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FORVALTNINGSBERATTELSE MED

FINANISELLA RAPPORTER OCH BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Forvaltningsberittelse med finansiella rapporter f6r AB Industrivirden (publ), organisationsnummer
SE §56043-4200. Bolaget tillimpar Svensk kod for bolagsstyrning och bolagsstyrningsrapporten for
2012, som utgor en integrerad del av forvaltningsberittelsen, har granskats av bolagets revisor.

INDUSTRIVARDEN AR ETT AV NORDENS
LEDANDE INDUSTRIFORVALTNINGSBOLAG
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INDUSTRIVARDEN AR ETT BORSNOTERAT investmentbolag och
ettav Nordens ledande industriforvaltningsbolag. Affirsidén dr
att genom aktivt d4gande generera hog tillvixt av substansvirdet
och dirigenom méjliggora en totalavkastning till aktiedgarna
som riknat 6ver en lingre tidsperiod dr hogre dn genomsnittet
for Stockholmsborsen.

BOLAGET BILDADES AV Handelsbanken 194 4. Syftet var att samla
och dela ut de aktieinnehav man erholl efter 30-talskraschen till
bankens aktiedgare. Verksamheten visade sig vara framgangsrik
och kom 6ver tiden att utvecklas till en effektiv férvaltning av
pensionskapital for anstillda vid Handelsbanken och sca. Tack
vare Industrivirdens bevisade féormdga att skapa lingsiktigt
aktiedgarvirde till begrinsad kostnad har dgarkretsen 6ver tiden
utokats med ett stort antal allminna och privata pensionsfor-
valtare. Industrivirdenaktien dr vidare en populir placering for
stiftelser och andra lingsiktiga investerare samt ett stort antal
smasparare.
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STRATEGI

VARDESKAPANDE SKER GENOM aktivt 4gande
och en professionell investeringsverksamhet. Det
aktiva dgandet baseras pa Industrivirdens modell
for virdeskapande i innehavsbolagen. Investe-
ringsverksamheten bygger pd en strukturerad
process for kontinuerlig analys av existerande och

nya potentiella innehav.

INNEHAV

PORTFOLJ
— Fullinvesterad i aktier.

LOKALT URSPRUNG — GLOBAL NARVARO

— Innehavsbolagen motsvarar drygt 1/5 av Stockholmsbdorsens marknadsvirde.
- Sammanlagd omsattning om cirka r ooo Mdkr varav 1/3 i tillvixtregioner.

—Verksambheter i 6ver 180 linder.

— Globalt omkring 400 ooo anstillda.

INVESTERINGSKRITERIER

— Medelstora och stora nordiska borsbolag.
- Bolag med affirsmodeller som kan tillimpas pé flera marknader.
— Bolag med god formaga att generera tillvaxt i kassaflodet.
— Nischorientering med ledande positioner inom valda marknadssegment.
— Agarandel som ger ett betydande inflytande.

— Stor potential till virdeSkning genom aktivt dgande.

— Koncentration till ett begrinsat antal aktieinnehav.
— Aktivt dgande med en ling placeringshorisont.
— Belaning ger flexibilitet och havstang i aktieportfoljen.
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Handelsbanken

SR

VOLVO

c/o Life

ERICSSON 2

INVESTERINGSMOTIV

Genom en vilutvecklad uni-
versalbanksrorelse och ett
decentraliserat kontorsnit
med lokalt kundansvar
skapas en hog kundnojdhet
vilket mojliggor god 16n-
samhet.

Genom nischfokusering och
en stark position inom
forskning och utveckling
har bolaget skapat en virlds-
ledande position inom
materialteknik med produk-
ter inom frimst tillverk-
nings-, gruv- och anligg-
ningsindustrin.

Genom innovativ, kundan-
passad produktutveckling
och hog kvalitet har bolaget
en virldsledande position
inom kommersiella trans-
portlosningar.

Ledande globalt hygien-
och pappersforetag med ett
snabbvixande utbud av per-
sonliga hygienprodukter.
Europas storsta privata
skogsigare.

Marknadens storsta och
mest lonsamma leverantor
av mobil infrastruktur och
service.

STRATEGISKA VAGVAL

« Konsekvent genomford
affarsmodell.

« Organisk tillvixt pa prio-
riterade marknader i Nor-
den och Storbritannien.

« God finansiell stillning
och stirkt marknads-
position.

« Stark kapitalisering med
en betydande likviditets-
reserv.

» Ny koncernledning, stra-
tegisk fokusering och ny
organisation.

« Konsolidering av genom-
forda forvarv.

« Stirkta positioner pa till-
vixtmarknader.

» Ny koncernledning, stra-
tegisk fokusering och ny
organisation.

« Virldens modernaste
tunga lastbilar genom ny
modellserie.

« En allians med kinesiska
Dongfeng gér Volvo
storst i virlden inom
tunga lastbilar och stirker
ndrvaron samt tillvaxt-
mojligheterna i Asien.

» Omstrukturerad produkt-
portfolj med fokus pa till-
vixt inom hygienomradet
(Forvirv av G-Ps europe-
iska mjukpappersverksam-
het, avyttring av forpack-
ningsverksamheten etc).

« Stirkta positioner pa till-
vixtmarknader inom
hygienomradet.

« Viiletablerade globala och

regionala varumarken.

« Okad innovationstakt.

« Stark position infér opera-
torernas satsningar pa
nista generations telekom-
system (4Q).

¢ Nordamerikas ledande
leverantor av nitsystem
med stora uppgraderings-
och utvecklingskontrakt.

o Okade marknadsandelar
och stirkt teknologiskt
ledarskap skapar grund for

I6nsamhetstillvixt.

AGARFOKUS

Bibehillen I6nsamhet och
stark finansiell stillning.
Organisk tillvixt inom
utvidgad geografisk bas.

Stirkt Ionsamhet genom
effektivisering och
kostnadsreduktion.

Okade marknadsandelar,
stirkta positioner pa till-
viaxtmarknader och forbitt-
rad I6nsamhet genom 6kad
intern effektivitet.

Okad l6nsamhet genom en
storre andel hygienproduk-

ter, stirkta positioner pa till-

vixtmarknader samt
cffektiviseringsatgirder.

Tillvaxt och forbattrad 16n-
samhet baserat pd bolagets
ledande position inom
kompletta l6sningar for tele-
kommunikation.
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SKANSKA

SSAB

¥ Indutrade

Hoganas

Ett stort helhetskunnande
inom byggverksamhet kom-
binerat med ett processfo-
kus har skapat ett ledande
byggserviceforetag med en
virdeskapande projektut-
veckling i virldsklass.

Virldsledande position
inom nischomradet hog-
hallfast stil skapar solid
bas for tillvixt och god
lonsambhet.

Kombinationen forsiljning
av industriella forbruk-
ningskomponenter med
hogt teknikinnehill, god
organisk tillvixt och en vil-
utvecklad modell f6r for-
virvsbaserad tillvixt har
resulterat i en stark lonsam-
hetsutveckling.

Marknadsledande inom den
vixande nischen metallpul-
ver, frimst for komponenttill-
verkning i fordonsindustrin.

I februari 2013 avyttrade
Industrivirden hela inne-
havet i Hoganis till H
Intressenter, ett av Lindén-
gruppen och Foundation
Asset Management samagt
bolag.

« Effektiv byggverksamhet
ger goda kassafloden.

« Framgangsrik modell f6r
virdeskapande projektut-
veckling.

« Expansion till usa av
bolagets modell f6r infra-
strukturprojekt och
kommersiell fastighets-
utveckling.

Fortsatt god l6onsamhet
inom byggverksamheten
kombinerat med selektiv
expansion inom virde-
skapande projekt.

« Okat fokus pa hoglon-
samma specialprodukter.

« Strategiskt investerings-
program for att 6ka kapa-
citeten inom kylda stal och
stirka nirvaron i Asien.

Stirkt I6nsamhet genom
expansion inom nischomra-
det hoghallfast stal.

« Fortsatt tillvixt genom
forvirv.

« Flexibilitet genom en
decentraliserad affirs-
modell.

God lénsamhetsutveckling
genom kontinuerlig utveck-
ling av bolagets unika
affirsmodell.

« Okad aktivitet i geogra-
fiska tillvixtregioner.

« Fokus pa samverkan med
kunder f6r utveckling av
nya komponenter.

Tillvixt inom nya applika-
tionsomriden med god
lonsamhet.
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2012 var det femte dret som priglades av den
finansiella kris som inleddes i borjan av 2008
och som kulminerade med Lehmankraschen.
Liksom de flesta finansiella kriser sa utlostes
denna av en fastighetsbubbla, med svara konse-
kvenser for det finansiella systemet i allmidnhet
och bankvisendetisynnerhet. Problemen star-
tade i USA, dir man nu efter ett halvt decennium
lamnat krisen efter sig och gir mot tillvixt om
in en mdttlig sidan.

Det gangna dret priglades av problemen i
Europa, som i grunden initierats av fastighets-
kriser i ett antal europeiska linder och blottat
flera svirigheter. Nar de kreditgivande ban-
kerna fatt problem har redan hogt belanade sta-
ter fatt gd in for att ridda det privatigda finans-
systemet med offentliga medel. Det handlar
alltsa i grund och botten om en solvenskris.
Aven om stora utmaningar dterstir si finns det
nu tecken pd att dven eurokrisen dr pd vig att
stabiliseras. I Kina liksom i 6vriga Asien forut-
spds en accelererande tillvixt. Detta dr dven fal-
let i Sydamerika, lett av Brasilien, som hade en
svag utveckling under 2012. Det finns darfor
anledning till viss optimism.

Den vindning vi nu ser tecken p4 ar till stor
del resultatet av mycket kraftfulla monetira sti-
mulansitgirder av centralbankerna. Det ror sig
frimst om rekordldga rintor och massiva kop
av tillgangar fran banker och andra finansiella
institut, si kallade QE-program. Dessa atgirder
har varit riktiga for att undvika en global
depression, men kan inte fortga i takt med att
ckonomierna forbattras. Sa smaningom kom-
mer rintenivierna att hojas till mer normala
nivaer.

T orostider dr det sdrskilt viktigt att man dr
vid sin last; att behalla fokus pa det visentliga
och f6lja den utstakade kursen. Jag tycker att
Industrivirden lyckats vil med detta under det
gangna dret, sdvil pa Industrivirdenniva som i
vdra innchavsbolag. Det har bland annat tagit
sig uttryck i att ett antal aktiviteter och planer
som vi jobbat med under en lingre tid kunnat
fullfljas under 2012. Jag vill hir ge nigra kon-
kreta exempel pa ett antal viktiga aktiviteter
under dret.

I'samband med att Renault avyttrade samt-
liga sina 139 miljoner A-aktier i Volvo, varav 1o
miljoner konverterades till B-aktier, forvirvade
viytterligare 10 miljoner A-aktier fér 0,0 Mdkr.
Med 19 procent av rostetalet dr Industrivirden
dirmed den storsta aktiedgaren i virldens
ledande akt6r inom kommersiella transportlos-

L orostider i det sirshilt viktigt att man dr vid sin
liist; att behdilla fokus pa det viisentliga och folja den

utstakade kursen. Jay tycker att Industrivivden

yckats vil med detta under det gangna dvet, savil pia
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ningar. Tillsammans med Handelsbankens Pen-
sionsstiftelse och Handelsbankens Pensions-
kassa kontrollerar vi nu 21 procent av rostetalet.
Vi har stor tilltro till Volvos utvecklingspoten-
tial och det effektiviserings- och l6nsamhets-
hojande arbete som inletts av Volvos ledning
badar gott for framtiden. I januari 2013 ingicks
en strategiskt viktig allians med kinesiska Dong-
feng som gor Volvo storst i virlden inom tunga
lastbilar och stirker ndrvaron samt tillvixtmoj-
ligheterna i Asien.

Genom forvirvet av Georgia-Pacifics euro-
peiska mjukpappersrorelse, det tidigare forvir-
vet av Procter & Gambles mjukpappersrorelse i
Europa, forsiljningen av den europeiska for-
packningsrorelsen samt avyttringen av pappers-
anliggningarna i Laakirchen och det deligda
Aylesford, har scA genomfort en strategisk
omvandling mot mer stabila och hogforidlade
produkter med hogre lonsamhet. sca dr nu
klart marknadsledande i Europa inom mjuk-
papper och hygienprodukter. Férvirven moj-
liggor dven ytterligare effektiviseringsatgarder
och skapar bade intikts- och kostnadssynergier.
Grunden 4r nu lagd f6r att kunna utnyttja den
starka och l6nsamma positionen i Europa, for
att g vidare med satsningar i tillvixtregioner
som Asien och Sydamerika. scas inriktning
mot produkter med stabil efterfrigan och hogre
lonsamhet har mottagits positivt pa aktiemark-
naden. Under 2012 steg scA-aktien med 40 pro-
cent mot 12 for Stockholmsborsen. Man kan

ocksd notera att SCA, nu for forsta gingen pa
linge, virderas 6ver synligt eget kapital.

Under 2012 piverkades ssAB, vars nordiska
rorelse producerar framst tunnplat, kraftigt av
recessionen i stora delar av Europa. Samtidigt
shutfordes det strategiska investeringsprogram
som inleddes 2008 genom férvirvet av nord-
amerikanska 1psco. Forvirvet har varit en
mycket god affir for ssaB dir den nordameri-
kanska verksamheten burit hela $SAB genom
den kris som tyngt den europeiska stalindustrin
under de senaste dren. Genom de nu slutférda
investeringarna befister sSAB sina marknads-
ledande positioner inom héghillfasta och kylda
stil, nu dven med en betydande tillverknings-
kapacitet for specialprodukter i Nordamerika.
Okade behov av litta och energieffektiva stil
med speciella materialegenskaper skapar goda
framtidsmojligheter for ssaB.

Det hir var ndgra konkreta exempel pé vik-
tiga aktiviteter under 2012. Som lingsiktig aktiv
dgare engagerar vi oss l6pande i ett stort antal
strategiskt viktiga fragestillningar for inne-
havsbolagen. Det mest centrala for en engage-
rad dgare som Industrivirden dr dock att siker-
stilla att de foretag vi investerar i har ritt
ledning, en tydlig inriktning och organiskt
utvecklar sin kirnaffar.

Handelsbanken har fortsatt att utvecklas
mycket vil, savil vad giller I16nsamhet och till-
vixt som stabilitet och kundnéjdhet. Bankens
framgingar och dess unika organisations-
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modell fér bankverksamhet uppmérksammas nu alltmer, bland annat
i internationell press. Lonsamheten dr dterigen, for 41:a ret i rad,
bittre dn konkurrenternas genomsnittliga avkastning. Banken fort-
satte att utvecklas vil pd marknaderna utanfor Sverige. I Storbritan-
nien, ddr man vixer organiskt, 6ppnades det 133:¢ kontoret under dret.
I samband med bokslutsrapporten for 2012 offentliggjordes att
bankens verksamhet i Nederlinderna, med for nirvarande tretton
kontor, utsetts till bankens fjortonde regionbank.

Trots den svaga konjunkturutvecklingen under det andra halvaret
2012 kunde Sandvik uppvisa ett starkt helarsresultat, med forbittrade
marginaler och hégre I6nsamhet. Det ir ett tydligt bevis pa att det
nodvindiga forindringsarbetet, till ett mer modernt och globalt fore-
tag som paborjats av den nya foretagsledningen bérjar ge resultat.
Sandvik vidtar nu omfattande atgirder for att stirka Ionsamheten,
genom ett 6kat fokus och 6kad effektivitet. Med utgingspunkt i Sand-
viks stora kunnande inom virdebaserad forsiljning, med inriktning
mot kundernas processer och effektiviseringsbehov, stir man vil
rustad for att utvecklas till ett dnnu starkare foretag.

Ericsson som ir en ledande leverantor avkommunikationsnit och
relaterade tjdnster till teleoperatorer har stirkt sina positioner ytter-
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AKTIVT AGANDE I INNEHAVSBOLAGEN

o Sikerstilla lbnsamheten pa huvudmarknaderna i Europa och
Nordamerika.

o Fortsatt fokus pa tillvixt i utvalda marknadssegment.

SUBSTANSVARDET

o Substansvirdet vid drets utgang var 129 (104) kronor per aktie,
en 6kning med 29 (-28) procent under dret inklusive aterlagd
utdelning.

TOTALAVKASTNINGEN

« Totalavkastningen fér Industrivirdens C-aktie uppgick till 37 pro-
cent vilket var 21 procentenheter bittre dn for avkastningsindex.

 For delingre s-, 10-, 15- och 20-drsperioderna har Industrivirden-
aktien genererat en hogre totalavkastning dn borsen. Denna
utveckling dr dn battre vid en jimforelse med Europa- och virlds-
index (MscI).

AKTIEAFFARER UNDER ;&RET

o Aktier forvirvades for 3 262 (11 388) Mkr och avyttrades for 2 149
(6 927) Mkr.

o Netto forvirvades aktier for 1 114 (4 461) MKkr.

ENSKILT STORSTA AKTIEAGAREN I VOLVO

« Efter ytterligare forvirvi Volvo om 10 miljoner A-aktier, samt
genom Renaults omstimpling av Volvo A-aktier till B-aktier, dr
Industrivirden nu den enskilt storsta aktiedgaren i bolaget. Agar-
andelen uppgir till 6,2 procent av kapitalet och 18,7 procent av
rostetalet.

KORT HANDEL TACKER FORVALTNINGSKOSTNADEN
 Kort handel genererade ett resultat om 118 Mkr och forvaltnings-
kostnaden uppgick till 123 Mkr, eller 0,18 procent av férvaltade

tillgangar.

FORSTA KONVERTIBELLANET OVER KONVERTERINGS-

KURSEN (KONVERTIBELN AR ”IN THE MONEY”)

« Pd grund av den forsvagade euron ir det I6nsamt for konvertibel-
dgarna av det lan om 500 MEUR som forfaller 2015 att konvertera
vid en aktiekurs om 94 kronor/aktie (motsvarande kurs dr 154
kronor per aktie for det lin som férfaller 2017).

UTDELNINGSFORSLAG

o Styrelsen foreslar en utdelning om 5,00 (4,50) kronor per aktie,
vilket motsvarar en direktavkastning for C-aktien om 4,6 (5,5)
procent.

HANDELSER I BORJAN AV 2013

o Ifebruari 2013 avyttrades hela innehavet i Hoganis for 1,4 Mdkr
till H Intressenter, ett av Lindéngruppen och Foundation Asset
Management samigt bolag. Industrivirdens totalavkastning
under innehavsperioden uppgick till 100 procent.

o Ifebruari 2013 meddelades dven att Industrivirden blir ny langsik-
tig dgare i ICA, ett av Nordens ledande detaljhandelsbolag. Agar-
andelen kommer att uppga till 10 procent av rostetal och kapital.
Den totala investeringen uppgir till 2,4 Mdkr.
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INDUSTRIVARDENS UTVECKLING

2012 2011
Aktieportfoljen
- borsvirde per 31 december,

Mkr 68077 56903
—totalavkastning’ 22% —23%
Belaning
- rintebirande nettoskuld

per 31 december, Mkr 18248 16780

varav konvertibellan 8 418 8 555
—skuldsittningsgrad

fore full konvertering 26,8% 29,5%
—skuldsittningsgrad

efter full konvertering 14,4% 14,5%
— genomsnittlig rintekostnad 3,3%  3,5%
Substansvirde per 31 december,

Mkr 49829 40123
Substansvirde per 31 december,

kronor per aktie 129 104
—utveckling® 29% —28%
Forvaltningskostnad 0,18% 0,18%
Utdelning, kronor per akties 5,00 4,50
Direktavkastning, A-aktien 4,5%  5,2%
Direktavkastning, C-aktien 4,6%  5,5%
Totalavkastning, A-aktien 33%  —25%
Totalavkastning, C-aktien 37% —28%
Totalavkastningsindex 16% —14%

1) Aktieportfoljens totalavkastning inklusive terinvesterade utdelningar.
2) Substansvirdeforindring med beaktande av dterlagd utdelning.
3) Utdelning for respektive rikenskapsir. Styrelsens forslag for 2012.

ligare under 2012. Bolaget ir sedan tidigare en
stor aktor pa den viktiga amerikanska markna-
den och hivdar sig mycket vil mot sina kinesiska
konkurrenter pd virldsmarknaden. Under de
senaste dren har Ericsson satsat pd att ta mark-
nadsandelar i Europa dir operatérerna uppgra-
derar och bygger ut sina nit. Det har medfort
minskade bruttomarginaler men skapar en god
framtidspotential. Under de senaste dren har
Ericsson genom valda férvirv och avyttringar
ytterligare inriktat verksamheten mot sina kirn-
omraden, nitverk och relaterade tjinster.
Skanska ar ett av virldens ledande byggfore-
tag med starka positioner i Europa och UsA.
Genom att kombinera en effektiv byggverksam-
het med en framgangsrik modell for virdeska-

pande projektutveckling har man genererat
betydande aktiedgarvirde 6ver tiden. Bolaget
arbetar aktivt med att dra nytta av sin storlek
och globala nirvaro genom att utveckla de ope-
rativa synergierna inom bland annat inkép och
utveckling. Under 2012 startade Skanska sitt
forsta amerikanska infrastrukturprojekt samt
sdlde sitt forsta kommersiella fastighetsprojekt
i UsA. Vi har stor tilltro till Skanskas framtids-
mojligheter och under 2012 férvirvades ytterli-
gare aktier i bolaget for drygt 700 Mkr.

Aktieportfoljen hade en god virdeutveck-
ling under 2012 och en stor del av det virdetapp
som uppstod i kolvattnet av finanskrisen dr nu
aterhimtat. Substansvirdet okade, inklusive
dterlagd utdelning, med 29 procent till 129 kro-
nor per aktie. A- och C-aktien hade en totalav-
kastning om 33 respektive 37 procent, jimfort
med 16 procent for borsens avkastningsindex.
For de lingre s-, 10-, 15- och 20-drsperioderna
har Industrivirdenaktien genererat en hogre
totalavkastning 4n borsen, en jaimforelse som
ir dn starkare om vi jimfér med Europa- eller
virldsindex (Msc). Den fina virdeutvecklingen
avspeglar tydligt innehavsbolagens lingsiktigt
goda resultatutveckling 6ver tiden. Det dr ocksd
glidjande att var korta handel haft ett bra ar,
trots en svir derivatmarknad med relativt lig
omsittning. Resultatet uppgick till 118 Mkr och
verksamheten har nu tjdnat cirka 1,1 Mdkr sedan
starten 2003.

Under 2010 och 2011 emitterade Industrivir-
den tvd konvertibellan om sammanlagt 1,05 mil-
jarder euro for att finansiera bland annat upp-
viktningen i Volvo. Dd lanen dr emitterade i
curo blir konverteringskursen for det forsta
linet, som forfaller i januari 2015, omkring 94
kronor med dagens SEK/EUR-kurs. Med en
C-aktickurs om 110 kronor ir det alltsa l6nsamt
att konvertera ldnet till aktier — det dr ”in the
money”. Nir lanet konverteras si omvandlas det
till eget kapital. Enligt konvertibelvillkoren har
Industrivirden ritt att pikalla konvertering om
kursen for C-aktien i genomsnitt verstiger
konverteringskursen med 30 procent Gver en
tjugodagarsperiod. Samma villkor giller fér det
senare konvertibellanet, som forfaller i januari
2017 och som idag har en konverteringskurs om
154 kronor. Industrivirdens finansiella stillning
ir sdledes stark.

Isin ambition att férhindra nya finanskriser
i Europa har EU svarat med lingtgdende detalj-
reglering inom ett stort antal omriden. Det gil-
ler allt frin kapitaltickningsregler f6r banker till

regler som paverkar styrningen av féretag. Det
hir dr en olycklig utveckling som riskerar att
snedvrida konkurrensen, begrinsa foretagens
handlingsutrymme och himmar tillvixten.
Vidare dr det ett ingrepp i 4ganderitten. Dess-
utom har det visat sig svart att inféra detaljerade
regler i ett Europa dir linderna i flera avseen-
den skiljer sig at. Om Europa ska stirka sin kon-
kurrenskraft si krivs 6vergripande ramverk som
mojliggor flexibla l6sningar, snabb anpassning
och lingsiktigt dgarengagemang i bolagen. EU
tycks ha tagit intryck av den allminna debatten
och det ir glidjande att se att flera regelverk nu
tycks fi en mer 6vergripande utformning, med
utrymme for anpassning till skiftande natio-
nella forutsittningar.

Styrelsens forslag om en utdelning pd 5,00
kronor per aktie motsvarar en 6kning om 5o 6re
cller 11 procent, jimfort med foregdende dr. Det
innebir dven att vi fortsitter att uppfylla vart
mal att ge en god direktavkastning som ir hogre
in genomsnittet for Stockholmsbéorsen.

Det finns all anledning att se tiden an med
tillforsikt nu ndr flera orosmoment i delar av den
globala ekonomin tycks ha stabiliserats. Aven
om flera lingsiktiga utmaningar kvarstar, si
talar mycket for att den globala tillvixttrenden
kommer att bestd, drivet av en hog tillvixttake
i Asien och Sydamerika. Vara innehavsbolag har
ledande positioner inom sina verksamhetsom-
rdden, global tickning och en vixande nirvaro
i tillvixtregioner. Med en vilutvecklad affars-
modell och en stark finansiell bas har vi ddrf6r
goda forutsittningar for att skapa ett konkur-
renskraftigt aktiedgarvirde.

Stockholm i februari 2013

el

Anders Nyrén 4

Verkstillande direktor
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MAL OCH MALUPPFYLLELSE

KONKURRENSKRAFTIG
TOTALAVKASTNING OVER TIDEN

Industrivirdens mal dr att 6ver tiden generera
hog tillvixt av substansvirdet for att mojliggora
en totalavkastning till Industrivirdens aktie-
dgare som riknat 6ver en lingre tidsperiod skall
vara hogre 4n genomsnittet fér Stockholms-
borsen (NASDAQ oMmXx Nordic, Stockholm).
Malet har uppnatts med god marginal och
Industrivirdenaktien stir sig vil i jamforelse
med liknande lingsiktiga placeringsalternativ.

Industrivirden arbetar enligt en vilbepro-
vad modell for strukturerad investeringsverk-

samhet och aktivt virdeskapande i innehavsbo-
lagen. Med denna modell som grund och ett
lingsiktigt synsatt har Industrivirden genere-
rat en god substansvirdetillvixt ur savil ett
kortsiktigt som ett lingsiktigt perspektiv. Den
goda utvecklingen i kombination med utdel-
ningspolicyn att ge en direktavkastning som dr
hogre dn genomsnittet for Stockholmsborsen
har givit Industrivirdens aktiedgare en god och
konkurrenskraftig totalavkastning.

Aktien har under sdvil korta som lingre tids-

ARLIG GENOMSNITTLIG SUBSTANSVARDETILLVAXT

perioder givit en hogre totalavkastning 4dn
genomsnittet for Stockholmsbérsen som ling-
siktigt haft en stark utveckling ur ett interna-
tionellt perspektiv. For de lingre s-, 10-, 15- och
20-drsperioderna har Industrivirdenaktien
genererat en hogre totalavkastning dn borsen.
Denna utveckling dr dn battre vid en jaimforelse
med Europa- och virldsindex (Mscr). Under
2012 var totalavkastningen for A-aktien 33 pro-
cent och fér C-aktien 37 procent jimfért med 16
procent for avkastningsindex.

2012 Fem ar Tio ar Femton ar Tjugo ar
Substansvirde, % 24 -2 7 4 9
Substansvirde med aterinvesterad utdelning, %' 29 11 7 12
1) Med beaktande av dterinvesterad utdelning erhdlls ett matt pa den totala virdeutvecklingen, dvs hur substansvirdet skulle ha utvecklats om utdelningen kvarstitt i bolaget och utvecklats som aktieportféljen.
AKTIENS TOTALAVKASTNING ]AMFORT MED AVKASTNINGSINDEX
Industrivirden  Avkastningsindex Industrivirden’ Europa’
Arlig totalavkastning? A-aktien, % C-aktien, % SIXRX, % A-aktien, % C-aktien, % %
67 ar (sedan borsnoteringen 1945) 14 - 13 - - -
20 4r 15 15 13 - - -
I5 ar 9 9 8 - - -
10 ar 13 14 13 14 15 7
sar 4 5 3 6 7 -2
1dr 33 37 16 38 42 18

2) Viirdekning inklusive dterinvesterad utdelning.
3) Alla data denominerade i EUR. Morgan Stanely Total Return Europe Index.

ARLIG GENOMSNITTLIG TOTALAVKASTNING FOR RESPEKTIVE PERIOD

% arligen f6r Industrivirden C och Avkastningsindex (SIXRX)
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\
35
\
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AFFARSMODELL

STRUKTURERAT VARDESKAPANDE
Industrivirdens kirnverksamhet ir att investera
inordiska borsbolag med en god virdeoknings-
potential och genom aktivt dgande bidra till ett
kontinuerligt virdeskapande i innehavsbolagen.
Den aktiva dgarrollen kriver ett betydande
dgarinflytande och medfor att investerings-
horisonten ir lingsiktig. Ett aktivt dgarpers-
pektiv ger en god forstaelse for innehavs-
bolagens verksamhet, omvirld och 16pande
utveckling. Genom att bidra till virdeskapande
i innchavsbolagen 6kar virdet av tillgingarna
samtidigt som det aktiva engagemanget och
kunskapen om bolagen minskar Industri-
virdens aktierisk.

FRAMGANGSRIK AFFARSMODELL
Industrivirden har mdingarig erfarenhet av
virdeskapande aktivt d4gande och arbetar med
en vilbeprévad affirsmodell. Ytterst bygger
Industrivirdens framging pa dess medarbetare
och vilbeprovade arbetsprocesser.

VALUTVECKLADE ARBETSPROCESSER
Arbetet bedrivs i tvd processer dir merparten
av Industrivirdens resurser inriktas mot virde-
skapande aktivt d4gande. Varje innehavsbolag
analyseras med avseende pa mojlig virdeutveck-
ling. Kvantitativa mal utvirderas 16pande lik-
som olika former f6r en framtida avyttring. Stor
vikt liggs vid kontinuerliga jimforelser mot
alternativa lingsiktiga placeringariandra bors-
bolag. Investeringarna utvirderas kontinuerligt
med en tidshorisont pd 58 ar.

Portfolj av branschledande bolag

« Professionell urvalsprocess

Virdeskapande langsiktigt
aktivt dgande

« Bolag med betydande virdepotential « Viilutvecklade dgarstrategier

« Stort engagemang och aktiv utveck-
ling av bolagen

« Lingsiktighet 6kar virdeskapande-
potentialen

God utvixling av inflytande

« Betydande inflytande i globala
bolag med ett marknadsvirde om
cirka 860 Mdkr

» Samverkan med andra dgare
« Starka fértroendepositioner

Omfattande strukturkapital
« Professionell organisation
« Erfarna styrelseledaméter

« Vilbeprovade och effektiva arbets-
metoder

o Omfattande nitverk

¢ Goda finansiella resurser

Analysfunktionen bidrar med kontinuerlig utvirdering av investeringar och omvirldsfaktorer
samt underhaller Industrivirdens handlingsplaner for virdeskapande

[

[

Investeringar

Utvirdera innehavsbolagen och
potentiella nyinvesteringar

Utvirdera majlig realisation av
upparbetade virden

Aktivt dgande

Skapa mervirde i innehavsbolagen

[

[

Aktiehandel

Funktionen for aktichandel bidrar med marknadsinformation,
genererar meravkastning samt verkstiller investeringsbeslut
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II

INVESTERINGAR

Investeringsprocessen syftar till att utvirdera
existerande investeringar mot uppstillda mil-
virden samt att I6pande ge en aktuell bild av
vilka nyinvesteringar som moter uppstillda
investeringskriterier. Detta for att snabbt kunna
agera nir affirsmojligheter uppstar.

Tydliga investevingskriterier

Investeringar gors i foretag med beprévade

affirsmodeller och betydande méjligheter till

framtida virdeokning. Investeringsfokus dr:

o Medelstora och stora nordiska borsbolag.

o Affirsmodeller som kan tillimpas pd flera
geografiska marknader.

God formdga att generera tillvixt i kassa-
flodet.

Nischorientering med ledande positioner
inom valda marknadssegment.

Agarandel som ger ett betydande inflytande.
Stor potential till virdedkning genom aktivt
dgande.

Innehavsbolagen

med en utvirderingshorisont pa s—8 ar.

Handelsbanken

Betydande virdeskapandepotential genom aktivt dgande

Potentiella nyinvesteringar

Mojlig virdepotential i de mest intressanta potentiella
nyinvesteringarna.

Drygt 800 borsbolag pa de storre
nordiska aktiemarknaderna

AN

SCA
c/o Life

VOLVO

ERICSSON Z SKANSKA

IF Indutrade

SSAB

Hoéganas

Industrivirdens
investeringskriterier

Ca 50 bolag som moter uppstillda
investeringskriterier

Djupare analys

20 potentiella
bolag

Lopande utvirdering mot malvirden
« Oka/minska i befintliga innehav « Nyinvestering e« Exit
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AKTIVT AGANDE

Industrivirdens inflytande i innehavsbolagen
grundas pa savil betydande dgarandelar som en
stark fortroendeposition. Med detta som
utgidngspunkt utévas en aktiv dgarroll i samspel
med andra stora dgare i syfte att finna former
for att 6ka virdet av akticinnehaven. Det aktiva
dgandet utovas av styrelseledaméter i innehavs-
bolagen med anknytning till Industrivirden,
genom arbete i valberedningar samt genom en
direkt dialog mellan Industrivirdens investe-
ringsorganisation och ledande féretridare f6r
innehavsbolagen. Det aktiva dgandet bedrivs
med utgingspunkt frin de I6pande grund-
analyserna och handlingsplanerna for virde-
skapande.

Arbetet utgdr frin ett 6vergripande dgarper-
spektiv med fokus pd frigor som strategi,
bolagsstruktur, marknadspotential, kapital-
struktur och dgarstyrningsfrigor med mera. En
avde mest centrala fraigorna i respektive bolags-
styrelse dr att tillsitta vD och att l6pande utvir-
dera bolagsledningens arbete. Det aktiva dgan-
det ger bolagsledningen trygghet att agera
lingsiktigt.

Styrelsevepresentation

Det aktiva dgandet bedrivs ytterst genom sty-
relserepresentation. Innehavsbolagets styrelse-
ordférande har normalt anknytning till Indu-
strivirden som regelmissigt representeras av
minst en styrelseledamot. Styrelserepresentan-

terna ingdr normalt i Industrivirdens styrelse.
En detaljerad presentation av styrelsen framgdr
avsidan 48.

Valbevedningsarbete

Innehavsbolagets styrelsesammansittning dr
en central friga varfor Industrivirden aktivt
deltar i beredningen av forslag till innehavsbo-
lagens styrelser. Valberedningsordféranden har
normalt anknytning till Industrivirden som
regelmissigt representeras av minst en ledamot.
Industrivirdens chefsjurist och vice vD Anders
Nyberg ansvarar for dgarstyrningsarbetet. Till-
sammans med Industrivirdens seniorradgivare
Carl-Olof By representerar han Industrivirden
iinnehavsbolagens valberedningar.

Sverker Martin-Lof

Tekn lic, fil dr hc. Styrelseordférande i Industri-
virden, SCA och ssAB. Vice styrelseordférande
i Ericsson. Styrelseledamot i Skanska och
Svenska Handelsbanken. Tidigare vD, samt ett
flertal ledande befattningar, inom sca.

Fredrik Lundberg

Civing, civekon, ekon dr hc, tekn dr he. vb och
koncernchefiL E Lundbergforetagen. Styrelse-
ordforande i Holmen och Hufvudstaden. Vice
styrelseordférande i Svenska Handelsbanken.
Styrelseledamot i L E Lundbergforetagen,
Sandvik och Skanska. Verksam inom L E Lund-
bergféretagen sedan 1977.

Hans Larsson

Filkand. Styrelseordfoérande i Handelsbanken.
Styrelseledamot i Holmen, Attendo och Valedo
Partners Fund 1 och 2. Tidigare vb i Nordstjer-
nan, Esselte och Swedish Match.

Stuart Graham

Civ ekon. Styrelseordférande i Skanska. Styrel-
seledamot i PPL Corporation och Harsco Cor-
poration. Tidigare vD i bland annat Skanska-
koncernen, Skanska Usa och Sordoni Skanska.

Boel Flodgren
Jur dr, ekon dr hc. Professor i handelsritt samt
tidigare rektor fér Lunds universitet.

Christian Caspar

Civ ekon. Styrelseledamot i Stena och Bonnier.
Drygttrettio ars erfarenhet frin ledande befatt-
ningar inom McKinsey & Company.

Anders Nyrén

Civ ekon, MBA. vD och koncernchef i Industri-
virden. Styrelseordférande i Sandvik. Vice sty-
relseordforande i Svenska Handelsbanken. Sty-
relseledamot i Ericsson, sca, ssaB, Volvo,
Ernstromgruppen, Handelshogskolan i Stock-
holm och Handelshoégskoleféreningen vid
Handelshogskolan i Stockholm. Tidigare vice
vD i Skanska, Nordbanken och Securum samt
vD i oM International med flera.
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ANALYS

Industrivirden har en kostnadseffektiv organi-
sation som kinnetecknas av hog flexibilitet och
korta beslutsvigar. Bolaget har drygt 25 anstillda
medarbetare, sju styrelseledaméter samt ett
omfattande kontaktnit med specialistkunskap.
Verksamheten ir projektorienterad och involve-
rar personal frdn savil investeringsorganisatio-
nen som stabsfunktionerna.

Varje innehavsbolag och potentiell nyinves-
tering bevakas av ett investeringsteam. Teamet
genomfor en fundamental bolagsanalys som
utmynnar i en sd kallad grundanalys. Med
utgingspunkt fran analysen uppdateras konti-
nuerligt en handlingsplan som utgér grunden
for utformningen, genomfoérandet och utvir-
deringen av Industrivirdens aktiva dgande. Syf-
tet dr frimst att identifiera och beskriva olika

Lopande dialog med
foretagsledningarna
iinnehavsbolagen

Presentationer for Indu-
strivirdens styrelse

mojligheter for virdetillvixt samt strategiska
dtgirder for att skapa dessa virden.

All analys baseras pd offentligt informa-
tionsmaterial. Varje investeringsteam presente-
rar kontinuerligt respektive handlingsplan f6r
den eller de ledaméter i innehavsbolagens sty-
relser som har anknytning till Industrivirden.
Pa detta sitt ges Industrivirdens representan-
ter en aktuell bild av de méjligheter och atgir-
der som identifierats. Investeringsteamen for
dven en I6pande dialog med foretagsledning-
arnaiinnehavsbolagen. Genom att arbeta med
vil underbyggda idéer och forslag far Industri-
virden gehor i respektive innehavsbolags sty-
relse. Pd sd sitt kan delar av handlingsplanerna
over tiden omsittas till verkliga atgdrder i inne-
havsbolagen for framtida virdeskapande.

Styrelseledaméter med anknytning

till Industrivirden

Sambillsansvar

Industrivirden har en ling tradition av ansvars-
tagande, sdvil i rollen som aktiv dgare som bors-
noterat bolag. En grundliggande virdering dr
att socialt och miljomassigt ansvarstagande ska-
par affirsméjligheter som bidrar till Iangsiktigt
aktiedgarvirde. Industrivirdens innehavsbolag
stdr sig vil i olika branschjimf6relser och har
over lag kommit lingt med att tillvarata de vir-
den som ett langsiktigt ansvarstagande méjlig-
gor. Alla verksamheter skall efterleva lagar och
vedertagna regler samt kontinuerligt forbattra
sina positioner med stod av relevanta riktlinjer
och mitbara mal.

Investeringsteam

« Investeringskommitté

« Investment manager/Teamansvarig
 Analytiker

» Externa resurser

Grundanalys Utrednings-

uppdrag

Handlingsplan

Foretaget, konkurrenter
och branschen

Centrala omvirldsfaktorer
och megatrender etc
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Besok i virldens storsta koppargruva El Teniente strax soder om Santiago i Chile. Verksamheten dr hogt automatiserad och bedrivs
med avancerad gruvutrustning frin Sandvik.

Foretagsledning och
investevingskommitte
vD ansvarar for Industrivirdens l6pande for-
valtning som hanteras av bolagets lednings-
grupp. Arbetet omfattar bland annat strategi-,
organisations- och finansieringsfragor samt
kontroll och uppfoljning. Foretagsledningen
utgdr dven investeringskommitté for att fast-
stilla handlingsplaner samt fatta investerings-
beslut inom uppstillda mandat. Representanter
fran foretagsledningen ingdr i investerings-
teamen med ett 6vergripande ansvar.
Industrivirden arbetar med en liten och flex-
ibel organisation varfor ledningsgruppens
medlemmar aktivt deltar i det operativa arbetet

Anders Nyrén Pir Ostberg Anders Nyberg inom sina respektive omraden. En betydande
Verkstillande direktor, Vice verkstillande direktor, Vice verkstillande direktor, del av vD:s arbetstid dgnas dt styrelsearbete
Civ ekon chef for investeringsverk- chefsjurist, Jur kand inom ramen for det aktiva dgandet i innehavs-

samheten, Civ ekon

Martin Hamner Sverker Sivall

Ekonomi- och finanschef (crFo), Kommunikationschef,

Civ ekon Civ ekon

bolagen. Utover ledningen av investeringstea-
men kan medlemmar i foretagsledningen dven

Fredric Calles bidra med specialistkompetens i Industrivir-
Chef for kort handel, dens analysteam. En detaljerad presentation av
Civ ekon foretagsledningen framgar av sidan 49.

VARDESKAPANDE GENOM INFLYTANDE, KUNSKAP
OCH ENGAGEMANG — MED SCA SOM EXEMPEL

INDUSTRI //\\I’-_VARDEN

Agarfragor

« Strategi
» Bolagsledning

o Finansiella mal

Kapitalstruktur

Bolagsstyrning

« Organisationsstruktur

o Ersittningsstruktur

» Rapporterings- och kontrollsystem

o Miljo- och samhillsansvar

Resurser
Handlingsplan

o Styrelseledaméter i scA med anknytning till
Industrivirden

 Investeringsorganisation ——

o Egenutvecklande metoder och system

o Omfattande nitverk Grundanalys
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KORT HANDEL

Industrivirden har en separat funktion for kort
handel i syfte att stodja investeringsverksamhe-
ten med marknadsinformation och att verk-
stilla investeringsbeslut. For att generera
meravkastning bedrivs kort handel i aktier och
aktierelaterade instrument. Virden skapas
frimst genom derivataffirer i existerande inne-
havsbolags aktier.

Genom att folja marknadens virdering av
innehavsbolagen 6ver tiden har Industrivirden
skaffat sig en god kunskap om aktiernas kort-
siktiga prissittning. For att utnyttja denna
kunskap och skapa meravkastning genomfors
kontinuerligt korta derivataffirer pd margina-
len i Industrivirdens lingfristiga aktieinnehav.
Den korta handeln har varit mycket framgangs-
rik och genererat ett resultat om drygt 1 Mdkr
sedan starten 2003.

SCA
clo Life

Styrelsearbete

Styrelseordféranden Sverker Martin-Lof och ledamoten Anders Nyrén har anknytning till
Industrivirden. Under 2012 genomfordes atta styrelsemoten. Viktigare fragor var bland annat:

 Digdende effektiviseringsprogram inom den europeiska hygienverksamheten.
« Forvirvav Georgia-Pacifics europeiska mjukpappersverksamhet.

Okat dgande i kinesiska mjukpapperskoncernen Vinda.

Forvirv pa hygienomradet i Brasilien, Chile, Taiwan, Ryssland och Turkiet.

Avyttring av férpackningsverksamheten.

Avyttring av andel i brittiskt tidningspappersbruk och 6sterrikiskt tryckpappersbruk.

Beredning av utdelningsforslag.

Under 2012 genomforde Industrivirdens bolagsteam fyra méten med ledande befattningshavare
inom scA. Teamet deltog vid flera av de stora branschbolagens kapitalmarknadsdagar och genom-
forde ett antal féretagsbesok hos olika branschaktorer runt om i vérlden.

Samverkan med andra stora aktieigare
Under 2012 férdes pa sedvanligt sitt en Iopande dialog med andra stora aktiedgare i SCA.

Forslag pa ledamoter

« Valberedningens ordférande Carl-Olof By representerar dgaren Industrivirden.
Under kalenderaret 2012 genomférdes tre beredningsméten och valberedningens .
forslag pa styrelseval presenterades i februari 2012. -

Vid arsstimman i mars 2012 valdes styrelseledaméterna i enlighet med forslaget. \ —
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STYRELSEN
Styrelsen har en central roll i Industrivirdens
affirsmodell for aktivt dgande. Den ansvarar
bland annat fér utformningen och tillimp-
ningen av det aktiva dgandet, 6vergripande dgar-
frigor rérande innchavsbolagen samt frigor om
kop och forsiljning av borsaktier i storre omfatt-
ning. Se vidare pa sidan 12. Styrelsen har det
yttersta ansvaret for Industrivirdens organisa-
tion och férvaltning.

Arbetet utgdr frin styrelsens arbetsordning
och foljer en arlig plan. Varje ssmmantride utgar
fran en dagordning med relevant bakgrundsdo-
kumentation.

Utover det konstituerande sammantradet,
som hillsianslutning till drsstimman, samman-
trider styrelsen normalt fem ganger per ar (ordi-
narie ssmmantriaden). Extra sammantride sam-
mankallas vid behov. Under 2012 sammantridde
styrelsen totalt sex gdnger.

Det konstituerande sammantridet innefattar
faststillande av styrelsens arbetsordning, beslut
om firmateckning och protokollsjustering samt
utskottsval.

Styrelsen utvirderar drligen Industrivirdens
finansiella rapportering och stiller krav pa dess
innehall och utformning for att sikerstilla en
hog kvalitet. I samband med det styrelsesam-
mantride som behandlar arsbokslut, forvalt-
ningsberittelse, forslag till vinstdisposition och
bokslutsrapport limnar revisorn en redogorelse
till revisionsutskottet om revisorernas iakttagel-
ser och beddmningar frin den genomférda revi-
sionen.

De ordinarie styrelsesammantridena omfat-
tar flera fasta féredragningspunkter. Bland annat
foredras en rapport om verksamhetens ekono-
miska utfall samt substansvirdets och aktieport-
foljens utveckling. Genomforda aktietransaktio-
ner redovisas detaljerat. Rapporteringen
omfattar dven en beskrivning av innehavsbola-
gens utveckling samt makroekonomiska forut-
sittningar. Vidare gors normalt en sirskild
genomgang av ett eller flera innehavsbolag samt
av potentiella investeringar/avyttringar. Vid ett
cller flera styrelsesammantriden under aret redo-
gor foretagsledningen i ett innehavsbolag for
bolagets utveckling.

Styrelsen har utsett ett ersittningsutskott och
ett revisionsutskott med uppgift att bereda
ersittnings-, respektive revisionsirenden infoér
styrelsebeslut.

Alla styrelsebeslut baseras pa ett utforligt
beslutsunderlag och fattas efter en diskussion
som leds av ordféranden. Styrelsens arbete utvir-
deras arligen genom en strukturerad process
under ledning av styrelsens ordférande.

—<VALBEREDNINGEN

Ivalberedningen f6r beredning av styrelseval pa
arsstimman 2012 har ingétt Bo Dambery, Jan
Wallanders och Tom Hedelius stiftelse med flera;
Ulf Lundabl, L E Lundbergforetagen; Sverker
Martin-Lif, styrelsecordférande i Industrivirden;
Anders Nybery, sca pensionsstiftelser med flera
och Hakan Sandbery (valberedningens ordfo-
rande), Handelsbankens Pensionsstiftelse och
Handelsbankens Pensionskassa. Samma valbe-
redning, med undantag f6r Mikael Schmidt som
ersatt Anders Nyberg, 4r utsedd att bereda val pa
drsstimman 2013.

—BOLAGSSTAMMAN

Bolagsstimman dr Industrivirdens hogsta beslu-
tande organ. Vid den ordinarie bolagsstimman
som halls inom sex manader efter rikenskapsar-
ets utgang (drsstimman) fattas beslut rérande
forslag frin valberedningen, styrelsen och aktie-
dgare. Bland annat faststills resultat- och balans-
rikningar, beslutas om utdelning, viljs styrelse
—som enligt bolagsordningen ska besta av ligst
tre och hogst nio ledaméter — och i férekom-
mande fall revisor och faststills deras arvoden
samt behandlas andra lagstadgade drenden.

_—
Valberedningen Bolagsstimman
%
T 1
N
Industrivirdens styrelse
Revisorn
| Ersittningsutskottet Revisionsutskottet
= : = Styrdokument och

Verkstillande direktoren K—) iitern kontioll

L - ERSATTNINGSUTSKOTTET

Ersittningsutskottet tar fram férslag om ersitt-
ning till vD och beslutar om ersittning till 6vriga
foretagsledningen. Riktlinjer for ersittning till
ledande befattningshavare faststilldes av ars-
stimman 2012. [ crséttningsutskottct ingar
styrelseordféranden Sverker Martin-Lof (ersatt-
ningsutskottets ordférande) och styrelse-
ledamoten Hans Larsson. Nagon ersittning for
arbetet i ersittningsutskottet har inte utgatt.
Under 2012 hade utskottet tvd moten.

VERKSTALLANDE DIREKTOREN

vD ansvarar for Industrivirdens operativa verk-
samhet i enlighet med den beslutade strategin
och styrelsens vD-instruktion. Instruktionen
omfattar bland annat placeringsregler avseende
aktier och derivatinstrument med angivande av
beloppsgrinser for vp:s ritt att mellan styrelse-
moten besluta om kop och forsiljning av aktier
och derivatinstrument. vD:s viktigaste uppgifter
dr att leda verksamheten och att som styrelse-
representant utéva det aktiva dgandetiinnehavs-
bolagen. Se vidare sidan 14.
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REVISIONSUTSKOTTET

I revisionsutskottet ingar samtliga styrelsens
ledamoter utom vp. Hans Larsson ér revisions-
utskottets ordférande. Nagon ersittning for
arbetet i revisionsutskottet har inte utgatt. Revi-
sionsutskottet har till uppgift att granska ruti-
nerna for bolagets riskhantering, styrning och
kontroll samt dess finansiella rapportering. Pla-
ceringsinstruktionen och finanspolicyn faststills
arligen av styrelsen. Under 2012 hade utskottet
tvd moten.

Revisionsutskottet har l6pande kontakt med
Industrivirdens revisor for att sikerstilla att den
interna och externa redovisningen uppfyller de
krav som stills samt diskutera omfattningen och
inriktningen av revisionsarbetet. Revisorn rap-
porterar sina iakttagelser till revisionsutskottet i
samband med granskningen av drsbokslutet.

REVISORN
Revisorn granskar arsredovisningen, bok-
foringen samt styrelsens och verkstillande
direktorens forvaltning och rapporterar till ars-
stimman. Vid drsstimman 2010 utsigs
PricewaterhouseCoopers AB till revisor till
utgangen av arsstimman 2014. Paskrivande
revisor dr den auktoriserade revisorn Magnus
Svensson Henryson (f. 1969). Under 2012 var han
paskrivande revisor i de noterade bolagen
Industrivirden, sSAB och SEB med flera.

Under 2012 har halvarsrapporten éversiktligt
granskats av bolagets revisor.

STYRDOKUMENT

OCH INTERN KONTROLL
Industrivirden har en 6verskadlig verksamhet
och etablerade kontrollsystem. Styrelsen faststil-
ler arligen styrdokument i form av placeringsreg-
lementet och vp-instruktionen. Placeringsreg-
lementet faststills av styrelsen och specificerar
samt fastsldr ramar for alla placeringar i finan-
siella instrument. vD-instruktionen ger centrala
anvisningar och klargér vilka beslut som avgors
av styrelsen och vilka som bestims av vD.

Mot bakgrund av Industrivirdens verksam-
het , organisationsstruktur samt hur den finan-
siella rapporteringen i 6vrigt har organiserats
finner styrelsen inget behov av en sirskild
granskningsfunktion i form av internrevision.

Den interna kontrollen beskrivs vidare pa
sidan 38.

Ytterligare information om styrningen av Industri-
virden finns pi bolagets hemsida.

NARVARO, ARVODEN OCH BEROENDEFORHALLANDEN

Nirvaro vid moten
Ersitt-
Invald Revisions- nings- Rev.  Ers. Arvode
Namn ar  Styrelse utskott utskott Styrelse utskott utskott 2012, tkr
Ord- Ord-
Sverker Martin-Lof 2002 forande Ledamot forande Alla  Alla  Alla 1800
Christian Caspar 2011 Ledamot Ledamot - Alla Alla - 525
Boel Flodgren 2002 Ledamot Ledamot - Alla  Alla - 525
Stuart Graham 2011 Ledamot Ledamot - Alla  Alla - 525
Ord-
Hans Larsson 2010 Ledamot  forande Ledamot Alla  Alla  Alla 525
Fredrik Lundberg 2004 Ledamot Ledamot - Alla  Alla - 525
Anders Nyrén 2001 Ledamot - - Alla - - -
Summa 4 425

Beroende i forhallande till Industrivirden dr Anders Nyrén (i egenskap av vp).
Beroende i forhallande till storre akticigare dr Fredrik Lundberg (vp i L E Lundbergforetagen som ir storre akticigare i Industrivirden)
och Hans Larsson (ordférande i stiftelser som ir stérre akticdgare i Industrivirden).
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ubstansvirdet anger aktiedgarnas totala
formogenhet, definierad som mark-
nadsvirdet for aktieportféljen minskad
med den rintebirande nettoskulden.
Substansvirdet vid drets utgang var 49,8
(40,1) miljarder kronor, vilket motsvarade 129
(104) kronor per aktie.
Den lingsiktiga substansvirdeutvecklingen
framgar av sidorna 9 och 19.

AKTIEPORTFéL]EN
Industrivirdens aktieportfolj utgors av storre
aktieposter i Handelsbanken, Sandvik, Volvo,
scA, Ericsson, Skanska, ssaB, Indutrade och
Hoéganis i vilka bolag Industrivirden agerar
som langsiktig aktiv dgare. Bolagen kinneteck-
nas av ledande positioner inom valda marknads-
segment, branschledande positioner och ett
betydande inslag av internationell verksamhet.
Aktieportfoljen, som ar virderad till aktuell
borskurs per 31 december 2012, hade ett mark-
nadsvirde pd 68,1 (56,9) miljarder kronor, vilket
motsvarade 176 (147) kronor per Industrivir-
denaktie.

INVESTERINGSAKTIVITETER 2012
Under aret forvirvades aktier for 1 114 (4 4-61)
Mkr netto. De storsta nettoforvirven avsig
Volvo med 795 Mkr och Skanska med 709 Mkr.
Den storsta nettoavyttringen avsig Handels-
banken med 746 Mkr.

Utover aktieforviarven i Volvo medforde
omstimpling av A-aktier till B-aktier i Volvo att
Industrivirdens dgarandel 6kade till 6,2 procent
av kapitalet och 18,7 procent av rostetalet.

AKTIEPORTFOLJENS

UTVECKLING 2012

Vid utgangen av 2012 uppgick marknadsvirdet
pd aktieportfdljen till 68 077 (56 903) Mkr, vil-
ket oversteg anskaffningsvirdet med 27 714
(18389) Mkr. Aktieportfoljens virde, med hin-
syn tagen till kép och forsiljningar, 6kade med
18 (—26) procent under dret och Stockholms-
borsens marknadsindex (oMmxspr) dkade med 12
(=17) procent.

Under dret erhélls utdelningar om samman-
lagt 2 301 (2 403) Mkr. Portfoljens totalavkast-
ning, det vill siga virde6kningen inklusive ater-
investerade utdelningar, uppgick till 22 (-23)
procent jimfort med 16 (-14) procent for avkast-
ningsindex (SIXRX).

KORTFRISTIG HANDEL

Kortfristiga derivataffirer och kortfristig aktie-
handel genomférs 16pande for att 6ka aktieport-
foljens avkastning. Det sammanlagda resulta-
tet av Industrivirdens kortfristiga derivat- och
aktichandel blev 118 (152) MKkr.

KONVERTIBELEMISSIONER

Ijanuari 2010 och januari 2011 emitterade Indu-
strivirden ett femdrigt och ett sexdrigt konver-
tibellin om 500 MEUR respektive 550 MEUR. Syf-
tet var att utnyttja bra marknadstillfillen och en
god kreditkvalitet for att erhalla billig finansie-
ring med méjlighet till nyemission. Kapitalet
har nyttjats for investeringar i innehavsbolag
med god direktavkastning och virdedknings-
potential, frimst Volvo, Handelsbanken och
Sandvik. De genomférda investeringarna har

haft en god totalavkastning som vil 6verstiger
den genomsnittliga totalavkastningen for
Stockholmsborsen. Konvertibellinen beskrivs
ytterligare pd sidan so.

RANTEBARANDE NETTOSKULD

Vid utgingen av 2012 uppgick den rintebirande
nettoskulden till 18,2 (16,8) miljarder kronor,
vilket motsvarade 47 (43) kronor per Industri-
virdenaktie. Lanedelen i de konvertibellin som
emitterades i januari 2010 och januari 2011 utgdr
8.4 Mdkr av den totala nettoskulden. Da linen
konverteras Gvergar skulden till eget kapital.
Den nuvarande skuldens absoluta storlek
bedoms som vil avvigd med beaktande av de
underliggande tillgdngarnas storlek, deras goda
likviditet samt det faktum att halva skuldbelop-
pet bestar av langfristiga konvertibelldn.

I februari 2013 var det konvertibellin som
forfaller 2015 ”in the money” vilket innebir att
det var I6nsamt for konvertibeldgarna att kon-
vertera till aktier. Med hidnsyn tagen till den
fasta omrikningskursen (i kr/EUR) var det16n-
samt att konvertera nir aktiekursen 6versteg 94
kr/aktie. Aktieckursen var vid samma tillfille 1o
kr/aktie. For det konvertibellin som forfaller
2017 var det vid samma tidpunkt 16nsamt att
konvertera nir aktiekursen 6versteg 154 kr/aktie.

Vid utgingen av 2012 uppgick skuldsitt-
ningsgraden till 27 procent eller 14 procent efter
full konvertering av konvertibellin.

SUBSTANSVARDET
Mdkr 31 dec 2012 31 dec 2011 31 dec 2010 31 dec 2009 31 dec 2008
Aktieportfoljen 68,1 56,9 71,1 5355 34,7
Rintebirande nettoskuld -18,2 -16,8 13,4 -10,8 -10,8
varav konvertibellin -8,4 -8.6 4,2 _ _
Substansvirde 49,8 40,1 57,7 42,8 23,9
Substansvirde per aktie, kr 129 104 149 111 62
Skuldsittningsgrad, % 26,8 29,5 18,9 20,1 31,1
Substansvirde per aktie, kr efter full konvertering 126 106 144 - -
Skuldsittningsgrad, % efter full konvertering 14,4 4.5 13,0 - -
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AKTIEPORTFéLIEN PER DEN 31 DECEMBER 2012
Marknads- Anskaffnings- Andel av Kapitalandel i Rostandel i
Antal aktier virde, Mkr virde, Mkr portfoljvirdet, % bolaget, % bolaget, %
Handelsbanken 64 251 679 14 932 6857 22 10,2 10,3
Sandvik 142 617 757 14 761 7323 22 IL,4 11,4
Volvo 131 506 918 11757 11 692 17 6,2 18,7
SCA 70 800 000 9987 2 611 15 10,0 29,7
Ericsson 84 708 520 5413 3808 8 2,6 15,0
Skanska' 34997295 3717 2668 5 8,3 24,9
SSAB 56 860 957 3209 4154 5 17,6 22,6
Indutrade 14 727 800 2 901 102 4 36,8 36,8
Hoéganis 4 408 046 1095 836 2 12,6 10,0
Totalt innehavsbolag 67 772 40 051 100
Ovrigt 305 312 o
Aktieportfoljen 68 077 40 363 100
1) Skanskas A-aktie, som inte dr noterad pa Stockholmsbérsen, har dsatts samma virde som B-aktien.
UTVECKLING FOR INNEHAVSBOLAGEN 2012 .
Totalavkastning’
Kursforindring, % Totalavkastning, % femdr,% tiodr,% tjugo ar, %
Handelsbanken 28 34 8 12 23
Sandvik 23 27 2 15 4
Volvo 18 22 -1 19 15
SCA 40 45 8 8 11
Ericsson -8 —4 -1 7 8
Skanska -7 -2 4 14 15
SSAB -7 —4 —18 10 14
Indutrade? 8 11 14 - -
Hoganis 17 22 22 9 -
Totalt innehavsbolag 18 22
Index (OMXSPI): 12 Index (SIXRX): 16 3 13 13

1) Genomsnittlig drlig totalavkastning.
2) Indutrade borsnoterades den s oktober 2005.

SUBSTANSVARDETS UTVECKLING
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perioderna uppgick till 11 respektive 12 procent inklusive aterinvesterad utdelning.
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nder den senaste tioarsperioden
uppgick den totala avkastningen
inklusive aterinvesterad utdelning
till 234 procent eller 13 procent drli-
gen for A-aktien och 268 procent eller 14 pro-
cent arligen for C-aktien. Under samma period
okade borsen som helhet med 227 procent eller
13 procent arligen. Under 2012 uppgick
A-aktiens totalavkastning till 33 procent och
C-aktiens totalavkastning till 37 procent jaim-
fort med 16 procent for borsen som helhet.
Under 2012 omsattes Industrivirdenaktier
for 10 (19) miljarder kronor pa Stockholms-
borsen, motsvarande en omsittningshastighet
pa 16 (13) procent for A-aktien och 65 (89) pro-
cent for C-aktien. Den genomsnittliga dags-
omsittningen var 120 000 A-aktier och 303 0ooo
C-aktier.

AKTIEN OCH AKTIEAGARNA
Industrivirdens A-aktie och C-aktie 4r noterade
pd Stockholmsbérsen. Industrivirdenaktien
ingdr i segmentet storre foretag for borsbolag
med marknadsvirde 6verstigande en miljard
euro. Industrivirden har 48 000 (49 000) aktie-
dgare. Andelen utlindska aktieigare uppgir till
12 (12) procent.

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

ANSTALLDAS AGANDE

I INDUSTRIVARDEN

Information om akticinnehav avseende styrel-
sen, foretagsledningen och andra ledande
befattningshavare framgdr av sidorna 48—49.

INDUSTRIVARDENS AKTIER PER

OMVANDLING AV A- TILL C-AKTIER
Vid drsstimman 2011 inférdes ett omvandlings-
forbehall i Industrivirdens bolagsordning.
Aktiedgare har ritt att nir som helst begira
omvandling av A-aktier till C-aktier. Blankett
for omvandling finns tillginglig pd Industri-
virdens hemsida under menyn Aktien. Under
2012 omvandlades inga A-aktier till C-aktier.

KONVERTERING TILL C-AKTIER

De under 2010 och 2011 genomférda kon-
vertibelemissionerna kan komma att 6ka anta-
let underliggande aktier med 76 miljoner nya
C-aktier vid full konvertering. Under 2012
skedde ingen konvertering. Konvertibellinen
beskrivs ytterligare pd sidan so.

UTDELNING 31 DECEMBER 2012

Industrivirdens utdelningspolicy ir att ge Andel, % av

aktiedgarna en direktavkastning som ar hogre Aktie-

in genomsnittet for Stockholmsborsen (NAS- kapital, roste-  antal

DAQ oMX Nordic, Stockholm). Detta madl har  Antal aktier Mkr tal  aktier

uppnitts varje r under den senaste tiodrsperi- 68 530 640 A-aktier  671,4 96 70

oden. Utdelningen skall vara vil avvigd med 15,0 584 C-aktier  204.3 4 30

hansyn till verksamhetens mil, omfattning och 386 271 224 aktier 0657 00 00

risk. Styrelsen har till arsstimman 2013 foresla-

giten utdelning om 5,00 (4,50) kronor per aktie,

motsvarande en direktavkastning fér A- och

C-aktien om 4,5 procent respektive 4,6 procent.

UTDELNING
Kronor 2012 2011 2010 2009 2008
Utdelning 5,00°" 4,50 4,00 3,00 4,50
Utdelningstillvixt per ar, % 1I 13 33 -33 -10
Direktavkastning A-aktien, % 4,5 5,2 3,3 3.4 7,9
Direktavkastning C-aktien, % 4,6 555 3,4 3,6 9,0
Direktavkastning for Stockholmsbérsen, %* 3,7 3,8 3,2 2,8 4.5

1) Enligt styrelsens forslag.
2) Killa NAsDAQ OMX. Preliminir uppgift for 2012 i februari 2013.
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AGARFORHALLANDEN DEN 3I DECEMBER 2012!

Andel, % av
Storsta aktiedgare Antal aktier Aktiekapital Rostetal
L E Lundbergféretagen 50 000 000 12,9 17,8
Handelsbankens Pensionsstiftelse 29800000 77 10,6
Handelsbankens Pensionskassa 29 350 000 7,6 10,5
Jan Wallanders och Tom Hedelius Stiftelse 25 800 000 6,7 9,2
scA Pensionsstiftelse 17526 642 4,5 6,3
Swedbank Robur Fonder 11 744 584 3,0 0,6
sca Group Holding 10 525 655 2,7 3,8
scA Vorsorge-Treuhand 9514 630 2.5 3.4
Norska Staten 8 712 115 2,3 1§
scA Pensionsstiftelse for tjinstemin och arbetsledare 6969 682 1,8 2.5
Svenska Handelsbanken 6823789 L8 2.4
AMF Pension 5533 400 L4 0,2
Fredrik Lundberg 5240 000 L4 1,9
Tore Browaldhs Stiftelse 3 410 000 0,9 1,2
Handelsbanken Fonder 3271 420 0,8 0,7
Skandia Liv 3026 890 0,8 0,1
Tredje ar-Fonden 2890 666 0,7 0,7
Andra Ar-Fonden 2 684 858 0,7 0,2
Oktogonen 2 600 000 0,7 0,9
Totalt ovan 235 424 331 60,9 7458
Ovriga akticﬁgarc 150 846 893 30,1 25,5
Totalt Industrivirden 386 271224 100,0 100,0

1) Killa Euroclear.
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LONSAM TILLVAXT GENOM LOKALT KUNDANSVAR

Handelsbanken

INNEHAV

Alktier: 64 251 679 A-aktier
Muavknadsvirde: 14 932 Mkr
Ristandel: 10,3%  Kapitalandel: 10,2%
Andel av aktieportfoljen: 22%

VERKSAMHET

Handelsbanken ir en fullsortimentsbank med
affirsidén att erbjuda privat- och foretagskun-
der i Norden och Storbritannien ett komplett
utbud av finansiella tjinster av hog kvalitet. Pa
sina hemmamarknader erbjuder banken lands-
omfattande kontorsnit. En grundidé¢ dr att det
samlade ansvaret for varje kund finns hos det
lokala bankkontoret dir kunden dr verksam.
Det mojliggor djupa och langsiktiga kundrela-
tioner som kidnnetecknas av tillginglighet,
enkelhet och hég servicegrad. Kontorens mark-
nadsforing sker genom lokalt anpassade priori-
teringar av kundgrupper eller produktomriden.
Genom ett konsekvent utévande av denna vil
fungerande affirsmodell har Handelsbanken
skapat en stark finansiell stillning och en Gver
tiden stirkt marknadsposition. En lag risktole-
rans har bidragit till betydligt ligre kreditfor-
luster dn branschen i 6vrigt och en god aktieut-
delning dven under finanskriser utan behov av
nyemissioner och/eller statligt stod. Banken har
en stark position pa den svenska marknaden
med 461 kontor. I de 6vriga nordiska linderna
finns sammanlagt 148 kontor, i Storbritannien
133 kontor och i 6vriga virlden 32 kontor. Totalt
har Handelsbanken verksamhet i 24 linder.
Verksamheten vixer internationellt genom att
affarsmodellen etableras pi nya utvalda mark-
nader.

Handelsbanken ska ha de mest néjda kun-
derna samtidigt som kostnadseffektiviteten ska
vara hogre dn i jimforbara banker. Lonsamhet
prioriteras alltid fére volym och under 40 dr i
rad har banken haft en hogre l6nsamhet dn
genomsnittet for konkurrenterna pd hemma-
marknaderna.

UTVECKLINGEN 2012

 Rorelseresultatet 6kade med 6 procent till
17,6 (16,5) Mdkr. De totala intidkterna upp-
gick till 35,1 (32,8) Mdkr. Rintenettot 6kade
med 10 procent till 26,1 (23,6) Mdkr.

 Rintabiliteten pd eget kapital 6kade till 14,7
(13,5) procent.

o Stark kapitalisering har ytterligare for-
starkts och uppfyller de nya Basel 3-kraven.

« Fortsatt organisk tillvixt i Storbritannien
med totalt 133 (104) kontor vid arsskiftet.

o Kontorsrorelsen i Nederlinderna, med 13
kontor, blir ny regionbank.

HANDELSBANKEN I KORTHET
Styrelseledamaoter med ankwytning till
Industrivirden: Hans Larsson (styrelseord-
férande), Anders Nyrén (vice ordf), Fredrik
Lundberg (vice ordf) och Sverker Martin-Lof
Valberedningsvepresentant: Carl-Olof By
(valberedningsordférande)

VD: Pir Boman

Se bolagets hemsida for ytterligare informa-
tion: www.handelsbanken.se

NYCKELTAL 2012 2011

Resultat per aktie, kr 20,47 19,78

Utdelning per aktie, kr 10,75 * 9,75
Borskurs per 31 december, kr
A-aktien 232,40 181,00
B-aktien 221,70 176,90
1) Enligt styrelsens forslag.
RORELSEINTAKTER
OCH RORELSERESULTAT
Mkr Mkr
40 000 20 000
32 000 16 000
24 000 12 000
16 000 8 000
8 000 4 000
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TILLVAXT GENOM UNIKT KUNNANDE
INOM KUNDANPASSAD MATERTALTEKNIK

INNEHAV

APktier: 142 617 757 aktier
Mavknadsvirde: 14 761 Mkr
Ristandel: 11,4%  Kapitalandel: 11,4%
Andel av aktieportfoljen: 22%

VERKSAMHET
Sandvik idr en global verkstadskoncern med
ledande positioner inom verktyg och kompo-
nenter i hirdmetall, maskiner och verktyg for
gruv- och anliggningsindustrin samt hogfor-
ddlade produkter i avancerade stil och keramer.
Verksamheten ir global och bolaget agerar som
en lokal partner till féretag i mer dn 130 linder.
Koncernen ir indelad i fem affirsomraden:
Machining Solutions ir specialiserat pa produk-
tivitetsforbittrade produkter och 16sningar for
avancerad metallbearbetning. Mining ar inrik-
tat pa produkter, I6sningar och service for gruv-
brytning och Construction erbjuder motsva-
rande produkter inom utvalda nischer i
anliggningsindustrin. Materials Technology
tillverkar hogforidlade och avancerade metall-
produkter i utvalda nischer. Det femte affirs-
omridet Venture omfattar i huvudsak attrak-
tiva och snabbvixande verksamheter med
kopplingar till Sandviks kirnomréiden.
Sandvik har en ling historia av framgings-
rik virdebaserad forsiljining med fokus pd kun-
dernas processer och effektiviseringsmojlig-
heter. Bolagets styrkefaktorer 4r en betydande
kunskap inom materialteknik och kundernas
behov, en tydlig innovationsformaga samt en
stark foretagskultur. Sandviks ambition ar att
vara i varldsklass inom sina kirnomraden, okad
snabbhet i alla processer, 6kat fokus inom kirn-
affirerna och ett mer globalt tankesitt med
stark lokal férankring.

UTVECKLINGEN 2012

o Nettoomsittningen 6kade med s procent till
98,5 (94,1) Mdkr.

Resultatet efter finansnetto dkade med 41
procent till 11,5 (8,2) Mdkr.

« Stark position inom Mining pa tillvixtmark-
nader i bland annat Asien, Latinamerika och
Australien.
Strategiutvecklingsprogrammet fortskrider
vil med full effekt 2015.

Ytterligare strukturprogram bedéms minska
kostnaderna med 1 Mdkr i slutet av 2013.
Machining Solutions introducerar varumir-
ken for mellanprissegmentet under 2013.
Forvirv av Seco Tools samt forsiljning av
Medical Solutions slutforda.
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SANDVIK I KORTHET
Styrelseledamater med anknytning till
Industrivivden: Anders Nyrén
(styrelseordforande) och Fredrik Lundberg
Valberedningsvepresentant: Anders Nyberg
(valberedningsordférande)
VD: Olof Faxander
Se bolagets hemsida for ytterligare informa-
tion: www.sandvik.se

NYCKELTAL 2012 2011

Resultat per aktie, kr 6,51 4,63

Utdelning per aktie, kr 3,50 ° 3,25

Borskurs per 31 december,kr 103,50 84,45

1) Enligtstyrelsens forslag.
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INNEHAVSBOLAGEN

ARSREDOVISNING 2012

TILLVAXT GENOM EN LEDANDE POSITION
INOM MODERNA TRANSPORTLOSNINGAR

INNEHAV

Alktier: 131 506 918 A-aktier
Marknadsvirde: 11 757 Mkr
Ristandel: 18,7%  Kapitalandel: 6,2%
Andel av aktieportfoljen: 17%

VERKSAMHET

Volvokoncernen ir en virldsledande leverantor
av kommersiella transportlosningar med for-
siljning i omkring 180 linder. Miljé- och ener-
gieffektivitetshinsyn ar kinnetecknande for
bolagets produkter och aktiviteter. Inom kirn-
omradet dieselmotorer samordnas bolagets
produktion samt FoU baserat pd en gemensam
arkitektur och delad teknologi. Volvokoncer-
nen har haft en god utveckling under det
senaste decenniet och vuxit till en verkligt glo-
bal och ledande aktor. Volvokoncernen ir idag
virldens storsta tillverkare av tunga lastbilar och
den tredje storsta tillverkaren av anliggnings-
maskiner med en marknadsledande position
inom hjullastare och grivmaskiner i Kina.

Lastbilar siljs under varumirkena Volvo,
Renault Trucks, Mack och ubp samt under varu-
mirket Eicher i ett indiskt samriskbolag. Vid
drsskiftet 2011-2012 inférdes en ny organisation
for att ytterligare forbattra samordningen inom
lastbilsverksamheten och for att skapa okat
fokus pa utveckling inom marknad, férsiljning
och varumirken. Volvokoncernen erbjuder dven
anlidggningsmaskiner genom Volvo Construc-
tion Equipment. Dirutover tillverkas och siljs
bussar och motorer fér marina och industriella
applikationer samt erbjuds finansierings- och
servicelosningar.

Efter forviarven av japanska up Trucks och
den kinesiska anliggningsmaskintillverkaren
Lingong samt samarbetet inom lastbilar och
bussar med indiska Eicher har positionerna
stirkts pd manga marknader i Asien. Volvokon-
cernen har dven starka positioner pd de vixande
marknaderna i Osteuropa och Sydamerika.
Marknaderna utanfér Visteuropa och Nord-
amerika svarar for cirka hilften av bolagets
totala omsittning.

UTVECKLINGEN 2012

 Nettoomsittningen uppgick till 303,6
(310,4) Mdkr.

 Resultatet efter finansiella poster uppgick
till 15,4 (24.,9) Mdkr.

« Stirkta positioner i geografiska tillvaxt-
regioner.

« Forsiljning av Volvo Aero.

» Genom nya FH-serien erbjuds virldens
modernaste tunga lastbilar.

« Tjanuari 2013 annonserade Volvo att man
blir storst i virlden inom tunga lastbilar
genom en allians med kinesiska Dongfeng
Motor Group.

VOLVO I KORTHET

Styrelseledamot med anknytning till
Industrivivden: Anders Nyrén
Styrelseordforande: Carl-Henric Svanberg
Valberedningsvepresentant: Carl-Olof By
(valberedningsordférande)

VD: Olof Persson

Se bolagets hemsida for ytterligare informa-
tion: www.volvokoncernen.se

NYCKELTAL 2012 2011
Resultat per aktie, kr Sy44 8,75
Utdelning per aktie, kr 3,00 3,00
Borskurs per 31 december, kr

A-aktien 89,40 75,95
B-aktien 88,80 75,30

1) Enligt styrelsens forslag.
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ARSREDOVISNING 2012

INNEHAVSBOLAGEN

TILLVAXT GENOM EN GLOBAL POSITION INOM
INNOVATIVA HYGIEN- OCH SKOGSPRODUKTER

INNEHAV

Aktier: 43100 000 A-aktier
27700 000 B-aktier

Marknadsvirde: 9 987 Mkr
Rostandel: 290,7%  Kapitalandel: 10,0%
Andel av akticportfoljen: 15%

VERKSAMHET

SCAir ett globalt hygien- och skogsforetag som
utvecklar, producerar och marknadsfér person-
liga hygienprodukter, mjukpapper samt skogs-
industriprodukter. Bolaget dr Europas storsta
privata skogsigare.

Verksamheten ir global med forsiljning i fler
in 100 linder och tillverkning i cirka 40 linder.
Bolaget producerar innovativa och alltmer hog-
foradlade produkter och tjanster. Omkring 8o
procent av forsiljningen ir hygienprodukter
som toalett- och hushallspapper, pappers-
nisdukar, inkontinensskydd, mensskydd och
blojor. Inom inkontinensskydd och mjukpap-
per for storforbrukare dr sca global marknads-
ledare. sca:s forsiljning sker baserat pa en port-
folj med starka varumirken samt under
handelns egna mérkesvaror. Bolaget har tva glo-
bala varumirken — TENA for inkontinenspro-
dukter och Tork inom mjukpapper for storfor-
brukare — vardera med 6ver en miljard euro i
drlig omsdttning. En 6kande andel av omsitt-
ningen for scA:s hygienprodukter kommer fran
tillvixtmarknader.

UTVECKLINGEN 2012

o Nettoomsittningen 6kade med 5 procent

till 85,4 (81,3) Mdkr.

Resultatet efter finansiella poster uppgick

till 4,7 (1,0) Mdkr, varav jimforelsestorande

poster uppgick till —2,6 (—s5,4)Mdkr.

Forpackningsverksamheten avyttras under

forsta halviret 2012 for cirka 1s Mdkr pa

skuldfri bas.

Forvirv av Georgia-Pacifics europeiska

mjukpappersverksamhet for 12 Mdkr pa

skuldfri bas stirker positionen i Europa och

genererar betydande synergier.

Flera strategiska investeringar pa viktiga

geografiska tillvixtmarknader inom

hygienomradet, exempelvis i Sydamerika,

Ryssland och Turkiet.

« Forvirv av asiatiskt hygienbolag stirker

positionen i Kina, Taiwan och Sydostasien.

Etablering av joint venture i Australien och

Nya Zeeland.

Forsiljning av dgarandel i tidningspappers-

bruk i Aylesford och tryckpappersbruk i

Laakirchen.

» Omorganisation inom hygienverksamheten
och effektiviseringsprogram for minskade
kostnader och 6kad produktivitet.

25
SCA I KORTHET
Styrelseledamater med anknytning till
Industriviavden: Sverker Martin-Lof
(styrelseordforande) och Anders Nyrén
Valberedningsvepresentant: Carl-Olof By
(valberedningsordférande)
VD: Jan Johansson
Se bolagets hemsida for ytterligare informa-
tion: www.sca.com
NYCKELTAL 2012 2011
Resultat per aktie, kr 7,06 0,78
Utdelning per aktie, kr 4,50 ! 4,20
Borskurs per 31 december, kr
A-aktien 14L,I0 100,90

B-aktien 141,00 102,00

1) Enligt styrelsens forslag.
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INNEHAVSBOLAGEN

ARSREDOVISNING 2012

TILLVAXT GENOM TEKNISKT
LEDARSKAP INOM TELEKOM

ERICSSON 2

INNEHAV

Alktier: 84 708 520 A-aktier
Marknadsvirde: 5 413 Mkr
Ristandel: 15,0%  Kapitalandel: 2,6%
Andel av aktieportfoljen: 8%

VERKSAMHET

Ericsson ar virldens ledande leverant6r av kom-
munikationsnit och relaterade tjdnster till tele-
operatorer. Bolaget dr en global aktér med kun-
der i 6ver 180 linder och ett av fa foretag som
kan erbjuda helhetslosningar for alla storre
mobilkommunikationsstandarder. Ericsson dr
storst i virlden inom mobilnit och dr marknads-
ledande inom den globala standarden fér hog-
hastighetsnit. Lingsiktiga relationer med alla
storre operatorer gor att Ericsson har en mark-
nadsandel om 43 procent pa mobilnitsmarkna-
den i virldens 100 storsta stider. Ericsson har
idag en stark produktportfolj inom sdvil mobil-
system som affirsstodjande system. Verksam-
heten bedrivs frimst inom tre affirssegment.
Networks utvecklar och levererar utrustning
och mjukvara f6r mobilnit och fasta nit. Sup-
port Solutions utvecklar och levererar
mjukvarubaserade 16sningar f6r Tv, mediaapp-
likationer samt affirsstodsystem for telekom-
operatorer. Global Services erbjuder tjinster
inom installation, integration, drift och sup-
port. Tjinsteomradet, dir bolaget har en
ledande position, star fér drygt 40 procent av
koncernens omsittning.

UTVECKLINGEN 2012

« Nettoomsittningen uppgick till 227,8
(226,9) Mdkr.

Resultatet efter finansnetto uppgick till 10,2
(18,1) Mdkr.

Kassaflodet fran rorelsen uppgick till 22,0
(10,0) Mdkr, motsvarande en 6kning om 121
procent.

Genom ett ledande produktutbud och
framgangsrikt utnyttjande av marknads-
dynamiken har Ericsson stirkt sin stillning
ytterligare inom mobilt bredband.
Forvirvet avamerikanska Telcordia avsluta-
des och stirker utbudet av driftstod till tele-
operatorer.

Flera betydande drift- och serviceavtal pa
viktiga tillvixtmarknader.

Hogre andel projekt for nitutbyggnad dn
kapacitetsokning minskade bruttomargina-
len men skapar en god framtidspotential.
Service-/supporttjinster har en fortsatt
stark utveckling och star nu fér nira so pro-
cent av Ericssons forsiljning.

ERICSSON I KORTHET

Styrelseledamaoter med ankwytning till
Industrivavden: Sverker Martin-Lof (vice
ordf) och Anders Nyrén

Styrelseordforande: Leif Johansson
Valberedningsvepresentant: Carl-Olof By
(valberedningsledamot)

VD: Hans Vestberg

Se bolagets hemsida for ytterligare informa-
tion: www.ericsson.com

NYCKELTAL 2012 2011
Resultat per aktie, kr 1,78 3,77
Utdelning per aktie, kr 2,75 " 2,50
Borskurs per 31 december, kr

A-aktien 63,90 69,55
B-aktien 65,10 70,40

1) Enligt styrelsens forslag.
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INNEHAVSBOLAGEN

27

TILLVAXT GENOM VARLDSLEDANDE PROJEKT-
UTVECKLINGS- OCH BYGGVERKSAMHET

INNEHAV

Aktier: 12 667 500 A-aktier
22329 795 B-aktier

Mavknadsvirde: 3 717 Mkr
Rostandel: 24,0%  Kapitalandel: 8,3%
Andel av akticportfoljen: 5%

VERKSAMHET

Skanska ir ett av varldens ledande projektut-
vecklings- och byggféretag med en ledande
position pd ett antal hemmamarknader i
Europa, usa och Latinamerika. Affarsidén dr
att utveckla, bygga och underhilla den fysiska
miljon for att bo, resa och arbeta. Skanskas
overgripande mil dr att skapa virde fér kunder
och aktiedgare, att vara marknadsledande byg-
gare pd hemmamarknaderna med avseende pa
storlek och I6nsamhet samt att vara en ledande
projektutvecklare inom utvalda omriden.
Skanskas storlek och globala nirvaro skapar
mojlighet for operativa synergier. Finansiella
synergier skapas genom att byggverksamhetens
positiva kassafldden investeras i projekt-
utvecklingsverksamheten med god kapital-
avkastning. Verksamheten bedrivs inom fyra
verksamhetsgrenar: Byggverksamhet, Bostads-
utveckling, Kommersiell fastighetsutveckling
samt Infrastrukturutveckling. Byggverksam-
het omfattar sivil hus- och anliggningsbyg-
gande som bostadsbyggande och dr Skanskas
storsta verksamhetsgren. Ovriga verksamhets-
grenar arbetar med virdeskapande projekt-
utveckling. Bostadsutveckling utvecklar
bostadsprojekt for forsiljning till frimst privat-
personer. Kommersiell fastighetsutveckling ini-
tierar, utvecklar, hyr ut och siljer kommersiella
fastighetsprojekt med inriktning pa kontor,
handelscentra och logistikfastigheter. Infra-
strukturutveckling utvecklar och investerar i
privatfinansierade infrastrukturprojekt, exem-
pelvis vigar, sjukhus, skolor och kraftverk.
Skanska arbetar for att vara den ledande bygga-
ren och projektutvecklaren inom miljéanpas-
sade och energieffektiva l6sningar.

UTVECKLINGEN 2012

» Nettoomsittningen 6kade med 8 procent
till 131,9 (122,5) Mdkr.

Resultatet efter finansiella poster uppgick
till 4,4 Mdkr (9,1 Mdkr inklusive forsalj-
ningen av Autopista Central for 4,5 Mdkr).
Rorelseresultatet for Byggverksamhet upp-
gick till 3,5 (3,5) Mdkr, Kommersiell fastig-
hetsutveckling till 1,4 (1,2) Mdkr, Infra-
strukturutveckling till 0,6 Mdkr (4,7 Mdkr
inklusive forsiljningen av Autopista Central
for 4,5 Mdkr) och Bostadsutveckling till
-0,1(0,3) Mdkr.

Start av det forsta amerikanska infrastruk-
turprojektet (PPP).

Forsiljning av det fosta kommersiella fastig-
hetsutvecklingsprojektet i USA.

SKANSKA I KORTHET

Styrelseledamater med anknytning till
Industrivirden: Stuart Graham (styrelse-
ordférande), Sverker Martin-Lof och
Fredrik Lundberg
Valberedningsvepresentant: Carl-Olof By
(valberedningsordférande)

VD: Johan Karlstrom

Se bolagets hemsida for ytterligare informa-
tion: www.skanska.se

NYCKELTAL 2012 2011
Resultat per aktie, kr 8,00 19,72
Utdelning per aktie, kr 6,00' 6,00

Borskurs per 31 december, kr 2
B-aktien 106,20 114,00

1) Enligtstyrelsens forslag.
2) A-aktierna, som inte dr borsnoterade, har virderats till samma kurs som
B-aktierna.
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INNEHAVSBOLAGEN

ARSREDOVISNING 2012

TILLVAXT GENOM SPETSKOMPETENS
INOM HOGHALLFASTA STAL

SSAB

INNEHAV

Alktier:s6 105 972 A-aktier
754 985 B-aktier

Mavknadsvirde: 3 200Mkr
Rostandel: 22,6%  Kapitalandel: 17,6%
Andel av aktieportfiljen: 5%

VERKSAMHET

ssAB dr en ledande producent av hoghallfasta
stil med bas i Norden och Nordamerika. Nisch-
produkter i form av hoghallfasta stal utgor cirka
38 procent av de totala leveranserna och ande-
len ska 6kas 6ver tiden. I Sverige 4r produktio-
nen integrerad i masugnsprocesser och i Usa dr
produktionen skrotbaserad och sker i moderna,
hogeffektiva ljusbagsugnar.

Verksamheten har utvecklats framgangsrikt
genom en medveten specialiseringsstrategi som
syftar till att stirka stillningen som ledande till-
verkare av hoghillfasta stal. ssAB:s stil skapar
produktivitets- och miljoférdelar genom att
kundernas produkter blir littare, starkare och
mer hillbara. Inom de utvalda produktsegmen-
ten har SSAB uppnitt starka marknadspositio-
ner. Inom tunnplitsomridet har ssaB speciali-
serat sig pa avancerad hoghallfast tunnpldt som
anvinds bland annat inom verkstadsindustrin
och av containertillverkare. Inom grovplitsom-
rddet dr ssaB virldens ledande producent av
kylda stal, dvs grovplat med extra hog hallfast-
het och slitstyrka med god svetsbarhet och
formbarhet. De kylda stilen anvinds bland
annat i entreprenadmaskiner, gruvutrustning
och kranar. ssAB arbetar mdlinriktat med att
accelerera tillvixten inom nischprodukterna
samt att oka l6nsamheten i befintliga anligg-
ningar.

Bolaget strivar dven efter att forstirka posi-
tionerna pa den asiatiska marknaden, med sir-
skilt fokus pa Kina. Genomférda investerings-
program inom kylda stdl skapar en god bas for
fortsatt expansion i Nordamerika och pi till-
vixtmarknaderna.

UTVECKLINGEN 2012

o Nettoomsittningen uppgick till 38,9 (44,6)
Mdkr.

o Resultatet efter finansnetto uppgick till —o,7
(2,0) Mdkr och paverkades av svag efter-
fragan och ldgre priser.

» Operativt kassaflode 6kade med 75 procent
till 4,9 (2,8) Mdkr.

« Andelen nischprodukter 6kade till 38 (37)
procent.

o Fleririgt strategiskt investeringsprogram for
att 6ka kapaciteten inom kylda stal har avslu-
tats.

o Ny firdigstillningslinje i Kina har tagits i
drift.

« Effektiviseringsprogram i Europa bedéms ge
arlig besparing om 0,8 Mdkr fr o m 2014.

SSAB I KORTHET

Styrelseledamaoter med ankwytning till
Industrivirden: Sverker Martin-Lof
(styrelseordforande) och Anders Nyrén
Valberedningsvepresentant: Anders Nyberg
(valberedningsordférande)

VD: Martin Lindqvist

Se bolagets hemsida for ytterligare informa-
tion: www.ssab.com

NYCKELTAL 2012 2011
Resultat per aktie, kr 0,05 4,82
Utdelning per aktie, kr L,00' 2,00
Borskurs per 31 december, kr

A-aktien 56,55 60,65
B-aktien 48,21 52,80

1) Enligt styrelsens forslag.
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ARSREDOVISNING 2012

INNEHAVSBOLAGEN

TILLVAXT GENOM NISCHORIENTERAD
TEKNIKFORSALJNING OCH EN
FRAMGANGSRIK FORVARVSMODELL

Il Indutrade

INNEHAV

APktier: 14 727 800 aktier
Mavknadsvirde: 2 901 Mkr

Ristandel: 36,8%  Kapitalandel: 36,8%
Andel av akticportfoljen: 4%

VERKSAMHET

Indutrade ir ett teknikforsiljningsbolag som
tillverkar, marknadsfor och siljer system och
tjanster med hogt teknikinnehall till utvalda
nischer inom industrin. Utover teknikforsilj-
ningsverksamheten finns en 6kande andel till-
verkande bolag med egna varumarken. Fokus
ligger pa hogteknologiska komponenter, sys-
tem och tjinster med repetitiva behov vilket ger
en stabilitet i verksamheten och dess intiktsflo-
den. Organisationen ir decentraliserad med
drygt 170 bolag i 25 linder vilka skapar virde it
sina kunder genom att strukturera virdekedjan
och effektivisera kundernas anvindning av tek-
niska komponenter och system. For Indutrades
leverantorer skapas virde genom att de erbjuds
en effektiv forsiljningsorganisation med hog
teknisk kompetens samt upparbetade kund-
relationer. Samarbete med Indutrade skall vara
det mestI6nsamma sittet for leverantorerna att
silja sina produkter pd de geografiska markna-
der dir Indutrade dr verksamt. Till Indutrades
viktigaste produktomriden hor ventiler,
matteknik, industriell utrustning, hydraulik/
pneumatik, filter och processteknik, glas/plast/
keramik, rérsystem, pumpar, automation,
kemiteknik, fistelement, medicinteknik och
service. Viktiga kundsegment ar verkstad,
energi, VA/vvs, bygg, likemedel och sjukvard,
papper och massa, kommersiella fordon, marin/
offshore samt bilverkstider. Verksamheten skall
vixa savil organiskt som genom en forvirvs-
strategi med kontinuerliga férvirv avlénsamma
bolag. Indutrade har en vil beprévad modell f6r
att forstirka och foridla forvarvade bolag i en
struktur med tydligt decentraliserat ansvar.

UTVECKLINGEN 2012

» Nettoomsittningen 6kade med 5 procent
till 8,4 (8,0) Mdkr.

Indutrades resultat efter finansnetto upp-
gicktill 0,7 (0,7) Mdkr.

Rorelsemarginalen (EBITA) var 10,8 (IL,5)
procent vilken 6versteg det lingsiktiga
malet pd minst 10 procent Gver en konjunk-
turcykel.

Fortsatt tillvixt genom férvirv —under
2012 genomfordes 12 forvirv med en netto-
omsittning om cirka 0,7 Mdkr.

29
INDUTRADE I KORTHET
Styrelseledamot med anknytning till
Industrivirden: Bengt Kjell (styrelse-
ordforande)
Valberedningsvepresentant: Anders Nyberg
(valberedningsordférande)
VD: Johnny Alvarsson
Se bolagets hemsida for ytterligare informa-
tion: www.indutrade.se
NYCKELTAL 2012 2011
Resultat per aktie, kr 14,13 13,50
Utdelning per aktie, kr 7,05 * 6,75

Borskurs per st december, kr 197,00 183,00

1) Enligtstyrelsens forslag.

NETTOOMSATTNING OCH RESULTAT
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TILLVAXT GENOM VARLDSLEDANDE POSITION
INOM METALLPULVERTEKNOLOGI

Hoganas

INNEHAV

Alktier: 4 408 046 B-aktier
Marknadsvirde: 1 095 Mkr
Kapitalandel: 12,6%
Andel av akticportfoljen: 2%

Rdastandel: 10,0%

VERKSAMHET

Hoégands dr den virldsledande leverantoren av
metallpulver med kunder i fler 4n 70 linder.
Inom affirsomride Components som stir for
cirka 75 procent av Hoganids omsittning till-
verkas presspulver for komponenttillverkning,
fraimst inom bilindustrin, men dven inom
konsumentproduktindustrin. Metallpulver an-
vinds bland annat i motorer, vixellidor och
clektriska verktyg. Affirsomridet Consumables
omfattar de metallpulver som anvinds i en pro-
cess, till exempel for att framstilla metaller, som
tillsatsmaterial i kemiska processer samt for vat-
ten- och luftrening. Sett till applikationsomra-
den finns en sirskilt stor potential for Hoganis
metallpulver inom omradena pressade kompo-
nenter, ytbeldggning, 16dning, elektromagne-
tiska applikationer, filter och formsprutade
komponenter. I grunden bygger Hoganis
potential pa det faktum att metallpulver skapar
stora mojligheter att utveckla bittre, billigare,
littare och mer energisnila komponenter inom
manga omriden. Genom Héganis prototyp-
centrum driver bolaget pd utvecklingen mot en
okad anvindning av metallpulver i samarbete
med kunder och slutanvindare.

UTVECKLINGEN 2012

 Nettoomsittningen uppgick till 6,7 (7,1)
Mdkr.

» Resultatet efter finansiella poster uppgick
till 0,9 (1,0) Mdkr.

« Kassaflodet fran den l16pande verksamheten
Okade till 1,1 (0,8) Mdkr.

« Okad aktivitet i tillvixtregioner samtidigt
som den europeiska marknaden var mycket
svag.

» Hog investeringstakt i forskning och pro-
duktutveckling i samverkan med kund.

o Marknadslansering av nya elektromagne-
tiska applikationer.

INNEHAVET I HOGANAS AVYTTRAT

I FEBRUARI 2013

I februari 2013 avyttrade Industrivirden hela
innehavet i Hoganis till H Intressenter, ett av
Lindéngruppen och Foundation Asset Mana-
gement samigt bolag. Inklusive mottagna
utdelningar och genomférda aterkép under
innehavstiden sedan 2004, uppgar Industrivir-
dens totalavkastning till 100 procent.

HOGANAS I KORTHET

Styrelseledamot med anknytning till
Industrivirden: Bengt Kjell

Styrelseordforande: Anders G Carlberg
Valberedningsvepresentant: Anders Nyberg
(valberedningsledamot)

VD: Alrik Danielson

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

NYCKELTAL 2012 2011
Resultat per aktie, kr 20,04 21,90
Utdelning per aktie, kr 10,00 ' 10,00
Borskurs per 31 december, kr

B-aktien 248,50 212,50

1) Enligt styrelsens forslag.

NETTOOMSATTNING OCH RESULTAT
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KONCERNENS OCH MODERBOLAGETS

RESULTATRAKNINGAR

Koncernen Moderbolaget

Mkr Not 2012 2011 2012 2011
Utdelningsintikter fran aktier 1 2391 2403 1362 1502
Virdeférindring aktier med mera 2 920§ —17 504 2 751 —14177
Kortfristig derivat- och aktichandel 118 152 110 85
Forvaltningskostnader 5,6,7 -123 -105 123 -105
Ovriga intikter och kostnader o o o o
Rorelseresultat 1I 591 —15 054 4 100 —12 695
Finansiella intikter 4 II 10 60 84
Finansiella kostnader 4 —594 -603 —311 —348
Resultat efter finansiella poster 11 008 —15 647 3849 —12 959
Skatt 3 - - - -
Arets resultat 11 008 —15 647 3849 —12 959
Resultat per aktie, kr 9 28,50 —40,51

Resultat per aktie efter utspidning, kr 9 25,83 —40,51

RAPPORT OVER TOTALRESULTATET

Arets resultat I1 008 —15 647 3849 ~12 959
Forindring av sikringsreserv 27 5 -3 —4
Arets totalresultat 1I 035 —15 642 3846 12963
BALANSRAKNINGAR

Koncernen Moderbolaget

Mkr Not 2012 2011 2012 2011
TILLGANGAR

Materiella anliggningstillgingar 10 85 52 - -
Aktier 11, 14 68 077 56 903 33026 28 083
Aktier i intressebolag 11, 12, 14 - - 6926 6677
Aktier i dotterbolag 13, 14 - - 4937 4945
Summa anliggningstillgangar 68162 56 955 44 889 39 705
0Vriga kortfristiga fordringar 15 299 104 1817 1861
Kortfristiga aktieplaceringar 86 - - -
Likvida medel 55 57 13 53
Summa omsittningstillgingar 440 161 1830 1914
SUMMA TILLGANGAR 68 602 §7 116 46 719 41 619
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Aktiekapital 966 966 966 966
Ovrigt tillskjutet kapital/Reservfond 1062 1062 1062 1062
Reserver/Fond f6r verkligt virde -67 -94 -7 —4
Balanserade vinstmedel 35 468 52 853 25649 40346
Arets resultat 11 008 —15 647 3849 —12 959
Summa eget kapital 48 437 39140 31519 29 411
Konvertibellin 16, 18 8 418 8555 8 418 8555
Ovriga lingfristiga rintebarande skulder 17,18 5770 5392 3493 681
Langfristiga rintefria skulder 19 1285 527 1280 527
Summa lingfristiga skulder 15 473 14 474 13 191 9763
Kortfristiga rintebarande skulder 20 4 305§ 2923 1595 1958
Ovriga kortfristiga skulder 21 387 579 414 487
Summa kortfristiga skulder 4692 3502 2009 2445
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 68 602 57 116 46 719 41 619
Eventualforpliktelser o o 4289 5264
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KONCERNENS OCH MODERBOLAGETS
EGET KAPITAL
Ovrigt till- )
Aktie- skjutet Balanserade Arets Summa
Koncernen kapital’ kapital  Reserver® vinstmedel resultat eget kapital
Eget kapital enligt faststilld balansrikning per 31 december 2010 966 1062 -99 39 528 14 870 56 327
Arets resultat - - - - —15 647 —15 647
Forindring av sikringsreserv, verkligt-virde vinster - - s - - S
Summa totalresultat - - s - -15 647 -15 642
Omféring av féregiende ars resultat - - - 14 870 14 870 -
Utdelning till aktiedgare - - - —1545 - —1545
EGET KAPITAL PER 31 DECEMBER 2011 966 1062 —94 52 853 —15 647 39 140
Arets resultat - - - - 11 008 11 008
Forindring av sikringsreserv, verkligt-virde vinster - - 27 - - 27
Summa totalresultat - - 27 - 11 008 1I 03§
Omféring av féregiende ars resultat - - - —15 647 15 647 -
Utdelning till aktieidgare® - - - -1738 - -1738
EGET KAPITAL PER 31 DECEMBER 2012 966 1062 -67 35 468 11 008 48437
Fond for .
Aktie- verkligt Balanserade Arets Summa
Moderbolaget kapital Reservfond virde vinstmedel resultat eget kapital
Eget kapital enligt faststilld balansrikning per 31 december 2010 966 1062 0 30 750 I1 141 43919
Arets resultat - - - - —12 959 —12 959
Forindring av sikringsreserv, verkligt-virde forluster - - —4 - - —4
Summa totalresultat - - -4 - —12 959 -12 963
Omféring av féregiende ars resultat - - - 11 141 —1II 141 -
Utdelning till aktiedgare - - - —1545 - —1545
EGET KAPITAL PER 31 DECEMBER 2011 966 1062 —4 40346 12 959 29 411
Arets resultat - - - - 3849 3849
Forindring av sikringsreserv, verkligt-virde forluster - - -3 - - -3
Summa totalresultat - - -3 - 3849 3846
Omféring av féregiende drs resultat - - - —12 959 12 959 -
Utdelning till aktiedgare - - - -1738 - -1738
EGET KAPITAL PER 31 DECEMBER 2012 966 1062 -7 25649 3849 31519

1) Per 2012-12-31 fanns 386 271 224 aktier, varav 268 530 640 A-aktier och 117 740 584 C-aktier.

Kvotvirdet dr 2,50 kronor per aktie.

2) Sikringsreserv avser marknadsvirdering av rinteswappar som anvinds for kassaflodessakring.

3) 2012 drs utdelning uppgick till 4,50 kr/aktie.
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KONCERNENS OCH MODERBOLAGETS

KASSAFLODESANALYSER

Koncernen Moderbolaget
Mkr Not 2012 2011 2012 2011
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Utdelningsintikter fran aktier 1 2391 2403 1362 1502
Kassaflode frian kortfristig derivat- och aktichandel 155 367 249 124
Betalda forvaltningskostnader -106 -108 -106 -103
C)Vriga kassaflédespaverkande poster -63 -6 -12 13
Kassaflode fran den 16pande verksamheten
fére finansiella poster 2377 2656 1493 1536
Erhillen rinta II 24 7 47
Betald rinta -579 -607 277 —303
Ovriga finansiella poster o -I o -1
KASSAFLODE FRAN DEN LOPANDE VERKSAMHETEN 1809 2072 1223 1279
INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Kop/forsiljning av aktier 3,14 -1114 —4 461 -1608 -2.804
KASSAFLODE FRAN INVESTERINGSVERKSAMHETEN 1114 —4 461 -1608 —2804
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Upptagna lin och amortering av skulder 1039 -1006 2 026 —122§
Emission av konvertibelt forlagslan - 4 800 - 4 800
Placeringar i rintebirande tillgdngar - 184 - 184
Forindring av finansiering mot dotterbolag - - 55 —249
Aktiedgartillskott och 6vriga poster - - - —400
Utbetald utdelning -1738 —1545 -1738 —1545
KASSAFLODE FRAN FINANSIERINGSVERKSAMHETEN -699 2433 343 1565
ARETS KASSAFLODE -4 44 —42 40
Likvida medel vid arets borjan 57 ) 53 o
Kursdifferens i likvida medel 2 13 2 13

LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 55 57 13 53
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FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Styrelsen foreslar en utdelning om 5,00 (4,50) kronor per aktie. Den foreslagna utdelningen motsvarar 6,1 procent av moderbolagets egna kapital
respektive 4,0 procent av koncernens egna kapital. Av det egna kapitalet dr 30 procent eller 9,4 miljarder kronor i moderbolaget respektive 57 pro-
cent eller 27,6 miljarder kronor i koncernen hinférligt till marknadsvirdering av tillgangar och skulder. Styrelsen finner att den féreslagna utdel-
ningen ir vil avvigd med hansyn till verksamhetens mal, omfattning och risker samt vad avser méjligheten att fullgora bolagets framtida forplik-
telser. Totalt utgar enligt utdelningsforslaget 1 931 (1 738) Mkr.

Balanserade vinstmedel inklusive drets resultat enligt koncernbalansrikningen uppgir till 46 476 Mkr, varav 11 008 Mkr utgor drets resultat.

Till arsstimmans forfogande stir foljande vinstmedel i moderbolaget: ~ Styrelsen och verkstillande direktoren foreslar att vinstmedlen dispo-
neras pd féljande sitt:

Balanserade vinstmedel Till aktiedgarna utdelas 5,00 kronor per aktie

enligt stimmans beslut 2012 25 649 Mkr eller totalt 1931 Mkr

Arets resultat 3849 Mkr Iny rikning balanseras 27567 Mkr
29 498 Mkr 29 498 Mkr

Styrelsen och verkstillande direktoren forsikrar att arsredovisningen har upprittats i enlighet med god redovisningssed, respektive att koncern-
redovisningen 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 rittvisande bild av moderbolagets respektive kon-
cernens stillning och resultat samt att férvaltningsberittelsen ger en rittvisande 6versikt 6ver utvecklingen av moderbolagets respektive koncer-
nens verksamhet, stillning och resultat samt beskriver visentliga risker och osikerhetsfaktorer som moderbolaget respektive de foretag som ingdr
ikoncernen star infor.

Koncernens och moderbolagets resultat och stillning i 6vrigt framgdr av resultat- och balansrikningar, forindringar i eget kapital, kassaflodes-
analyser och noter. Arsstimman den 7 maj 2013 beslutar om faststillelse av koncernens och moderbolagets resultat- och balansrikningar.

Stockholm den 15 februari 2013

Sverker Martin-Lof Christian Caspar Boel Flodgren
Ordforande Ledamot Ledamot
Stuart Graham Hans Larsson Fredrik Lundberg
Ledamot Ledamot Ledamot
Anders Nyrén

Verkstillande direktdr och ledamot
Vir revisionsberittelse har avgivits den 15 februari 2013

PricewaterhouseCoopers AB

Magnus Svensson Henryson
Auktoriserad revisor
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REDOVISNINGSPRINCIPER

TILLAMPADE REGELVERK

Koncernredovisningen ar upprittad i enlighet med de internationella
redovisningsreglerna (IFRS) sidana de antagits av EU och med tillimp-
ning av RFR I. Arsredovisningen fér moderbolaget dr upprittad enligt
Arsredovisningslagen med tillimpning av RFR 2. De viktigaste redovis-
ningsprinciperna som tillimpats anges nedan. Om inget annat anges ir
dessa oférindrade jamfort med tidigare ar. Nya eller reviderade 1FRS
samt tolkningsuttalanden frin 1FRIC har inte haft nigon effekt pd kon-
cernens eller moderbolagets resultat eller stillning,.

FORUTSATTNINGAR FOR UPPRATTANDE AV REDOVISNINGEN
Industrivirden tillimpar anskaffningsvirdemetoden férutom for aktie-
placeringar och derivatinstrument som huvudsakligen vérderats till verk-
ligt virde via resultatrikningen. Industrivirden har valt att redovisa
samtliga noterade akticinnehavs och aktiederivats I6pande marknads-
virdeférindring 6ver resultatrikningen.

KONCERNREDOVISNING

Koncernredovisningen som upprittas med tillimpning av férvirvsmeto-
den omfattar, férutom moderbolaget, samtliga bolag i vilka moderbo-
laget direkt eller indirekt har ett bestimmande inflytande.

REDOVISNING AV INTRESSEBOLAG

Intressebolag ir de foretag i vilka Industrivirden har ett betydande men
inte bestimmande inflytande. Aktier i intressebolag virderas till mark-
nadsvirde. Resultat av avyttring av aktier i intressebolag beriknas i enlig-
het hirmed.

INTAKTSREDOVISNING

Utdelningsintikter frin aktier intidktsredovisas frin den dag som han-
del sker exklusive utdelning. Virdefoérindringar avseende finansiella till-
gangar och derivatinstrument redovisas lI6pande i resultatrikningen
under rubriken Virdeforindring aktier med mera.

REDOVISNING AV FINANSIELLA TILLGANGAR

OCH SKULDER

Finansiella tillgdngar och skulder klassificeras i foljande kategorier: finan-
siella tillgangar och skulder virderade till verkligt virde via resultatrik-
ningen, linefordringar och 6vriga finansiella skulder. Klassificeringen
ir beroende av for vilket syfte den finansiella posten forvirvades. Kép
och forsiljning av finansiella instrument redovisas per affirsdagen.

REDOVISNING AV KONVERTIBELLAN

Konvertibelldn som dr utgivna i EUR bestdr av ett virdkontrakt i form av
en obligation och en utstilld option att byta ett fast antal aktier i SEK mot
ett fast belopp i EUR. Virdkontraktet virderades initialt till verkligt virde
och direfter till upplupet anskaffningsvirde med tillimpning av effek-
tivrintemetoden, i enlighet med 1AS 39. Det innebdr att linet riknas upp
over I6ptiden till nominellt virde. Upprikningen redovisas som en virde-
foérandring i resultatrikningen medan kupongrintan redovisas som en
rintckostnad. Konverteringsritten behandlas som ett inbdddat derivat
i enlighet med 148 39. Optionsdelen redovisas som en skuld istillet for
eget kapitalinstrument di konverteringskursen ar i en valuta som avvi-
ker fran den funktionella valutan. Optionen virderas l6pande i enlighet
med 14s 39 till verkligt virde via resultatrikningen i virdeférindring
aktier med mera. Optionsdelen virderas utifrdn aktuellt marknadspris
pa konvertibeln. Transaktionskostnaderna periodiseras 6ver 16ptiden
och ingdr i virdeforindringen i resultatrikningen.

TILLGANGAR OCH SKULDER I UTLANDSK VALUTA
Transaktioner, tillgdngar och skulder i utlindsk valuta omriknas till den
funktionella valutan enligt de valutakurser som giller pa transaktions-
dagen eller den dag da posterna omvirderas. Moderbolagets funktio-
nella valuta 4r SEK.

UTSTALLDA AKTIEOPTIONER

Erhillen optionspremie skuldfors och avriknas mot erlagd premie vid
eventuellt dterkép. Om en utstilld option forfaller utan inlosen intékes-
fors premien. Vid inlésen av en utstilld option 6kar premien I6senpriset
vid férsiljning av aktier respektive minskar 16senpriset vid kép av aktier.
Pa balansdagen marknadsvirderas utstillda optioner och skillnaden mot
erhillna skuldférda premier resultatfors. I balansrikningen redovisas de
utestiende optionerna som 6vriga kortfristiga skulder.

SAKRING AV RANTEBINDNING GENOM EFFEKTIVA
KASSAFLODESSAKRINGAR

Rintekupongdelen redovisas som l6pande rintekostnad medan 6vrig
marknadsvirdeférindring av sikringsinstrumentet (swappen) redovi-
sas direkt mot sikringsreserven i eget kapital under férutsittning att sik-
ringen ar effektiv.

ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Materiella anliggningstillgdngar redovisas till anskaffningsvirde med
avdrag for ackumulerade avskrivningar.

LIKVIDA MEDEL

Som likvida medel klassificeras, férutom kassa- och banktillgodo-
havanden, kortfristiga finansiella placeringar med kortare dterstdende
16ptid 4n tre manader.

LANESKULDER

Laneskulder virderas initialt till verkligt virde efter avdrag for transak-
tionskostnader, direfter till upplupet anskaffningsvirde med tillimp-
ning av effektivrintemetoden.

PENSIONER

Pensionsskulden avser forméinsbestimda pensioner, samtliga arligen
beriknade i koncernen enligt 1As 19 med hjilp av en oberoende aktua-
rie. Formédnsbestimda pensioner forsikrade i Alecta redovisas som
avgiftsbestimda pensioner, i enlighet med UFR 6, eftersom Alecta inte
har kunnat tillhandahalla tillricklig information. Industrivirden har
valt att pd koncernnivd utnyttja den s kallade korridoren vid redovis-
ning av aktuariella vinster och forluster.

Fran och med 1 januari 2013 trider tilligget till 1As 19, ersittningar
till anstillda, i kraft. Tilligget till standarden tar bort mojligheten att
anvinda korridormetoden samt att férvintad avkastning ¢j lingre kom-
mer att anvindas. Alla férindringar i nettopensionsskulden kommer att
redovisas nir de intriffar, tjinstgorings- och rintekostnaden redovisas
iresultatrikningen medan omvirderingar sisom aktuariella vinster och
forluster redovisas i Ovrigt totalresultat. Den reviderade standarden skall
tillimpas retroaktivt, och siledes kommer de rapporterade beloppen for
2012 att riknas om for att mojliggora jamforelse.

I enlighet med reviderade 1as 19 kommer, i den ingdende balansen
for 2012, den redovisade pensionsskulden att 6ka med cirka 16 miljoner
kronor eftersom den oredovisade delen av pensionsskulden inte kan redo-
visas utanfor balansrikningen. Eget kapital kommer att minska med
cirka 20 miljoner kronor. Totalresultatet for 2012 kommer att minska
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med cirka 30 miljoner kronor. Ovriga forindringar i pensionsskulden ir
den férindrade avkastningsberikningen och borttagandet av avskriv-
ning pd aktuariella vinster och forluster.

KORTFRISTIG DERIVAT- OCH AKTIEHANDEL

Industrivirdens korta handel bestar av handel i aktieoptioner, kortfris-
tiga aktieplaceringar samt finansiella instrument kopplade till kortfris-
tiga aktieplaceringar.

LANGSIKTIGT INCITAMENTSPROGRAM 2012

Arsstimman 2012 beslutade om att infora ett langsiktigt aktiesparpro-
gram for sammanlagt hogst 25 anstillda inom Industrivirden-koncer-
nen. Aktiesparprogrammet ir drligt iterkommande och utgér en ny form
for langsiktig rorlig 16n och ersitter dirmed tidigare incitamentspro-

gram. Programmet utgor en del av en marknadsmissig totalersittning
dir den anstillde erhiller s.k. matchningsaktier efter tre ar forutsatt att
man investerat en viss del av sin fasta 16n i aktier samt att man ir fortsatt
anstilld vid tillfillet f6r matchningen. Programmet syftar till att upp-
muntra Industrivirdens personal till ett 6kat aktiedgande och dirige-
nom ytterligare tydliggora langsiktigt aktiedgarvirde. Under 2012 kop-
tes 37 ooo aktier inom programmet, vilket kan leda till att maximalt
95 oo matchningsaktier utgar.

Det lingsiktiga incitamentsprogram som beslutades av arsstimman
2008 i Industrivirden, dir samtliga anstillda i koncernen erbjods moj-
lighet att férvirva kopoptioner i Industrivirdenaktien, avslutades under
dret. Képoptionerna gav ingen positiv avkastning till dem som omfat-
tades av programmet, men sikringen av programmet gav ett positivt
resultat for Industrivirden om 12 miljoner.

FINANSIELL RISKHANTERING

ALLMANT

De typer av finansiella risker som Industrivirdenkoncernen méter i sin
verksamhet dr framforallt i form av aktierisk samt i begrinsad omfatt-
ning 6vriga finansiella risker i form av till exempel rinterisk och likvidi-
tetsrisk.

AKTIERISK

Aktierisk omfattar huvudsakligen aktiekursrisk som dr den helt domi-
nerande risken i Industrivirdens verksamhet. Med aktiekursrisk avses
risken for virdeminskning pa grund av férindringar i kurser pa aktie-
marknaden. Industrivirdens aktiva dgande torde minska den relativa
aktierisken i innehavsbolagen och dirmed dven i Industrivirdens port-
folj. Den aktiva dgarrollen ger dessutom en god forstaelse for innehavs-
bolagens verksamhet, omvirld och l6pande utveckling. Sammansitt-
ningen av olika aktier i portféljen minskar volatiliteten och bidrar tillen
stabilare avkastning 6ver tiden.

Aktickursrisken kan illustreras med att en procents forindring av kur-
serna pd samtliga noterade aktieinnehav i Industrivirdens aktieportfolj
per 2012-12-31 skulle ha paverkat marknadsvirdet med +/- 700 Mkr.

Optionsdelen i utgivna konvertibelldn redovisas som ¢j rintebarande
skuld och marknadsvirderas under 16ptiden. Om Industrivirdens
C-aktickurs gir upp sa 6kar skuldens redovisade virde. En kursékning
om 10 procent beriknas 6ka skulden med 379 Mkr och aktieportfoljens
virde med 6 800 Mkr. Vid en konvertering fors skulden fran bade lin-
och optionsdel till eget kapital. Optionsdelen paverkar ¢j Industrivir-
dens substansvirde.

RANTERISK

Riinterisk dr risken att virdet pa ett finansiellt instrument varierar pd
grund av férindringar i marknadsrintorna. De finansiella instrument
som dr exponerade for rinterisk dr lin med rérlig rinta samt swapavtal
med rorlig rinta. Swappar far anvindas i syfte att begrinsa rintekostna-

derna samtjustera loptiden. Swaptioner anvinds i begrinsad omfattning
i syfte att begridnsa rintekostnader. Industrivirdens rinterisk och dess
effekt pi resultatet bedéms vara lig. Vid utgingen av 2012 fanns fyra
rinteswapavtal med inneborden att rorlig rinta har swappats till fast
rinta. Avtalen omfattar upplining av totalt 4 200 Mkr med en 16ptid om
cirka 18 manader. Vid utgdngen av 2012 var marknadsvirdet av swapav-
talen —75 Mkr, vilket redovisas direkt mot eget kapital i koncernredovis-
ningen. En parallell f6rflyttning av rintekurvan uppét/nedit med 1 pro-
centenhet skulle paverka resultat efter finansicella poster 2012 med cirka
+/—20 Mkr.

LIKVIDITETSRISK OCH REFINANSIERINGSRISK
Likviditetsrisk avser svarigheter att disponera likvida medel for att mota
dtaganden férknippade med finansiella instrument. I enlighet med Indu-
strivirdens finanspolicy finns det vid varje givet tillfille bekriftade limi-
ter pd minst 2 miljarder kronor. Refinansieringsrisk r risken att ett fére-
tag inte kan erhalla finansiering eller att finansiering endast kan erhéllas
till avsevirt 6kade kostnader. Linens forfallotider skall, i syfte att minska
refinansieringsrisken, fordelas jimnt 6ver tiden for att minska risken att
en stor andel 1an omsitts vid en och samma tidpunkt. Industrivirdens
likviditetsrisk och refinansieringsrisk bedoms vara lag. Med en soliditet
pa 71 (69) procent och en rating pa A—har Industrivirden en stor finan-
siell flexibilitet.

VALUTARISK

Valutarisk dr risken att virdet pa tillgdngar och skulder varierar pd grund
av forandringar i valutakurser. Industrivirdens valutarisk 4r huvudsak-
ligen kopplad till de utestiende konvertibellinen om EUR I 050 miljoner.
Linen har under aret huvudsakligen varit valutasikrade men sikrings-
redovisning har inte tillimpats. En férindring av kronan med 1 procent
mot EUR, givet allt annat lika, skulle pdverka resultatet marginellt.
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MOTPARTSRISK

Motpartsrisk ar risken att en part i en transaktion med ett finansiellt
instrument inte kan fullgéra sitt dtagande och dirigenom orsakar den
andra parten en forlust. Industrivirdens interna regler féreskriver en hog
kreditvirdighet hos godkinda motparter avseende placeringar, derivat-
affirer med mera varfor motpartsrisken bedéms vara lig.

OPERATIONELLA RISKER

Operationell risk 4r risken for forlust pi grund av brister i interna ruti-
ner och system. Som grund for AB Industrivardens riskhantering ligger
ctt flertal internt faststillda riktlinjer och regelverk samt av styrelsen fast-
stillda policies. Viktiga regelverk ir bland annat placeringsreglemente
och finanspolicy. Fragor rorande sekretess och informationssikerhet dr
av stor betydelse f6r Industrivirden och regleras av internt faststillda
riktlinjer.

INTERN KONTROLL AVSEENDE

DEN FINANSIELLA RAPPORTERINGEN

Mot bakgrund av den ovan beskrivna aktickursrisken dr den viktigaste
kontrollprocessen i Industrivirdens verksamhet 16pande uppféljning av
virdeexponeringen i aktieportfoljen. Industrivirdens interna kontroll
dr ddrfor primirt inriktad pd att sikerstilla tillforlitligheten i virderingen
av utestdende aktie- och derivatpositioner samt i redovisningen av kép
och forsiljningar av aktier och andra virdepapper.

Styrelsen ansvarar enligt aktiebolagslagen f6r den interna kontrollen.
Instruktionen om arbetsfordelningen mellan styrelsen och vD innehal-
ler placeringsregler avseende aktier och derivatinstrument samt en finans-
policy. Beslutsvigar, befogenheter och ansvar r definierade genom ett
placeringsreglemente samt en finansinstruktion. Industrivirden har en
sdrskilt inrdttad investeringskommitté som l6pande beslutar i investe-
ringsfrigor inom ramen fér vD:s mandat.

Andra processer med baring pa den finansiella rapporteringen regleras
iIndustrivirdens insiderregler, informationspolicy samt sekretesspolicy.
Industrivirdens storsta risk bestdr i virdeexponeringen i aktieportfol-
jen. Den frimsta risken i arbetsprocesserna avser eventuella felaktigheter
vid redovisning och rapportering av aktietransaktionerna. Industrivir-
den bedomer I6pande riskerna vid hanteringen av aktietransaktionerna
vilket diskuteras med revisorn och paverkar utformningen av intern risk-
kontroll.

Kontrollaktiviteterna avseende aktieportfoljen omfattar bland annat
godkinnande av alla affirstransaktioner, registrering i interna system
senast dagen efter affirsdagen, uppfoljning av att aktietransaktionerna
Overensstimmer med av investeringskommittén 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 fast-
stillda exponeringslimiter. Alla aktiepositioner f6ljs upp kontinuerligt i
realtid. Investeringskommittén, som utgors av foretagsledningen, foljer
I6pande upp de investeringsbeslut som har fattats och att de har verk-
stillts pa ett korrekt sitt. Investeringskommitténs moéten protokollfors.
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ORGANISATION LIKVIDITETSANALYS
Industrivirdens finansiering och hantering av finansiella risker sker i Forfallostruktur avseende odiskonterade, kontrakterade rintebirande
enlighet med av styrelsen faststillda riktlinjer. Industrivirdens finans-  fordringar och skulder samt derivatinstrument och dirpd belopande
funktion dr i huvudsak inriktad pa finansiering samt placering av likvi- framtida rintebetalningar:

ditetsoverskott.
Efter
FINANSIERING Mkr 2013 2014—20I6 2016 Summa
Industrivirdens finansiering sker via savil kortfristig som lingfristig  R:intebirande fordringar 7 2 _ 19
uppl;‘ining. Finansieringsramarna ger Industrivirden mt')jlighet attagera  Rintebirande skulder —4§TT ~8835 7046 20302
med Kort varsel vid intressanta investeringsmdéiligheter. Ingen del av oo o 0n _ 0n
finansieringen ir villkorad med si kallade covenants.
Summa per 3I dec 2012 -4 504 -902§ -7046 20575
KREDITRAMAR PER 31 DECEMBER 2012 Efter
Utnyttjat Mkr 2012 2013—2016 2016 ~ Summa
Belopp, Mkr_ belopp, Mkr Loptid Rintebirande fordringar 7 19 - 26
Konvertibellin 8418 8418 201572017 Rintebirande skulder —3 465 -8972 —7184 —19 621
Banklin 4777 2777 201472017 Derjvatinstrument —48 -7 - -5
MTN-program 8 000 2900 201472016 guymma per 31 dec 2011 -3 506 -8960 -7184 -I9 650
Totala lingfristiga 1in 14 095
. INDUSTRIVARDENS KONVERTIBELLAN
Banklin - 2000
Max.
MTN-program - 300 Nominellt Konver- Fast tillkomm.
Foretagscertifikat 2000 1295 belopp, terings- omriknings- antal C-aktier,
Checkkredit 1000 134 MEUR kurs, SEK kurs, SEK miljoner
Totala kortfristiga lin 3929 Konvertibel-
lin 20102015 500 112,87 10,2258 45,3
Dirutéver har Industrivird jade kreditlsf bankla Konvertibel
irutdver har Industrivirden outnyttjade kreditlften om banklin upp- Jan 20112017 550 159,01 $,8803 30,5
gaende till 2 0oo Mkr.
GENOMSNITTLIG RANTESATS OCH RANTEBINDNING FORANDRING AV KONCERNENS
Den gcnomsmt.thgz.t rintesatsen for Industnvardens.larnlepo.l.*tfol] Pl R ANTEBARANDE NETTOSKULD
2012-12-31 uppgick till 3,3 (3,5) procent. Den genomsnittliga rinte- och And
. : . . . ndra
kapitalbindningstiden uppgick till 32 (42) manader. Forindring forind-
Mkr 31dec 2012 avlin ringar  3rdec2o1r
Likvida medel 55 - -2 57
Rintebirande
fordringar 190 - 157 33
Langfristiga
rintebdrande
skulder 14188 241 - 13 947
Kortfristiga
rintebirande
skulder 4305 1015 367 2923
Rintebirande
nettoskuld 18248 1256 212 16 780
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RATING

Industrivirden har erhillit en internationell rating med A—/Stable/
A—2av Standard & Poor’s, som dven givit foretagscertifikatprogrammen

kreditvirdigheten K-1.

FINANSIELLA INSTRUMENT PER KATEGORI

Tillgangar virderade
till verkligt virde via
31 december 2012 resultatrikningen Lanefordringar Summa
Tillgingar
— Aktier 68 160 - 68 160
— Derivat 28 - 28
- Ovriga kortfristiga fordringar - 190 190
— Likvida medel - 55 55
Summa tillgingar 68 188 245 68 433
Skulder virderade till .
verkligt virde via Ovriga finansiella
31 december 2012 resultatrikningen skulder Summa
Skulder
— Langfristiga rintebarande skulder - 14 188 14 188
— Ovriga lingfristiga skulder 1285 - 1285
— Kortfristiga rintebirande skulder - 4305 4305
- Ovriga kortfristiga skulder 209 62 271
Summa skulder 1494 18 555 20 049
BEDOMNING AV VERKLIGT VARDE PA FINANSIELLA INSTRUMENT
31 december 2012 Nivart Niva 2 Niviz  Summa 31 december 2011 Nivar Niva 2 Nivaiz  Summa
Tillgingar Tillgingar
— Aktier 68 160 - 68160  —Aktier 56 903 - - 56 903
— Aktiederivat 25 - 25 Summa tillgingar 56 903 - - 56 903
- Ovriga derivat 3 - 3
Summa tillgingar 68188 - 68188  Skulder
()vriga lingfristiga skulder
Skulder — Optionsdel pa konvertibel - 519 - 519
Ovriga langfristiga skulder Ovriga kortfristiga skulder
— Optionsdel pa konvertibel - 1076 1076 — Aktiederivat 100 - - 100
— Aktiederivat - 209 209 - Derivatinstrument som
Ovriga kortfristiga skulder anovands for sikringsinda-
i mil - 94 - 94
— Aktier 9 - 9 - .
. . —Ovriga derivat 59 - - 59
— Aktiederivat m m 21 - 21
L Summa skulder 159 613 - 772
— Derivatinstrument som
gnvéndbs for sikrings- I enlighet med 1¥RS 7 redovisas finansiella instrument utifran verkligt virde
%Im‘lamal - 75 75 hierarkiskt med tre olika nivier. Klassificeringen sker baserat pa de indata
— Ovriga derivat 31 73 104 somanvints i virderingen av instrumenten.
Summa skulder 61 1433 1494 I niva 1 anvinds noterade priser pd en aktiv marknad, till exempel aktier note-

rade pa Stockholmsbérsen.

I niva 2 anvinds andra observerbara marknadsdata for tillgangen eller skulden
in noterade priser.

For nivd 3 bestims det verkliga virdet utifrin en virderingsteknik som baseras
pa antaganden som inte dr underbyggda av priser pa observerbar data.
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NOTER

BELOPP I MILJONER SVENSKA KRONOR (MKR) OM INTE ANNAT ANGES.

NoT1 Utdelningsintikter fran aktier NOT3 Nettokop och forsiljning (-) per innehav

2012 2011 2012 2011
Ericsson 202 175 Ericsson 252 220
Handelsbanken 632 632 Handelsbanken —746 728
Hoganis 44 44 Hoganis - 199
Indutrade 99 75 Indutrade - -
Sandvik 470 428 Sandvik —217 724
SCA 297 283 SCA — 17
Skanska 164 385 Skanska 709 —362
SSAB 114 114 SSAB 8 61
Volvo 368 267  Volvo 795 2873
Koncernen 2391 2403 Ovrigt 312 -
Koncernen 1114 4 461
2012 2011
Ericsson —453 —355 Koncernen Moderbolaget
Handelsbanken 3 405 —2470  Finansiella intikter 2012 2011 2012 2011
Hoganis 159 -196 Rinteintikter — dotterbolag - - 52 17
Indutrade 206 -722 Rinteintikter — 6vriga 11 10 8 67
Sandvik 2768 -6 664 Summa II 10 60 84
SCA 2 813 —330
Skanska 226 —68s Koncernen Moderbolaget
SSAB 242 —2965 Finansiella kostnader 2012 2011 2012 2011
Volvo 1638 4263 Rintekostnader — dotterbolag - - -23 -3
Ovrigt -6 _  Rintekostnader — 6vriga —591 —601 —286 —343
Aktier 10 062 _18 650 Bankkostnader -3 -2 -2 -2
Optionsdelens virdeférindring Summa —594 —603 -3 348
i konvertibellin —557 1399
Ovrigt 141 79
Koncernen 920§ —17 504 2012 2011
For aktier som innehafts sivil vid ingdngen som utgangen av dret utgors éntal varav A“ntal varav
virdeforindringen av skillnaden i marknadsvirde mellan dessa tillfillen. anstillda kvinnor anstillda kvinnor
For aktier som forvirvats under aret utgors virdeforindringen av skillnaden Moderbolaget 19 6 17 6
mellan anskaffningsvirdet och marknadsvirdet vid utgangen av aret. For Dotterforetag 4 - 4 -
aktier som avyttrats under dret utgérs virdeforindringen av skillnaden mel- -~ e oo 23 6 o P

lan erhillen likvid och virdet vid ingangen av dret.



42

NOTER

ARSREDOVISNING 2012

NOT6 Loner, andra ersittningar och sociala kostnader

2012 2011

Loner varav Loner varav

Styrelse- och andra Sociala pensions- Styrelse- och andra Sociala pensions-

arvode ersittningar kostnader kostnader arvode ersittningar kostnader kostnader

Moderbolaget 4 39 35 19 4 28 35 22

Dotterforetag - 1I 5 2 - 1 5 1

Totalt koncernen 4 50 40 21 4 39 40 23
FORETAGSLEDNINGENS ERSATTNINGAR OCH PENSIONSKOSTNADER FOR 2012

Aktiespar- Ovriga Pensions-

Fast16n Rorlig lon program formaner kostnader

Verkstillande direktoren 9,8 2,0 0,4 0,2 12,8

Ovriga foretagsledningen (6 personer) 12,4 7,3 0,§ 0,5 6,3

Totalt koncernen 22,2 9,3 0,9 0,7 19,1

1) Bolagets kostnad uppgir till 3,0 Mkr efter avdrag med 5,0 Mkr for inlevererade styrelsearvoden fran innehavsbolagen.

STYRELSENS ARVODEN OCH FORETAGSLEDNINGENS
ERSATTNINGAR

¢ Valberedningen, som utsetts pa sitt som drsstimman bestimt, limnar
stimman forslag till styrelsearvode. Arvode till styrelsens ordférande och
ovriga styrelseledamoter har utgatt enligt stimmans beslut. Styrelsen har
enligt arsstimmans beslut 2012 erhallit 4,4 (4,0) Mkr i arvode. Hirav har
styrelsens ordférande erhallit 1,8 (1,5) Mkr. Ovriga styrelseledamoter utom
verkstillande direktoren har vardera erhallit o,5 (0,5) Mkr. Ersittning for
utskottsarbete utgar inte.

« Ersittning till verkstillande direktoren och 6vriga medlemmar i féretags-
ledningen, varav en idr anstilld i Nordinvest, baseras pa de riktlinjer som
faststilldes av drsstimman 2012. Ersittningsutskottet foreslar for styrelsen
ersittning till verkstillande direktoren samt beslutar om ersittning till
ovriga foretagsledningen. Till foretagsledningen utgar fast 16n, langsiktig
och kortsiktig rorlig 16n, gingse anstillningsformaner samt pensionsfor-
mdner.

Verkstillande direktoren har uppburit fast 16n till ett virde av 9,8 (9,2)
Mkr. Bolagets kostnad uppgir till 3,0 Mkr efter avdrag med 5,9 Mkr for
inlevererade styrelsearvoden frin innehavsbolagen. Rorlig 16n avseende
2012 uppgick till 2,0 () Mkr vilken utbetalas 2013. Verkstillande direkto-
ren dr berittigad till pension mellan 60 och 65 drs alder med 70 procent av
genomsnittlig fast 16n tre ar fore sextiodrsdagen och till livsvarig alders-
pension efter 65 drs dlder med 60 procent av genomsnittlig fast 16n tre ar
fore pensioneringen, uppriknad fran pensionstidpunkten pa motsvarande
sitt som skulle gilla for pension fran Alecta. Pensionerna intjinas linjart
intill pensionering och dr oantastbara, dvs ¢j villkorade av framtida anstall-
ningar. Verkstillande direktoren ar vidare berittigad till sjukpension med
50 procent av fasta I6nen aret fore pensionstillfillet och hans efterlevande
ir berittigade till efterlevandepension med 35 procent av den fasta 16nen.
Kostnaden for de formansbestimda pensionsatagandena uppgick 2012 till
12,8 (12,8) Mkr. Vid uppsigning av anstillningsavtalet frin bolagets sida
giller en uppsigningstid pa tvi ar. Ovriga i foretagsledningen har tillsam-
mans uppburit fast 16n med 12,4 (9,4) Mkr. Ovriga iforetagsledningen har
ritt till lingsiktig och kortsiktig rorlig 16n. Utfall baseras dels pa att den
anstillde har uppnatt individuellt faststillda mal, dels pd gemensamma
mal om substansvirdedkning. Rorlig I6n avseende 2012 uppgick till 7,3
(6,5) Mkr vilken utbetalas 2013. Ovriga i foretagsledningen omfattas
huvudsakligen av avgiftsbestimda pensioner, varvid pensionernas storlek
beror pa utfallet av tecknade pensionsférsikringar. Forméinsbestimda
pensioner férekommer undantagsvis. Kostnaden f6r pensionsitagandet
uppgick 2012 sammantaget till 6,3 (s,1) Mkr. Vid uppsigning av anstill-
ningsavtalet fran bolagets sida giller en uppsigningstid pa tva ar.

LANGSIKTIGT
INCITAMENTSPROGRAM 2012

Arsstimman 2012 beslutade om att infora ett langsiktigt aktiesparprogram
for sammanlagt hogst 25 anstillda inom Industrivirden-koncernen. Aktie-
sparprogrammet avses att dterkomma arligen och utgér en ny form for ling-
siktig rorlig 16n och ersitter dirmed tidigare incitamentsprogram. Program-
met utgor en del av en marknadsmissig totalersittning dér den anstillde
erhaller s.k. matchningsaktier efter tre ar férutsatt att man investerat en viss
del av sin fasta 16n i aktier samt att man ar fortsatt anstilld vid tillfallet for
matchningen. Programmet syftar till att uppmuntra Industrivirdens perso-
nal till ett 6kat aktiedgande och dirigenom ytterligare tydliggora lingsiktigt
aktiedgarvirde. Aktiesparprogrammet bedoms 6ka, dels Industrivirdens
mojligheter att kunna behilla och rekrytera kompetent personal, dels delta-
garnas intresse och engagemang for Industrivirdens verksamhet och
utveckling. Mot bakgrund av detta bedéms programmet ha en positiv inver-
kan pa Industrivirdens fortsatta utveckling och dirmed vara till fordel for
savil aktiedgarna som de anstillda i Industrivirden. Under 2012 képtes
37000 aktier inom programmet, vilket kan leda till att maximalt 95 ooo
matchningsaktier utgar.

Det langsiktiga incitamentsprogram som beslutades av arsstimman 2008
i Industrivirden, dir samtliga anstillda i koncernen erbjods mojlighet att
forvirva kopoptioner i Industrivirdenaktien, avslutades under dret. Kop-
optionerna gav ingen positiv avkastning till de som omfattades av program-
met, men sikringen av programmet gav ett positivt resultat fér Industri-
virden om 12 miljoner.
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NOT7 Ersittning till revisorer

NOT8 Skatteberikning i sammandrag for

moderbolaget (se sidan 50)

Koncernen! Moderbolaget!

2012 2011 2012 2011 2012 2011
PWC Aktieportfoljens marknadsvirde 1 januari 34 760 47297
Revisionsuppdraget 1,4 0,9 LI 0,6 Avgar: niringsbetingade aktier —31241 —41214
Revisionsverksamhet Underlag f6r schablonintikt 3519 6083

utdver revisions-
upp draoget o 0,5 06 0,5 06 Schablonintikt 1,5% 53 o1
\?kat.tcra(.i.glvmng 1,3 09 1,3 0.9 Mottagna utdelningar respektive ar 1362 1502
Ovriga fjanster - 9,2 - 0,2 Forvaltningskostnader, finansnetto med mera -352 —341
Summa 3,2 2,6 2,9 23 Limnad utdelning’ —-1931> -1738
1) Inklusive mervirdesskatt (cftersom investmentbolag inte dr mervirdesskattepliktiga och dirmed Sl(attemﬁssigt resultat -868 —486
inte kan avrikna mervirdesskaty. Forlustavdrag fran tidigare ar -2 §14 —2028
Ackumulerat forlustavdrag -3382 —2514

1) Utbetalning sker piféljande ar efter bolagsstimmans beslut.
2) Enligt styrelsens forslag.

NoT g Resultat per aktie

Koncernen

Resultat hinforlig till moderbolagets aktieigare 2012 2011
Arets resultat 11 008 —15 647
Virdeférindring konvertibeloption 557 -
Konvertibelrinta 198 -
Upprikning konvertibel 159 -
Resultat hinforlig till moderbolagets aktiedgare

efter utspadning 11922 —15 647

RESULTAT PER AKTIE FORE UTSPADNING

Berikningen av resultat per aktie fére utspidning har baserats pa redovisat
resultat hinforlig till moderbolagets aktieigare uppgiende till 11 008

(=15 647) Mkr och ett vigt antal genomsnitt utestaende aktier uppgiende till

386 271224 (386 271 224).

RESULTAT PER AKTIE EFTER UTSPADNING

Berikningen av resultat per aktie efter utspadning har baserats pd redovisat
resultat hinforlig till moderbolagets aktieidgare efter utspidning uppgaende
till 11 922 (—15 647) Mkr och ett vigt genomsnitt antal utstdende aktier efter
cffekt av konvertibellan uppgaende till 461 591 538 (386 271 224). For de perio-
der di de konvertibla skuldebreven ger upphov till en utspiadningseffekt
antas de ha blivit konverterade till stamaktier och resultatet justeras for att
climinera det resultat som konvertiblerna har genererat. For berikning av
resultat per aktie efter utspadning justeras det vigda genomsnittliga antalet
utestaende stamaktier for utspadningseffekten av samtliga potentiella stam-
aktier med utspadningseffekt, i Industrivirdens fall de konvertibla skulde-
breven. Per 2012-12-31 uppgick det antal potentiella stamaktier som skulle
tillkomma vid en framtida full konvertering av konvertibellinen till 75,8
(74,4) miljoner aktier.

NOT10 Materiella anliggningstillgingar

Koncernen

Summa materiella

Byggnader och mark Inventarier anliggningstillgangar

Ingiende anskaffningsvirde 55 8 63
Arets investeringar 26 8 34
Forsiljning och utrangeringar - - -
Utgdende ackumulerat anskaffningsvirde 81 16 97
Ingdende avskrivningar -9 -2 -1
Arets avskrivningar -1 [ -1
Forsiljning och utrangeringar - - -
Utgdende ackumulerade avskrivningar -10 -2 -12
Bokfort virde 2012-12-31 71 14 85
Bokfort virde 2011-12-31 46" 6 52

1) Varav mark 17 (17) Mkr.
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2012 2011
Anskaftnings-

Antal aktier Kapitalandel, % Rostandel, % virde Marknadsvirde' Marknadsvirde!

Ericsson A 84 708 520 2,6 15,0 3808 5413 5613
Handelsbanken A 64 251 679 10,2 10,3 6 857 14 932 12274
Hoéganis B 4 408 046 12,6 10,0 836 1095 937
Indutrade* 14 727 800 36,8 36,8 102 2 90I 2965
Sandvik 142 617 757 11,4 11,4 7323 14 761 12 210
SCAA 43100 000 10,0 29,7 751 6 081 4349
scAB 27700 000 1860 3906 2 825
Skanska A 12 667 500 8,3 24,9 600 1345 1444
Skanska B 22329 795 2068 2372 1790
SSAB A 56 105 972 17,6 22,6 4082 3173 3403
SSAB B 754 985 72 36 40
Volvo A 131 506 918 6,2 18,7 11 692 11 757 0228
Volvo B - - _ 05
Totalt innehavsbolag 40 0§1 67 772 56 903
Ovrigt 312 305 -
Koncernens innehav av aktier 40 363 68 077 56 903
Avgar intressebolag -6 926 -6 677
Avgir innchav dgda via dotterbolag —28 125 —22143
Moderbolagets innehav av aktier exklusive aktier i intressebolag och dotterbolag 33026 28 083

1) Marknadsvirdet motsvarar bokfért virde.
2) Industrivirden utfirdade 2010 sammanlagt 358 0oo képoptioner till ledande befattningshavare i Indutrade. Varje option medfor ritt att under perioden r maj—31 oktober 2013 forvirva en aktie
iIndutrade for 191,44 kronor. Totalt anskaffningsvirde for motsvarande aktier r 2 481 tkr. Det totala virdet av I6senpris och erhallen premic uppgar till 74 697 tkr.

NOT12 Aktier i intressebolag

Moderbolaget
Resultat | Kapitalandel,

Orgnr Site Eget kapital cfter skatt %  Rostandel, % Miljoner aktier Marknadsvirde
Skanska §56000-4615 Stockholm 19 353 3305 8,3 24,9 35,0 3717
SSAB $56016-3429 Stockholm 28 769 15 17,6 22,6 56,9 3209
Summa 6926
Moderbolaget
Orgnr Site Kapitalandel, % Antal aktier Eget kapital Bokfort virde
Industrivirden Invest AB (publ) §56775-6126 Stockholm 100 1000 10 657 1330
Industrivirden Forvaltning AB §56777-8260 Stockholm 100 1000 7924 1510
Industrivirden Holding AB §56260-3067 Stockholm 100 10 000 2736 1500
Industrivirden Service AB §56364-7758 Stockholm 100 100 000 24 42
Investment AB Nils Dacke 556833-0558 Stockholm 100 500 7 [¢)
Perbastra AB §56833-0533 Stockholm 100 500 403 400
Floras Kulle AB §56364-8137 Stockholm 100 10 000 91 155
Summa 4937




ARSREDOVISNING 2012

NOTER 45

NOT14 Forindring av aktier

Koncernen
Aktier

2012 2011
Ingdende virde §6 903 71092
Avyttringar till forsiljningsvirde -2149 -6 927
Forvirv 3262 11 388
Virdeforindring 10 062 —18 650
Utgdende virde 68 077 56 903

Moderbolaget

Aktier Aktier i intressebolag Aktier i dotterbolag Summa

2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011
Ingdende virde 28 083 36 138 6677 11 159 4 945 4545 39 705§ S1842
Avyttringar till forsiljningsvirde -1926 —4 854 222 —I554 -8 - -2 156 -6 408
Forvirv 2 825 8 412 940 799 - - 3765 9211
Virdeférindring 4044 —I1 613 —469 —3727 - - 35875 —I5 340
Ovrigt - - - — - 400 - 400
Utgaende virde 33026 28 083 6926 6677 4937 4945 44 889 39 705

NOT ¢ Ovriga kortfristiga fordringar Indu's.trivéir'den har ritt att Eikalla konvertering givet att Vé_rdct pé konverti-
beln 6verstiger nominellt virde med 30 procent, under en tjugodagarspe-
riod. Vid forfall har Industrivirden en méjlighet att konvertera del av eller
Koncernen Moderbolaget hela lanen dven om aktuell aktickurs ¢j natt konverteringskursen. Vid ett
2012 2011 2012 2011 sadant forfarande dr konvertibeligarna garanterade att erhalla aktier/kontan-
Rintebarande fordringar 190 33 2 _  ter motsvarande nominellt belopp pa linet. Lanen forfaller den 27 februari
) - 2015 respektive den 27 februari 2017.

Fordringar hos dotterbolag - - 1775 1845
Forutbetalda kostnader och
Ovriga kortfristiga fordringar 24 3 21 3
Summa 299 104 1817 1861  Koncernens totalt redovisade kostnader for pensioner uppgar till 21 (23)

NOTy6 Konvertibellin

Ijanuari 2010 och januari 2011 emitterade Industrivirden tva konvertibellin
med l6ptider om fem respektive sex dr och ett sammanlagt virde pa 1 oso
MEUR. Konverteringskurserna sattes till premier jimfért med aktiekurserna
och 6versteg substansvirdet vid emissionstillfillena.

Konvertibellin Konvertibellin

2010—201§ 2011-2017

Nominellt belopp, MEUR 500 550

Konverteringskurs, SEX 112,87 159,91

Fast omrikningskurs, SEK 10,2258 8,8803

Kupongrinta, procent 2,500 1,875
Maximalt tillkommande

C-aktier, miljoner 4553 30,5

Om direktavkastningen pa Industrivirdens C-aktie 6verstiger 3,5 procent
respektive 4,0 procent justeras konverteringskurserna enligt en vedertagen
formel. Den av drsstimman 2012 beslutade utdelningen om 4,50 kronor per
aktie har medfort att konverteringskurserna for Industrivirdens konverte-
ringslan har justerats i enlighet med avtalen. For det konvertibellan som for-
faller 2015 har konverteringskursen justerats fran 115,50 kronor till 112,87 kro-
nor varvid maximalt 45,3 miljoner C-aktier tillkommer vid full konvertering.
For det konvertibellan som forfaller 2017 har konverteringskursen justerats
frdn 162,00 kronor till 159,01 kronor varvid maximalt 30,5 miljoner C-aktier
tillkommer vid full konvertering.

Det konvertibellin som forfaller 2015 var i februari 2013 6ver konverte-
ringskursen om 112,87 kronor/aktie (motsvarande 11,04 EUR/aktie) vilket
innebir att det var I6nsamt f6r konvertibelidgare att konvertera till aktier.

Mkr, varav fér moderbolaget 19 (22) Mkr. Rinta pa pensionsforpliktelser
samt avkastning pa forvaltningstillgdngar redovisas i resultatrikningen som
Finansiella poster. For 2013 beriknas moderbolagets kostnader f6r pensioner
uppga till cirka 26 Mkr.

AVGIFTSBESTAMDA PLANER

Pensionsplanerna omfattar alderspension, sjukpension och familjepension
och innebir att premier betalas 16pande under aret till fristiende juridiska
personer.

FORMANSBESTAMDA PLANER

Pensionsplanerna omfattar dlderspension, sjukpension och familjepension
och innebir vanligen ett dtagande att betala livsvarig pension. Intjinandet
bygger pa antalet anstillningsar och 6kar arligen den anstilldes ritt till pen-
sion. Atagandet redovisas Ipande 6ver resultatrikningen och som en pen-
sionsavsittning i balansrikningen.

Pensionsskulden uppgick per 2012-12-31 till 93 (81) Mkr i koncernen och
moderbolaget. Virdet pa forvaltningstillgingarna uppgick till 4 (4) Mkr.

Oredovisade aktuariella forluster uppgick till 47 (16) Mkr i koncernen och
moderbolaget.

Koncernen
Aktuariella antaganden 2012 2011
Diskonteringsrinta', % 3,2 3.4
Forvintad avkastning pa férvaltnings-
tillgangar, % 3,4 3.4
Framtida l6nedkningar, % 3,6 3.4
Forvintad inflation, % 1,6 L4

1) For bestimmande av diskonteringsrintan anvinds svenska bostadsobligationer som referensrinta
med I6ptid som motsvarar pensionsitagandet.
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NOT18 Langfristiga rintebirande skulder NoTy1 Ovriga kortfristiga skulder

Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget

2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011
Konvertibellin 8 418 8555 8 418 8555 Rinteswappar 75 94 75 94
MTN-lin 2900 600 2900 600 Ovriga kortfristiga skulder 142 324 124 292
Banklin 2777 4711 500 - Upplupna rintor 59 52 59 45
Pensionsskuld (se not 17) 93 81 93 81 Ovriga upplupna kostnader 108 104 62 52
Summa 14 188 13 947 11 911 9236 Skulder till dotterbolag - - 92 -
Marknadsvirdering av rintebirande skulder per 2012-12-31 skulle 6ka Leverantorsskulder 3 5 2 4
kortfristiga rintebarande skulder med 51 (19) Mkr och langfristiga rinte- Summa 387 579 414 487

birande skulder med 502 (259) Mkr.

Lanens forfallotidpunkt 2012 2011 2012 2011
—2013 - 2000 - -
—2014 2 100 1600 1100 600
—2015 5933 4710 5433 4209
—2016 eller senare! 6 155 5637 5378 4 427
Totalt 14 188 13 947 II 91T 9236
1) Varav pensionsskuld. 93 81 93 81
2012 2011

Optionsdelar konvertibellin 1076 519
Ovrigt 209 8
Koncernen 1285 527

Koncernen Moderbolaget

2012 2011 2012 2011

Foretagscertificat 1295 1195 1295 199
MTN-lin 300 800 300 800
Banklin 2 000 500 - -
Checkkredit 334 419 - -
Interimslikvider 376 9 - -
Skulder till dotterbolag - - - 959
Summa 4305 2923 159§ 1958

NOT22 Forpliktelser till styrelse och vD

I koncernens langfristiga rintebarande skulder ingér forpliktelser avseende
pensioner och liknande formaner till nuvarande och tidigare styrelse-
ledamoter och verkstillande direktorer med 93 (75) Mkr. Motsvarande
belopp f6r moderbolaget dr 93 (75) Mkr, vilket ingdr i posten Pensionsskuld
enligt noterna 17 och 18.

NOT>3 Transaktioner med nirstiende

TRANSAKTIONER MED DOTTERBOLAG

Vissa transaktioner har skett med heligda dotterbolag, som lokalhyra pa
marknadsmassiga villkor samt interna lan. Mellanhavandens storlek per
2012-12-31 framgdr av balansrikningen och tillhérande noter.

TRANSAKTIONER MED INTRESSEBOLAG

Aktieutdelningar har erhillits fran noterade intressebolag. Medlemmar i
foretagsledningen har uppburit styrelsearvoden fran noterade intressebolag
som inlevererats till Industrivirden.
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REVISIONSBERATTELSE

TILL ARSSTAMMAN I AB INDUSTRIVARDEN (PUBL), ORG.NR §56043-4200

RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN OCH
KONCERNREDOVISNINGEN

Vi har utfort en revision av drsredovisningen och koncernredovisningen for
AB Industrivirden (publ) for ar 2012 med undantag f6r bolagsstyrningsrap-
porten. Bolagets drsredovisning och koncernredovisning ingar i den tryckta
versionen av detta dokument pa sidorna 2—so.

Styrelsens och vevkstillande divektivens ansvar for arvsredovis-
ningen och koncernredovisningen

Detr styrelsen och verkstillande direktoren som har ansvaret fr att uppritta
en arsredovisning som ger en rittvisande bild enligt drsredovisningslagen och
en koncernredovisning som ger en rittvisande bild enligt International Finan-
cial Reporting Standards, sisom de antagits av EU, och arsredovisningslagen,
och for den interna kontroll som styrelsen och verkstillande direktéren bedo-
mer 4r nédvindig fOr att uppritta en arsredovisning och koncernredovisning
som inte innehiller visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentlig-
heter eller pé fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar dr att uttala oss om drsredovisningen och koncernredovisningen
pa grundval av vér revision. Vi har utfort revisionen enligt International Stan-
dards on Auditing och god revisionssed i Sverige. Dessa standarder kréver att
vifoljer yrkesetiska krav samt planerar och utfér revisionen for att uppnd rim-
lig sikerhet att arsredovisningen och koncernredovisningen inte innehaller
visentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika dtgirder inhimta revisionsbevis om
belopp och annan information i arsredovisningen och koncernredovisningen.
Revisorn viljer vilka dtgirder som ska utforas, bland annat genom att bedéma
riskerna for visentliga felaktigheter i drsredovisningen och koncernredovis-
ningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel. Vid denna riskbe-
démning beaktar revisorn de delar av den interna kontrollen som ir relevanta
for hur bolaget upprittar drsredovisningen och koncernredovisningen for att
ge en rittvisande bild i syfte att utforma granskningsitgirder som ar inda-
milsenliga med hinsyn till omstindigheterna, men inte i syfte att gora ett utta-
lande om effektiviteten i bolagets interna kontroll. En revision innefattar ocksd
en utvirdering av dindamadlsenligheten i de redovisningsprinciper som har
anvints och avrimligheten i styrelsens och verkstillande direktérens uppskatt-
ningar i redovisningen, liksom en utvirdering av den 6vergripande presenta-
tionen i drsredovisningen och koncernredovisningen.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrickliga och indamals-
enliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden
Enligt vir uppfattning har arsredovisningen upprittats i enlighet med arsre-
dovisningslagen och ger en i alla visentliga avseenden rittvisande bild av
moderbolagets finansiella stillning per den 31 december 2012 och av dess finan-
siella resultat och kassafloden for dret enligt drsredovisningslagen. Koncern-
redovisningen har upprittats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en
ialla visentliga avseenden rittvisande bild av koncernens finansiella stillning
per den 31 december 2012 och av dess finansiella resultat och kassafloden for
aret enligt International Financial Reporting Standards, sisom de antagits av
EU, och drsredovisningslagen. Vara uttalanden omfattar inte bolagsstyrnings-
rapporten. Forvaltningsberittelsen dr forenlig med drsredovisningens och
koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker dirfor att drsstimman faststiller resultatrikningen och
balansrikningen fér moderbolaget och koncernen.

RAPPORT OM ANDRA KRAV ENLIGT LAGAR OCH ANDRA
FORFATTNINGAR

Utéver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vi dven
utfort en revision av forslaget till dispositioner betriffande bolagets vinst eller
forlust, samt styrelsens och verkstillande direktorens férvaltning for AB Indu-
strivirden (publ) for ar 2012. Vi har dven utfort en lagstadgad genomgang av
bolagsstyrningsrapporten.

Styrelsens och verkstillande divektovens ansvar

Det ir styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betriffande
bolagets vinst eller forlust, och det ér styrelsen och verkstillande direktoren
som har ansvaret for férvaltningen enligt aktiebolagslagen samt att bolags-
styrningsrapporten dr upprittad i enlighet med arsredovisningslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar 4r att med rimlig sidkerhet uttala oss om forslaget till dispositio-
ner betriffande bolagets vinst eller férlust och om forvaltningen pa grundval
av var revision. Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Som
underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till dispositioner betriffande
bolagets vinst eller forlust har vi granskat styrelsens motiverade yttrande samt
etturval av underlagen for detta for att kunna bedéma om forslaget ir foren-
ligt med aktiebolagslagen.

Som underlag f6r vart uttalande om ansvarsfrihet har vi utéver var revision
av drsredovisningen och koncernredovisningen granskat visentliga beslut,
dtgirder och forhéllanden i bolaget for att kunna bedéma om nigon styrelse-
ledamot eller verkstillande direktoren ir ersittningsskyldig mot bolaget. Vi
har dven granskat om ndgon styrelseledamot eller verkstillande direktéren pa
annat sitt har handlati strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller
bolagsordningen.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhdmtat enligt ovan ar tillrickliga och
indamalsenliga som grund for vira uttalanden.

Dirutéver har vi list bolagsstyrningsrapporten och baserat pa denna lis-
ning och vir kunskap om bolaget och koncernen anser vi att vi har tillricklig
grund for vira uttalanden. Detta innebir att vér lagstadgade genomgang av
bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en visentligt mindre
omfattning jimfort med den inriktning och omfattning som en revision enligt
International Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige har.

Uttalanden
Vitillstyrker att drsstimman disponerar vinsten enligt férslaget i forvaltnings-
berittelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstillande direktéren
ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

En bolagsstyrningsrapport har upprittats, och dess lagstadgade informa-
tion dr forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga
delar.

Stockholm den 15 februari 2013
PricewaterhouseCoopers AB

Magnus Svensson Henryson
Auktoriserad revisor





