Industrivardens bolagsstamma den 20 april 2005

Industrivardens bolagsstamma holls den 20 april 2005 pa Grand Hotel i Stockholm var-
vid bland annat nedanstaende beslut fattades.

= Stdmman faststéllde utdelningen till 6,00 kronor per aktie. Avstamningsdag for utdel-
ningen faststalldes till den 25 april, utbetalning fran VPC beréknas ske den 28 april.

= Till styrelseledaméter omvaldes Boel Flodgren, Tom Hedelius, Finn Johnsson, Fredrik
Lundberg, Sverker Martin-L6f, Arne Martensson, Lennart Nilsson och Anders Nyrén.
Till styrelsens ordférande valdes Tom Hedelius.

= Bolagsstdmman beslutade att bemyndiga styrelsens ordférande att bland representan-
ter for de storre aktiedgarna utse minst fyra ledamoter, som inte ar ledaméter av bola-
gets styrelse, att jamte ordféranden utgora valberedning infor néstfoljande styrelseval.
Valberedningens sammansattning skall offentliggéras senast sex manader fore ordina-
rie bolagsstdmman 2006.

VD Anders Nyrén informerade om att Industrivardens styrelse idag fattat beslut om att borsin-
troducera det helagda dotterbolaget Indutrade under andra halvaret 2005.

Beslut vid konstituerande styrelsemote.

* Vid konstituerande styrelsemote utsags Sverker Martin-Lof till vice ordférande.

VD Anders Nyréns anforande vid Industrivéardens bolagsstimma
Kéra aktiedgare.

Industrivardens utveckling under 2004 var mycket tillfredstéallande for oss aktieagare. Med en
totalavkastning pa over 45 procent fick vi en valdigt fin forrantning pa vart investerade kapi-
tal. Aktiens totalavkastning 6versteg avkastningsindex med hela 25 procentenheter. Att aktien
steg mer &n substansvardet, som i sin tur steg med 22 procent, forklaras av att investmentbo-
lagsrabatten minskade ytterligare under aret, fran 22 procent till 10 procent vid arsskiftet.

Att investmentbolagsrabatten minskat kontinuerligt under en langre tid vagar jag pasta visar
pa en acceptens for den strategiska inriktning som vi konsekvent foljer sedan ett par ar tillba-
ka, namligen;

- En koncentrerad och transparent portfélj av i huvudsak noterade bolag.

- Aktivt &gande genom styrelserepresentation, en val utvecklad arbetsmetod och egna
professionella analysresurser.
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- En liten och effektiv organisation — var forvaltningskostnad om 80 mkr utgér idag 0,2
procent av forvaltat kapital.

- En kortfristig handel med begransat risktagande som bidrar till att tacka vara forvalt-
ningskostnader. Under 2004 tjanade vi 100 mkr pa var korta handel och tackte darmed
med rage vara forvaltningskostnader.

Med detta som bakgrund skulle jag vilja &gna merparten av mitt anférande till att diskutera
varfor Industrivarden Gver tiden ar ett s utomordentligt bra sparalternativ - ja langt mycket
béttre an sparande i aktiefonder eller liknande. Jag kommer ocksa att belysa grundfilosofin for
var verksamhet som skiljer sig fran manga av dagens populéra aktiviteter pa kapitalmarkna-
den. Kort sagt - vi ar langsiktiga investerare i foretag som vi & med och utvecklar och inte
kortsiktiga aktiespekulanter.

Hur har da denna langsiktighet betalat sig? Lat oss utga fran nagra olika tidsperioder. Pa sidan
7 i var arsredovisning finns ett diagram som visar att vi inte bara hade en battre utveckling an
index under det senaste aret utan aven var klart béttre pa saval 5 som 10 ars sikt. Eftersom vi
arbetar langsiktigt har vi aven studerat detta pA mycket lang sikt, namligen sedan Industrivar-
den noterades 1945. Diagrammet visar att den som ar 1945 satsade en krona i aktieindex har
genom vardestegring och utdelningar fatt se sitt kapital véaxa till 1.800 kronor medan den som
var klok nog att satsa en krona i Industrivarden fatt se sitt kapital véxa till 4.300 kr eller be-
tydligt mer &n dubbelt sa mycket.

Denna grundsyn, att vara langsiktig och aktiv dgare i féretag och inte kortsiktig investerare i
aktier, &r helt fundamental for Industrivarden. Det aktiva &gandet kraver I6pande stora arbets-
insatser men ar svart att askadliggora fran dag till dag. Men det &r just langsiktigheten som
gor det mojligt att utveckla véarden. Vardeskapande tar tid. Mot denna bakgrund ar det viktigt
att vi har en bra portfolj av bolag som har potential att utvecklas val 6ver tiden.

Men tro for den skull inte att det inte sker nagra forandringar. Bilden visar att vi de senaste 10
aren har gjort 40 affarer med ett varde 6verstigande 500 mkr och att portfoljen av bolag for-
andrar sig kontinuerligt vilket ar naturligt mot bakgrund av den dynamiska varld vi lever i.

Vara forvarv av ytterligare dgarandelar i Sandvik och Handelsbanken under 2004 &r bra ex-
empel pa sadana affarer. Vi bedémde att, i forhallande till manga andra mojliga investerings-
alternativ, sa kunde vi 6ka vara positioner i dessa bada fina och valskotta bolag till attraktiva
nivaer. Saledes har vi investerat ytterligare 2 miljarder kronor i Handelsbanken till en snitt-
kurs av 145 kronor per aktie samt 1,5 miljarder kronor i Sandvik till en snittkurs av 250 kro-
nor per aktie. Att vi dessutom gjort lyckosamma tillaggsinvesteringar i SSAB, Munters och
Ossur gor ju inte det hela sémre.

Det galler med andra ord att investera i bolag med en identifierad vardepotential och sedan
utveckla dessa bolag. Tittar vi pa var portfolj av innehavsbolag sa finns det sannolikt fa port-
foljer som matchar denna. Man kan argumentera att det ar enkelt att replikera denna portfolj
eftersom den i huvudsak bestar av noterade bolag. Jag vill dock havda att det i verkligheten
inte ar sa latt att gora detta. Varje sparare vet hur svart det kan vara att ha disciplinen att vara
konsekvent langsiktig och inte forledas att ga in och ur aktiepositioner. Ibland ar det tillvéxt
som géller pa marknaden och ibland &r avkastning i fokus. Kasten kan vara snabba och tvéra.
For oss inom Industrivarden ar det sjélvklart att vi éver tiden vill ha en vélbalanserad portfolj
med utvecklingsbara foretag. Det ar det langsiktiga och médosamma utvecklandet av ett fore-
tag efter sunda principer, med bra ledare och en god kultur som ger det absolut bésta resultatet
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Over tiden. Vi bidrar till utvecklingen av foretag med val definierade och logiskt samman-
héngande vardekedjor, vi styckar dem inte!

Men &aven vi kan rakna. Om det ar uppenbart att ett bolag ar verkapitaliserat sa skall en skat-
teeffektiv kapitalaterforing ske till aktiedgarna. Inlosenprogrammen i Sandvik och SSAB som
tillsammans overfor 700 mkr till Industrivarden ar goda exempel pa detta. Men det &r alltid
utvecklandet av en bra affar som ar mest I16nsam. Det ar darfor vi som &garrepresentanter i
styrelsen for SCA varit med och vidareforadlat SCA fran ett traditionellt cykliskt skogsbolag
till ett integrerat hygien- och forpackningsforetag med skogsravaran som naturlig bas i varde-
kedjan. Sedan denna tillvaxtstrategi startades 1997 har totalavkastningen for SCA varit betyd-
ligt battre &n for borsen som helhet.

Ett annat exempel pa hur vi utvecklar bolag ar Indutrade som haft en fantastisk utveckling.
Bolaget omsatte 3,5 miljarder kronor och tjanade 220 mkr under 2004. Jag ar darfor glad idag
att kunna meddela att styrelsen i Industrivarden fattat beslut om att borsintroducera Indutrade
under det andra halvaret 2005. Indutrade &r ett fint bolag med goda framtidsmojligheter och
Industrivarden kommer att kvarsta som langsiktig agare med en andel om 35 procent.

Som langsiktiga agare av bolag maste vi alltid vara beredda att ta vart ansvar. Saledes var
Industrivarden en garant for Ericssons nyemission och vara representanter i Ericssons styrelse
var med om att fatta beslut om nédvandiga och tyvarr mycket kdnnbara neddragningsatgarder.
Detsamma géller beslutet om en avveckling av den heldgda mobiltelefonverksamheten till ett
joint venture i form av Sony Ericsson. Ericsson &r idag aterigen ett finansiellt starkt bolag som
uppvisar fina resultat och har en vérldsledande marknadsposition. Det kan mojligen tyckas
vara gamla exempel men den har typen av fragor, om an inte av samma dignitet, &r en del av
vardagen i det langsiktiga dgarstyrningsarbete vi bedriver.

Till slut herr ordférande nagra ord om utdelningen. Styrelsen foreslar i ar en utdelning om
6,00 kronor per aktie, en 6kning med 50 6re eller 9 procent. Jag &r glad att kunna konstatera
att vi aterigen slar var malsattning med en direktavkastning som ar hogre an snittet for borsen.
Gladjande ar ocksa att vi i ar for forsta gangen pa sju ar har kassaflodesmassig balans i var
affar d v s att vara lépande intékter i form av erhallna utdelningar och resultat av kortfristig
handel tacker vara kostnader och lamnad utdelning.

Hitintills i ar har Industrivardenaktien inte rort sig sarskilt mycket, delvis som en effekt av
den fantastiska utvecklingen under 2004. Den goda kvaliteten pa och det fina arbete som ut-
fors i vara innehavsholag gor dock att jag hyser stora forhoppningar om en fortsatt god ut-
veckling och med en konjunktur som ser relativt gynnsam ut sa tycker jag det finns all anled-
ning att tro att dven detta ar skall bli tillfredsstallande for oss aktieagare. Vi i ledningen, och
jag tror mig aven kunna tala for styrelsen, kommer att gora vart basta for att sa ska bli fallet.

Tack herr ordforande!
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