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Kommuniké fran Industrivardens bolagsstamma den 29 mars 2004

Industrivardens bolagsstamma holls den 29 mars 2004 pa Grand Hotel i Stockholm varvid bland annat
nedanstaende beslut fattades.

= Stamman faststallde utdelningen till 5,50 kronor per aktie (foregdende ar 5,00 i ordinarie
utdelning och 0,80 i bonus). Avstamningsdag for utdelningen faststalldes till den 1 april,
varigenom utdelningen kan beréknas utbetalas genom VPC den 6 april.

= Till styrelseledamoter omvaldes Boel Flodgren, Tom Hedelius, Finn Johnsson, Sverker Martin-
Lof, Arne Martensson, Lennart Nilsson och Anders Nyrén samt nyvaldes Fredrik Lundberg.
Clas Reuterskitld har undanbett sig omval.

Ekon dr hc Fredrik Lundberg &r 52 ar och VD i Lundbergféretagen. Han ar styrelseordférande
i Cardo, Holmen och Hufvudstaden samt styrelseledamot i Svenska Handelsbanken,
Lundbergféretagen, NCC och Stadium. Fredrik Lundberg och Lundbergféretagen agde per
den 8 mars 2004 aktier i Industrivarden motsvarande cirka 15 procent av rostetalet och 11
procent av kapitalet.

= Bolagsstamman beslutade att bemyndiga styrelsens ordférande att bland representanter for
de storre aktiedgarna utse minst fyra ledamoter, som inte ar ledamoter av bolagets styrelse,
att jamte ordféranden utgéra kommitté for nominering till kommande styrelseval med en
kommittéordférande som utses inom kommittén. Nomineringskommitténs sammanséttning
skall offentliggoras i bolagets delarsrapport for tredje kvartalet.

* Bolagsstamman beslutade att Industrivarden, sdsom agare av A- och B-aktier i Ericsson, vid
extra bolagsstamma i Ericsson skall bifalla det férslag betraffande andrat rostvarde for aktier
av serie B utgivna av Ericsson som presenterats av en grupp storre A- och B-aktiedgare i
Ericsson.

Beslut vid konstituerande styrelsemote.

= Vid konstituerande styrelseméte samma dag beslutades, forutsatt att Ericssons extra
bolagsstamma beslutar i enlighet med forslaget enligt ovan, att utnyttja samtliga erhalina
omvandlingsratter for omvandling av B-aktier till A-aktier. Om sé sker kommer Industrivardens
nuvarande andel av rosterna i Ericsson darmed att nedga fran 27,7 procent till 13,3 procent.

* Vid konstituerande styrelsemote utsdgs vidare Tom Hedelius till styrelseordforande och
Sverker Martin-Lof till vice ordférande.



VD, Anders Nyréns anférande vid Industrivardens bolagsstamma 2004

Arade aktieagare, mina damer och herrar

Det ar nu tredje gangen, som jag i egenskap av verkstallande direktor, adresserar bolagsstamman i
Industrivarden, men det ar forsta gdngen som jag har gladjen att rapportera, att vardet pa er
investering i Industrivarden okat under aret. Vart substansvarde 6kade med 5,7 miljarder eller 24
procent. Samtidigt var totalavkastningen, alltsd med hansyn tagen till utdelningen, 28 procent. Detta &r
gladjande siffror men tyvarr s& nadde vi inte upp till borsens genomsnittliga totalavkastning 2003, som
uppgick till 34 procent.

Men som jag sagt vid manga tillfallen, sa skall man inte ha ett s& kortsiktigt perspektiv i utvarderingen
av Industrivardenaktien som ett sparalternativ. Jag brukar vid aktiespartraffar och méten med
analytiker, media etc. visa pa var goda totalavkastning Gver langre tidsperioder som 5 respektive 10
ar. For dessa perioder ar var totalavkastning battre an for borssnittet.

Och d& skall man dven komma ihag att vara forvaltningskostnader om 80 mkr under 2003 motsvarar
en forvaltningsavgift om cirka 0,25 procent av det forvaltade kapitalet, vilket ar mycket
kostnadseffektivt i jamforelse med t.ex. aktiefonder. Vi har dessutom tackt vara kostnader under 2003
genom att gora vinster p& derivataffarer om 101 mkr.

Men jag skall idag inte uppehalla mig vid sa korta jamforelsehorisonter utan istallet uppmarksamma att
Industrivarden just har fyllt 60 ar. Fodelsedagen intraffade den 21 februari i ar, det var namligen detta
datum 1944, som bolaget inregistrerades. Efter en kortare tid av informell handel s& noterades
Industrivarden for handel pa den s.k. A:1 listan pa Stockholms Fondbors fran och med den 21 mars
1945. Med hansyn tagen till ny- och fondemissioner var kursen den férsta dagen 1 krona och 50 6re!
Vart att notera ar att den s.k. substansrabatten da skattades till cirka 25 procent att jamféra med
dagens cirka 20 procent. Vissa saker ar forvanansvart stabila i en féranderlig varld.

Tittar vi da p& de gangna sextio &ren kan vi se att den som varit aktiedgare under denna tid haft en
avkastning, som vida overstiger borsgenomsnittet. Varfor det ar pa det sattet kan hanféras till
Industrivardens konsekventa investeringsfilosofi,

- att ta stora &garandelar i industriellt och finansiellt sunda bolag med en god
utvecklingspotential
- och att genom en langsiktig placeringshorisont skapa majligheter att vara aktiv agare.

Vi har idag en uttalad strategi att vi skall investera i framforallt noterade nordiska bolag, déar vi kan
uppna en sadan agarandel att vi kan utéva ett aktivt agarskap. Detta tydliggérande av Industrivardens
grundfilosofi har inneburit att vi de senaste tvd aren varit ganska sa aktiva med att forandra var
portfolj, som bilden bakom mig visar. Vi har som resultat av detta uppnatt en lagre skuldsattning och
en mer koncentrerad portfélj, som ger en god utgadngspunkt for framtida affarer.

Lat mig bara kort kommentera tva av forra arets affarer:

Pa basis av vara investeringskriterier gick vi kring arsskiftet 2002/2003 och under den tidiga varen in i
Munters och agde per den 16 februari i ar, 11 procent av roster o kapital i bolaget. Aven om Munters
hade en relativt svag utveckling under 2003 sa tror vi pa bolagets langsiktiga potential och dessutom
passar det val in i var portfolj.

Vi valde att innan &rsskiftet helt ga ur Skandia. Med ett innehav motsvarande 5 procent av rosterna i
Skandia hade vi inte den position vi 6nskar i ett bolag. Vi hade d& att valja mellan att 6ka och ta ett
aktivt agaransvar eller ga ur. Vi fann att Skandias affarsmodell inte motsvarar de férvantningar vi har
pa potentialen i en investering, varfor vi valde att salja. Likviden har vi istallet anvant till att 6ka i bolag
som vi kanner val och har en langsiktig tilltro till.



Men det som verkligen driver var vardeutveckling &r ju hur vara stora innehav utvecklas. Och da tycker
jag det ar mycket gladjande att Industrivarden ar stor dgare med ett aktivt inflytande i nagra av
Sveriges finaste och mest valskétta bolag som Handelsbanken, SCA och Sandvik. Vidare ar det med
stor tillfredsstallelse som vi kan konstatera att Ericsson ar pa ratt vag igen. Ericsson ar nu aterigen
Ibnsamt och har en sund finansiell bas efter den radikala omstrukturering som gjorts av bolagets
verksamhet samt den nyemission om 30 miljarder som Industrivarden var med och garanterade. Var
investering i nyemissionen om 0,8 miljarder har idag vuxit till 3,5 miljarder.

Till sist ett par ord om arets utdelning. Styrelsens forslag om en utdelning om 5 kronor och 50 6re per
aktie innebar bade en hdjning och en sankning, vilket jag skall forsoka forklara. Sedan ett par ar
tilampar Industrivarden med ratta principen att inte betala ndgon skatt. Hur man beraknar skatt for
investmentbolag har dock varit en smula krangligt, eftersom 1,5 procent av marknadsvardet pa
aktierna vid arets borjan skall tas upp som s.k. schablonintakt. Och i en varld dar aktiekurserna
svanger kraftfullt sa slar detta pa skatten.

Sattet att minska skatten ar genom utdelning. Det &r darfor Industrivarden under en foljd av ar haft en
utdelning bestaende av tva komponenter: en ordinarie som visat vad som ar kommersiellt motiverat
samt en bonus som hanterar skattemomentet hanférlig till schablonintdkten. Nu andras emellertid
reglerna varfor vi kan koncentrera oss pa att lamna, vad vi anser vara en affarsméssig utdelning, givet
vara erhallna utdelningar och genomférda affarer.

Darfor ar styrelsens forslag i &r en hojning av den ordinarie utdelningen med 50 ére till 5 kronor och 50
ore samtidigt som bonusutdelningen slopas helt och det totala beloppet saledes sanks fran 5 kronor
och 80 ore till 5 kronor och 50 6re. Fortfarande nér vi var malsattning att ha en direktavkastning som
ar hogre an for genomsnittet p& borsen.

Lat mig bara avslutningsvis saga att utvecklingen av vart substansvarde under borjan av detta ar varit
bra och ger mig anledning att tro att Industrivarden skall fortsétta att vara den fina placering som den
varit for den langsiktige spararen under de forsta 60 aren.

Tack herr ordférande.
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