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Langsiktig utveckling

Substansvarde per aktie
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Den arliga genomsnittliga substansvardetillvaxten under de senaste tio- och tjugoars-
perioderna uppgick till 1 respektive 10 procent inklusive aterinvesterad utdelning.

Utdelning per aktie

Kr
5 .

89 91 93 9 97 99 01 03 05 07 09

Under den senaste tjugoarsperioden har totalt 51 kronor per aktie delats ut till
aktiedgare.

Totalavkastning
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Totalavkastning for A-aktien mmm Avkastningsindex (SIXRX)

Den arliga genomsnittliga totalavkastningen under de senaste tio- och tjugoars-
perioderna uppgick till 4 respektive 10 procent.

Verksamheten

Affarsidé

Att skapa aktiedgarvarde baserat pa aktivt
agande och en professionell investerings-
verksamhet.

Verksamhet och mal

Industrivarden ar ett ledande investmentbolag i Norden. Malet ar
att éver tiden generera hog tillvaxt av substansvardet vilket skall
mojliggdra en totalavkastning till aktiedgarna som raknat over en
léngre tidsperiod skall vara hogre an genomsnittet for Stockholms-
borsen.

Strategi

Vardeskapande sker genom aktivt dagande och en professionell
investeringsverksamhet. Det aktiva dgandet baseras pa Industri-
vardens modell for vardeskapande i innehavsbolagen. Investe-
ringsverksamheten bygger pa en strukturerad process for konti-
nuerlig analys av existerande och potentiella innehav.

Investeringskriterier

m Medelstora och stora nordiska bérsbolag.

= Bolag med affarsmodeller som kan tillampas pa flera marknader
och med god férmaga att generera tillvaxt i kassaflodet.

m L edande positioner inom valda marknadssegment.

m Stor potential till vardedkning genom aktivt dgande.

= Agarandel som ger ett betydande inflytande.

mKoncentration till ett begransat antal aktieinnehav.

Portfoljfilosofi

= Fullinvesterad i aktier.

m Aktivt dgande med en lang placeringshorisont ger en lagre
omsattning av innehav.

m Beldning ger havstang i aktieportfoljen.

Industrivardens styrkor

m Hogkvalitativ portfélj av ledande bolag.

= VVardeskapande langsiktigt aktivt dgande.
® God utvaxling av inflytande.

= Omfattande strukturkapital.




2009 i sammandrag

Aktivt dgande i innehavsbolagen

= Stort fokus pa kapacitetsanpassning och kostnadsreduktion.
= Fokus pa kapitalstruktur.

= Sikerstilla att [angsiktiga tillvixtplaner vidmakthalls.

Substansvardet

= Substansvirdet vid drets utging var 111 (62) kronor per aktie,
en 6kning med 87 (—s5) procent under dret inklusive dterlagd
utdelning.

= Den langsiktiga substansvirdeutvecklingen har varit god
dock med kraftiga svingningar i samband med I'T-bubblan i
borjan pa 2000-talet och den globala kreditkrisen i slutet av

decenniet.

Totalavkastningen

= Totalavkastningen for Industrivirdens A-aktie uppgick till
64 procent vilket var 11 procentenheter bittre dn for avkast-
ningsindex.

= Under de senaste tio dren var totalavkastningen for A-aktien i
genomsnitt 4 procent per dr, vilket 6versteg avkastningsindex
med 2 procentenheter arligen.

Aktieaffarer
= Under aret avyttrades aktier for 400 (-330) Mkr netto.

Utdelningsforslag
= Styrelsen foreslar en utdelning med 3,00 (4,50) kronor per
aktie, vilket motsvarar en direktavkastning for A-aktien om

3,4 (7,9) procent.

Konvertibelemission
=] januari 2010 emitterades ett femdrigt konvertibellin om
soo MEUR i syfte att erhilla billig finansiering med mojlighet

till en nyemission.

Aktieportfolj per 31 december 2009

Portfoljandel

Handelsbanken
Sandvik

SCA

SSAB

Ericsson

Volvo
Skanska

Indutrade
Hdganas

Munters

Industrivardens utveckling

2009 2008

Aktieportfoljen
—borsvarde per 31 december, Mkr 53.548 34.744
—totalavkastning' 63% -45%
Belaning
—rantebarande nettoskuld

per 31 december, Mkr 10.766 10.813
—skuldsattningsgrad 20,1% 31,1%
— genomsnittlig rantekostnad 4,4% 4,7%
Substansvarde per 31 december, Mkr 42.782 23.931
Substansvarde per 31 december,
kronor per aktie 1M1 62
— utveckling? 87% -55%
Forvaltningskostnad 0,16% 0,23%
Utdelning, kronor per aktie? 3,00 4,50
Direktavkastning, A-aktien 3,4% 7,9%
Direktavkastning, C-aktien 3,6% 9,0%
Totalavkastning, A-aktien 64% -47%
Totalavkastning, C-aktien 76% -50%
Totalavkastningsindex 53% -39%

1) Aktieportfoljens totalavkastning inklusive erhallna utdelningar och aktieinlosen.
2) Substansvérdeforandring med beaktande av aterlagd utdelning.
3) Utdelning for respektive rakenskapsar. Styrelsens forslag fér 2009.
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VD HAR ORDET

Aktivt agande starker innehavsbolagen och
mojliggor okat vardeskapande

Virlden gick inte under den hir gingen heller! Det gangna dret
karaktiriserades av en gradvis stabilisering och en efterféljande
aterhimtning av den globala ekonomin. Virlden lyckades und-
vika en svar depression men fick istillet uppleva ett av de krafti-
gaste konjukturfallen i modern tid, f6ljt av en djup recession. Den
snabba aterhimtningen ar tveklost ett resultat av ett unikt, sam-
ordnat agerande av G2o lindernas regeringar och centralbanker.
”Forsta hjilpen” har bestatt av kraftfulla stimulansatgirder och
omfattande monetira littnader i form av rintesinkningar och en
likvidisering av banksystemen. Den internationella kreditmark-
naden fungerar nu allt bittre och kreditspreadarna dr nere pa mer
normala nivder. Nu finns allt fler tecken p4 att ekonomin utveck-
las allt bittre, bland annat illustrerat av USAs BNP- tillvixt om
5,8 procent pd arsbasis det fjirde kvartalet 2009. I takt med att
stimulansatgirderna haft effekt har IMF och andra konjunktur-
beddmare under det gangna aret successivt justerat upp tillvaxt-
forvintningarna. Den globala ekonomin férvintas nu vixa med
3,9 procent 2010. De grundliggande orsakerna till krisen kvarstir
dock. Stora delar av det internationella finanssystemet ér fortfa-
rande svagt kapitaliserat och det rader stora obalanser mellan
viktiga linders ekonomier. Det senare illustreras av Kinas bety-
dande handelsoverskott mot USAs stora handelsunderskott.
Euroomradet uppvisar svagheter i bland annat Sydeuropa. Vida-
re leder den hoga likviditeten i finanssystemet, tillsammans med

den extremt laga rintenivin, till den stimulansinjektion av eko-

nomin som efterstrivats for att frimja tillvixten men ocksé till en
okad risk for 6verhettade tillgangspriser. Den forda politiken har
dock varit framgingsrik. Nu giller det att avveckla stéden till
bankerna och de ekonomiska stimulansatgirderna vid ratt tid-
punkt och under ordnade former. Det dr en anpassning som maste
ske med fornuft och kinsla sd att dterhimtningen inte himmas.

Vandning i vardeutvecklingen

Efter en minskning av vart substansvirde under 2008, di finans-
krisen slog till med full kraft, hade vi en positiv utveckling under
2009. Under aret 6kade substansvirdet med 19 Mdkr till 43 Mdkr
eller med 87 procent inklusive dterlagd utdelning jaimfoért med 53
procent for avkastningsindex. Totalavkastningen var 64 procent
for A-aktien och 76 procent for C-aktien. Att kursutvecklingen
ir mindre dn substansvirdeutvecklingen innebdr att substans-
rabatten 6kade under dret. Skuldsittningen var i stort oférindrad
10,8 Mdkr. Var skuldsittningsgrad minskade successivt under
dreti takt med att aktickurserna forbittrades. Skuldsittningsgra-
den sjonk dirmed frin 30 procent vid foregiende arsskifte till
cirka 20 procent vid arsskiftet 2009/2010, i linje med virt rikt-
mirke om maximalt 20 procent 6ver en konjukturcykel. Till foljd
av forbdttringen har kreditratinginstitutet Standard and Poor’s

hojt var rating outlook till “stable” med ratingen A/stable/A-1.

Langsiktigt engagemang ger konkurrenskraftigt
aktiedgarvarde over tiden

Industrivirden dr en lingsiktig aktiv dgare i nigra av de mest
framgangsrika bolagen pa Stockholmsborsen —flertalet med glo-
bala verksamheter och starka marknadspositioner. Var kapital-
forvaltningsstrategi bygger pa ett lingsiktigt dgarengagemang
dir vi aktivt soker bidra till bolagens strategiska utveckling.
Genom att fokusera pa langsiktigt viktiga strategifrigor méjlig-
gors ett virdeskapande som 6ver tiden dr hogre dn vad det varit
med ett kortare dgarperspektiv. Vir strategi har bevisligen varit
framgangsrik och 6ver tiden méjliggjort en hogst konkurrens-
kraftig totalavkastning till vara aktiedgare. Av ett langsiktigt
dgarengagemang foljer dock firre aktietransaktioner och dirmed
en skenbart ldg aktivitet. Var utvirderingshorisont ar s—8 ar
medan flertalet investerare sillan har en investeringshorisont 6ver
ett ar. Industrivirdens verksamhet bygger alltsa pd ett omfat-
tande engagemang i innehavsbolagen med syftet att maximera
tillgangarnas langsiktiga virdetillvixt 6ver tiden. Det gor att vi
maste skaffa oss en egen uppfattning om innehavsbolagens virde

pa lingre sikt eftersom borsen normalt har en kortare tidshorisont
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VD HAR ORDET

vid sin prissittning av aktier. Var varderingsmodell utgar fran en
samlad bedomning av framtida kassafléden och resultat med
relevanta anpassningar. Bedomningarna ligger till grund fér hur
viagerar med avseende pd upp- och nerviktningar i innehavsbo-
lagen, nyinvesteringar och forsiljningar samt skuldsittningsniva.
Diagrammet visar totalavkastningen under 30 ar fér Handelsban-
kens A-aktie. Ur ett lingsiktigt perspektiv har Handelsbankens
aktiedgare erhillit en mycket god virdetillvixtisavil absoluta som
relativa termer. Lingsiktigt dterspeglar virdeutvecklingen
Handelsbankens uthalliga formdga att driva en 16nsam bankro-
relse. Diagrammet ger dven en god illustration av att skillnaden
mellan marknadens marginalprissittning av en aktie och dess
virdeutveckling pa sikt, kan vara hogst betydande. Savil under
bankkrisen pd1990-talet som under 2000-talets kreditkris nadde
Handelsbanksaktien historiskt liga kursnivaer. Samtidigt utnytt-
jade banken dessa kriser till att ta marknadsandelar och att ling-
siktigt stirka sin konkurrenskraft. Exempel pi sidana lingsiktiga
beslut dr forvirvet av Stadshypotek 1997 samt valet att inte eta-
blera verksamhet i Baltikum fore kreditkrisen i slutet av decen-
niet, for att i stillet satsa pa en expansion av kontorsrorelsen i
Storbritannien. Det strategiska utvecklingsarbete som bedrivits
under dessa perioder har haft stor betydelse for aktiens lingsik-
tiga virdeutveckling, ett utvecklingsarbete som Industrivirden

som aktiv dgare deltar i.

Handelsbanken Totalavkastning 30 ar

Index Bankkrisen p& 1990-talet Kreditkrisen pa 2000-talet
400
' 303
200
100

2
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== A-aktien == Avkastningsindex (SIXRX)

Aktiviteter under 2009

Atgérdsprogrammcn iinnehavsbolagen har priglats av att mota
det plotsliga och kraftiga efterfrigebortfall som féljde av finans-
krisen. Stor vikt lades vid att sikra bolagens finansiering t ex i
form av bekriftade kreditramar och foretagsobligationer. Det hir
var en betydande utmaning i bérjan av 2009 dd kreditmarkna-
derna i det nirmaste havererat. Parallellt med detta har bolagen
genomfort kraftfulla dtgirder for att anpassa sina kostnadsstruk-
turer. Det har bland annat resulterat i manga och smartsamma
beslut om personalneddragningar savil i Sverige som internatio-
nellt. Det osedvanligt tuffa marknadsliget har medfort svaga

resultat och ndgra av innehavsbolagen, till exempel Volvo, Sand-

vik och SSAB har redovisat historiskt stora forluster. Samtidigt
har den laga produktionstakten, i flera fall ligre dn den faktiska
efterfragan, lett till stora minskningar av rorelsekapitalet resul-
terande i goda kassafloden. En stor del av de genomférda kost-
nadsanpassningarna har varit av strukturell karaktir. Det gor att
okade efterfraigevolymer kommer att resultera i forbittrade mar-
ginaler och l6nsamhet, allt annat lika.

Arets resultat av den korta handeln uppgick till 100 Mkr att
jaimfora med véra forvaltningskostnader om 86 Mkr motsva-
rande 0,16 procent av forvaltade tillgangar. Sedan vi startade den
korta handeln 2003, med en begrinsad omfattning och tydliga
riskmandat, har vi genererat cirka 8oo Mkr i vinster att jimfora
med Industrivirdens totala forvaltningskostnader om cirka
570 Mkr under samma tidsperiod.

Emissionen om 5 Mdkr 6vertecknades kraftigt
Ijanuari 2010 emitterade Industrivirden ett femarigt konvertibel-
lin om soo0 MEUR som 6vertecknades kraftigt. Syftet var att
utnyttja ett bra marknadstillfille och Industrivirdens goda kre-
ditkvalitet for att erhalla gynnsam finansiering med mojlighet till
en starkt kapitalbas. Genom emissionen 6kar vi var flexibilitet och
handlingsberedskap ytterligare for att kunna tillvarata intres-
santa investeringsmajligheter — allt till gagn for vara akticdgare.
Konverteringskursen ir i nivi med substansvirdet vid emissions-
tillfillet och utspidningen vid full konvertering dr begrinsad.
Emissionen godkindes av en extra bolagsstimma den 12 februa-
ri. Lanet tecknades framst av langsiktiga europeiska konvertibel-
investerare. Svenska institutionella placerare saknades dock i
teckningslistorna. Det dr mojligen ett tecken pa att det hir dr en
relativt ny finansieringsform i Sverige. I bade Finland och Norge
fanns investerare som tecknade sig. Vir emission har ront ett stort
intresse som en alternativ, kostnadseffektiv finansieringskilla.

Den foreslagna utdelningen om 3,00 (4,50) kronor per aktie
innebir en sinkning fran féregdende ar — detta eftersom vi vidare-
utdelar mottagna utdelningar frin innehavsbolagen vilka i ar
totalt sett dr lagre till f6ljd av svagare resultat. Forslaget innebar
en direktavkastning om cirka 3,4% for A-aktien och 3,6% for
C-aktien.

Det finns anledning att se tiden an med tillférsikt nu ndr den
globala ckonomin normaliseras och ater borjar uppvisa tillvixt.
Med vira kvalitetsinnehav, en stark affirsmodell och en god
finansiell bas stir Industrivirden vil positionerat att fortsitta ge
lingsiktigt konkurrenskraftigt aktieigarvirde.

Stockholm i februari 2010

r..--

Anders Nyrén, VD~ #
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DETTA AR INDUSTRIVARDEN

Mal och maluppfyllelse

Hogre langsiktig totalavkastning dn avkastningsindex

Industrivirdens madl dr att 6ver tiden generera hog tillvixt
av substansvirdet samt att mojliggora en totalavkastning till
Industrivirdens aktieigare som riknat 6ver en lingre tidsperiod
skall vara hogre dn genomsnittet for Stockholmsborsen
(NASDAQ OMX Nordic, Stockholm). Industrivirden har upp-
nitt denna malsittning med god marginal.

Industrivirden arbetar efter en vil etablerad modell for struk-
turerad investeringsverksamhet och aktivt virdeskapande i inne-

lingen i kombination med utdelningspolicyn att ge en direktav-
kastning som dr hogre dn genomsnittet for Stockholmsborsen har
givit Industrivirdens aktiedgare en god och konkurrenskraftig
totalavkastning.

Aktien har under lingre tidsperioder, liksom sedan borsnote-
ringen 1945, givit en hogre totalavkastning dn genomsnittet for
Stockholmsborsen. Under 2009 var totalavkastningen for A-aktien
och C-aktien 11 respektive 23 procentenheter hogre dn avkastnings-

havsbolagen. Med denna som grund och ett lingsiktigt synsitt  index.
har Industrivirden genererat en god substansvirdetillvixt ur savil
ett kortsiktigt som ett lingsiktigt perspektiv. Den goda utveck-
Genomsnittlig substansvardetillvaxt'

2009 Atta ar Tio ar Tolv ar Tjugo ar
Substansvarde, % 79 1 -3 3 6
Substansvarde med aterinvesterad utdelning, %? 87 5 1 7 10

1) Genomsnitt per ar.

2) Med beaktande av aterinvesterad utdelning erhalls ett matt pa den totala vardeutvecklingen,

d v s hur substansvardet skulle ha utvecklats om utdelningen kvarstatt i bolaget och utvecklats som

aktieportfoljen.

Aktiens totalavkastning jamfort med avkastningsindex

Industrivarden Avkastningsindex, %

Arlig totalavkastning? A-aktien, % C-aktien, % SIXRX
20 ar 10 12 10
15 ar 14 14 12
10 ar 4 4 2
5ar 5 6 10
1ar 64 76 53

3) Vardeokning inklusive aterinvesterad utdelning.

Totalavkastning (vardet av en investerad krona sedan boérsnoteringen 1945)

Industrivardenaktien 5.460 kr

Kronor
10.000 v
- M

Avkastningsindex 2.880 kr

T L —
\e) S o) S 5 Q \e)
S o) ] (9 (o]
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DETTA AR INDUSTRIVARDEN

Affarsmodell

Vardeskapande genom kunskap, engagemang och inflytande

Langsiktigt strukturerat vardeskapande
Industrivirdens kirnverksamhet dr att investera i nordiska bors-
bolag med en god virdeokningspotential och genom aktivt dgan-
de bidra till en kontinuerlig virdeokning i innechavsbolagen. Den
aktiva dgarrollen kriver ett betydande inflytande och medfor att
investeringshorisonten dr langsiktig. Ett aktivt dgarperspektiv ger
en god forstdelse for innehavsbolagens verksamhet, omvirld och
l6pande utveckling. Genom att bidra till virdeskapande i inne-
havsbolagen 6kar virdet av tillgangarna samtidigt som Industri-
virdens aktierisk minskar. Arbetet bedrivs pa ett strukturerat sitt
inom ramen for tre huvudprocesser. Dessa dr processerna for
investeringar, aktivt dgande och exitutvirderingen. Stodprocessen
marknadsoperationer syftar till att stédja huvudprocesserna med
marknadsinformation, att underhilla ett kontaktnit samt att
generera meravkastning. Den storsta delen av Industrivirdens
resurser inriktas pd arbetet att bidra till virdeskapande genom
aktivtdgande. Upparbetade virden realiseras i samband med for-
sdljningar och omdisponeringar i aktieportfoljen.

Konkurrenskraftig plattform

Industrivirden har genom ett milmedvetet arbete etablerat en
hogkvalitativ plattform for langsiktigt virdeskapande. Denna base-

INDUSTRIVARDENS STYRKOR

ras bland annat pa goda finansiella resurser, ett langsiktigt inves-
teringsperspektiv och en vilutvecklad modell for att I6pande utvir-
dera existerande och potenticlla investeringar. Verksamhetens
kirna dr en strukturerad process for utévande av aktivt dgande,
erfarna styrelseledaméter med anknytning till Industrivirden i
innchavsbolagen samt en professionell investeringsorganisation
som kontinuerligt analyserar och utvirderar innchavsbolagens
utveckling. Verksamheten ér projektorienterad och involverar per-
sonal fran savil investeringsorganisationen som stabsfunktio-
nerna. Arbetsmetoder och informationssystem av hog klass stod-
jer verksamhetens processer.

Professionell organisation

Industrivirden har de interna och externa resurser som krivs for
att utdva en professionell investeringsverksamhet och aktivt
dgande av hog kvalitet. Samtidigt har Industrivirden en kostnads-
effektiv organisation som kidnnetecknas av flexibilitet och korta
beslutsvigar. Det totala antalet anstillda i Industrivirden ér
20 personer. Industrivirdens omfattande kontaktnit har en stark
nordisk férankring och utgor en central tillging i savil det aktiva

dgandet som i investeringsprocessen.

Hogkvalitativ portfolj av
ledande bolag

o Professionell uppbyggnads- och urvalsprocess
 Branschledande bolag med beprévade affarsmodeller
och goda framtidsutsikter

A

-

Omfattande strukturkapital

e Professionell organisation

e Erfarna styrelseledaméter

o Valbeprévade och effektiva arbetsmetoder
e Omfattande natverk

INDUSTRIVARDEN 2009 S



DETTA AR INDUSTRIVARDEN

Tydliga investeringskriterier

Med utgangspunkt fran affirsidén att skapa aktiedgarvirde base-
rat pd en professionell investeringsverksamhet och aktivt igande
sker arbetet utifrin foljande investeringskriterier:

= Investeringar i medelstora och stora nordiska borsbolag.

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

= Stor potential till virdedkning genom aktivt dgande.

L] Agarandcl som ger ett betydande inflytande.

= Koncentration till ett begrinsat antal innchav.

Varje investering analyseras med avseende pd mojlig virdeutveck-
ling. Kvantitativa mal utvirderas I6pande liksom méjliga former
for en framtida avyttring. Stor vikt liggs vid kontinuerliga jim-
forelser mot langsiktiga placeringar i andra borsbolag. Investe-
ringarna gors inom ramen for Industrivirdens 6vergripande
portfoljstrategi och dr oberoende av bransch samt utvirderas
kontinuerligt med en tidshorisont pd 5-8 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 nir affirsmajligheter uppstar. Genom en systematiserad
arbetsprocess kan vil underbyggda beslut fattas med god effek-
tivitet till 1ag kostnad.

Med utgangspunkt fran Industrivirdens investeringskrite-

Investeringsmotiv och aktivt dgande i praktiken

rier och placeringshorisont bestar aktieportféljen av de nordiska
borsbolag som bedoms ha den storsta virdeskapandepotentialen
genom aktivt dgande pd 5—8 ars sikt. En viktig aktivitet inom
investeringsprocessen ir siledes att kontinuerligt utvirdera de
existerande innehaven mot uppstillda mil och alternativa inne-
havsbolag. Ett beslut om att behalla eller att 6ka i ett innehavs-
bolag dr minst lika viktigt som ett beslut om att minska eller att
salja. Industrivirden har en hogkvalitativ portfolj med aktivt dgda
innehavsbolag varfér omsittningshastigheten i portfoljen av
naturliga skl dr relativt 1ag.

Denlopande analysen av mojliga nyinvesteringar baseras pa de
drygt 800 bolag som ir noterade pa de nordiska aktiemarknaderna.
De cirka so mest intressanta borsbolagen bevakas kontinuerligt.
Industrivirdens innehavsbolag analyseras parallellt och pa samma
premisser som de mest intressanta potentiella nyinvesteringarna.
Efter informationsinhimtning, externa kontakter, analys och
prioritering presenteras de mest intressanta bolagen for Industri-
virdens investeringskommitté, som bestar av medlemmar i led-
ningsgruppen. 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
handlingsplan for hur Industrivirden aktivt skall kunna bidra med
virdeskapande i foretaget. Planen omfattar dven mil och former
for en framtida avyttring. Om investeringen efter den férdjupande
analysen bedéms som fortsatt intressant faststills, efter beslut av
styrelsen, formerna for aktieférvirv och en dgarposition byggs
successivt upp i foretaget. Investeringsteamet foljer bolaget under
hela innehavstiden.

God Ibnsamhet genom ledande positioner inom valda marknadssegment
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Marknadsvarden for respektive innehavsbolag samt andel av portféljen per den 31 december 2009.
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DETTA AR INDUSTRIVARDEN

Marknadsoperationer och kort handel

Industrivirden har en separat funktion som genomfor olika mark-
nadsoperationer i syfte att stodja investeringsverksamheten. Funk-
tionen verkstiller investeringsbeslut samt bidrar med daglig mark-
nadsinformation. I syfte att generera meravkastning bedrivs vidare
kort handel i aktier och aktierelaterade instrument. Virden skapas
framst genom optionsaffirer i existerande innehavsbolags aktier.

Aktivt agande

Industrivirdens inflytande i innehavsbolagen grundas pa savil
betydande dgarandelar som en stark fértroendeposition. 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 utévas av styrelseledaméter
i innchavsbolagen med anknytning till Industrivirden, genom
arbete i valberedningar samt genom en direkt dialog mellan
Industrivirdens investeringsorganisation och ledande foretri-
dare fér innehavsbolagen. Minst en ledamot med anknytning till
Industrivirden skall ingd i innechavsbolagets styrelse. Savil
styrelsecordforanden som valberedningsordféranden dr normalt
personer med anknytning till Industrivirden.

Nir 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
dtgirder for att skapa dessa virden. Det team som ansvarar for
innehavet foljer kontinuerligt upp och uppdaterar handlingspla-
nen. Arbetet bedrivs enligt en strukturerad arbetsmetod och
bestar av en l6pande analys av bl a innehavsbolagens verksamhet,

4

konkurrenter och andra centrala omvirldsfaktorer samt en fore-
tagsvirdering. All analys baseras pd externt informationsmate-
rial. Informationen inhimtas med hjilp av limpliga systemstod,
genom foretagsbesok och genom en I6pande dialog med respek-
tive foretagsledning samt genom kontakter med foretagets kun-
der och andra intressenter. Till sin hjilp har Industrivirden ett
omfattande nitverk. Industrivirdens ambition ir att vara den
dgare som har den mest kvalificerade bilden av sina innehavsbolag,
deras konkurrenter och den miljo de verkar i.

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

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

Industriviarden i samhallet
Industrivirden har en ling tradition av ansvarstagande, savil
i rollen som aktiv dgare som borsnoterat foretag. En grundlag-
gande virdering ar att socialt och miljémissigt ansvarstagande
skapar affirsmojligheter som bidrar till langsiktigt aktieidgar-
virde. Alla verksamheter skall efterleva lagar och vedertagna reg-
ler samt uppritta relevanta riktlinjer med matbara mal.
IIndustrivirdens innehavsbolag efterstrivas att verksamheten
bedrivs med god affirsetik, respekt for individen, hilsa, jim-
stilldhet och samhillsengagemang i fokus. Vedertagna uppfo-
randekoder som t ex FNs och OECDs riktlinjer skall respekteras.
Det miljomissiga ansvarstagandet skall utga frin en miljopolicy
som speciellt beaktar marknaden, miljépaverkan, och miljoled-

Marknadsvarden for respektive innehavsbolag samt andel av portféljen per den 31 december 2009.
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AKTIVT AGANDE

DETTA AR INDUSTRIVARDEN

INDUSTRI //\V,__VARDEN Innehavsbolag\
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= Strategi- och = Styrelseledamoter i
affarsutveckling innehavsbolagen
= Bolagsledning med anknytning till
Industrivérden
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Investeringar och metoder och system
forvarv

Agarstyrningsfragor
Organisationsstruktur
Ersattningsstruktur

Rapporterings- och
kontrollsystem
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och miljéansvarsfragor

= Riktlinjer for aktivt agande

= Handlingsplan for
vardeskapande

N

= Omfattande natverk

3

Andra stora
aktieagare
i innehavsbolaget

ning. Bolagen skall dven vara medvetna om sin miljépaverkan och aktivt minska
sin miljobelastning och resursférbrukning. Innehavsbolagens 6vergripande sam-
hillsroll ar en strategisk dgarfraga som hanteras inom ramen f6r Industrivirdens
processer for aktivt dgande.

Industrivirden ska sjilv efterleva de sociala och miljomissiga krav som stills
pd innchavsbolagen.

Exitutvardering

Exitutvirderingen syftar till att optimera realiserandet av upparbetade virden.
Det dr viktigt att i ett tidigt skede utvirdera malen for virdeutvecklingen och
formerna fér en framtida exit parallellt med genomférandet av det aktiva dgandet.
Deninyinvesteringsprocessen utarbetade handlingsplanen omfattar bland annat
mal och exitformer fér en framtida avyttring. Genom en nira interaktion mellan
de tre huvudprocesserna kan planer och arbetssitt snabbt anpassas till ny kunskap
eller forandrade omvirldsforhallanden.
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DETTA AR INDUSTRIVARDEN

Substansvardet

Substansvardet 6kade med 87 procent till 111 kronor

per aktie

Substansvirdet anger akticigarnas totala formogenhet, definierad
som marknadsvirdet for aktieportfljen minskad med den rinteba-
rande nettoskulden. Substansvirdet vid arets utgang var 42,8 (23,9)
miljarder kronor, vilket motsvarade 111 (62) kronor per aktie.

Substansvirdet med dterlagd utdelning 6kade under tioars-
perioden 2000-2009 med 1 procent jimfort med 2 procent for
avkastningsindex samt under tjugoarsperioden 1990—2009 med
10 procent jimfért med 10 procent for avkastningsindex.

Den senaste fem- och tioarsperiodens ligre virdeutveckling
beror frimst pd att jimforelsen per den 31 december 2009 gérs mot
de kortvariga borstoppar som radde, dels fére IT-bubblan i borjan
pa 2000-talet, dels fore den globala kreditkrisen i slutet av decen-
niet. Med beaktande av detta har den lingsiktiga substansvirde-
utvecklingen varit god vilket framgar av diagrammen pa sidan 1.

Aktieportfoljen
Industrivirdens aktieportfolj utgors av storre aktieposter i
Handelsbanken, Sandvik, SCA, SSAB, Ericsson, Volvo, Skanska,
Indutrade, Hoganids och Munters i vilka bolag Industrivirden
agerar som langsiktig aktiv dgare. Bolagen kinnetecknas av
ledande positioner inom valda marknadssegment, bransch-
ledande positioner och ett betydande inslag av internationell
verksambhet.

Aktieportfoljen, som ér virderad till aktuell borskurs per
31 december 2009, hade ett marknadsvirde pa 53,5 (34.7) miljarder
kronor, vilket motsvarade 139 (90) kronor per Industrivirdenaktie.

Investeringsaktiviteter 2009
Under dret avyttrades aktier for 400 (—330) Mkr netto.
Det storsta aktieforvirvet avsag Ericsson med 156 Mkr. Stor-

re aktieforsiljningar avsag Handelsbanken med 261 Mkr.

Aktieportfoljens utveckling 2009
Vid utgdngen av 2009 uppgick marknadsvirdet pa aktieportfol-

med 23.161 (3.579) Mkr. Aktieportfoljens virde, med hinsyn tagen
till kép och férsiljningar, 6kade med 56 (—48) procent under aret,
vilket var bittre 4n Stockholmsborsens marknadsindex (OMX-
SPI) som 6kade med 47 (—42) procent.

Under dret erholls utdelningar om sammanlagt 1.871 (2.918)
Mkr. Portfoljens totalavkastning, det vill siga virdeokningen
inklusive dterinvesterade utdelningar, uppgick till 63 (—4s) procent
vilket var 10 procentenheter battre 4n avkastningsindex (SIXRX).

Kortfristig handel

Kortfristiga derivataffirer och kortfristig aktiechandel genomfors
l6pande for att 6ka aktieportfoljens avkastning. Det samman-
lagda resultatet av Industrivirdens kortfristiga derivat- och aktie-

handel blev 100 (68) Mkr.

Réntebarande nettoskuld

Vid utgangen av 2009 uppgick den rintebirande nettoskulden
till 10,8 (10,8) miljarder kronor, vilket motsvarade 28 (28) kronor
per Industrivirdenaktie. Ett riktmirke for Industrivirden dr att
den rintebirande nettoskulden lingsiktigt inte bor overstiga
20 procent av aktieportféljens marknadsvirde. Under tiodrs-
perioden 2000—2009 varierade skuldsittningsgraden mellan som
ldgst 6 procent i juni 2002 och som hogst 36 procent i mars 2009.
Under 2009 minskade nettoskulden nigot samtidigt som skuld-
sattningsgraden minskade kraftigt, frimst pa grund av aktieport-
foljens virdeokning.

Konvertibelemission

Tjanuari 2010 emitterade Industrivirden ett femarigt konvertibel-
lin om soo MEUR vilket 6vertecknades. Syftet dr att utnyttja ett
bra marknadstillfille och en god kreditkvalitet for att erhalla
billig finansiering med méjlighet till en nyemission. Konvertibel-
emissionen 6kar Industrivirdens flexibilitet och handlingsbered-

skap ytterligare att kunna tillvarata intressanta investerings-

jen till §3.548 (34.744) Mkr, vilket 6versteg anskaffningsvirdet — m&jligheter.

Substansvardet

Mdkr 31dec2009 31 dec 2008 31 dec 2007 31 dec 2006 31 dec 2005
Aktieportfolien 53,5 34,7 65,8 63,3 52,3
Réntebarande nettoskuld -10,8 -10,8 -11,0 -4,8 -4,0
Substansvarde 42,8 23,9 54,8 58,5 48,3
Substansvarde per aktie, kr 11 62 142 151 125
Skuldsattningsgrad, % 20,1 311 16,6 7.2 7,0
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DETTA AR INDUSTRIVARDEN

Aktieportfoljen per den 31 december 2009

Fordelning, Mkr

Varde- Andelav  Kapitalandel i Rostandel i
Antal aktier ~ Marknadsvarde  Anskaffningsvarde  utveckling portfoljvardet, % bolaget, % bolaget, %
Handelsbanken 63.154.709 12.896 5.272 7.624 24 10,1 10,3
Sandvik 135.431.200 11.701 6.220 5.481 22 11,4 11,4
SCA 70.800.000 6.754 2.578 4.175 13 10,0 29,2
SSAB 51.711.440 6.313 3.527 2.786 12 16,0 20,7
Ericsson 76.680.600 4984 3.280 1.704 9 2,3 13,6
Volvo 70.218.284 4.283 6.518 -2.235 8 3,3 8,5
Skanska' 29.049.600 3.533 1.569 1.964 6 6,9 27,3
Indutrade 14.757.800 1.992 102 1.890 4 36,9 36,9
Héganas 3.550.000 582 637 -55 1 10,1 8,1
Munters 10.950.000 510 684 -173 1 14,6 14,6
Totalt 53.548 30.387 23.161 100
1) Skanskas A-aktie, som inte &r noterad pa Stockholmsbaérsen, har dsatts samma varde som B-aktien.
Utveckling for aktieportfoljens innehav 2009
Totalavkastning'
Kursforandring, % Totalavkastning, % fem ar, % tiodr, % tjugoar, %
Handelsbanken 62 70 8 " 15
Sandvik 76 87 15 9 14
SCA 42 50 4 5 8
SSAB 80 91 25 17 17
Ericsson 10 12 -8 =17 7
Volvo 40 45 10 9 10
Skanska 57 68 15 10 8
Indutrade? 104 116 - - -
Hégands 134 142 4 3 -
Munters 21 21 -4 6 -
Aktieportféljen 56 63
Index (OMXSPI): 47 Index (SIXRX): 53 10 2 10
1) Genomsnittlig &rlig totalavkastning.
2) Indutrade bérsnoterades den 5 oktober 2005.
Substansvardets utveckling Substansvarde per aktie
Mdkr Kr
80 150
60 120
40 90
20 60
30
-20 0
89 91 93 95 97 99 01 03 05 07 09 89 91 93 95 97 99 01 03 05 07 09

B Aktieportfoljen M Réntebdrande nettoskuld mmm Substansvérde

Den arliga genomsnittliga substansvérdetillvaxten under de senaste tio- och tjugodrs-
perioderna uppgick till 1 respektive 10 procent inklusive aterinvesterad utdelning.

INDUSTRIVARDEN 2009
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DETTA AR INDUSTRIVARDEN

Industrivardenaktien

Totalavkastningen for A-aktien var 64 procent

mot 53 procent for index

Industrivardenaktiens utveckling under 2009

Under 2009 utvecklades Industrivirdenaktien battre in borsen
i genomsnitt. Den totala avkastningen for A-aktien inklusive
aterinvesterad utdelning uppgick till 64 procent under 2009 och
for C-aktien till 76 procent jimfort med 3 procent for borsen som
helhet.

Under 2009 omsattes Industrivirdenaktier for 12 (13) miljar-
der kronor pd Stockholmsbérsen, motsvarande en omsittnings-
hastighet pa 18 (19) procent for A-aktien och 113 (91) procent for
C-aktien. Den genomsnittliga dagsomsittningen var 208.000

A-aktier och 570.000 C-aktier.

Utdelning

Industrivirdens utdelningspolicy dr att ge aktiedgarna en
direktavkastning som dr hogre in genomsnittet for svenska bors-
noterade aktier. Detta mal har uppnatts varje dr under den senas-
te tiodrsperioden. Utdelningen skall vara vil avvigd med hinsyn
till verksamhetens mal, omfattning och risk. Styrelsen har till
drsstimman 2010 foreslagit en utdelning med 3,00 (4,50) kronor
per aktie, motsvarande en direktavkastning om 3,4 procent res-
pektive 3,6 procent.

Aktien och aktiedgarna
Industrivirdens A-aktie och C-aktie 4r noterade pa Stockholms-
borsen (NASDAQ OMX Nordic, Stockholm). Industrivirden-
aktien ingdr i segmentet storre foretag for borsbolag med mark-
nadsvirde 6verstigande en miljard euro. Industrivirden har
48.000 (40.000) akticigare. Andelen utlindska aktiedgare upp-
girtill1o (9) procent.

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

resultat.

Anstélldas dgande i Industriviarden

Information om akticinnehav avseende styrelsen, foretagsled-
ningen och ledande befattningshavare framgir av sidorna
41-42.

Industrivdrdens aktier per 31 december 2009

Andel, % av
Antal aktier Aktiekapital, Mkr rostetal antal aktier
268.547.404 A-aktier 671,4 96 70
117.723.820 C-aktier 294,3 4 30
386.271.224 aktier 965,7 100 100

Den i februari 2010 beslutade konvertibelemissionen kan komma
att 6ka antalet underliggande aktier med 44,3 miljoner nya C-aktier
vid full konvertering till ursprunglig konverteringskurs.

Utdelning

Kronor 2009 2008 2007 2006 2005
Utdelning 3,00 4,50 5,00 4,50 3,50
Utdelningstillvaxt per ar, % -33 -10 1 29 17
Direktavkastning A-aktien, % 3,4 7,9 4,4 3,3 3,2
Direktavkastning C-aktien, % 3,6 9,0 4,8 3,5 3,5
Direktavkastning for Stockholmsborsen, %? 2,8 4,5 4,0 3,0 3,0

1) Enligt styrelsens forslag.
2) Kalla NASDAQ OMX. Preliminar uppgift for 2009 per 2010-02-17.
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DETTA AR INDUSTRIVARDEN

Agarférhallanden 31 december 2009'

Andel, % av

Storsta dgare Antal aktier rostetal  aktiekapital
L E Lundbergféretagen 43.400.000 15,5 1,2
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 16.986.080 6,1 4,4
AB Landa 12.000.000 4,3 3,1
SCA Group Holding 10.525.655 3,8 2,7
SVA Vorsorge-Treuhand 8.614.630 3,1 2,2
SCA Pensionsstiftelse for tjansteméan och arbetsledare 6.570.290 2,3 1,7
Handelsbanken 5.566.000 2,0 1,4

182.572.655 65,3 47,2

1) Kélla Euroclear.

Industrivardenaktiens totalavkastning
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== Totalavkastning for A-aktien == Avkastningsindex (SIXRX)

Den arliga genomsnittliga totalavkastningen under de senaste tio- och tjugodarsperioderna uppgick till 4 respektive 10 procent.
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AKTIEPORTFOLJEN

Handelsbanken

God Ionsamhet genom en konsekvent affarsmodell

med lokalt kundansvar

Verksamhet

Handelsbanken ir en universalbank med affirsidén att erbjuda
privat- och foretagskunder i Norden och Storbritannien ett kom-
plett utbud av finansiella tjinster. En grundidé dr att det samlade
ansvaret for varje kund finns hos det lokala bankkontoret dir
kunden ar verksam.

Kontorens marknadsforing sker genom lokala prioriteringar av
kundgrupper eller produktomraden. Genom ett konsekvent uto-
vande av denna vil fungerande affirsmodell har Handelsbanken
starktsin positionien tuff marknad. Banken har en stark position pa
den svenska marknaden med 461 kontor. I de 6vriga nordiska lin-
derna finns sammanlagt 146 kontor, i Storbritannien 62 kontor och
i 6vriga virlden 36 kontor. Totalt har Handelsbanken verksamhet

i23 linder. Verksamheten skall fortsitta att vixa, frimst organiskt,
pa valda marknader.

Banken skall ha de mest néjda kunderna samtidigt som kost-
nadseffektiviteten skall vara hogre dn i jimforbara banker. Lon-
samhet dr alltid viktigare dn volym. Vid kreditgivningen innebir
detta att krediternas kvalitet aldrig far asidosdttas for att nd hogre
volym eller marginal.

Utvecklingen 2009

m De totala intikterna uppgick till 32,3 Mdkr, en 6kning med
8 procent. Rintenettot 6kade med 14 procent till 22,0 Mdkr och
provisionsnettot 6kade med 9 procent till 7,4 Mdkr. Kredit-
forlusterna uppgick till 3,4 (1,6) Mdkr. Rorelseresultatet upp-
gick till 13,7 (15,3) Mdkr.

= Medelvolymen utlaning steg med 8 procent.

Handelsbanken i korthet
Styrelseordférande: Hans Larsson

VD: Pir Boman

Se bolagets hemsida for ytterligare information:

www.handelsbanken.se

Nyckeltal 2009 2008
Resultat per aktie, kr 16,44 19,46
Utdelning per aktie, kr 8,00’ 7,00
Borskurs per 31 december, kr

A-aktien 204,20 126,00
B-aktien 202,20 123,00

1) Enligt styrelsens forslag.

Rorelseintdkter och rorelseresultat Handelsbanksaktien
Mkr Mkr Kr
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== A-aktiens totalavkastning mmm Avkastningsindex

Kommentar: Under de senaste tio aren har Handelsbanksaktien utvecklats béttre &n avkastningsindex.
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AKTIEPORTFOLJEN

SANDVIK

Tillvaxt genom nischfokus och ledande produktutveckling

Verksamhet

Sandvik dr en global hogteknologisk verkstadskoncern med avan-
cerade produkter och verksamheti130 linder. Koncernen dr indelad
itre affirsomraden inom vilka Sandvik har en virldsledande stall-
ning: Tooling dr specialiserat pd verktyg i hardmetall och snabbstél
for metallbearbetning. Mining and Construction dr inriktat pa
maskiner och verktyg fér gruv- och anldggningsindustrin. Materials
Technology tillverkar produkter i metalliska och keramiska mate-
rial med ett 6kande inslag av hogforidling. I Sandvikkoncernen
ingdr dven det deligda borsnoterade foretaget Seco Tools (60 pro-
cent av kapitalet), som dr verksamt inom omradet metallbearbet-

ning. Sandviks strategi baseras pa ett antal styrkefaktorer: avance-
rad forskning och utveckling, hogforidlade produkter, egen
tillverkning, direktforsaljning till slutkund, effektiva logistiksystem
samt en stark foretagskultur. Sandviks produkter och tjanster ska
bidra till att forbattra produktiviteten och Iénsamheten for kunderna.
Verksamheten dr global men man agerar som en lokal partner.

Utvecklingen 2009

= Nettoomsittningen minskade med 30 procent till 71,0 Mdkr.

= Resultatet efter finansnetto uppgick till -3,5 (10,6) Mdkr.

m Rorelseresultatet uppgick till —o,s (5,5) Mdkr for Tooling, o,s
(5,0) Mdkr for Mining and Construction och —1,1 (1,2) Mdkr
for Materials Technology.

m Strukturitgirder har genomforts for att anpassa kostnader och
produktionskapacitet till ridande marknadsférhallanden.

mRorelsekapitalet sinktes med mer dn 30 procent och operativt
kassaflode uppgick till drygt 12 Mdkr.

Sandvik i korthet

Styrelseordférande: Clas Ake Hedstrom

VD: Lars Pettersson

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

Nyckeltal 2009 2008
Resultat per aktie, kr -2,24 6,30
Utdelning per aktie, kr 1,00" 3,15
Borskurs per 31 december, kr 86,40 49,00

1) Enligt styrelsens forslag.

Nettoomsattning och resultat Sandvikaktien
Mkr Mkr Kr
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Kommentar: Under de senaste tio aren har Sandvikaktien utvecklats battre an avkastningsindex.
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AKTIEPORTFOLJEN

SCA

Varldens tredje storsta hygienforetag

Verksamhet

SCA ir ett globalt hygien- och pappersforetag som utvecklar,
producerar och marknadsfor personliga hygienprodukter, mjuk-
papper, forpackningar samt skogsindustriprodukter. Verksam-
heten dr global med férsiljning i ett 9o-tal linder och tillverkning
i cirka 40 linder. Mer dn hilften av forsiljningen ir hygienpro-

i drlig omsittning. SCAs hygienprodukter har en stark omsitt-
ningsokning pa prioriterade tillvixtmarknader. Bolagets forpack-
ningslosningar anvinds framfor allt till livsmedel, industripro-
dukter och sillankopsvaror. SCA dr Europas storsta privata
skogsigare.

Utvecklingen 2009

= Nettoomsittningen 6kade nigot till 10,9 Mdkr. Hygienpro-
dukter utgdr en allt storre del av forsiljningen.

m Resultatet efter finansiella poster uppgick till 8,0 (6,2) Mdkr
exklusive omstruktureringskostnader om 1,5 Mdkr inom for-
packningar.

m Rorelseresultatet uppgick for personliga hygienprodukter till
3,2 (2,9) Mdkr, for mjukpapper till 3,9 (2,4) Mdkr, for forpack-
ningar till -1,1 (1,5) Mdkr och for skogsindustriprodukter till
2,5 (2,2) Mdkr.

= Rorelsens kassaflode uppgick till 11,5 (3,8) Mdkr.

SCAi korthet

Styrelseordférande: Sverker Martin-Lof

VD: Jan Johansson

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

Nyckeltal 2009 2008
dukter som toalettpapper och hushallspapper, pappersnisdukar, Resultat per aktie, kr 6.78 7.0
inkontinensskydd, mensskydd och bl6jor. Inom inkontinens- yi4eining per aktie, kr 3,70" 3,50
skydd dr SCA global marknadsledare. SCAs forsiljning sker base-  Barskurs per 31 december, kr
rat pi en portfolj med starka varumirken. Bolaget har tvd glo-  A-aktien 95,35 67,00
bala varumirken - Tena for inkontinensprodukter och Torkinom ~ B-aktien 95,45 66,75
mjukpapper for storforbrukare — vardera med 6ver en miljard euro 1) Enligtstyrelsens forslag.
Nettoomsattning och resultat SCA-aktien
Mkr Mkr Kr
120.000 10.000 180
160 f‘vv-v\
\ 140 v \A
96.000 8.000
120
100
72.000 6.000
80
48.000 4.000 60
24.000 2,000 40 'AV
00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09

W Nettooms&ttning mmm Resultat efter finansnetto

=== A-aktiens totalavkastning = Avkastningsindex

Kommentar: Under de senaste tio dren har SCA-aktien utvecklats battre &n avkastningsindex.
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AKTIEPORTFOLJEN

SSAB

Stark position inom hoghallfasta stal

Verksamhet

SSAB ir ett nischorienterat stalforetag med bas i Visteuropa och
Nordamerika. Stalrérelsen har utvecklats framgangsrikt genom
en medveten specialiseringsstrategi som syftar till att befista
stillningen som ledande tillverkare av hoghallfasta stil. SSABs
stdl gor kundernas produkter littare, starkare och mer hillbara.
Inom de utvalda produktsegmenten har SSAB uppnitt en stark
marknadsposition och hog l6nsamhet. Inom tunnplatsomradet
har SSAB specialiserat sig pa avancerad hoghallfast tunnplat som
anvinds bl a inom verkstadsindustrin och av containertillverkare.
Inom grovplatsomradet ir SSAB virldens ledande producent av
kylda stil, dvs grovplat med extra hog hallfasthet och god svets-

Nettoomsattning och resultat

barhet i kombination med hog slitstyrka och god formbarhet. De
kylda stalen anvinds bl a i entreprenadmaskiner, gruvutrustning
och kranar. SSAB arbetar malinriktat med att accelerera tillvixten
inom nischprodukterna samt att 6ka lénsamheten i befintliga
anliggningar. For att battre tydliggora kunderbjudandet genom-
fordes en ny organisation bestaende av tre geografiska affirsom-

raden fr o m januari 2010.

Utvecklingen 2009

= Nettoomsittningen uppgick till 29,8 (s4,3) Mdkr.

= Resultatet efter finansnetto uppgick till —2,1 (9,0) Mdkr.

= Efterfrigan foll kraftigt men stabiliserades under fjirde kvartalet.

m Det besparingsprogram som initierades 2008 for att minska de
fasta kostnaderna med minst en miljard kronor per dr frin 2010
fick ett snabbare genomslag dn beriknat.

SSAB i korthet

Styrelseordférande: Sverker Martin-Lof

VD: Olof Faxander

Se bolagets hemsida for ytterligare information: www.ssab.com
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Nyckeltal 2009 2008
Resultat per aktie, kr -2,69 19,90
Utdelning per aktie, kr 1,00’ 4,00
Borskurs per 31 december, kr
A-aktien 112,10 68,00
B-aktien 111,50 63,50
1) Enligt styrelsens forslag.
SSAB-aktien
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=== A-aktiens totalavkastning = Avkastningsindex

Kommentar: Under de senaste tio dren har SSAB-aktien utvecklats battre &n avkastningsindex.
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AKTIEPORTFOLJEN

\

-

ERICSSON 2

Ledande aktor inom mobil infrastruktur

Verksamhet

Ericsson dr virldens ledande leverantdr av nitutrustning och
relaterade tjdnster till teleoperatorer. Bolaget ér en global aktor
med kunder i fler 4n 175 linder och ett av fi féretag som kan
erbjuda helhetslosningar for alla storre mobilkommunikations-
standarder. Ericsson ir storst i virlden inom mobilnit for 2G
(GSM) och 3G (WCDMA/HSPA). Man har dven en ledande

gare del av verksamheten. Idag star servicetjinsterna, som upp-
visar goda marginaler, for 40 procent av koncernens omsittning,.
Man bedriver dven verksamhet inom omradet for mobiltelefoner
genom de hilftendgda foretagen Sony Ericsson Mobile Com-
munications och ST-Ericsson.

Utvecklingen 2009

= Nettoomsittningen var i niva med foregiende ar och uppgick
till 206,5 Mdkr.

m Resultatet efter finansnetto minskade med 24 procent till 18,8 (24,8)
Mdkr exklusive omstruktureringskostnader om 11,3 Mdkr.

® Ericsson forvirvade Nortels nordamerikanska mobilsystems-
verksamhet och europeiska STElectronics som tillverkar halv-
ledarprodukter fér mobilapplikationer.

m Besparingsprogrammen beriknas sammantaget ge en drlig kost-
nadsminskning om 15-16 Mdkr frin andra halvéret 2010.

= Hans Vestberg tilltridde som ny VD och koncernchef den
1januari 2010.

Ericsson i korthet

Styrelseordférande: Michael Treschow

VD: Hans Vestberg

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

Nycke|ta| 2009 2008
position inom den kommande globala standarden f6r mobilt Resultat per aktie, kr 114 352
bredband (LTE). Langsiktiga relationer med alla storre operaté- — jigelnin g per aktie, kr 2,00" 185
rer gor att Ericsson levererat niten fér mer dn 40 procent av alla Borskurs per 31 december, kr
mobilabonnenter. Ericsson har idag en stark produktportfolj ~ A-aktien 65,00 59,30
inom sdvil mobilsystem som fasta nit och system for distribution ~ B-aktien 65,90 58,80
av digitala tjdnster 6ver Internet. Det snabbvixande service- 1 Enligtstyrelsens forslag.
omrédet, dir bolaget har en ledande position, utgor en allt vikti-
Nettoomsattning och resultat Ericssonaktien
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Kommentar: Under de senaste tio dren har Ericssonaktien utvecklats sémre &n avkastningsindex.
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AKTIEPORTFOLJEN

VOLVO

Varldsledande inom kommersiella transportlosningar

Eicher. Anliggningsmaskiner tillverkar en rad olika typer av
maskiner for anliggningsarbete m m. Bussars produktutbud
omfattar stadsbussar, linjebussar och turistbussar. Volvo Penta
tillverkar motorer for batar samt industriella applikationer. Volvo
Acro tillverkar komponenter till flygplansmotorer.

Utvecklingen 2009

= Nettoomsittningen uppgick till 218,4 (304,6) Mdkr.

= Resultatet efter finansiella poster uppgick till —20,6 (14,0)
Mdkr.

= Arbetet med att anpassa kapaciteten och reducera kostnadsmas-
san pigar Iopande.

m Operativt kassaflode stirktes till 10,7 (—2,7) Mdkr.

Volvo i korthet

Styrelseordférande: Louis Schweitzer

VD: Leif Johansson

Se bolagets hemsida for ytterligare information:

Verksamhet www.volvokoncernen.se
Volvokoncernen ir en av virldens ledande leverantorer av kom-
mersiella transportlésningar. Verksamheten dr indelad i sex Gver- Nyckeltal 2009 2008
gripande affirsomraden: Lastbilar, Anliggningsmaskiner, Bus- Resultat per aktie, kr 726 2.90
sar, Volvo Penta, Volvo Aero och Financial Services. Bolagetska j4elnin g per aktie, kr 0,00" 2,00
erbjuda transportrelaterade produkter och tjinster med 6verldg-  Barskurs per 31 december, kr
sen kvalitet och sikerhet till krivande kunder i utvalda segment.  A-aktien 61,00 43,70
Milj6- och energieffektivitetshinsyn genomsyrar bolagets pro- ~ B-aktien 61,45 42,90
dukter. Volvo dr virldens ndst storsta tillverkare av tunga lastbilar. 1) Enligt styrelsens forslag.
Lastbilar siljs under varumirkena Volvo, Renault, Mack och
Nissan Diesel samt i det indiska samriskbolaget under varumarket
Nettoomsattning och resultat Volvoaktien
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Kommentar: Under de senaste tio dren har Volvoaktien utvecklats battre &n avkastningsindex.
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AKTIEPORTFOLJEN

SKANSKA

Ledande bygg- och projektutvecklingsforetag

med gron profil

Verksamhet

Skanska ar ett av virldens storsta byggforetag med en ledande
position pd ett antal hemmamarknader i Europa, USA och Latin-
amerika. Affirsidén dr att utveckla, bygga och underhilla den
fysiska miljon for att bo, resa och arbeta. Skanskas 6vergripande
mal dr att skapa virde for kunder och aktiedgare. Virde ska skapas
ivil genomférda och lI6nsamma projekt. Verksamheten bedrivs
inom fyra verksamhetsgrenar: Byggverksamhet, Bostadsutveck-
ling, Kommersiell utveckling samt Infrastrukturutveckling.
Byggverksamhet omfattar savil hus- och anliggningsbyggande
som bostadsbyggande och dr Skanskas storsta verksamhetsgren.
Ovriga verksamhetsgrenar arbetar med virdeskapande projekt-
utveckling. Bostadsutveckling utvecklar bostadsprojekt for for-

siljning. Kommersiell utveckling initierar, utvecklar, hyr ut och
siljer kommersiella fastighetsprojekt med inriktning pa kontor,
handelscentra och logistikfastigheter. Infrastrukturutveckling
utvecklar och investerar i privatfinansierade infrastrukturprojekt,
exempelvis vigar, sjukhus, skolor och kraftverk. Skanska arbetar
for att bli den ledande byggaren och projektutvecklaren, pd sina
marknader, inom miljéanpassade och energieffektiva I6sningar.

Utvecklingen 2009

= Nettoomsittningen uppgick till 136,8 (143,7) Mdkr.

= Resultatet efter finansiella poster uppgick till 5,0 (4,4) Mdkr.

= Rorelseresultatet for den storsta verksamhetsgrenen Byggverk-
samhet 6kade till 5,0 (3,8) Mdkr.

= Avtal om motorvigsprojekt i England och Polen ger framtida
bygguppdrag for 6ver 12 Mdkr.

Skanska i korthet

Styrelseordférande: Sverker Martin-Lof

VD: Johan Karlstrom

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

Nycke|ta| 2009 2008
Resultat per aktie, kr 8,73 7,44
Utdelning per aktie, kr 6,25" 5,25
Borskurs per 31 december, kr?

B-aktien 121,60 77,50

1) Enligt styrelsens forslag.
2) A-aktierna, som inte ar bérsnoterade, har varderats till samma kurs som B-aktierna.

Nettoomsattning och resultat Skanskaaktien
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Kommentar: Under de senaste tio dren har Skanskaaktien utvecklats battre &n avkastningsindex.
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AKTIEPORTFOLJEN

Il Indutrade

Ledande nordisk aktor inom industriell teknikforsaljning

Verksamhet

Indutrade ir ett teknikforsiljningsbolag som siljer komponenter,
system och tjinster med hogt teknikinnehall till utvalda nischer
inom industrin. Utover teknikhandelsverksamheten finns en
okande andel egna tillverkande bolag med egna varumirken.
Fokus ligger pa produkter och tjanster med repetitiva behov vilket
ger en stabilitet i verksamheten och dess intiktsfloden. Organisa-

effektiv forsiljningsorganisation med hog teknisk kompetens samt
upparbetade kundrelationer. Samarbete med Indutrade skall vara
det mestlonsamma sittet for leverantorerna att silja sina produk-
ter pd de geografiska marknader dir Indutrade dr verksamt. Till
Indutrades viktigaste produkter hor ventiler, mit- och analys-
instrument, industriell utrustning, automation, pumpar, filter och
processteknik, hydraulik och pneumatik, lim och kemiteknik,
skirande verktyg samt rorsystem. Samordning och styrning av
koncernens olika produktomriden sker genom de fyra affirsom-
radena Engineering & Equipment, Flow Technology, Industrial
Components och Special Products.

Utvecklingen 2009

= Nettoomsittningen uppgick till 6,3 (6,8) Mdkr.

= Indutrades resultat efter finansnetto uppgick till 0,5 (0,7) Mdkr.

m Rorelsemarginalen (EBITA) var 9,5 (12,1) procent och var, trots
konjunkturliget, i niva med det nya lingsiktiga malet om minst
10 procent 6ver en konjunkturcykel.

Indutrade i korthet

Styrelseordférande: Bengt Kjell

VD: Johnny Alvarsson

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

Nyckeltal 2009 2008
tionen dr decentraliserad och de enskilda bolagen skapar virde at Resultat per aktie, kr a.53 12.75
sina kunder genom att strukturera virdekedjan och effektivisera ji4elnin g per aktie, kr 430" 6,40
kundernas anvindning av tekniska komponenter och system. For  Bgrskurs per 31 december, kr 135,00 66,25
Indutrades leverantorer skapas virde genom att de erbjuds en 1) eniigt styrelsens forslag.
Nettoomsattning och resultat Indutradeaktien
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=== Aktiens totalavkastning = Avkastningsindex

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

Hoganas

Ledande aktér inom metallpulverteknologi

ning, svetsning och ytbeliggning samt for vatten- och luftrening,.
I grunden bygger Héganis potential pa det faktum att metallpul-
ver skapar stora majligheter att utveckla bittre eller helt nya pro-

dukter inom manga omraden.

Utvecklingen 2009

= Nettoomsittningen uppgick till 4,6 (6,1) Mdkr.

= Resultatet efter finansiella poster uppgick till 0,3 (0,5) Mdkr.

= Rorelsens kassaflode stirktes till 0,0 Mdkr, huvudsakligen som
ett resultat av kapacitetsanpassningar.

= Lanseringen av ett produktutvecklingscenter, Power of Powder,
stodjer Hoganis kunder i deras produktutveckling genom att
tillhandahilla relevanta hallfasthetsdata.

® Anders G Carlberg utsags till ny styrelseordfoérande.

Hoéganas i korthet
Styrelseordférande: Anders G Carlberg
VD: Alrik Danielson

Verksamhet Se bolagets hemsida for ytterligare information:
Hoéganis ar den virldsledande leverantéren av metallpulvertekno-  www.hoganas.com

logi. Inom affirsomride Components (70 procent av omsitt-

ningen) tillverkas presspulver for komponenttillverkning, frimst ~ Nyckeltal 2009 2008
inom bilindustrin, men dven inom konsumentproduktindustrin. Resultat per aktie, kr 5,92 11,31
Metallpulver anvinds bl a i motorer, vixellador, elektriska verktyg, ~ Utdelning per aktie, kr 3,00° 3,00
hushallsmaskiner och Iis. Presspulver 6kar flexibiliteten och moj- ~ BOrskurs per 31 december, kr

liggor billigare, littare och mer energisnala komponenter. Affirs- B-aktien 164,00 70,00

omride Consumables (30 procent av omsittningen) omfattar de ~EN19tstyrelsens forslag.
metallpulver som anvinds i en process, till exempel for att fram-

stilla metaller, som tillsatsmaterial i kemiska processer, som 16d-

Nettoomsattning och resultat Hoéganasaktien
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Kommentar: Under de senaste tio dren har Hoganasaktien utvecklats i nivd med avkastningsindex.
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AKTIEPORTFOLJEN

M Munters

Stark global position inom energieffektiv luftbehandling

Verksamhet

Munters dr en global aktér inom energieffektiv och kundanpassad
fuktreglering med produkter for vatten- och brandskadesanering,
avfuktning, befuktning samt kylning och uppvirmning av luft.

Munters verksamhet dr indelad i tre divisioner: Dehumidifica-
tion, HumiCool och Moisture Control Services (MCS). Dehu-
midification erbjuder produkter och kompletta l6sningar for att
begrinsa luftfuktighet och forbattra kvaliteten pd inomhusluften.
HumiCool erbjuder produkter och system som skapar ett kon-
trollerat inomhusklimat. MCS erbjuder tjinster inom vatten- och
brandskadesanering och for temporir klimatkontroll.

Utvecklingen 2009

= Nettoomsittningen minskade med 1 procent till 6,5 (6,6) Mdkr.

= Resultatet efter finansiella poster minskade med 14 procent till
0,2 (0,3) Mdkr.

m Effektiviseringsprogram har genomforts sedan 2007 vilket
mildrat effekterna av marknadsutvecklingen.

Munters i korthet

Styrelseordférande: Anders Ilstam

VD: Lars Engstrom

Se bolagets hemsida for ytterligare information:
Www.munters.se

Nycke|ta| 2009 2008
Bolaget tillhandahiller dven tjanster for vatten- och brandskade- Resultat per aktie, kr 1.81 221
sanering. Munters har egen verksamhet i 30 linder med hoga Utdelning per aktie, kr 1.00" 000
marknadsandelar inom vissa globala marknadssegment. Med  Bérskurs per 31 december, kr 46,60 38,40
utgangspunkt frin sin starka marknadsposition avser man att 1) gniigt styrelsens forslag.
bredda sin produkt- och serviceportfolj samt integrera framat i
foradlingskedjan inom valda nischer. De storsta kunderna finns
inom forsikrings-, livsmedels- och likemedelsindustrierna.
Nettoomsattning och resultat Muntersaktien
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Kommentar: Under de senaste tio dren har Muntersaktien utvecklats battre an avkastningsindex.
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FINANSIELLA RAPPORTER

Forvaltningsberattelse med bolagsstyrningsrapport

Organisationsnummer SE 556043 — 4200

Styrelsen och verkstillande direktoren for AB Industrivirden
(publ) far hirmed avge drsredovisning och koncernredovisning
for verksamhetsaret 2009, bolagets sextiofemte 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, vilket skall mojliggora en konkurrens-
kraftig totalavkastning till aktiedgarna.

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 2009 och omfattar dven
en redogorelse for valberedningens forslag infor drsstimman 2010.
Bolagsstyrningsrapporten har granskats av bolagets revisor.

Aktier och aktiedgare
Information om Industrivirdens aktier och aktieigare framgar

av avsnittet Industrivirdenaktien pd sidorna 12—-13.

Bolagsstaimman

Bolagsstimman dr Industrivirdens hogsta beslutande organ. Vid
den ordinarie bolagsstimman som halls inom sex ménader efter
rikenskapsdrets utgang (drsstimman) fattas beslut rérande for-
slag fran valberedningen, styrelsen och akticigare. Bland annat
faststills resultat- och balansrikningar, beslutas om utdelning,
viljs styrelse och i férekommande fall revisorer och faststills deras

arvoden samt behandlas andra lagstadgade drenden.

Valberedningen
I valberedningen ingar Tom Hedelius, styrelseordférande, Bo
Damberg, utsedd av Jan Wallanders och Tom Hedelius stiftelse,
Hikan Sandberg (valberedningens ordforande), utsedd av Han-
delsbankens Pensionsstiftelse och Handelsbankens Pensions-
kassa m fl, Ulf Lundahl, utsedd av L. E Lundbergf6retagen och
Anders Nyberg, utsedd av SCA pensionsstiftelser m fl.
Valberedningen foreslar drsstimman 2010 att till styrelse
omviljes Olof Faxander, Boel Flodgren, Finn Johnsson, Fredrik
Lundberg, Sverker Martin-Lof, Lennart Nilsson och Anders

Nyrén. Tom Hedelius som varit styrelseledamot sedan 1991 och
styrelseordférande sedan 2002 har valt att limna styrelsen. Vidare
foreslis nyval av Hans Larsson (fil kand), f6dd 1942, som ar ord-
forande i Handelsbanken, Nobia och Attendo m fl. Hans Larsson
har tidigare arbetat som VD i Nordstjernan, Esselte och Swedish
Match. Valberedningen foreslar att Sverker Martin-Lof utses till
styrelseordférande.

Styrelsens ledamoter
Industrivirdens styrelse, som utsetts av drsstimman, bestar for
nirvarande av dtta ledamoter inklusive VD. Ordféranden Tom
Hedelius var tidigare VD och direfter styrelseordférande i
Handelsbanken. Vice ordféranden Sverker Martin-Lof har varit
VD i SCA och ir bl a styrelseordférande i SCA, Skanska och
SSAB. Olof Faxander ar VD och koncernchefi SSAB. Boel Flod-
gren dr professor i handelsritt och har varit rektor for Lunds
universitet. Finn Johnsson har varit VD i Molnlycke Health Care,
United Distillers och Euroc. Fredrik Lundberg dr VD i L E Lund-
bergforetagen samt styrelscordforande i Cardo, Holmen och
Hufvudstaden. Lennart Nilsson har varit VD i Cardo. Industri-
virdens verkstillande direktor Anders Nyrén har varit vice VD
och CFO i Skanska samt vice VD och CFO i Securum m m.

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.

Beroendeforhallanden
Beroendeforhillanden avseende styrelsens ledamoter framgar av

tabellen pa sidan 25.

Styrelsens uppgift och arbete

Styrelsen dr ytterst ansvarig for bolagets organisation och for-
valtning och skall dessutom fatta beslut i strategiska fragor. Sty-
relsens arbete foljer en arlig plan. Varje sammantride foljer en
dagordning, som tillsammans med bakomliggande dokumen-
tation tillstills styrelseledamoterna fore varje styrelsemote.
Generellt giller att styrelsen behandlar frigor av visentlig bety-
delse som:

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

= strategiska frigor avseende det aktiva dgandet

m forvirv och forsiljning av foretag eller rorelse

m [k6p och forsiljning av borsaktier av storre omfattning.
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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 2009, 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
Olof Faxander 2009 Ledamot Ledamot - Alla* Alla 400 X
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 4.000

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

2) Ersattning for utskottsarbete utgar inte.

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

Industrivarden &r storre aktiedgare.
4) Olof Faxander invaldes i styrelsen vid arsstdmman den 8 maj 2009.

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

Utover det konstituerande ssmmantridet, som halls i anslut-
ning till arsstimman, sammantrider styrelsen normalt fyra
ginger per ar (ordinarie sammantriden). Extra sammantride
sammankallas vid behov.

Det konstituerande sammantridet innefattar faststillande av
styrelsens arbetsordning samt beslut om firmateckning och pro-
tokollsjustering.

I'samband med det styrelsesammantride som behandlar ars-
bokslut, férvaltningsberittelse, forslag till vinstdisposition och
bokslutsrapport limnar revisorn en redogorelse till revisionsut-
skottet for revisorernas iakttagelser och bedémningar fran den
genomforda revisionen. En liknande redogorelse limnas ocksa
avseende niomdnadersbokslutet.

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
aven en beskrivning av aktiekurs- och resultatutvecklingen.
Vidare gors normalt en sirskild genomgang av ett eller flera av
innehavsbolagen samt av potentiella investeringar. Vid ett eller
flera styrelsesammantriden under dret redogor foretagsledningen
i ndgot av innehavsbolagen 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 genom en strukturerad
process under ledning av styrelsens ordférande.

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.
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Viktigare styrelsearenden under 2009

Under 2009 hade styrelsen totalt fem sammantriden. Den vikti-
gaste uppgiften for styrelsen avsag fragor rorande de aktiva inne-
haven i aktieportfoljen och strategiplanering. Dirutover har
styrelsen behandlat forberedelser for konvertibelemissionen som

beslutades i januari 2010.

Ersdttningsutskottet

Styrelsen har utsett ett ersittningsutskott, som har haft ett mote.
Riktlinjer for ersittning till ledande befattningshavare faststill-
des av drsstimman 2009. Ersittningsutskottet tar fram forslag
till ersattning till VD och beslutar om ersittning till 6vriga fore-
tagsledningen. I ersittningsutskottet ingar styrelseordféranden
Tom Hedelius (ersittningsutskottets ordférande) och vice sty-
relseordféranden Sverker Martin-Lof. Nagon ersittning for arbe-
tet i ersittningsutskottet har inte utgatt.

Forslag till riktlinjer for ersattning till ledande
befattningshavare

Ersittning till verkstillande direktoren och 6vriga foretagsled-
ningen skall liksom féregiende dr utgoras av fast 16n, rorlig 16ne-
del, 6vriga formaner samt pension. Den sammanlagda ersatt-
ningen bor vara marknadsmassig och konkurrenskraftig samt sta
i relation till ansvar och befogenheter. Rorlig 16nedel bestar aven
kortsiktig rorlig 16n (drlig) och en lingsiktig rorlig 16n. Den kort-
siktiga rorliga l6nedelen baseras pa utfall i forhillande till upp-
satta mal samt av individuella prestationer och skall vara maxi-
merad och aldrig Gverstiga den fasta 16nen. Den lingsiktiga
rorliga lonen bygger pé incitamentsprogram kopplade till bola-
gets lingsiktiga aktiekursutveckling. Ingen av de rorliga l6ne-
delarna skall vara pensionsgrundande. Vid uppsigning av anstill-
ningsavtal frin bolagets sida giller en uppsigningstid om tvd dr.
Avgingsvederlag bor inte forekomma. Pensionsférmaner skall
vara antingen férmans- eller avgiftsbestimda eller en kombina-
tion ddrav och ge foretagsledningen ritt att erhalla pension fran
60 ar eller 65 ar, beroende av befattning. Styrelsen far franga
riktlinjerna om det i ett enskilt fall finns sirskilda skal for det.
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Revisionsutskottet

I revisionsutskottet, som har haft tva moten, ingar samtliga sty-
relsens ledamoter utom VD. Sverker Martin-Lof dr revisionsut-
skottets ordférande. Revisionsutskottet har till uppgift att gran-
ska rutinerna for bolagets riskhantering, styrning och kontroll
samt finansiella rapportering. Placeringsinstruktionen och finans-
policyn faststilles arligen av styrelsen. Styrelseordféranden har
l6pande kontakter med bolagets revisor for att sakerstilla att den
interna och externa redovisningen uppfyller de krav som stills
samt diskutera omfattningen och inriktningen av revisionsarbe-
tet. Revisorerna rapporterar normalt sina iakttagelser till revi-
sionsutskottet dels i samband med granskning av niomédnaders-
bokslutet, dels i samband med granskningen av arsbokslutet.

Nagon ersittning for arbetet i revisionsutskottet har inte utgitt.

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

Vid varje kvartalsbokslut granskar revisorerna de affirstrans-
aktioner som har genomforts med avseende pa redovisning och
rapportering samt dven de finansiella rapporter i Gvrigt som limnas
till aktiemarknaden. Mot denna bakgrund och hur den finansiella
rapporteringen i 6vrigt har organiserats finner styrelsen inget behov
av en sirskild granskningsfunktion i form av internrevision.

Risker och osakerheter

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 2009 skulle
ha paverkat dess marknadsvirde med cirka +/— soo Mkr. En utfor-
lig beskrivning av riskerna i Industrivirdens verksamhet framgar
av sidan 33.

Intern kontroll avseende den finansiella
rapporteringen

Mot bakgrund av den ovan beskrivna aktickursrisken dr den vik-
tigaste kontrollprocessen i Industrivirdens verksamhet I6pande
uppfoljning av virdeexponeringen i aktieportfoljen. Industrivir-
dens interna kontroll dr darfor primért inriktad pa att sikerstilla
tillforlitligheten i virderingen av utestdende aktie- och derivat-
positioner samt i redovisningen av kop 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 ir definierade genom ett
placeringsreglemente samt en finansinstruktion. Industrivirden
har en sdrskilt inrdttad investeringskommitté som l6pande beslu-
tar i investeringsfragor inom ramen f6r VDs mandat.

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

Industrivirdens storsta risk bestar i virdeexponeringen i aktie-

portfoljen. Den framsta risken i arbetsprocesserna avser eventu-
ella 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 godkidnnande av alla affirstransaktioner, registrering i
interna system senast dagen efter affarsdagen, uppfoljning av att
aktietransaktionerna verensstimmer 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 transaktio-
ner i innehavsbolagens aktier. Darutover finns det interna regler
inom Industrivirden som forbjuder anstilldas handel i de storre
aktieinnehaven 30 dagar fére delarsrapport och bokslutsrapport
inklusive rapportdagen. Samtliga anstillda i Industrivirdenkon-
cernen skall anmiala sitt totala innehav av finansiella instrument
iinnehavsbolagen till ett internt register.

VERKSAMHETEN

Substansvardet

Under dret 6kade substansvirdet frin 23,9 miljarder kronor eller
62 kronor per aktie till 42,8 miljarder kronor eller 111 kronor per
aktie, en 6kning med 79 procent. Substansvirdets komponenter

framgér av tabellen nedan:

Miljarder kronor

2009-12-31 2008-12-31

Kronor per aktie

2009-12-31 2008-12-31

Aktieportfolien 53,5 34,7 139 90
Rantebarande

nettoskuld Sl B e 2
Substansvarde 42,8 23,9 11 62
Aktieportféljen

Aktieportfoljens marknadsvirde vid arets utgang uppgick till 53.54.8
(34.744) Mkr. Marknadsvirdet 6versteg anskaffningsvardet med
23.161 (3.579) Mkr. Under dret avyttrades aktier for 400 (—330) Mkr
netto.

Med hinsyn tagen till kop och forsiljningar 6kade portfol;-
virdet under dret med 56 (—48) procent. Borsindex (OMXSPT)
okade med 47 (—42) procent. Aktieportfoljens totala avkastning
uppgick till 63 (-45) procent, jaimfort med 53 (-39) procent for
avkastningsindex (SIXRX).
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Innehaven 2009
Nettokop och

Erhallen férsaljning (-) Borsvarde Total-
Mkr utdelning 2009  Vardeférandring per innehav 2009-12-31 avkastning, %
Handelsbanken 442 4.953 -261 12.896 70
Sandvik 430 5.092 -76 11.701 87
SCA 248 2.016 - 6.754 50
SSAB 212 2.832 -116 6.313 91
Ericsson 138 416 156 4.984 12
Volvo 140 1.209 17 4.283 45
Skanska 156 1.303 -120 3.533 68
Indutrade 94 1.014 = 1.992 116
Héganas M 333 = 582 142
Munters 0 90 = 510 21
Aktieportfoljen totalt 1.871 19.258 -400 53.548 63
SIXRX 53
Kortfristig derivat- och aktiehandel Utdelningsforslag

Koncernbolaget Nordinvest AB bedriver kortfristig aktichandel.
Under aret koptes borsaktier for 5.833 (4.093) Mkr och saldes for
5.867 (4.136) Mkr. Resultatet uppgicktill 7 (7) Mkr. Industrivirdens
totala resultat av kortfristig derivat- och aktiehandel uppgick till
100 (68) MKkr.

Réntebdrande nettoskuld

Vid utgangen av 2009 var den rintebirande nettoskulden 10.766
(10.813) Mkr, vilket motsvarade en nettoskuldsittningsgrad om
20,1 (31,1) procent. Den rintebirande nettoskulden minskade
ndgot. Nettoskuldsittningsgraden minskade pa grund av aktie-
portfoljens virdeokning. Av den rintebarande nettoskulden for-
faller 2.100 Mkr under 2010 och 655 Mkr under 2011. For att mota
dessa dtaganden finns bl a outnyttjade beviljade kreditramar i
bank om 2.500 MKkr.

Styrelsen foreslar en utdelning med 3,00 (4,50) kronor per aktie.
Den foreslagna utdelningen motsvarar 4 procent av moderbola-
gets egna kapital respektive 3 procent av koncernens egna kapital.
Av det egna kapitalet dr 15,4 procent eller 4,5 Mdkr i moderbolaget
respektive 54 procent eller 22,90 Mdkr i koncernen hanforligt till
marknadsvirdering av tillgangar och skulder. Industrivirdens
utdelningspolicy ar att ge aktiedgarna en direktavkastning som
ir hogre an genomsnittet for Stockholmsborsen. Styrelsen finner
att den foreslagna utdelningen dr vil avvigd med hinsyn till
verksamhetens mal, omfattning och risker samt vad avser moj-
ligheten att fullgora bolagets framtida forpliktelser. Totalt utgar
enligt utdelningsforslaget 1.159 (1.738) Mkr.

Vasentliga handelser 2010

Styrelsen beslot i januari att emittera konvertibla skuldebrev rik-

tade till europeiska institutioner. Lanet uppgir till soo MEUR,

l6per till 2015 och har en rinta pi 2,5 procent.
Konverteringskursen uppgir till 115,50 kronor vilket motsva-

rade substansvirdet vid emissionstillfillet. Emissionen godkin-

des av extra bolagsstimma den 12 februari.
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Forslag till vinstdisposition

Balanserade vinstmedel inklusive drets resultat enligt koncernbalansrikningen uppgar till 40.687 Mkr, varav 20.669 Mkr utgor drets 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 3,00 kronor per aktie

enligt stimmans beslut 2009 18.155 Mkr  eller totalt 1.159 Mkr
Arets resultat 8.970 Mkr  Iny rikning balanseras 25.966 Mkr
27.125 Mkr 27.125 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 radets 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 Gversikt

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

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

Koncernens och moderbolagets resultat och stillning i 6vrigt framgar av

efterféljande resultat- och balansrikningar, forindringar i eget kapital, kassaflodesanalyser och noter.

Arsstimman den § maj 2010 beslutar om faststillelse av koncernens och

moderbolagets resultat- och balansrikningar.

Stockholm den 12 februari 2010

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

Verkstillande divektor och ledamot

Vir revisionsberittelse har avgivits den 12 februari 2010

PricewaterhouseCoopers AB

Anders Lundin
Auktoriserad revisor
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Koncernens och moderbolagets resultatrakningar

Koncernen Moderbolaget
Mkr Not 2009 2008 2009 2008
Utdelningsintékter fran aktier 1 1.871 2.918 1.095 2.841
Vérdeférandring aktier 2 19.307 -31.505 8.328 -18.532
Kortfristig derivat- och aktiehandel 4 100 68 108 61
Forvaltningskostnader 5,8,9 -86 -81 -89 -81
Ovriga intdkter och kostnader 0 1 0 -2
Rorelseresultat 21.192 -28.599 9.442 -15.713
Finansiella intakter 6 19 21 19 27
Finansiella kostnader 6 -542 -536 -491 -537
Resultat efter finansiella poster 20.669 -29.114 8.970 -16.223
Skatt 10 - - - -
Arets resultat 20.669 -29.114 8.970 -16.223
Resultat per aktie, kr' 53,51 -75,37 23,22 -42,00
Arets resultat 20.669 -29.114 8.970 -16 223
Férandring av sakringsreserv 30 -209 30 -209
Arets totalresultat 20.699 -29.323 9.000 -16 432

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

Koncernens och moderbolagets balansrakningar

Koncernen Moderbolaget

Mkr Not 31dec2009 31 dec2008 31dec2009 31 dec2008
TILLGANGAR

Materiella anlaggningstillgangar " 25 25 - -
Aktier 12 53.548 34.744 22.094 23.081
Aktier i intressebolag 12,13, 15 - - 5.252 7.833
Aktier i dotterbolag 14,15 - - 11.948 2.145
Langfristiga fordringar - 69 - 69
Summa anlaggningstillgangar 53.573 34.838 39.294 33.128
Ovriga kortfristiga fordringar 16 89 26 88 82
Kortfristiga aktieplaceringar 128 15 135 =
Likvida medel 0 1.096 - 1.096
Summa omsattningstillgangar 217 1.137 223 1.178
SUMMA TILLGANGAR 53.790 35.975 39.517 34.306
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 =171 -201 =171 -201
Balanserade vinstmedel 20.018 50.870 18.155 36.116
Arets resultat 20.669 -29.114 8.970 -16.223
Summa eget kapital 42.544 23.583 28.982 21.720
Langfristiga rantebarande skulder 17,18 8.513 9.749 7.513 8.746
Langfristiga rantefria skulder 13 15 - -
Summa langfristiga skulder 8.526 9.764 7.513 8.746
Kortfristiga rantebarande skulder 2.330 2.229 2.603 2.229
Ovriga kortfristiga skulder 19 390 399 419 1.611
Summa kortfristiga skulder 2.720 2.628 3.022 3.840
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 53.790 35.975 39.517 34.306
Eventualforpliktelser 0 0 1.000 1.003
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Koncernens och moderbolagets eget kapital

Forandringar i eget kapital, Mkr

Ovrigt ) Summa

Aktie- tillskjutet Balanserade Arets eget

Koncernen kapital ! kapital Reserver ? vinstmedel resultat kapital
Eget kapital enligt faststalld balansrakning per 31 december 2007 966 1.062 8 54.743 -1.942 54.837
Férandring av sakringsreserv - - -209 - - -209
Summa transaktioner redovisade i eget kapital - - -209 - - -209
Omfoéring av féregaende ars resultat - - - -1.942 1.942 -
Arets resultat - - - - -29.114 -29.114
Summa totalt redovisade intakter och kostnader - - - -1.942 -27.172 -29.114
Utdelning till aktieagare - - - -1.931 - -1.931
EGET KAPITAL PER 31 DECEMBER 2008 966 1.062 -201 50.870 -29.114 23.583
Forandring av sakringsreserv - - 30 - - 30
Summa transaktioner redovisade i eget kapital = = 30 = = 30
Omforing av foregaende ars resultat - - - -29.114 29.114 -
Arets resultat - - - - 20.669 20.669
Summa totalt redovisade intakter och kostnader - - - -29.114 49.783 20.669
Utdelning till aktiedgare - - - -1.738 - -1.738
EGET KAPITAL PER 31 DECEMBER 2009 966 1.062 -171 20.018 20.669 42.544
Fond for . Summa

Aktie- Reserv- verkligt  Balanserade Arets eget

Moderbolaget kapital fond varde vinstmedel resultat kapital
Eget kapital enligt faststalld balansrakning per 31 december 2007 966 1.062 8 39.430 -1.383 40.083
Férandring av sakringsreserv - - -209 - - -209
Omforing av foregaende ars resultat - - - -1.383 1.383 -
Arets resultat = = = = -16.223 -16.223
Utdelning till aktiedgare - - - -1.931 - -1.931
EGET KAPITAL PER 31 DECEMBER 2008 966 1.062 =201 36.116 -16.223 21.720
Forandring av sakringsreserv - - 30 - - 30
Omforing av foregaende ars resultat - - - -16.223 16.223 -
Arets resultat - - - - 8.970 8.970
Utdelning till aktieagare - - - -1.738 - -1.738
EGET KAPITAL PER 31 DECEMBER 2009 966 1.062 -171 18.155 8.970 28.982

1) Efter aktiedelning (s k split) 2:1 under 2007 utgjordes aktiekapitalet per 2009-12-31 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 marknadsvérdering av ranteswappar som anvands for kassaflodessakring.

30 INDUSTRIVARDEN 2009



FINANSIELLA RAPPORTER

Koncernens och moderbolagets kassaflodesanalyser

Koncernen Moderbolaget
Mkr Not 2009 2008 2009 2008
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Utdelningsintakter fran aktier 1 1.871 2.918 1.095 2.841
Kassaflode fran kortfristig derivat- och aktiehandel 91 87 78 54
Betalda forvaltningskostnader -87 -79 -87 -79
Ovriga kassaflodespaverkande poster 15 - 0 -
Lopande kassafléde fran den I16pande verksamheten
fore finansiella poster 1.890 2.926 1.086 2.816
Erhallen ranta 22 23 22 23
Betald ranta -559 -539 -508 -536
Ovriga finansiella poster -12 -8 -12 -8
Betald skatt 0 -1 - -
KASSAFLODE FRAN DEN LOPANDE VERKSAMHETEN 1.341 2.401 588 2.295
INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Kop/forsalining av noterade aktier 3 400 -330 11.793 -330
Forsaljning av dotterbolag/noterade aktier till dotterbolag 40 - 40 2.438
Aktiedgartillskott och évriga poster - -2 -9.790 -2.143
KASSAFLODE FRAN INVESTERINGSVERKSAMHETEN 440 -332 2.043 -35
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Upptagna lan och amortering av skulder -1.139 701 -863 -305
Foérandring av finansiering mot dotterbolag - - -1.126 818
Utbetald utdelning -1.738 -1.931 -1.738 —-1.931
KASSAFLODE FRAN FINANSIERINGSVERKSAMHETEN -2.877 -1.230 -3.727 -1.418
ARETS KASSAFLODE -1.096 839 -1.096 842
Likvida medel vid arets borjan 1.096 257 1.096 254
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 0 1.096 0 1.096
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Redovisningsprinciper

Tillampade regelverk

Koncernredovisningen dr upprittad i enlighet med de internatio-
nellaredovisningsreglerna (IFRS) sidana de antagits av EU och med
tillimpning av RFR 1.2. Arsredovisningen for moderbolaget ir
upprittad enligt drsredovisningslagen med tillimpning av RFR 2.2.
Koncernen tillimpar frin den 1 januari 2009 den omarbetade IAS 1
Utformning av finansiella rapporter. Andringen har paverkat Indu-
strivirdens redovisning retroaktivt och innebdr att intikter och
kostnader som tidigare redovisades direkt mot eget kapital numera
redovisas i en separat rapport direkt efter resultatrikningen. Kon-
cernen tillimpar dven IFRS 7 vilket innebir ytterligare tilliggsupp-
lysningar. De viktigaste redovisningsprinciperna som tillimpats
anges nedan. Om inget annat anges dr dessa oférindrade jamfort
med tidigare dr. De l6pande forindringar och tolkningar av redo-
visningsrekommendationer som inforts frin och med 1januari 2009

har inte haft ndgon effekt pd koncernens resultat och stillning.

Forutsattningar for upprattande av redovisningen

Industrivirden tillimpar anskaffningsvirdemetoden férutom
aktieplaceringar och derivatinstrument som huvudsakligen vir-
derats till verkligt virde via resultatrikningen. Industrivirden har
valt att i koncernredovisningen redovisa samtliga noterade aktie-
innehavs och aktiederivats I6pande marknadsvirdeforindring 6ver
resultatrikningen. I enlighet med TAS 28 punkt 1 har dven note-
rade intressebolag redovisats pa motsvarande sitt vilket bedoms
ge en mer rittvisande bild av koncernens resultat och stillning.
Redovisning av noterade aktiers marknadsvirdeforindring Gver
resultatrikningen innebir att Gverensstimmelse till stor del upp-
nds i redovisningen med sivil den I6pande forindringen av sub-
stansvirdet som att det egna kapitalet i koncernredovisningen

overensstimmer med det totalt redovisade substansvardet.

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 dr de foretag i vilka Industrivirden har ett bety-
dande men inte bestimmande inflytande. I koncernredovisningen
virderas aktier i intressebolag till marknadsvirde. Resultat av

avyttring av aktier i intressebolag berdknas i enlighet hirmed.

Intaktsredovisning

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

resultatrikningen under rubriken Vardeférandring aktier.

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.

Utstallda aktieoptioner

Erhallen optionspremie skuldfors och avriknas mot erlagd premie
vid eventuellt dterkép. Om en utstilld option forfaller utan inlosen
intikesfors premien. Vid inlésen av en utstilld option okar pre-
mien l6senpriset vid forsiljning av aktier respektive minskar l6sen-
priset vid kop av aktier. Pd 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 rantebindning genom kassaflodes-
sakringar

Rintekupongdelen redovisas som I6pande rintekostnad medan
ovrig marknadsvirdeférindring av sikringen (swappen) redovi-
sas direkt mot sikringsreserven i eget kapital.

Anlaggningstillgangar
Materiella anliggningstillgingar redovisas till anskaffnings-

virde med avdrag for avskrivningar.

Likvida medel

Som likvida medel klassificeras, férutom kassa- och banktillgodo-
havanden, kortfristiga finansiella placeringar med kortare dter-
stdende 16ptid dn tre manader.

Laneskulder
Laneskulder virderas initialt till verkligt virde efter avdrag for
transaktionskostnader ddrefter till upplupet anskaffningsvirde

med tillimpning av effektivrintemetoden.

Pensioner

Pensionsskulden avser formansbestimda pensioner, samtliga
arligen beriknade i koncernen enligt IAS 19 med hjilp aven obe-
roende aktuarie. Vad avser formansbestimda pensioner forsik-
radei Alecta redovisas de som avgiftsbestimda pensioner eftersom
Alecta inte har kunnat tillhandahalla n6dvindig information.
Industrivirden har valt att pa koncernniva utnyttja den sd kallade

korridoren vid redovisning av aktuariella vinster och forluster.
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Moderbolaget
Noterade aktier i moderbolaget virderas till marknadsvirde utom
aktier i intressebolag som virderas till anskaffningsvirde enligt

bestimmelser i Arsredovisningslagen. Vid redovisning av pen-

Finansiell riskhantering

Allmant

De typer av finansiella risker som Industrivirdenkoncernen moter
isin verksamhet dr framforallt i form av aktierisk samt i begransad
omfattning 6vriga finansiella risker i form av t ex ranterisk och
likviditetsrisk.

Aktierisk

Aktierisk omfattar huvudsakligen aktickursrisk som dr den helt
dominerande risken i Industrivirdens verksamhet. Med aktie-
kursrisk avses risken for virdeminskning pa grund av forind-
ringar i kurser pd 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 innechavsbolagens verksamhet,
omvirld och I6pande utveckling. Genom en vil avvigd samman-
sittning av olika innehav i aktieportfljen minskas exponeringen
mot bransch- eller sektoranknutna risker. Sammansittningen av
olika aktier i portféljen minskar volatiliteten och bidrar till en
stabilare avkastning 6ver tiden. Industrivirdens aktieplaceringar
sker inom de ramar som styrelsen faststillt i placeringsregle-
mentet. Nyinvesteringar, forsiljningar och omplaceringar provas
regelbundet i en sirskild investeringskommitté som utgors av
foretagsledningen. Besluten fattas baserat pa analyser som fore-
dras avinvesteringsorganisationen. Forutom investeringar i bors-
aktier gor Industrivarden ocksa affirer i standardiserade och icke
standardiserade akticoptioner. I dotterbolaget Nordinvest bedrivs
kortfristig aktichandel inom ramen for Industrivirdens strategi.
Aktierisken minimeras genom sirskilda placeringsreglementen
med strikta riskmandat och stop-lossregler. Aktiekursrisken kan
illustreras med att en procents forindring av kurserna pa samt-
liga noterade aktieinnehav i Industrivirdens aktieportfolj per
2009-12-31 skulle ha paverkat marknadsvirdet med +/-soo Mkr.
Aktierisken inkluderar dven likviditetsrisk som kan uppkomma
om en aktie t ex dr svdr att avyttra. Industrivirdens aktieportfolj
innehaller borsnoterade aktier med god likviditet varfor likvidi-

tetsrisken dr begransad.

Rénterisk

Rainterisk dr risken att virdet pd ett finansiellt instrument varierar
pa grund av forindringar i marknadsrintorna. De finansiella
instrument som dr exponerade for rinterisk dr lin med rorlig

sioner foljer moderbolaget Tryggandelagen och FARs redovis-
ningsrekommendation nr 4, Redovisning av pensionsskuld och
pensionskostnad.

rinta samt swapavtal med rorlig rinta. Swappar fir anvindas i
syfte att begrinsa rintekostnaderna samt justera I6ptiden. Indu-
striviardens rinterisk och dess effekt pd resultatet bedoms vara lig.
Vid utgangen av 2009 fanns tre rinteswapavtal med inneborden
att rorlig rinta har swappats till fast rinta. Avtalen omfattar upp-
laning av totalt 2.500 Mkr med en 16ptid om 1—4 ar. Vid utgang-
en av 2009 var marknadsvirdet av swapavtalen —171 Mkr, vilket
redovisas direkt mot eget kapital.

Likviditetsrisk och refinansieringsrisk

Likviditetsrisk avser svarigheter att disponera likvida medel for
att mota dtaganden forknippade med finansiella instrument. I
enlighet med Industrivirdens finanspolicy finns det vid varje
givet tillfille bekriftade limiter pa minst 2 miljarder kronor. Refi-
nansieringsrisk dr risken att ett foretag inte kan erhalla finansie-
ring eller att finansiering endast kan erhallas 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 79 (66) procent har Industrivirden en stor
finansiell flexibilitet.

Motpartsrisk

Motpartsrisk ar 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. Industrivirdens interna reg-
ler foreskriver en hog kreditvirdighet hos godkinda motparter
avseende placeringar, derivataffirer m m varfér motpartsrisken

bedoms vara lag.

Operationella risker

Operationell risk dr risken for forlust pa grund av brister i interna
rutiner och system. Som grund f6r AB Industrivardens riskhan-
tering ligger ett flertal internt faststillda riktlinjer och regelverk
samt av styrelsen faststillda policies. Viktiga regelverk ar 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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Finansiering

Organisation

Industrivirdens finansiering och hantering av finansiella risker
sker i enlighet med av styrelsen faststillda riktlinjer. Industri-
virdens finansfunktion 4r i huvudsak inriktad pa finansiering
samt placering av likviditetséverskott.

Likviditetsanalys

Forfallostruktur avseende odiskonterade, kontrakterade rinte-

birande fordringar och skulder samt derivatinstrument och dérpa

belopande framtida rintebetalningar:

Mkr 2010 2011-2014  Efter 2014 Summa
FinanSiering Rantebarande fordringar 77 = = 77
Industrivirdens finansiering sker via savil kortfristig som lang- ~ Réntebérande skulder -2.765 -6.217 -3937  -12.919
fristig upplining. Finansieringsramarna ger Industrivirden mgj- ~ Derivatinstrument -87 -10 - =97
. il g . . Summa per 31dec2009 -2.775 -6.227 -3.937 -12.939
lighet att agera med kort varsel vid intressanta investerings-
mojligheter.
Mkr 2009 2010-2013  Efter 2013 Summa
. Réantebarande fordringar 1.096 73 - 1.169
Kreditramar per 31 december 2009 Rantebarande skulder ~ -2.635  -6700  -5.087  -14.422
Utnyttjat Derivatinstrument = —42 - -42
Belopp, Mkr  belopp, Mkr Loptid Summa per 31 dec 2008 -1.539 -6.669 -5.087 -13.295
Banklan 7.200 7.200 2010-2017 .
MTN-program 8.000 1.255 2010-2012 Ratmg
Totala langfristiga lan 8.455 Industrivirden har erhéllit en internationell rating med A/Stable/
A-1 av Standard & Poor’s, som édven givit foretagscertifikat-
MTN-program - 1.200 programmen kreditvirdigheten Ki respektive A—1.
Foretagscertifikat 2.000 900
Checkkredit 500 230
Totala kortfristiga lan 2.330

Déarutoéver har Industrivarden outnyttjade kreditléften om banklan

uppgaende till 2.500 Mkr.

Genomsnittlig rantesats och rantebindning
Den genomsnittliga rintesatsen for Industrivirdens laneportfolj
per 2009-12-31 uppgick till 4,4 (4,7) procent. Den genomsnitt-
liga rantebindningstiden uppgick till 47 (s6) manader.

Beddémning av verkligt varde pa
finansiella instrument

Foérandring av koncernens
rantebarande nettoskuld

Niva 1 Niva 2 Nivé 3 Summa

Tillgangar
Aktier 53.548 - 53.548
Summa tillgangar 53.548 - 53.548
Skulder
Ovriga kortfristiga skulder
— Aktiederivat - 97 - 97
— Derivatinstrument som anvands

for sékringsandamal - 171 - 171
Summa skulder - 268 - 268

Forand-  Andra

31dec Kassa- ringav forand- 31 dec

Mkr 2009 flode lan  ringar 2008

Likvida medel 0 -1.096 - - 1.096

Réntebérande fordringar 77 - - 8 69
Langfristiga rantebarande

skulder 8.513 =  =(.255 - 9749
Kortfristiga rantebarande

skulder 2.330 - 101 - 2229

Rantebarande nettoskuld ~ 10.766 1.096  -1.135 -8 10.813
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I enlighet med IFRS 7 redovisas finansiella instrument utifran verkligt varde
hierarkin med 3 olika nivaer. Klassificeringen sker baserat pa de indata
som anvants i varderingen av instrumenten.

I'niva 1 anvands noterade priser pa en aktiv marknad, t.ex. aktier note-
rade pa Stockholmsborsen. I niva 2 anvands andra observerbara mark-
nadsdata for tillgangen eller skulden &n noterade priser.

For niva 3 bestams det verkliga vardet utifran en varderingsteknik som
baseras pa antaganden som inte ar underbyggda av priser pa observerbar
data och inte pa tillganglig observerbar marknadsinformation.
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Noter

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

Not 1 Utdelningsintakter fran aktier Not 4 Kortfristig derivat- och aktiehandel
2009 2008 Koncernen Moderbolaget
Ericsson 138 190 2009 2008 2009 2008
Handelsbanken 442 923 Kortfristiga aktie- och
Hoganéas 11 22 derivataffarer 93 61 108 61
Indutrade 94 77 qutfrist_ig aktiehandel
MRS _ 27 i Nordinvest 7 7 - -
Semahil 430 546 Summa 100 68 108 61
SCA 248 312 Kortfristiga aktiederivataffarer omfattar utstallda kdp- och séljoptioner baserat p& aktier i
Skanska 156 267 innehavsbolagen.
SSAB 212 283
Volvo 140 %1 Not 5 Férvaltningskostnader
Ovrigt - 10
Koncernen 1.871 2.918 2009 2008
Personalkostnader -45 -41
Styrelsekostnader inklusive
Not 2 Vardeforandring aktier sociala kostnader -5 -5
Ovrigt! -36 -35
gl e Koncernen -86 -81
Ericsson 417 -1.305
Handelsbanken 4,953 5514 1) Kostnader for att vara noterad pé aktieborsen, for drsredovisning och delérsrapporter, for
Hoganas 333 _183 dator- och systemstod samt for konsultarvoden.
Indutrade 1.014 -841
Munters %  -420  Not 6 Finansiella intikter och kostnader
Sandvik 5.092 -8.564
SCA 2.015 -3.567 Koncernen Moderbolaget
Skanska 1303 1480 Finansiellaintikter 2009 2008 2009 2008
SSAB 2.832 5723 Ranteintakter — dotterbolag - - - 6
Y°|VO 1209  -3612 Ranteintakter — dvriga 19 21 19 21
e - 304 summa 19 21 19 27
19.258 -31.513
Langfristiga derivataffarer 48 8
Koncernen' 19.307 -31.505 Koncernen Moderbolaget
1) For aktier som innehafts savél vid ingdngen som utgangen av aret utgors vardeférandring- Finansiella kostnader 2009 2008 2009 2008
en av skillnaden i marknadsvérde mellan dessa tillfallen. For aktier som forvarvats under Rl esinEeE —dsitarhelE _ _ 1 5
aret utgors vardeférandringen av skillnaden mellan anskaffningsvéardet och marknadsvar- 9
det vid utgangen av aret. For aktier som avyttrats under aret utgors vardeforandringen av Rantekostnader — 6vriga -530 -527 -478 -524
skillnaden mellan erhéllen likvid och vérdet vid ingangen av &ret. Bankkostnader 12 7 12 7
) e . Ovrigt = .l = -1
Not 3 Nettokop och forséljning (<) per innehav Summa 542 535  -491  _537
2009 2008
Ericsson 156 -149
Handelsbanken -261  -441  Not 7 Medelantal anstallda
Héganas - —53
Indutrade — = 2009 2008
Antal varav Antal varav
Munters - - anstallda  kvinnor anstéllda  kvinnor
Sandvik 76 7 Moderbolaget 19 6 19 5
SCA - 16 Dotterforetag 2 - 2 -
Skanska -120 -236 Totalt 21 6 21 5
SSAB -116 -631
Volvo 17 1.753
Koncernen -400 330
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Not 8 Loner, andra ersattningar och sociala kostnader

2009 2008
Loner varav Loner varav
och andra Sociala pensions- och andra Sociala pensions-
ersattningar kostnader kostnader ersattningar kostnader kostnader
Moderbolaget'? 25 20 12 24 22 15
Dotterforetag i Sverige 6 3 1 6 3 1
Totalt Sverige 31 23 13 30 25 16

Loner och andra ersattningar fordelade mellan styrelseledamoter, VD och vice VD och 6vriga anstallda

2009 2008
Inlevererade ) Inlevererade )
Styrelse, VD varav rorlig styrelse- Ovriga  Styrelse, VD varav rorlig styrelse- Ovriga
och vice VD |6nedel arvoden? anstallda  och vice VD |6nedel arvoden? anstallda
Moderbolaget’ 10 - -5 20 10 - -6 20
Dotterforetag i Sverige 4 2 - 2 4 2 - 2
Totalt Sverige 14 2 -5 22 14 2 -6 22

1) Se nedan.

2) Styrelsearvoden som tillkommit VD och vice VD med sammanlagt 5 (6) Mkr och som varit férknippade med deras

tjanst har inlevererats till moderbolaget och har dérmed minskat l[6nekostnaden.

Foretagsledningens ersattningar och pensionskostnader for 2009

Fast l6n Rorlig lon Ovriga férmaner  Pensionskostnader
Verkstéllande direktoren 6,1 - 0,1 6,2
Ovriga féretagsledningen (4 personer)! 8,7 4,0 0,3 2.3
Totalt Sverige 14,8 4,0 0,4 8,5

1) Bengt Kjell var tjdnstledig frén 1 september och valde att ldmna sin tjanst i januari 2010.

Styrelsens arvoden och féretagsledningens ersattningar

m Valberedningen, som utsetts pa satt som arsstdmman bestamt, l[amnar
stamman forslag till styrelsearvode. Arvode till styrelsens ordférande, vice
ordférande och dvriga styrelseledaméter har utgatt enligt stémmans beslut.
Styrelsen har enligt arsstammans beslut 2009 erhallit 4,0 (3,6) Mkr i arvode.
Harav har styrelsens ordférande erhallit 1,2 (1,2) Mkr och vice ordférande 0,8
(0,8) Mkr. Ovriga styrelseledaméter utom verkstallande direktéren har var-
dera erhallit 0,4 (0,4) Mkr. Ersattning for utskottsarbete utgar inte.

| Ersattning till verkstallande direktéren och 6vriga medlemmar i féretags-
ledningen, varav en ar anstalld i Nordinvest, baseras pa riktlinjer som fast-
stalldes av arsstamman 2009. Ersattningsutskottet foreslar for styrelsen
ersattning till verkstallande direktéren samt beslutar om ersattning till
ovriga foretagsledningen. Till féretagsledningen utgar fast 16n, rérlig
|6nedel och gangse anstallningsformaner samt pensionsférmaner. Verk-
stallande direktoren har uppburit fast 16n till ett varde av 6,1 (6,1) Mkr och
har ratt till diskretionar rorlig ersattning for 2009 med maximalt 50 pro-
cent av den fasta Iénen. Rorlig I6nedel avseende 2009 uppgick till 0,0
(0,0) Mkr. Verkstallande direktoren ar berattigad till pension mellan 60
och 65 ars dlder med 70 procent av genomsnittlig fast [6n tre ar fore sex-
tioarsdagen och till livsvarig alderspension efter 65 ars alder med 60 pro-
cent av genomsnittlig fast 16n tre ar fore pensioneringen, uppraknad fran
pensionstidpunkten pa motsvarande satt som skulle galla for pension
fran Alecta. Pensionerna intjanas linjart intill pensionering och ar oantast-
bara, d vs ej villkorade av framtida anstallningar. Verkstallande direktéren
ar dessutom beréattigad till sjukpension med 50 procent av fasta Iénen
aret fore pensionstillfallet och hans efterlevande ar berattigade till efter-
levandepension med 35 procent av den fasta l6nen samt tillagg for barn
under 20 ar. Kostnaden for de formansbestamda pensionatagandena
uppgick 2009 till 6,2 (5,5) Mkr. Vid uppsagning av anstallningsavtalet
fran bolagets sida galler en uppsagningstid pa tva ar.
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Ovriga i féretagsledningen har tillsammans uppburit fast 16n med

8,7 (9,2) Mkr. Rorlig lonedel avseende verksamhetsaret 2009 uppgick till
4,0 (1,5) Mkr vilken utbetalas 2010. Ovriga féretagsledningen omfattas
fran 65 ars alder av avgiftsbestamda pensioner, varvid pensionernas storlek
beror pa utfallet av tecknade pensionsforsékringar. Kostnaden for pen-
sionsatagandet uppgick 2009 sammantaget till 2,3 (2,1) Mkr. Vid uppsag-
ning av anstéllningsavtalet fran bolagets sida galler en uppsagningstid pa
tvaar.

Ovriga i féretagsledningen har ratt till en prestationsbaserad rorlig lénedel
som for 2009 kunde uppga till hogst 50 procent, och i ett fall 100 procent, av
den fasta I6nen. Utfall baseras dels pa att den anstallde hade uppnatt indivi-
duellt faststéllda mal, dels pa gemensamma mal om substansvardedkning.

Aktierelaterat incitamentsprogram

Arsstamman 2008 i AB Industrivarden beslutade att samtliga anstéllda i
koncernen skulle erbjudas férvarva 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 képoptioner baserade pa 1.000.000 aktier av serie C och har
sakrats med en aktieswap. Erbjudandet blev fulltecknat. | enlighet med vill-
koren har |6senpriset per aktie faststéllts till 106,80 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 férutsattning att den anstéllde ar
kvar i Industrivarden tre ar efter optionskopet, kommer bolaget att [dmna
subvention for optionskopet motsvarande 75 procent av erlagd options-
premie (brutto fore skatt). Bolagets kostnader for subventionen tacks av
intakterna av forsaljningen av optionerna.
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Not 9 Ersattning till revisorer

NOTER

Koncernen' Moderbolaget'
2009 2008 2009 2008
Ersattning for revisionsuppdrag
PricewaterhouseCoopers 1,2 1,6 0,9 1,4
Ersattning for 6vriga uppdrag
PricewaterhouseCoopers 0,3 0,7 0,3 0,7
Summa 1,5 2,3 1,2 2,1

1) Inklusive mervardesskatt (eftersom investmentbolag inte & mervardeskattepliktiga och

darmed inte kan avrdkna mervardeskatt).

Not 11

Materiella anlaggningstillgangar

Not 10 Skatt Skatteberikning i sammandrag for
moderbolaget (se sidan 43)

2009 2008
Aktieportfoljens marknadsvarde 1 januari 34.744 65.844
Avgar: naringsbetingade aktier -31.439 -56.699
Underlag for schablonintékt 3.305 9.145
Schablonintakt 1,5% 50 137
Mottagna utdelningar respektive ar 1.095 2.841
Forvaltningskostnader, finansnetto m m -544 -589
Lamnad utdelning? -1.159' -1.738
Skattemassigt resultat -558 651
Forlustavdrag fran tidigare ar -4 —655
Ackumulerat férlustavdrag -562 -4

1) Enligt styrelsens forslag.

2) Utbetalning sker pafoljande ar efter bolagsstammans beslut.

Koncernen

Byggnader och mark

Summa materiella

Inventarier anldggningstillgangar

Ingdende anskaffningsvarde 25 17 42
Arets investeringar 1 0 1
Forsaljning och utrangeringar - 0 0
Utgdende ackumulerat anskaffningsvarde 26 17 43
Ingdende avskrivningar =7/ -10 -17
Arets avskrivningar 0 = =
Forsaljning och utrangeringar - 0 0
Utgaende ackumulerade avskrivningar -7 -1 -18
Restvarde 2009-12-31 19° 6 25
Restvarde 2008-12-31 181 7 25
Taxeringsvardet for svenska fastigheter uppgick till 40 (40) Mkr.
1) Varav mark 3 (3) Mkr.
Not 12 Aktier
2009 2008

Antal aktier Kapitalandel, % Roéstandel, %  Anskaffningsvarde Marknadsvarde' — Marknadsvarde'
Ericsson A 76.680.600 2,3 13,6 3.281 4.984 4.412
Handelsbanken A 63.082.564 10,1 10,3 5.257 12.881 8.189
Handelsbanken B 72.145 15 15 15
Hbéganas B 3.550.000 10,1 8,1 637 582 249
Indutrade? 14.757.800 36,9 36,9 102 1.992 978
Munters 10.950.000 14,6 14,6 684 510 420
Sandvik 135.431.200 11,4 11,4 6.220 11.701 6.685
SCAA 45.100.000 10,0 29,2 821 4.301 3.256
SCAB 25.700.000 1.757 2.453 1.482
Skanska A 15.091.940 6,9 27,3 714 1.835 1.163
Skanska B 13.957.660 854 1.698 1.187
SSAB A 51.589.646 16,0 20,7 3.509 6.299 3.589
SSAB B 121.794 18 14 8
Volvo A 70.218.284 3,3 8,5 6.518 4.283 3.057
Ovrigt 54
Koncernens innehav av aktier 30.387 53.548 34.744
Avgar intressebolag -10.036 -10.685
Avgar innehav dgda via dotterbolag -21.418 -978
Moderbolagets innehav av aktier exklusive aktier i intressebolag och dotterbolag 22.094 23.081

1) Marknadsvéardet motsvarar bokfért varde.

2) Industrivarden utfardade 2005 och 2006 sammanlagt 284.800 kdpoptioner till ledande befattningshavare i Indutrade. Varje option medfér ratt att under perioden 1 maj - 30 juni 2010
forvarva en aktie i Indutrade for 107,30 kronor. Totalt anskaffningsvérde fér motsvarande aktier &r 1.974 tkr. Det totala vardet av I6senpris och skuldférd premium uppgar till 32.403 tkr.
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Not 13 Aktieriintressebolag
Moderbolaget
Resultat Kapital- Rost- Tusental Bokfort
Orgnr Sate  Eget kapital efterskatt  andel, % andel, % aktier varde
SCA! 556012-6293 Stockholm 67.906 4.830 0 0 2.000 156
Skanska 556000-4615 Stockholm 20.457 3.628 6,9 27,3 29.050 1.569
SSAB 556016-3429 Stockholm 31.002 -879 16,0 20,7 51.711 3.527
Summa 5.252
1) Under 2009 salde moderbolaget AB Industrivarden majoriteten av aktieinnehavet i SCA till det heldgda dotterbolaget Industrivarden Forvaltning AB.
Det i moderbolaget aterstdende aktieinnehavet i SCA definieras aven fortsattningsvis som ett intressebolag.
Not 14 Aktieridotterbolag
Moderbolaget
Kapital- Antal Eget Bokfort
Orgnr Sate andel, % aktier kapital varde
Industrivarden Invest AB 556775-6126 Stockholm 100 1.000 12.363 6.150
Industrivarden Forvaltning AB 556777-8260 Stockholm 100 1.000 4.340 4.100
Industrivarden Holding AB 556260-3067 Stockholm 100 10.000 640 1.500
Indus Innovation AB 556364-7758 Stockholm 100 100.000 1 42
Industrivarden Service AB 556289-9160 Stockholm 100 10.000 12 1
Floras Kulle AB 556364-8137 Stockholm 100 10.000 195 155
Summa 11.948
Not 15 Fo6randring av aktier
Koncernen
Aktier
2009 2008
Ingdende varde 34.744 65.844
Omklassificering till kortfristig placering -54 -
Avyttringar till forsaljningsvarde -1.645 -4.314
Forvarv 1.245 4.644
Vardeférandring 19.258 -31.430
Utgaende varde 53.548 34.744
Moderbolaget
Aktier Aktier i intressebolag Aktier i dotterbolag Summa
2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Ingdende varde 23.081 41.719 7.833 9.695 2.145 97 33.059 51.511
Omklassificering till kortfristig placering -54 - - - - - -54 -
Avyttringar till forsaljningsvarde -8.475 -2.894 -4.564 -3.427 - -429 -13.039 -6.750
Férvarv 1.240 4.075 5 569 9.803 2.141 11.048 6.785
Vérdeférandring 6.302 -19.819 1.978 996 - 283 8.280 -18.540
Ovrigt - - - - - 53 - 53
Utgaende varde 22.094 23.081 5.252 7.833 11.948 2.145 39.294 33.059



NOTER

Not 16 Ovriga kortfristiga fordringar

Koncernen Moderbolaget

2009 2008 2009 2008
Rantebarande fordringar 77 - 77 -
Fordringar hos dotterbolag - - 0 58
Forutbetalda kostnader och upp-
lupna intakter 12 24 1" 24
Ovriga kortfristiga fordringar 0 2 0 -
Summa 89 26 88 82

Not 17 Pensioner

Avgiftsbestdmda planer

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

Férmansbestémda planer
Pensionsplanerna omfattar alderspension, sjukpension och familjepension
och innebar vanligen ett dtagande att betala livsvarig pension. Intjdnandet
bygger pa antalet anstallningsar och 6kar arligen den anstalldes ratt till
pension. Atagandet redovisas I6pande éver resultatrakningen och som en
pensionsavsattning i balansrakningen.

Pensionsskulden uppgick per 2009-12-31 till 58 (50) Mkr i koncernen
och 58 (47) Mkr i moderbolaget. Vardet pa forvaltningstillgangarna upp-
gick till 3 (5) Mkr i koncernen och moderbolaget.

Not 18 Langfristiga rantebarande skulder

Oredovisade aktuariella forluster uppgick till 4 (7) Mkr i koncernen och
moderbolaget.

Koncernens totalt redovisade kostnader for pensioner uppgar till 13
(16) Mkr, varav for moderbolaget 12 (15) Mkr. Ranta pa pensionsforpliktel-
ser samt avkastning pa férvaltningstillgangar redovisas i resultatrakningen
som Finansiella poster. For 2010 beraknas moderbolagets kostnader for
pensioner uppga till cirka 12 Mkr.

Koncernen
Aktuariella antaganden 2009 2008
Diskonteringsranta, % 3,8 3,5
Forvantad avkastning pa forvaltningstillgangar, % 5,00 5,00
Framtida I6nedkningar, % 4,0 4,0
Forvantad inflation, % 1,5 1,5

Not 20 Forpliktelser till styrelse och VD

| koncernens langfristiga rantebarande skulder ingar forpliktelser avseen-
de pensioner och liknande férmaner till nuvarande och tidigare styrelse-
ledamoter och verkstéllande direktorer med 58 (50) Mkr. Motsvarande
belopp for moderbolaget ar 58 (47) Mkr, vilket ingar i posten Pensions-
skuld enligt noterna 17 och 18.

Not 21 Transaktioner med narstaende

Koncernen Moderbolaget

2009 2008 2009 2008
Obligationslan 1.255 2.499 1.255 2.499
Reverslan 7.200 7.200 6.200 6.200
Pensionsskuld (se not 17) 58 50 58 47
Summa 8.513 9.749 7.513 8.746

Koncernen Moderbolaget

Lanens forfallotidpunkt 2009 2008 2009 2008
-2010 - 1.199 - 1.199
-2011 655 700 655 700
-2012 1.300 1.300 1.300 1.300
—2013 eller senare' 6.558 6.550 5.558 5.547
Totalt 8.513 9.749 7.513 8.746
1) Varav pensionsskuld 58 50 58 47
Marknadsvardering av kortfristiga och langfristiga rantebarande skulder
per 2009-12-31 skulle 6ka rantebarande skulder med 393 (-364) Mkr.
Not 19 Ovriga kortfristiga skulder

Koncernen Moderbolaget

2009 2008 2009 2008
Ranteswappar 171 201 171 201
Ovriga kortfristiga skulder 113 82 113 70
Upplupna rantor 57 86 57 86
Ovriga upplupna kostnader 46 28 36 28
Skulder till dotterbolag - - 40 1.224
Leverantorsskulder 3 2 2 2
Summa 390 399 419 1.611
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Transaktioner med dotterbolag
Med heldagda dotterbolag har vissa transaktioner skett, som lokalhyra pa
marknadsmassiga villkor.

Transaktioner med intressebolag

Aktieutdelningar har erhallits fran noterade intressebolag. Medlemmar i
foretagsledningen har uppburit styrelsearvoden fran noterade intresse-
bolag som inlevererats till Industrivarden.
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REVISIONSBERATTELSE

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 dr 2009. Bolagets drsre-
dovisning ingar i den tryckta versionen av detta dokument pa
sidorna 24—39. Det dr styrelsen och verkstillande direktoren som
har ansvaret fér rikenskapshandlingarna och férvaltningen och
for att arsredovisningslagen tillimpas vid upprattandet av arsre-
dovisningen samt for att internationella redovisningsstandarder
IFRS sadana de antagits av EU och drsredovisningslagen tillim-
pas vid upprittande av koncernredovisningen. Vartansvar dr 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 innebdr 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 férhallanden 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.

Arsrcdovisningen 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 arsstimman faststiller resultatrikningen och
balansrikningen for moderbolaget och koncernen, disponerar
vinsten i moderbolaget enligt férslaget i forvaltningsberittelsen
och beviljar styrelsens ledamoter och verkstillande direktéren
ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Stockholm den 12 februari 2010

PricewaterhouseCoopers AB

Anders Lundin

Auktoriserad vevisor
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STYRELSE, LEDNINGSGRUPP OCH REVISOR

Styrelse

Tom Hedelius
Civ ekon, ekon dr hc.
Fodd 1939, Stockholm.

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

Styrelseordférande sedan 2002.
Styrelseledamot sedan 1991.
Styrelseordférande i BB Tools, Anders
Sandrews stiftelse samt Jan Wallanders
och Tom Hedelius stiftelse.

Vice styrelseordforande i Addtech

och Lagercrantz Group.
Styrelseledamotibla L E Lundberg-
foretagen och SCA. Hedersordférande
i Svenska Handelsbanken.
Aktieinnehav: 20.000.

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

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

Akticinnehav: 14.000.

Olof Faxander
Civing, fil kand i ckonomi.
Fodd 1970, Saltsjo Duvnis.

Styrelseledamot sedan 2009.

VD och koncernchef i SSAB.
Styrelseordfoérande i Jernkontoret.
Aktieinnehav: 4.000

Boel Flodgren
Jur dr, ekon dr hc, professor.
Fodd 1942, Lund.

Styrelseledamot sedan 2002.
Styrelseledamot i Brinova och
Koépenhamns Universitet.
Aktieinnehav: 1.400.

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

Fredrik Lundberg,

Fodd 1951, Djursholm.

Styrelseledamot sedan 2000.
Styrelseordférande i KappAhl, City
Airline, Thomas Concrete Group,
Luvata Oy, EFG och Vistsvenska
Industri- och Handelskammaren.
Styrelseledamot i Skanska.
Aktieinnehav: 20.300.

Styrelseledamot sedan 2004.

VD och koncernchefi LE
Lundbergforetagen.
Styrelseordférande i Cardo,
Holmen och Hufvudstaden.

Vice styrelseordférande i Svenska
Handelsbanken och NCC.
Styrelseledamot i L E Lundberg-
foretagen och Sandvik.
Aktieinnehav: 4.750.000.

Civing, civ ekon, ekon dr he, tekn dr he.

Lennart Nilsson
Civing, ekondrhc.
Fodd 1941, Lund.

Styrelseledamot sedan 1997.

VD i Crafoordska Stiftelsen.
Styrelseordférande i Erik Philip
Sorensens stiftelse, Hogskolan i
Kalmar och Tacticus.

Vice styrelseordférande i Cardo.
Styrelseledamot i bl a Albert Pilssons
stiftelse for forskning och vilgorenhet,
Kalmar Lins Kapitalforvaltning och
Malméhus Invest.

Akticinnehav: 6.000.
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Anders Nyrén
Civekon, MBA.
Fodd 1954, Bromma.

VD och koncernchef i Industrivirden.
Styrelseledamot sedan 2001.

Vice styrelseordforande i Svenska
Handelsbanken och Sandvik.
Styrelseledamot i Ericsson, SCA,
SSAB, Volvo och Ernstromgruppen.
Ordférande i Aktiemarknadsbolagens
Forening och Foreningen for god sed
pa virdepappersmarknaden.
Aktieinnehav: 61.550.

Kopoptioner: 125.000.
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STYRELSE, LEDNINGSGRUPP OCH REVISOR

Ledningsgrupp

Anders Nyrén

Civ ekon, MBA, f6dd 1954, verkstillande direk-
tor, anstilld sedan 2001.

Aktieinnehav: 61.550.

Kopoptioner: 125.000.

Anders Nyrén ir vice styrelseordforande i
Svenska Handelsbanken och Sandvik samt
styrelseledamot i Ericsson, SCA, SSAB, Volvo
OCh Ernstrémgruppcn. Al"Cﬂ 1997—2001 var
Anders Nyrén anstilld i Skanska som vice VD
och CFO;1996-1997 i Nordbanken som direktor
samt medlem av koncernledningen, 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, anstilld sedan 1990.

Akticinnehav: 34.000.

Ko6poptioner: 85.000.

Carl-Olof By ir styrelseledamot i Handelsbanken
Region Stockholm, KnowIT och NASDAQ
OMX Nordic Limited. Aren 1980-1990 var
Carl-Olof By anstilld i Investment AB Promo-
tion/Bahco som ckonomi- och finansdirektor.

Martin Hamner

Civ ekon, fodd 1964, ekonomi- och finanschef
(CFO), anstilld sedan 2008.

Aktieinnehav: 5.000.

Kopoptioner: 65.000.

Aren 1999-2007 var Martin Hamner anstilld pa
ASSA ABLOY som koncerncontroller och IR-
chef, 1987-1999 arbetade han som auktoriserad
revisor pa PricewaterhouseCoopers.

Fredric Calles

Civ ekon, fo6dd 1966, ansvarig for marknadsopera-
tioner, anstilld sedan 2003.

Kopoptioner: 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.
Carl-Olof By, Martin Hamner, Fredric Calles och Anders Nyrén.
Utskott och valberedning Funktionsansvariga Revisor
Ersittningsutskott for att foresla styrelsen ersittning Sverker Sivall, civ ekon, fodd 1970 PricewaterhouseCoopers AB.
till verkstillande direktoren samt for att besluta om Kommunikations- och IR chef, anstilld sedan 1997.
ersdttning till 6vriga foretagsledningen: Tom Hede- Aktieinnehav: 5.000. Ansvarig revisor: Anders Lundin, auktoriserad
lius (utskottsordférande) och Sverker Martin-Lof. Kopoptioner: 65.000. revisor. Fodd 1956, Stockholm. Anders Lundin var
under 2009 huvudansvarig revisor i bl a de noterade

Revisionsutskott for Gvervakning av bolagets risk- Jens Melander, civ ckon, fodd 1976 bolagen Industrivirden, AarhusKarlshamn, Elec-
hantering, styrning och kontroll samt finansiella rap- Investment manager, anstilld sedan 2002. trolux, Husqvarna, Loomis, Melker Schorling och
portering: Styrelsens ledaméter utom VD Anders Kopoptioner: 65.000. SCA.
Nyrén. Utskottsordférande: Sverker Martin-Lof.

Erik Rojvall, civ ckon, fodd 1973 Under 2009 hade PricewaterhouseCoopers totalt
Valberedning for styrelseval: Tom Hedelius, styrel- Investment manager, anstilld sedan 2000. 102 revisionsuppdrag i féretag noterade pa OMX
seordforande, Bo Damberg, Jan Wallanders och Aktieinnehav: 4.000. NASDAQ Nordic, Stockholm eller pA MGN-bor-
Tom Hedelius stiftelse, Hikan Sandberg (valbered- sen varav ett uppdrag i samarbete med annan revi-
ningens ordférande), Handelsbankens Pensions- sionsbyra.

stiftelse och Handelsbankens Pensionskassa, Ulf
Lundahl, L E Lundbergforetagen och Anders
Nyberg, SCA pensionsstiftelser m fl.

Utskottens och valberedningen behandlas i Bolags-
styrningsrapporten, sidorna 24—26.
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SKATTEREGLER, ORDLISTA OCH DEFINITIONER

Skatteregler for investmentbolag

De krav som skall uppfyllas for att ett bolag skattemassigt skall
definieras som investmentforetag dr att bolaget uteslutande eller
sa gott som uteslutande skall dgna sig dt férvaltning av virdepap-
per, att bolagets aktier skall vara fordelade pé ett stort antal dgare

och att portfoljen av virdepapper skall vara vil fordelad.

Mellanhandsagare
Investmentbolag tillsammans med virdepappersfonder brukar
betecknas som mellanhandsigare. Lagstiftningen baseras pa att:

= neutralitet mellan direkt och indirekt dgande kraver att beskatt-
ning inte skall ske hos mellanhanden

m det inte skall vara formanligare med indirekt dn direkt dgande

m beskattningen skall méjliggéra omplaceringar av mellanhan-
dens aktieinnehav.

Skatteregler
Huvudprinciperna i beskattningen av investmentbolag dr att:

Ordlista och definitioner

Aktieportfoljens marknadsvarde
Aktieportfoljen virderad till aktuell borskurs pa balansdagen.

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

Nettoskuldsattningsgrad
Rintebarande nettoskuld i relation till marknadsvirdet pd aktie-
portfoljen.

Rantebarande nettoskuld
Rantebirande skulder och pensioner minskat med likvida medel

och rintebirande fordringar.

Substansvérde
Marknadsvirdet for aktieportfoljen minskat med den rintebi-

rande nettoskulden.

Substansvarde med aterinvesterad utdelning

For att berikna substansvirdets utveckling fore limnade utdel-
ningar dterliggs den limnade utdelningen omriknad med hinsyn
till borsportfoljens utveckling. Hirigenom fés ett matt pa hur
substansvirdet skulle ha utvecklats om Industrivirden inte hade
limnat nagon utdelning.

mintiktsrintor dr skattepliktiga medan utgiftsrintor och férvalt-
ningskostnader dr avdragsgilla

= mottagen utdelning ir skattepliktig medan limnad utdelning
dr avdragsgill

= realisationsvinster pd aktier dr skattefria men i gengild beskattas
en schablonintikt, som uppgar till 1,5 procent av aktieportfoljens
marknadsvirde vid beskattningsarets ingang. Schablonintikt
utgdr inte for naringsbetingade aktier, vilka utgors av onote-
rade aktier samt marknadsnoterade aktier for vilka innehavet
motsvarar minst 10 procent av rostetalet. For att marknadsno-
terade niringsbetingade aktier skall exkluderas ur underlaget
for schablonintikt krivs att de innehafts i minst ett dr.

Skattemassiga underskott
Underskottsavdrag dr avdragsgilla och kan ackumuleras for att

avriknas mot framtida skattemissiga 6verskott.

Skatteberakning

Senot1o.

Substansvérderabatt
Skillnaden mellan substansvirde per aktie och borskurs mitt som
andel av substansvirdet.

Totalavkastning
Kursutveckling med dterinvesterad utdelning. Totalavkastningen
jimfors med avkastningsindex (SIXRX) som anger Stockholms-

boérsens kursutveckling inklusive dterinvesterade utdelningar.

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

Vardeférandring aktier

For aktier som innehas savil vid ingdngen som utgingen av dret
utgors marknadsvirdeforindringen av skillnaden i virde mellan
dessa tillfillen. For aktier som realiserats under dret utgors mark-
nadsvirdeforindringen av skillnaden mellan erhillen likvid och
virdet vid ingangen av dret. For aktier som forvirvats under dret
utgors marknadsvirdeférindringen av skillnaden mellan anskaft-

ningsvirdet och virdet vid drets utging.
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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 2010
Delarsrapporter publiceras enligt féljande
= f6r januari-mars den 8 april

® f6r januari—juni den s juli

= f6r januari-september den 5 oktober

Arsstdmman 2010
= onsdagen den s maj i Stockholm

Informationskanaler
Publikationer
Delarsrapporter, bokslutsrapporter och arsredovisningar samt
pressmeddelanden kan bestillas:
m per brev till AB Industrivirden (publ),
Box 5403, 114 84 Stockholm,
m per telefon 08-666 64 00
® genom registrering pd www.industrivarden.se eller
® per e-post med adress info@industrivarden.se

Prenumeration pa publikationer
Prenumeration pd Industrivirdens pressmeddelanden, delarsrap-
porter och bokslutsrapporter kan ske genom registrering av

e-postadress pa Industrivirdens hemsida.

Hemsida pa Internet

Industrivirdens hemsida www.industrivarden.se dr en central
informationskanal i kommunikationen med bolagets intressenter.
Hemsidan tillgingliggor pa ett enkelt sitt all aktuell och historisk

information om Industrivarden.

Spara i Industrivardenaktien: ett bra I,

“alternativ till langsiktigt fondsggide! .
-~

INDUSTRI //\\,I=VI'-'\RDEN

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

e-post: info@industrivarden.se

Aktiesparprogram

Industrivirdens aktiesparprogram (AktieSpar) dr en service till
Industrivirdens aktiedgare. Syftet dr att erbjuda ett enkelt och
prisvart sparalternativ i Industrivirdenaktien. Aktiesparprogram-
metadministreras av Handelsbanken. Fér mer information ring
0771-77 88 99 och fraga efter Industrivirdens aktiesparprogram
(AktieSpar) eller besok var hemsida och vilj Spara i aktien.
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Anmalan

Anmilan till arsstamma i AB Industrivarden (publ) den 5 maj 2010
kl 14.00 i Vintertradgarden pa Grand Hotel i Stockholm. Denna
anmalningsblankett maste vara AB Industrivarden (publ) tillhanda
senast den 28 april 2010.

Aktiedgarens namn (v g texta)

Personnummer/Org nummer

Utdelningsadress

Postnummer och postadress

Telefon dagtid

Eventuella bitrdden (endast namn)

[ Deltar sjalvi 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 hér

Fullmakt for

Ombudets namn (v g texta)

Personnummer/Org nummer

Utdelningsadress

Postnummer och postadress

Telefon dagtid

att vid arsstamma i AB Industrivarden (publ) den 5 maj 2010 foretrada samtliga
mina aktier i bolaget.

Ort Datum
Aktiedgares underskrift Namnfortydligande
(v g texta)

Tejpa hér
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