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Kommuniké fran Industrivardens bolagsstamma den 2 april 2003

Industrivardens bolagsstamma holls den 2 april pa Grand Hotel i Stockholm varvid bland annat ned-
anstaende beslut fattades.

= Stamman faststéllde utdelningen till 5:00 (5:00) kronor per aktie samt beslét att [lamna en bo-
nus p& 0:80 (3:35) kronor, sammantaget 5:80 (8:35) kronor per aktie. Avstamningsdag for ut-
delningen faststalldes till den 7 april, varigenom utdelningen kan beraknas utbetalas genom
VPC den 10 april.

= Till styrelseledaméter omvaldes Boel Flodgren, Tom Hedelius, Finn Johnsson, Sverker
Martin-L6f, Arne Martensson, Lennart Nilsson, Anders Nyrén och Clas Reuterskicld.

* Vid konstituerande styrelseméte samma dag utsdgs Tom Hedelius till styrelseordférande och
Sverker Martin-Lof till vice ordférande.

* Vid konstituerande styrelsemote utsags vidare Bengt Kjell, chef nya investeringar, till vice
verkstallande direktor.

VD, Anders Nyréns anférande vid Industrivardens bolagsstamma

Kéra aktieagare och bolagsstammodeltagare, mina damer och herrar!

Det har &r andra gangen som jag i egenskap av verkstallande direktor har formanen att fa tala till er
pa Industrivardens bolagsstamma. Tyvarr sa tvingas jag an en gang konstatera att aktiemarknaderna
varlden 6ver har fortsatt att falla under det foregaende aret. Ofattbara 3000 miljarder kronor eller cirka
70 procent av det totala borsvardet har forsvunnit pa tre ar sedan toppen i mars 2000.

Men vi skall &ven komma ihag att det i mangt och mycket ar en korrigering av alltfor hogt uppdrivna
varden vilket bilden bakom mig visar. Vi ar langsiktiga i vara investeringar och det ar min forhoppning
att aven ni, kara aktieagare, har en langsiktig syn pa ert innehav i Industrivarden. | det perspektivet ar
det gladjande att kunna konstatera att en investering i Industrivardenaktien har varit konkurrenskraftig
ur saval ett 5- som ett 10-arsperspektiv. Det ar min absoluta Gvertygelse att vi aven framover ska kun-
na ge en langsiktigt god avkastning och jag skall nu férséka motivera varfor.

Till att borja med vill jag poéangtera att var strategi ligger fast. Vart mal ar att Gver tiden generera en
hog substanstillvaxt. Detta uppnar vi genom en professionell investeringsverksamhet och genom att
agera som aktiva agare i vara bolag. Vi arbetar med ett tydligt investeringsfokus och vara investering-
ar skall i princip géras i noterade nordiska bolag. Var organisation skall aven fortsattningsvis vara liten
och effektiv och vi skall ha en 1&g skuldsattning.

Lat mig da gora en kort aterblick for att se vad vi har astadkommit under det gangna aret. Jag kan
konstatera att vi har genomfort ett flertal aktiviteter till gagn for Industrivarden och vara aktiedgare.
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Vi har bland annat omsatt cirka 25 procent av var portf6lj genom ett antal bra forsaljningar som till-
sammans genererade 6 miljarder kronor i intékter och resulterade i en vinst om hela 4 miljarder kro-
nor.

Vi har vidare gjort tva offensiva satsningar genom var investering i det islandska bolaget Ossur och
deltagandet i Ericssons nyemission. Generellt har vi dock varit aterhallsamma da vi ansett att det ne-
gativa borsklimatet inte givit utrymme for nagra storre nysatsningar.

De afférer vi gjort under 2002 ar foljande;

Forsaljningen av vart innehav i Lundbeck A/S under april manad. Lundbecks ar ett valskott danskt
lakemedelsforetag men vi tyckte att varderingen blivit val hog samtidigt som vi inte sdg nagon mgjlig-
het att utdva ett aktivt agande. Vi salde till en genomsnittskurs av 231 dkr. Idag ar kursen omkring 130
dkr.

Vid halvarsskiftet genomforde vi forsaljningen av vart helagda dotterbolag Besam till Assa Abloy. Be-
sam ar ett bolag med en globalt ledande position pa marknaden for automatiska dérroppnare. For att
kunna utveckla bolaget ytterligare behtévdes dock en annan typ av &gare an Industrivarden. Vi hade
fler an 20 intressenter och till var gladje kunde bolaget avyttras till en svensk kopare for ett pris om
cirka tre miljarder kronor, motsvarande ett P/E tal om 21.

Harutdver gjordes &ven ett antal mindre forséaljningar till ett sammanlagt varde om cirka 850 mkr.
I maj gick vi in i det islandska tillvaxtbolaget Ossur.

Ossur som &r noterat pa den islandska borsen ar varldsledande pa den snabbt vaxande marknaden
for avancerade benproteser. Amputation &r i vastvarlden ett valfardsproblem som drivs av framforallt
6kningen av diabetes och kérlsjukdomar. Pa bilden ser ni ett exempel pa en komplett benprotes.

Bolaget som &r noterat pa den islandska boérsen har ett marknadsvarde om cirka 1,9 miljarder kronor
motsvarande ett P/E-tal om 23. Omséttningen &r cirka 700 mkr med ett resultat pa cirka 90 mkr. Lon-
samheten ar god med en avkastning pa eget kapital om hela 29 procent. Ossur har en god utveck-
lingspotential och en vél fungerande affarsmodell som genererar goda kassafléden. Vi bedémer att
Ossurs framtidsutsikter &r mycket goda.

Den likvid som aterstod efter genomforda affarer har vi anvant till att minska var nettoskuldséattning.
Vid arsskiftet hade vi en skuldsattningsgrad om cirka 7 procent, efter det att vi minskat var skuldsatt-
ning med 3,2 miljarder kronor.

Den kanske langsiktigt viktigaste aktiviteten under 2002 har varit vart interna forandringsarbete. Vi har
anpassat var organisation och vara arbetsmetoder. Enkelt uttryck kan man saga att vi idag agnar oss
mer at att analysera foretagen, deras marknadsposition och kvalitén pa ledningen med mera, &n ren
aktieanalys. Vi har vidare gatt igenom och valt ut de nordiska bolag som vi tycker passar bast in pa
vara investeringskriterier.

En annan viktig slutsats av denna analys &r att manga av vara existerande innehav som till exempel
Handelsbanken, Sandvik och SCA ar fina och vélskotta bolag med mojligheter till en fortsatt god var-
deutveckling.

Tva konkreta resultat av detta arbete &r dels den tidigare beskrivna investeringen i Ossur, dels den av
oss nyligen offentliggjorda investeringen i Munters.

Munters &r ett svenskt foéretag som specialiserat sig pa fukthantering. Enligt var mening ar Munters ett
genuint kvalitetsforetag som under en lang foljd av ar haft en god tillvaxt. Bolaget &r noterat pd Stock-
holmsborsen och har ett borsvarde pa cirka 4,7 miljarder kronor. Omsattningen 6kade med 20 procent
under 2002 och uppgick till cirka 5 miljarder kronor. Resultatet var omkring 270 mkr motsvarande en
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avkastning pa sysselsatt kapital om 32 procent. Med sin internationella narvaro och sitt tekniska kun-
nande tror vi att foretaget har goda férutsattningar for en fortsatt fin utveckling.

Jag har uppehallit mig vid dessa investeringar darfor att de ar goda representanter for den typ av bo-
lag vi soker att investera i, namligen foretag med beprévade och internationellt skalbara affarsmodel-
ler som skapar tillvaxt och ger goda kassafléden.

Om vi ser framat i tiden sa kommer var portfolj att bestd av omkring ett tiotal bolag dar vi for varje in-
nehav kommer att ha en sa stor agarandel att vi genom styrelserepresentation kan agera som aktiva
agare. Att investera i borsnoterade bolag dar vi kan skaffa oss ett betydande inflytande genom styrel-
serepresentation &r med andra ord en viktig hérnsten i var strategi.

Av detta foljer att nagra av vara nuvarande portféljinnehav, som till exempel Nokia, kommer att saljas
eftersom de inte passar in i var nya strategi. Nar detta kommer att ske ar dock en fraga om sk timing.
Vi kommer att invanta en béttre marknad innan vi séljer dessa innehav.

Slutligen ett par ord om utdelningen.

Styrelsens forslag om en ordinarie utdelning pa 5 kronor och en bonus pa 80 ¢re innebar att en med
historiska matt matt hog andel av vart substansvarde delas ut vilket aven medfor en rekordhdg direkt-
avkastning.

Var utdelningspolicy ar att ge en direktavkastning som ar hogre an genomsnittet for bérsen. For 2002
ar direktavkastningen for Stockholmsbdrsen drygt 3 procent att jamféra med foéreslagna 6 procent for
Industrivirdens A-aktie respektive 7 procent fér C-aktien. Vi kommer, allt annat lika, dock att se en
sankning av den framtida direktavkastningen. Orsaken ar att den s k schablonintékten, som utgor
underlag for var skatteberakning, kommer att minska. Det &r med andra ord hogst troligt att den fram-
tida direktavkastningen inte blir lika hog som arets. Jag vill dock poangtera att var utdelningspolicy att
ge en direktavkastning som &r hdgre an genomsnittet for borsen star fast.

Med det avslutar jag mitt anférande.

Tack!

Anders Nyrén
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