligt styrelsens forslag.
2) Utbetalning sker paféljande ar efter bolagsstammans beslut.

Not 11 Materiella tillgangar
Koncernen

Summa materiella
Byggnader anldggnings-
och mark Inventarier tillgadngar
Ingdende anskaffningsvérde 25 16 41
Arets investeringar - 2 2
Forsaljining och utrangeringar - -1 -1
Utgaende ackumulerat anskaffningsvarde 25 17 42
Ingdende avskrivningar -7 -10 -17
Arets avskrivningar - -1 -1
Forsaljning och utrangeringar - 1 1
Utgdende ackumulerade avskrivningar -7 -10 -17
Restvarde 2008-12-31 18’ 7 25
Restvarde 2007-12-31 18’ 6 24

Taxeringsvardet for svenska fastigheter uppgick till 40 (40) Mkr.

1) Varav mark 3 (3) Mkr.
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NOTER

2008 2007

Antal aktier Kapitalandel, %  Rostandel, % Anskaffningsvarde Marknadsvarde' — Marknadsvarde'
Ericsson A 74.400.000 2,3 13,3 3.125 4.412 5.866
Handelsbanken A 64.995.564 10,4 10,6 5.416 8.189 14.135
Handelsbanken B 118.900 24 15 24
Hemtex 3.700.000 12,6 12,6 375 54 275
Héganas B 3.550.000 10,1 8,1 637 249 485
Indutrade? 14.757.800 36,9 36,9 102 978 1.819
Munters 10.950.000 14,6 14,6 684 420 840
Sandvik 136.431.200 11,5 1,5 6.266 6.685 15.178
SCAA 48.600.000 10,0 29,8 847 3.256 5.747
SCAB 22.200.000 1.731 1.482 2.542
Skanska A 15.010.700 7,2 26,6 709 1.163 1.831
Skanska B 15.314.800 938 1.187 2.235
SSAB A 52.789.646 16,3 21,2 3.590 3.589 9.932
SSAB B 121.794 18 8 19
Volvo A 69.949.995 3,3 8,5 6.703 3.057 4.699
Volvo B - - - 217
Koncernens innehav av aktier? 31.165 34.744 65.844
Avgar intressebolag:
Indutrade* -978 -1.819
SCA -4.738 -8.289
Skanska -2.350 -4.066
SSAB -3.597 -9.951
Moderbolagets innehav av aktier exklusive aktier i intressebolag 23.081 41.719

1) Marknadsvérdet motsvarar bokfért varde.

2) Industrivarden utfardade 2005 och 2006 sammanlagt 284.800 kopoptioner till ledande befattningshavare i Indutrade. Varje option medfor réatt att under perioden 1 maj - 30 juni 2010
forvarva en aktie i Indutrade for 107:30 kronor. Totalt anskaffningsvarde for motsvarande aktier &r 1.974 tkr. Det totala vardet av [6senpris och skuldford premium uppgér till 32.403 tkr.

3) Vid utgdngen av 2008 var inga aktier utldnade.

4) Indutradeinnehavet ags av Industrivarden Holding AB.

Not 13 Aktieriintressebolag

Moderbolaget
Resultat Kapital- Rost- Tusental  Bokfort
Orgnr Sate  Eget kapital efter skatt andel, % andel, % aktier varde
SCA 556012-6293 Stockholm 67.252 5.598 10,0 29,8 70.800 2.578
Skanska 556000-4615 Stockholm 19.249 3.157 7,2 26,6 30.326 1.647
SSAB 556016-3429 Stockholm 35.193 6.508 16,3 21,2 52911 3.608
Summa 7.833
Not 14 Aktieridotterbolag
Moderbolaget
Kapital- Antal Eget Bokfort
Orgnr Sate andel, % aktier kapital varde
Industrivarden Holding AB 556260-3067 Stockholm 100 10.000 1.046 2.000
Indus Innovation AB 556364-7758 Stockholm 100 100.000 4 29
Industrivarden Service AB 556289-9160 Stockholm 100 10.000 12 1
Floras Kulle AB 556364-8137 Stockholm 100 10.000 155 115
Summa 2.145
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Not 15 Forandring av aktier

Koncernen
Aktier

2008 2007
Ingdende varde 65.844 63.030
Avyttringar till forsaljningsvarde -4.314 -1.924
Foérvarv 4.644 8.834
Vardeférandring -31.430 -4.044
Ovrigt - -52
Utgaende varde 34.744 65.844

Moderbolaget
Aktier Aktier i intressebolag Aktier i dotterbolag Summa

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Ingdende varde 41.719 41.244 9.695 6.843 97 140 51.511 48.227
Avyttringar till forsaljningsvarde -2.894 -1.541 -3.427 -383 -429 -200 -6.750 -2.124
Forvarv 4,075 5.828 569 3.006 2141 - 6.785 8.834
Vérdeforandring -19.819 -3.812 996 229 283 157 -18.540 -3.426
Ovrigt - - - - 53 - 53 -
Utgaende virde 23.081 41.719 7.833 9.695 2.145 97 33.059 51.511

Not 16 Pensioner

Avgiftsbestdmda planer

Pensionsplanerna omfattar alderspension, sjukpension och familjepension
och innebar att premier betalas I6pande under aret till fristdende juridiska
personer.

Férmansbestdmda planer

Pensionsplanerna omfattar alderspension, sjukpension och familjepension
och innebér vanligen ett dtagande att betala livsvarig pension. Intjanandet
bygger pa antalet anstallningsar och 6kar arligen den anstalldes ratt till
pension. Atagandet redovisas Iépande &ver resultatrakningen och som en
pensionsavsattning i balansrakningen.

Pensionsskulden uppgick per 2008-12-31 till 50 (58) Mkr i koncernen
och 47 (56) Mkr i moderbolaget. Vardet pa forvaltningstillgangarna upp-
gick till 5 (5) Mkr i koncernen och moderbolaget. Oredovisade aktuariella
forluster uppgick till 7 (2) Mkr i koncernen och moderbolaget.

Not 17 Langfristiga rantebarande skulder

Koncernens totalt redovisade kostnader for pensioner uppgar till 16 (17)
Mkr, varav for moderbolaget 15 (16) Mkr. Ranta pa pensionsforpliktelser
samt avkastning pa forvaltningstillgangar redovisas i resultatrakningen
som Finansiella poster. For 2009 beraknas moderbolagets kostnader for
pensioner uppga till cirka 16 Mkr.

Koncernen
Aktuariella antaganden 2008 2007
Diskonteringsranta, % 3,5 4,5
Forvantad avkastning pa forvaltningstillgangar, % 5.0 5,0
Framtida I6nedkningar, % 4,0 4,0
Forvantad inflation, % 1,5 2,0

Not 18 Forpliktelser till styrelse och VD

Koncernen Moderbolaget I koncernens langfristiga rantebédrande skulder ingar forpliktelser avseen-
de pensioner och liknande férmaner till nuvarande och tidigare styrelsele-
— 2008 2007 2008 2007 daméter och verkstallande direktérer med 50 (45) Mkr. Motsvarande
Obligationslan 2499 4599 2499 4599 belopp for moderbolaget ar 47 (42) Mkr, vilket ingar i posten Pensions-
Reverslan 7.200 5.200 6.200 5.200 skuld enligt noterna 16 och 17.
Pensionsskuld (se not 16) 50 58 47 56
Summa 9.749 9.857 8.746 9.855
Not 19 Transaktioner med narstaende
Koncernen Moderbolaget Transaktioner med dotterbolag
Lanens forfallotidpunkt 2008 2007 2008 2007 Med helagd? d_ottelfbolag har vissa transaktioner skett, som lokalhyra pa
marknadsmassiga villkor.
-2009 - 2.100 - 2.100
-2010 1.199 1.198 1.199 1.198 Transaktioner med intressebolag
—20M 700 700 700 700 Aktieutdelningar har erhallits fran noterade intressebolag. Medlemmar i
foretagsledningen har uppburit styrelsearvoden fran noterade intresse-
—2012 1.300 >.801 1.300 >.801 bolag som inlevererats till Industrivarden.
—2013 eller senare' 6.550 58 5.547 56
Totalt 9.749 9.857 8.746 9.855
1) Varav pensionsskuld 50 58 47 56

Marknadsvardering av kortfristiga och langfristiga rantebarande skulder
per 2008-12-31 skulle minska rantebarande skulder med 364 (223) Mkr.
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Revisionsberattelse

Till arsstimman i AB Industrivirden (publ)

Vi har granskat drsredovisningen, koncernredovisningen och
bokforingen samt styrelsens och verkstillande direktérens for-
valtning i AB Industrivirden (publ) for ar 2008. Bolagets drsre-
dovisning ingar i den tryckta versionen av detta dokument pa
sidorna 24—39. Det dr styrelsen och verkstillande direktéren som
har ansvaret fér rikenskapshandlingarna och férvaltningen och
for att arsredovisningslagen tillimpas vid upprittandet av arsre-
dovisningen samt for att internationella redovisningsstandarder
IFRS sadana de antagits av EU och drsredovisningslagen tillim-
pas vid upprittande av koncernredovisningen. Vartansvar ir att
uttala oss om drsredovisningen, koncernredovisningen och for-
valtningen pa grundval av vir revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sve-
rige. Det innebir att vi planerat och genomfért revisionen for att
med hog men inte absolut sikerhet forsikra oss om att drsredo-
visningen och koncernredovisningen inte innehiller visentliga
fel. En revision innefattar att granska ett urval av underlagen for
belopp och annan information i rikenskapshandlingarna. I en
revision ingdr ocksa att prova redovisningsprinciperna och sty-
relsens och verkstillande direktorens tillimpning av dem samt
att bedoma de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och
verkstillande direktoren gjort nir de upprittat drsredovisningen

och koncernredovisningen samt att utvirdera den samlade infor-

mationen i drsredovisningen och koncernredovisningen. Som
underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat
visentliga beslut, dtgirder och foérhallanden i bolaget for att
kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstillande
direktoren ir ersittningsskyldig mot bolaget. Vi har dven gran-
skat om nagon styrelseledamot eller verkstillande direktoren pa
annat sitt har handlat i strid mot aktiebolagslagen, arsredovis-
ningslagen eller bolagsordningen. Vi anser att vir revision ger
oss rimlig grund for vara uttalanden nedan.

Arsrcdovisningcn har upprittats i enlighet med drsredovis-
ningslagen och ger en rittvisande bild av bolagets resultat och
stillning i enlighet med god redovisningssed i Sverige. Koncern-
redovisningen har upprittats i enlighet med internationella redo-
visningsstandarder IFRS sidana de antagits av EU och drsredo-
visningslagen och ger en rittvisande bild av koncernens resultat
och stillning. Forvaltningsberittelsen r forenlig med drsredo-
visningens och koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker att drsstimman faststiller resultatrikningen och
balansrikningen for moderbolaget och koncernen, disponerar
vinsten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberittelsen
och beviljar styrelsens ledamoter och verkstillande direktéren
ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Stockholm den 12 februari 2009

PricewaterhouseCoopers AB

Anders Lundin

Auktoriserad rvevisor
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STYRELSE, LEDNINGSGRUPP OCH REVISORER

Styrelse

Tom Hedelius Fredrik Lundberg,

Civ ekon, ekon dr hc. Civing, civ ekon, ekon dr he, tekn dr hc.
Fodd 1939, Stockholm. Fédd 1951, Djursholm.
Styrelsecordforande sedan 2002. Styrelseledamot sedan 2004.
Styrelseledamot sedan 1991. VD och koncernchef i
Styrelseordférande i BB Tools, L E Lundbergforetagen.

Jan Wallanders och Tom Hedelius
stiftelse samt Anders Sandrews stiftelse.
Vice styrelseordférande i Addtech

Styrelseordférande i Cardo,
Holmen och Hufvudstaden.
Vice styrelseordférande i Svenska

och Lagercrantz GYOUP~ Handelsbanken och NCC.
Sfyrelseledamot ibla LE Lundberg- Styrelseledamoti L E Lundberg-
foretagen, SCA och Volvo. foretagen och Sandvik.

Hedersordforande i Svenska
Handelsbanken.
Aktieinnehav: 20.000.

Aktieinnehav: 4.570.000.

Lennart Nilsson
Civing, ekon dr hc.
Fodd 1941, Lund.

Sverker Martin-Lof
Tekn lic, fil dr he.
Fodd 1943, Stockholm.

Vice styrelseordférande sedan 2002.
Styrelseledamot sedan 2002.
Styrelseordférande i SCA, Skanska
och SSAB.

Vice styrelseordférande i Ericsson
och Svenskt Naringsliv.
Styrelseledamot i Svenska
Handelsbanken.

Aktieinnehav: 14.000.

Styrelseledamot sedan 1997.

VD i Crafoordska Stiftelsen.
Styrelseordforande i Erik Philip
Sorensens stiftelse, Hogskolan

i Kalmar och Tacticus.

Vice styrelseordférande i Cardo.
Styrelseledamot i bl a AMF Pension,
Albert Palssons stiftelse for forskning
och vilgorenhet, Kalmar Lins Kapital-
forvaltning AB och Malméhus Invest.
Aktieinnehav: 6.000.

Boel Flodgren Anders Nyrén
Jur dr, ekon dr he, professor. Civ ekon, MBA.
Fodd 1942, Lund. Fodd 1954, Bromma.

VD och koncernchef i Industrivirden.
Styrelseledamot sedan 2001.

Vice styrelseordférande i Svenska
Handelsbanken och Sandvik.
Styrelseledamot i Ericsson, SCA,
SSAB och Ernstromgruppen.
Ordférande i Aktiemarknadsbolagens
Forening och Foreningen for god

sed pd virdepappersmarknaden.
Aktieinnehav: 61.550.

Képoptioner: 125.000.

Styrelseledamot sedan 2002.
Styrelseledamot i Brinova,
Universitetet i Oslo och
Képenhamns Universitet.
Aktieinnehav: 600.

Finn Johnsson
Civ ekon. ekon dr he.
Fodd 1946, Goteborg.

Styrelseledamot sedan 2000.
Styrelseordforande i Volvo, KappAhl,
City Airline, Thomas Concrete Group,
Luvata Oy och EFG.

Styrelseledamot i Skanska.
Aktieinnehav: 20.300.
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Ledningsgrupp

STYRELSE, LEDNINGSGRUPP OCH REVISORER

Fredric Calles, Bengt Kjell, Anders Nyrén, Martin Hamner och Carl-Olof By.

Anders Nyrén

Civ ekon, MBA, fodd 1954, verkstillande direktor,
anstilld sedan 2001.

Aktieinnehav: 61.550.

Koépoptioner: 125.000.

Anders Nyrén dr vice styrelseordforande i Svenska
Handelsbanken och Sandvik samt styrelseleda-
mot i Ericsson, SCA och SSAB.

Aren 1997-2001 var Anders Nyrén anstilld i
Skanska som vice VD och CFO; 1996-1997 i
Nordbanken som direktér samt medlem av kon-
cemledningcn, 1992-1996 i Securum som vice
VD och CFO och1987-1992 i OM International
som VD.

Carl-Olof By

Fil kand, fil pol mag, fodd 1945, vice verkstillande
direktor med ansvar for ekonomi och administra-
tion, anstilld sedan 1990.

Aktieinnehav: 34.000.

Kopoptioner: 85.000.

Carl-Olof By ir styrelseledamot i Handelsbanken

Utskott och valberedning

Ersiattningsutskott for att foresla styrelsen ersittning
till verkstillande direktoren samt for att besluta om er-
sattning till ovriga foretagsledningen: Tom Hedelius
(utskottsordfoérande) och Sverker Martin-Lof.

Revisionsutskott for 6vervakning av bolagets risk-
hantering, styrning och kontroll samt finansiella
rapportering: Styrelsens ledaméter utom VD
Anders Nyrén. Utskottsordférande: Sverker
Martin-Lof.

Valberedning for styrelseval: Tom Hedelius, styrel-
seordforande, Bo Damberg, Jan Wallanders och
Tom Hedelius stiftelse, Hikan Sandberg (valbered-
ningens ordforande), Handelsbankens Pensionsstif-
telse och Handelsbankens Pensionskassa, Ulf Lun-
dahl, L E Lundbergforetagen och Anders Nyberg,
SCA pensionsstiftelser m fl.

Utskottens och valberedningens arbete framgar av
Bolagsstyrningsrapporten, sidorna 24—26.
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Region Stockholm, KnowIT och NASDAQ
OMX Nordic Limited. Aren 1980-1990 var Carl-
Olof By anstilld i Investment AB Promotion/
Bahco som ekonomi- och finansdirektor.

Bengt Kjell

Civ ekon, f6dd 1954, vice verkstillande direktor
med ansvar for investeringsverksamheten,
anstilld sedan 2002.

Aktieinnehav: 26.500.

Képoptioner: 85.000.

Bengt Kjell dr styrelseordférande i Indutrade och
Kungsleden samt styrelseledamot i Handelsbanken
Region Sodra Sverige, Hoganis, Munters och
Skanska.

Aren1987-2002 var Bengt Kjell Senior Partner i
Navet, 1995-1997 arbetade han i Securum som
chef fér Corporate Finance, 19092-1995 i Indepen-
dent som ansvarig for avveckling av bolaget och
19841987 i K.G. Knutsson som ekonomidirektor
ochvice VD.

Ledande befattningshavare

Sverker Sivall, civ ekon, fodd 1970
IR-ansvarig, anstilld sedan 1997.
Aktieinnehav: 5.000.
Kopoptioner: 65.000.

John Klint, civ ekon, fodd 1974
Investment manager, anstilld sedan 2007.
Aktieinnehav: 400.

Kopoptioner: 65.000.

Jens Melander, civ eckon, fodd 1976
Investment manager, anstilld sedan 2002.
Kopoptioner: 65.000.

Erik Rojvall, civ ckon, fodd 1973

Investment manager, anstilld sedan 2000.
Aktieinnehav: 65.000.
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Martin Hamner

Civ ekon, f6dd 1964, eckonomi- och finansansvarig
(CFO), anstilld sedan 2008.

Kopoptioner: 65.000.

Aren 19992007 var Martin Hamner anstilld pa
ASSA ABLOY som koncerncontroller och ansva-
rig for IR-fragor, 1987-1999 arbetade han som
auktoriserad revisor pd PricewaterhouseCoopers.

Fredric Calles

Civ ekon, fodd 1966, ansvarig for marknadsopera-
tioner, anstilld sedan 2003.

Koépoptioner: 85.000.

Aren1996-2003 var Fredric Calles anstilld pa
Alfred Berg Fondkommission som tradingchef,
1993-1996 arbetade han som bitridande trading-
chef pa UBS Sweden.

Revisor

PricewaterhouseCoopers AB.

Ansvarig revisor: Anders Lundin, auktoriserad
revisor. Fodd 1956, Stockholm. Anders Lundin var
under 2008 huvudansvarig revisor i bl a de noterade
bolagen Industrivirden, AarhusKarlshamn, Hus-
qvarna, Loomis, Melker Schorling och SCA .

Under 2008 hade PricewaterhouseCoopers totalt
103 revisionsuppdrag i féretag noterade pa OMX
NASDAQ Stockholm, varav ett uppdrag i samarbete
med annan revisionsbyra.



SKATTEREGLER, ORDLISTA OCH DEFINITIONER

Skatteregler for investmentbolag

De krav som skall uppfyllas for att ett bolag skattemassigt skall
definieras som investmentforetag ar att bolaget uteslutande eller sa
gott som uteslutande skall &gna sig at forvaltning av vardepapper,
att bolagets aktier skall vara fordelade pa ett stort antal agare och
att portféljen av vardepapper skall vara val férdelad.

Mellanhandséagare

Investmentbolag tillsammans med vardepappersfonder brukar

betecknas som mellanhandsédgare. Lagstiftningen baseras pa att:

m neutralitet mellan direkt och indirekt &gande kraver att beskattning
inte skall ske hos mellanhanden

= det inte skall vara férmanligare med indirekt an direkt dgande

m beskattningen skall mojliggéra omplaceringar av mellanhandens
aktieinnehav.

Skatteregler

Huvudprinciperna i beskattningen av investmentbolag ar att:

mintaktsrantor ar skattepliktiga medan utgiftsrantor och forvalt-
ningskostnader ar avdragsgilla

= mottagen utdelning ar ett ar skattepliktig medan lamnad utdelning
ar tva (avseende ar ett) ar avdragsgill

m realisationsvinster pa aktier ar skattefria men i gengald beskattas
en schablonintékt, som uppgar till 1,5 procent av aktieportféljens
marknadsvarde vid beskattningsarets ingang. Schablonintakt utgar
inte for naringsbetingade aktier, vilka utgérs av onoterade aktier

Ordlista och definitioner

Aktieportfoljens marknadsvarde Aktieportfoljen varderad till
aktuell borskurs pa balansdagen.

Direktavkastning Utdelning per aktie satt i relation till borskursen
per 31 december.

Kortfristig derivat- och aktiehandel Kortfristiga aktiederivataf-
farer i moderbolaget samt kortfristig derivat- och aktiehandel i dot-
terbolaget Nordinvest.

Nettoskuldsattningsgrad Rantebarande nettoskuld i relation till
marknadsvardet pa aktieportfoljen.

Rantebarande nettoskuld Rantebarande skulder och pensioner
minskat med likvida medel och rantebarande fordringar.

Substansvarde Marknadsvardet for aktieportfoljen minskat med
den rantebarande nettoskulden.

Substansvarde med aterinvesterad utdelning For att berakna
substansvardets utveckling fore lamnade utdelningar aterldggs den
ldmnade utdelningen omréknad med héansyn till borsportféljens

samt marknadsnoterade aktier for vilka innehavet motsvarar minst
10 procent av rostetalet. For att marknadsnoterade narings-
betingade aktier skall exkluderas ur underlaget fér schablonintakt
kravs att de innehafts i minst ett ar.

Skattemassiga underskott

Underskottsavdrag ar avdragsgilla och kan ackumuleras for att
avraknas mot framtida skattemassiga 6verskott. Se vidare not 10 pa
sidan 37.

Schablonintakt

Vid utgangen av 2008 uppgick andelen naringsbetingade aktier till
90 procent av aktieportféljen, varav inga aktieposter innehafts min-
dre &n ett ar. Detta innebér att schablonintakt fér 2009 kommer att
berdknas baserad pa 10 procent av aktieportféljens marknadsvarde
vid utgangen av 2008.

Vid utgangen av 2007 uppgick andelen naringsbetingade aktier
till 92 procent av aktieportféljens totala varde. Av de naringsbe-
tingade aktierna hade sammanlagt aktieposter motsvarande 6 pro-
cent av aktieportfoljens totala varde varit naringsbetingade mindre
an ett ar. Hartill kommer icke naringsbetingade aktier som uppgick
till 8 procent av aktieportfoljen. Detta innebdr att schablonintakt for
2008 beraknas baserad pa 14 procent av aktieportfoljens marknads-
varde vid utgangen av 2007.

utveckling. Harigenom fas ett matt pa hur substansvardet skulle ha
utvecklats om Industrivérden inte hade lamnat nagon utdelning.

Substansvarderabatt Skillnaden mellan substansvarde per aktie
och borskurs matt som andel av substansvardet.

Totalavkastning Kursutveckling med aterinvesterad utdelning.
Totalavkastningen jamférs med avkastningsindex (SIXRX) som
anger Stockholmsborsens kursutveckling inklusive aterinvesterade
utdelningar.

Resultat per aktie Arets resultat efter skatt dividerat med det
totala antalet aktier efter full utspadning.

Vardeforandring aktier For aktier som innehas saval vid ingdngen
som utgangen av aret utgdérs marknadsvardeforandringen av skill-
naden ivarde mellan dessa tillfallen. For aktier som realiserats under
aret utgors marknadsvardeférandringen av skillnaden mellan erhal-
len likvid och vardet vid ingadngen av aret. For aktier som forvarvats
under aret utgors marknadsvardeférandringen av skillnaden mellan
anskaffningsvardet och vardet vid drets utgang.
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INFORMATION TILL AKTIEMARKNADEN

Information till aktiemarknaden

Industrivirden har ambitionen att uppfylla hoga krav pa kom-
munikation med sina dgare och aktiemarknaden i 6vrigt. Infor-
mationen till marknaden skall vara av hog kvalitet och snabbt
goras tillginglig for samtliga intressenter. Genom en nira dialog
med marknadens aktorer strivar Industrivirden efter att stindigt

utveckla och forbittra sin kommunikation.

Rapporteringstillfallen 2009
Delarsvapporter publicevas enligt foljande
= for januari—mars den 4 maj

= f6r januari—juni den 4 augusti

= f6r januari—september den 2 november

Avwsstiamman 2009

= fredagen den 8 maj i Stockholm

Informationskanaler
Publikationer
Delarsrapporter, bokslutsrapporter och arsredovisningar samt
pressmeddelanden kan bestillas:
= per brev AB Industrivirden (publ),
Box 5403, 114 84 Stockholm,
m per telefon 08-666 64 00
= per telefax 08-661 46 28 eller
= per e-post med adress info@industrivarden.se

Natplats pa Internet

Industrivirdens nitplats www.industrivarden.se dr en central
informationskanal vid kontakten med bolagets intressenter. Pa
nitplatsen presenteras aktuell information om bolaget och de
aktiva innechavsbolagen. Informationen omfattar exempelvis
senast publicerade substansvirde, borskurser, pressreleaser och
en databas med aktuella pressklipp om Industrivirden. Fullstin-
diga pressmeddelanden, delarsrapporter och bokslutsrapporter
finns dessutom tillgingliga samtidigt som de publiceras. Med
hjilp av de interaktiva analysverktygen underlittas bedomningen
av Industrivirdenaktien och av de aktiva innehavsbolagen. Nit-
platsen innchaller dven en omfattande beskrivning av Industri-
virden som foretag och aktieplacering samt ett separat avsnitt for
Bolagsstyrning.
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Pressreleaser och rapporter direkt

Alla intressenter med tillgang till Internet kan enkelt prenume-
rera pa Industrivirdens pressmeddelanden och deldrsrapporter
genom att registrera sin e-postadress hos www.industrivarden.se
eller www.cision.se. Ett e-postmeddelande med det aktuella
pressmeddelandet eller delirsrapporten kommer dérefter att
skickas samtidigt som informationen publiceras.

Investerarkontakter
IR-ansvarig: Sverker Sivall, telefon 08-666 64 19,

e-post: info@industrivarden.se

Alktiesparprogram

Industrivirdens aktiesparprogram (AktieSpar) ir en service till
Industrivirdens aktiedgare. Syftet dr att erbjuda ett enkelt och
prisvart sparalternativ i Industrivirdenaktien. Aktiesparprogram-
met administreras av Handelsbanken. Fér mer information ring
0771-77 88 99 och friga efter Industrivirdens aktiesparprogram
(AktieSpar) eller besok var nitplats www.industrivarden.se och

vilj Spara i aktien.

Finansanalytiker som féljer Industrivarden

C Al Cheuvreux Nordic
Carnegie Fondkommission
Credit Suisse

Deutsche Bank

SEB Enskilda

Erik Penser Fondkommission
Goldman Sachs International

Hagstromer & Qviberg
Fondkommission

Handelsbanken Markets

Standard & Poor’s Equity
Research

Swedbank Fondkommission

David Halldén
Bjorn Enarson
Leo Vicars

Carl Zetterquist
Andreas Joelsson
Martin Larsson
Markus lwar
Andreas Koski

Magnus Dalhammar
Joakim Strém

Niclas Hoglund

08-723 5100
08-676 88 00
+4420-7888 1253
+44 20-7547 6266
08-52229500
08-463 8000

+44 20-7552 3725
08-696 17 00

08-701 1000
08-44059 00

08-58 592000

UBS Nordic Research Olof Cederholm 08-453 7300
Ohman Fondkommission Katarina Aselius 08-402 5000
Kreditbedémning f6r internationell rating

Standard & Poor’s Andreas Kindahl 08-44059 00
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Anmalan

Anmalan till arsstdmma i AB Industrivérden (publ) den 8 maj 2009
k1 10.00i Vintertradgarden pa Grand Hotel i Stockholm. Denna
anmaélningsblankett maste vara AB Industrivarden (publ) tillhanda
senast den 5 maj 2009 ki 15.00.

Aktiedgarens namn (v g texta)

Personnummer/Org nummer

Utdelningsadress

Postnummer och postadress

Telefon dagtid

Eventuella bitraden (endast namn)
[] Deltar sjalv i stamman.
[] Foretrades genom ombud enligt fullmakt nedan.

Denna sida rivs av i perforeringen till vanster, viks pa mitten och tejpas enligt
markering. Porto betalt.

Vik har

Fullmakt for

Ombudets namn (v g texta)

Personnummer/Org nummer

Utdelningsadress

Postnummer och postadress

Telefon dagtid

attvid arsstamma i AB Industrivérden (publ) den 8 maj 2009
féretrada samtliga mina aktier i bolaget.

Ort Datum
Aktiedgares underskrift Namnfortydligande
(v g texta)

Tejpa hér
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