FORVALTNINGSBERATTELSE

Styrelsen och verkstdllande direktdren for AB Industrivarden (publ),
organisationsnummer 556043-4200, far harmed avge arsredovisning och
koncernredovisning for verksamhetsaret 2018 (1januari - 31 december 2018),
som granskats av bolagets revisor.

Styrelsens sate ar i Stockholm, Sverige.

Industrivarden ar en langsiktig kapitalforvaltare
och aktiv agare i nordiska bdrsbolag.
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BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Aktiedgare

Revisorer

Vd och foretagsledning

UTGANGSPUNKT

God bolagsstyrning, riskhantering och intern kontroll dr
centrala delar i en framgangsrik verksamhet och avgor-
ande for att kunna uppritthalla fortroendet bland bolag-
ets intressenter. Industrivirden har héga ambitioner i sin
bolagsstyrning.

BOLAGSSTYRNINGSSTRUKTUR
Industrivirdens bolagsorgan dr bolagsstimman, styrelsen,
verkstillande direktéren och revisorn. Vid den ordinarie
bolagsstimma som halls inom sex manader efter riken-
skapsarets utgang (arsstimman), utser aktieigarna en sty-
relse och revisor. Styrelsen tillsdtter vd. Revisorn granskar
arsredovisningen samt styrelsens och vd:s férvaltning.
Valberedningen har till uppgift att féresla styrelseledamo-
ter, styrelseordférande och revisor for val vid arsstimman.

Industrivirden tillimpar Svensk kod f6r bolagsstyr-
ning (Koden), vilken finns tillginglig pa www.bolags-
styrning.se.

Bolagsstyrningsrapporten avser verksamhetsaret 2018
och har granskats av bolagets revisor. Under 2018 har
Industrivirden ej avvikit fran Koden.

AKTIEAGARE
Information om Industrivirdens aktier och aktiesigare
framgar av sidorna 39-40.

BOLAGSSTAMMAN

Bolagsstimman dr Industrivirdens hogsta beslutande organ.
Vid arsstimman fattas beslut rorande forslag fran valbe-
redningen, styrelsen och aktiefigarna. Bland annat faststlls
resultat och balansrikningar, beslutas om utdelning och viljs
styrelse — som enligt bolagsordningen ska besta av lagst tre
och hogst nio ledaméter. Vidare viljs revisor och faststills
arvoden samt behandlas andra lagstadgade drenden.

Bolagsstamma

Valberedning

Ersattningsutskott

Revisionsutskott

Styrdokument och
intern kontroll

VALBEREDNINGEN

Enligt det beslut om valberedningen som fattades vid ars-
stimman 2011, och som giller tillsvidare, uppdras at styrel-
sens ordférande att ta kontakt med fyra bland de rostmés-
sigt storsta dgarregistrerade aktiefigarna i Euroclear Sweden
AB:s utskrift av aktieboken per sista bankdagen i augusti,
som vardera utser en representant som inte ir ledamot i bo-
lagets styrelse att jimte ordféranden utgora valberedning f6r
tiden intill dess att ny valberedning utsetts. Valberedningen
utser ordféranden inom gruppen. Sammansittningen av val-
beredningen ska tillkinnages senast sex manader fore nista
arsstimma. Inget arvode ska utga.

Om ledamot limnar valberedningen innan dess arbete
ar slutfort, och om valberedningen anser att det finns behov
av att ersétta denna ledamot, ska valberedningen utse ny
ledamot. Andring i valberedningens sammansittning ska
offentliggéras omedelbart.

Ivalberedningen infor arsstimman 2018 ingick:

Mats Guldbrand, (valberedningens ordférande), L E
Lundbergforetagen, Hakan Sandberg, Handelsbankens
Pensionsstiftelse med flera, Mikael Schmidt, SCA
Pensionsstiftelse med flera, Bo Damberg, Jan Wallanders
och Tom Hedelius stiftelse med flera samt Fredrik
Lundberg, styrelseordforande i Industrivirden.

Av valberedningens motiverade yttrande infér arsstim-
man 2018 framgar att valberedningen vid framtagande av sitt
forslag till styrelse har tillimpat regel 4.1 1 Koden som mang-
faldspolicy. Malet med policyn #r att styrelsen ska ha en med
hinsyn till bolagets verksamhet, utvecklingsskede och for-
hallanden i 6vrigt indamalsenlig sammansittning, priaglad
av mangsidighet och bredd avseende kompetens, erfarenhet
och bakgrund samt att en jamn konsfordelning ska efterstra-
vas. Arsstimman 2018 beslutade att utse styrelseledaméter i
enlighet med valberedningens forslag, vilket innebir att atta
ledamoter valdes, varav tre kvinnor och fem mén.
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Infér arsstimman 2019 har f6ljande valberedning utsetts:
Mats Guldbrand, (valberedningens ordférande), L E
Lundbergforetagen, Hakan Sandberg, Handelsbankens
Pensionsstiftelse med flera, Mikael Schmidt, SCA
Pensionsstiftelse med flera, Bo Damberg, Jan Wallanders
och Tom Hedelius stiftelse med flera samt Fredrik
Lundberg, styrelseordférande i Industrivirden.

STYRELSEN

Styrelsen har en central roll i Industrivirdens affdrsmodell
for langsiktig kapitalforvaltning och aktivt dgande. Den
ansvarar bland annat f6r bolagets strategi, fragor om kop
och forséljning av borsaktier i storre omfattning, utform-
ningen och tillimpningen av det aktiva dgandet samt 6ver-
gripande dgarfragor rorande innehavsbolagen. Styrelsen
har det yttersta ansvaret for Industrivirdens organisation
och forvaltning. Styrelsens ledaméter samt information om
beroendeforhallanden med mera framgér av tabellen nedan
och en presentation av styrelseledaméterna aterfinns pa
sidan 63.

Arbetet utgar fran styrelsens arbetsordning och foljer
en arlig plan. Varje sammantride utgar fran en till styrelsen
distribuerad dagordning samt relevant bakgrundsdoku-
mentation.

Utover det konstituerande sammantridet, som halls i
anslutning till arsstimman, sammantrider styrelsen nor-
malt atta ganger per ar (ordinarie sammantriden inklusive
moten i samband med publicering av delars- och boksluts-
rapporter). Extra styrelsemote sammankallas vid behov.
Under 2018 har styrelsen haft totalt 11 moten.

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

Styrelsen utvérderar arligen Industrivirdens finan-
siella rapportering och stiller krav pa dess innehall och

utformning for att sikerstilla en hog kvalitet. I samband
med det styrelsesammantride som behandlar arsbokslut,
forvaltningsberittelse, forslag till vinstdisposition och bok-
slutsrapport limnar revisorn en redogorelse for revisorer-
nas iakttagelser och bedomningar fran den genomférda
revisionen.

De ordinarie styrelsesammantridena omfattar flera
fasta foredragningspunkter. Bland annat foredras en rap-
port om verksamhetens ekonomiska utfall, substansvérdets
och aktieportféljens utveckling samt genomférda aktie-
transaktioner. Rapporteringen omfattar &ven en beskrivning
av innehavsbolagens utveckling samt makroekonomiska
forutséttningar. Vidare gors normalt en sirskild genomgang
av ett eller flera innehavsbolag samt av potentiella investe-
ringar/avyttringar. Vid flera styrelsesammantréden under
aret redogor vd i ett innehavsbolag f6r bolagets utveckling.

Alla styrelsebeslut baseras pa ett utforligt beslutsun-
derlag och fattas efter en diskussion som leds av ordféran-
den. Styrelsens arbete utvirderas arligen genom en struktu-
rerad process under ledning av styrelsens ordférande. 2018
ars utvirdering har genomforts pa sa sitt att respektive
styrelseledamot har besvarat ett frageformulir i syfte att fa
en uppfattning om styrelseledaméternas asikter om bland
annat hur styrelsearbetet har bedrivits och vilka atgirder
som kan vidtas for att forbéttra styrelsearbetet samt vilka
fragor styrelseledamoterna anser bor ges mer utrymme
och pa vilka omraden det eventuellt skulle vara indamal-
senligt med ytterligare kompetens i styrelsen. Resultatet av
utvirderingen har foredragits och diskuterats i styrelsen.
Dirutover har styrelseordférandens arbete i styrelsen
utvirderats i dennes franvaro. Slutsatserna fran dessa ut-
vérderingar och diskussioner har muntligen redogjorts for
ivalberedningen.

NARVARO, ARVODEN OCH BEROENDEFORHALLANDEN

Tabellen avser de styrelseledamoter som valdes vid arsstémman 2018.

Narvaro vid méten

Beslutat

Revisions- Ersattnings- Revisions-  Ersattnings- arvode

Namn Fodd ar Invald ar  Roll i styrelsen utskott utskott  Styrelse utskott utskott 2018, tkr
Fredrik Lundberg 1951 2004 Ordférande Ledamot Ordférande 10 3 2 2 000
Par Boman 1961 2013  Vice ordférande Ordférande = 11 4 1 1200
Christian Caspar 1951 2011 Ledamot Ledamot - 11 4 - 600
Bengt Kjell 1954 2015 Ledamot - - 8 - - 600
Nina Linander 1959 2014 Ledamot Ledamot - 11 4 - 600
Annika Lundius 1951 2014 Ledamot = Ledamot 10 = 3 600
Lars Pettersson 1954 2015 Ledamot - Ledamot 11 - 3 600
Helena Stjernholm 1970 2016 Ledamot - - 11 - - -
Summa 6200

Valberedningen gjorde infor arsstamman 2018 foljande bedémning ifrdga om styrelseledamoternas beroendeférhallanden: Par Boman har inte
ansetts oberoende i forhallande till bolaget och bolagsledningen och inte heller i forhallande till storre aktiedgare. Fredrik Lundberg och Lars
Pettersson har ansetts oberoende i férhallande till bolaget och bolagsledningen, men inte i férhallande till storre aktiedgare. Helena Stjernholm har an-
setts oberoende i forhallande till storre dgare, men inte i forhallande till bolaget och bolagsledningen. Ovriga ledaméter har ansetts oberoende saval i
forhallande till bolaget och bolagsledningen som i forhallande till storre dgare. Sammansattningen uppfyller Kodens krav pa oberoende ledaméter.
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STYRELSENS UTSKOTT

Styrelsen har utsett ett revisionsutskott och ett ersittnings-
utskott med uppgift att bereda revisions-, respektive
ersittningsidrenden infér styrelsebeslut. Utskottens
sammansittning samt ledamoternas métesnérvaro
framgar i tabellen pa sidan 34.

REVISIONSUTSKOTTET

Revisionsutskottet har en 6vervakande roll vad giller
bolagets riskhantering, styrning och kontroll samt finan-
siella rapportering. Utskottet ska dven halla sig informerat
om Revisorsinspektionens regelbundna kvalitetskontrol-
ler, informera styrelsen om revisionens bidrag till den fi-
nansiella rapporteringens tillforlitlighet, halla regelbun-
den kontakt med revisorn for att siikerstilla att bolagets
interna och externa redovisning uppfyller de krav som
stiills pa ett noterat bolag samt diskutera omfattningen
och inriktningen av revisionsarbetet. Revisorn rappor-
terar l16pande sina iakttagelser till revisionsutskottet och
har under aret deltagit vid 3 méten. Under 2018 héll re-
visionsutskottet 4 méten. Ingen ersittning har utgatt for
styrelseledamoternas arbete i utskottet.

ERSATTNINGSUTSKOTTET

Ersittningsutskottet behandlar fragor rérande principer
for erséttning och andra anstéllningsvillkor f6r vd och
verkstéllande ledning, utvirderar program for rorliga er-
sdttningar for bolagsledningen samt foljer och utvirderar
tillimpningen av de riktlinjer for ersittning som bolags-
stimman beslutar. Under 2018 holl erséttningsutskottet
3 méten. Ingen ersittning har utgatt for styrelseleda-
moternas arbete i utskottet.

VERKSTALLANDE DIREKTOREN

Vd ansvarar for Industrivirdens operativa verksamhet

i enlighet med den beslutade strategin och styrelsens
vd-instruktion. Instruktionen omfattar bland annat place-
ringsregler avseende aktier med angivande av beloppsgrin-
ser for vd:s ritt att mellan styrelseméten besluta om kép
och forséljning av aktier. Vd féredrar 16pande verksamhet-
ens utveckling for bolagets styrelse.

STYRELSENS FORSLAG TILL

RIKTLINJER FOR ERSATTNING TILL

LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Vid arsstimman 2018 beslutade stimman, i enlighet med
styrelsens forslag, om f6ljande riktlinjer for erséttning till
ledande befattningshavare: Ersittning till verkstillande
direktoren och 6vriga i foretagsledningen ska utgoras av
fast 16n, rorlig 16n, 6vriga formaner samt pension. Den
sammanlagda ersittningen bor vara marknadsmissig och
konkurrenskraftig samt sta i relation till ansvar och be-
fogenheter. Den rorliga l1onedelen bestar av en kortsiktig
rorlig 16n (arlig) och en langsiktig rorlig 16n.

Den kortsiktiga rorliga 16nen baseras pa individuellt fast-
stidllda mal och ska vara begrinsad samt aldrig 6verstiga
50 procent av den fasta 16nen. Den langsiktiga rorliga 1onen
bygger pa bolagets langsiktiga aktiekursutveckling och
ska vara begrinsad. Ingen av de rorliga l1onerna ska vara
pensionsgrundande. Vid uppsigning av anstéllningsav-
tal fran bolagets sida géller en uppsigningstid om upp till
maximalt tva ar. Avgangsvederlag bor inte férekomma.
Pensionsférmaner ska i alla viisentliga delar vara avgifts-
bestdmda och ge foretagsledningen riitt att erhalla pension
fran 60 eller 65 ar, beroende av befattning. Styrelsen far
franga riktlinjerna om det i ett enskilt fall finns sérskilda
skil for det.

Styrelsen foreslar att arsstimman 2019 beslutar om
oférindrade riktlinjer jimfort med de, vilka beslutades vid
arsstimman 2018.

REVISORN

Revisorn granskar arsredovisningen, bokforingen samt
styrelsens och verkstéllande direktérens férvaltning
och rapporterar till arsstimman. Vid arsstimman 2018
omvaldes PricewaterhouseCoopers AB till revisor till
utgangen av arsstimman 2019. Huvudansvarig revisor ir
den auktoriserade revisorn Magnus Svensson Henryson
(f6dd 1969). Under 2018 var han huvudansvarig revisor
dven i det noterade bolaget SSAB. Under 2018 har halv-
arsrapporten och bokslutsrapporten oversiktligt gran-
skats av bolagets revisor.

STYRDOKUMENT OCH INTERN KONTROLL
Industrivirden har en transparent verksamhet och
etablerade kontrollsystem. Styrelsen faststiller arligen
styrdokument i form av vd-instruktion, investeringspolicy
samt en finanspolicy. Vd-instruktionen ger centrala anvis-
ningar och klargor vilka beslut som avgors av styrelsen och
vilka som fattas av vd. Investeringspolicyn specificerar samt
fastslar ramar for placeringar i finansiella instrument och
finanspolicyn ger ramar for finansiering och hantering av
finansiella risker.

Mot bakgrund av Industrivirdens verksamhet, orga-
nisationsstruktur samt hur den finansiella rapporteringen
i 6vrigt har organiserats finner styrelsen inget behov av
en sirskild granskningsfunktion i form av internrevision.
Styrelsen utvirderar I6pande den finansiella rapporte-
ringen som erhélls i samband med styrelseméten och om-
fattar aktieportfoljen, skuldsittningen och andra viktiga
forhallanden. I revisionsutskottet sker en kontinuerlig
dialog med bolagets revisor kring omfattning och kvalitet
av bolagets finansiella rapportering.

Den interna kontrollen avseende den finansiella rap-
porteringen beskrivs vidare pa sidorna 46-47. Ytterligare
information om styrningen av Industrivirden finns pa
bolagets hemsida.
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VARDESKAPANDE

Substansvardet

Industrivirdens langsiktiga mal dr att 6ka substansvirdet
isyfte att generera en avkastning till Industrivirdens
aktiedigare som overtriffar marknadens avkastningskrav.
Med beaktande av portfoljinvesteringarnas riskprofil ska
aktiefigare ges en totalavkastning som 6ver tid dr hogre dn
for Stockholmsborsens totalavkastningsindex (SIXRX).

SUBSTANSVARDETS SAMMANSATTNING SAMT

Substansvirdet anger aktiedigarnas totala formoégenhet,
definierad som marknadsvirdet for aktieportfljen minskad
med den réintebédrande nettoskulden. Substansviirdet vid
arets utgang var 85,2 (96,3) mdkr, vilket motsvarade 196
(221) kronor per aktie.

INNEHAVSBOLAGENS TOTALAVKASTNING PER 31 DECEMBER 2018

Agarandel, % Marknadsvarde Totalav-  Nettokop (+)/netto- Aktiens
Varde- kastning, forsaljning (-) per totalav-
Innehav Antal aktier Kapital Roster  andel, % mnkr  Kr/aktie mnkr innehav, mnkr  kastning, %
Handelsbanken A~ 202 900 000 10,4 10,6 22 19 945 46 -1356 680 -6
Sandvik 152 300 000 12,1 12,1 21 19 243 44 -2182 653 -10
Volvo A 142 600 000 6,9 22,2 18 16 570 39 -4 857 70 -22
Volvo B 3600 000 417 489 -24
Essity A 35000 000 9,5 29,9 16 7630 33 -584 - -3
Essity B 31800 000 6920 - -4
Ericsson A 86 052 615 2,6 15,1 7 6 660 15 2227 - 48
Ericsson B 1000 000 78 - 47
SCA A 35000 000 9,5 29,7 5 2503 11 -1243 - =23
SCAB 31800 000 2185 - =17
ICA Gruppen 14 016 262 7,0 7,0 5 4440 10 603 -2 060 10
Skanska A 12 667 500 6.9 239 4 1786 9 -629 - -13
Skanska B 16 343 995 2305 - -13
SSAB A 44334 933 43 11,8 1 1352 3 -359 -903 -31
SSAB B - - -2122 -14
Ovrigt 0 136 0 -4 -59
Aktieportfdljen 100 92 170" 212 -8 384 -3252 -8
Réntebdrande nettoskuld -6 601 -15
Justering avseende exchangeable -368 -1
Substansvéarde 85201 196

Skuldsattningsgrad

1) Koncernens totala anskaffningsvarde per 2018-12-31 uppgar till 45 233 mnkr.
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SUBSTANSVARDETS UTVECKLING

Under 2018 minskade substansvirdet med -9 procent in-
klusive aterinvesterad utdelning, jimfért med -4 procent
for Stockhomsborsens totalavkastningsindex (SIXRX).

SUBSTANSVARDET 10 AR

mnkr

Den senaste fem- respektive tioarsperioden har substans- Zz ZZZ
virdet, inklusive aterinvesterade utdelningar, i genomsnitt
okat med 8 respektive 16 procent per ar mot 8 respektive 80000
14 procent for totalavkastningsindex (SIXRX). 60000
40000 —
20000 — @ — @ — - —
0
-20 000 . l .
09 10 0 12 13 [T T 17 18
Aktieportfélien I Rantebarande nettoskuld == Substansvérde
SUBSTANSVARDET
mdkr 31dec 2018 31dec2017 31dec2016 31dec2015  31dec2014
Aktieportfoljen 92,2 107,3 94,2 81,8 83,1
Rantebarande nettoskuld -6,6 -10,9 -11,5 -12,6 -14,6
varav konvertibellan - - -5,3 -4,9 -5,0
Justering avseende exchangeable -0,4 -0,1 - -0,1 -0,1
Substansvarde 85,2 96,3 82,8 69,1 68,3
Substansvarde per aktie, kr 196 221 191 160 158
Utveckling respektive ar inkl. aterinvesterad utdelning, %* -9 18 23 5 9?
Skuldsattningsgrad, % 7,2 10,2 12,2 15,5 17,6

1) Utdelningen har aterinvesterats for att mojliggora jamforelse med borsens totalavkastningsindex (SIXRX).

2) Justerat for konverteringar.

AKTIEPORTFOLJEN

Aktieportf6ljen utgors av stérre aktieposter i Handels-
banken, Sandvik, Volvo, Essity, Ericsson, SCA, ICA Gruppen,
Skanska och SSAB i vilka Industriviirden agerar som lang-
siktig aktiv dgare.

Aktieportf6ljen, som ér virderad till aktuella bérs-
kurser per 31 december 2018, hade ett marknadsvirde om
92170 (107 289) mnkr. Aktieportféljens marknadsvirde
motsvarade 212 (247) kronor per Industrivirdenaktie.

AKTIEPORTFOLJENS UTVECKLING 2018
Aktieportf6ljens virde, justerat for kép och forsiljningar,
minskade med 11 procent under aret jamfort med
Stockholmsbérsens marknadsindex (OMXSPI) som
minskade med 4 procent.

Under aret erholls utdelningar fran innehavsbolagen
om sammanlagt 3 764 (2 786) mnkr. Industrivirden delade
under aret ut 2 394 (2 285) mnkr till aktiedigarna.

Portféljinnehavens respektive bidrag till portféljens totala
utveckling under 2018 framgar av diagrammet nedan.
Totalavkastningen for lingre tidsperioder framgar av
tabellen pa sidan 22.

BIDRAGSANALYS, AKTIEINNEHAV

Ericsson
ICA Gruppen
SSAB
Essity
Skanska
SCA
Handelshanken
Sandvik

Volvo -4,9

-50 -40 -30 -20 -0 00 10 20 30

Totalavkastning, mdkr
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INVESTERINGSAKTIVITETER
Under 2018 genomférde Industrivirden ett flertal
investeringsaktiviteter.

Aktier
* Tapril avyttrades aktier i SSAB f6r 3,1 mdkr med
god avkastning
» I november avyttrades aktier i ICA Gruppen for
1,7 mdkr med god avkastning samt mojliggjordes
en avyttring av resterande innehav i maj 2019
e Under aret forvirvades aktier i Handelsbanken for 0,7
mdkr, i Sandvik for 0,6 mdkr och i Volvo fér 0,6 mdkr

Ovrigt

I november forvirvades en séljoption fran ICA-handlarnas
Forbund avseende det resterande innehavet om 15 138 385
aktier, motsvarande 7,5 procent av kapitalet och rostetalet,
i ICA Gruppen. Siljoptionen som forvirvades for totalt
106 mnkr ger Industrivirden ritten att den 17 maj 2019
silja resterande aktieinnehav till ICA-handlarnas Férbund
for 290,52 kronor per aktie. Losenkursen enligt siljoptio-
nen dr densamma som for den av Industrivirden under
2014 emitterade exchangeablen i ICA Gruppenaktien,
vilken forfaller den 15 maj 2019.

FINANSIERING
Genom belaning 6kas Industrivirdens flexibilitet 6ver tid.

Skuldsattningspolicy

Industrivirdens skuldséttningspolicy dr att skuldséttnings-
graden ska vara mellan 0-10 procent, men kan periodvis
over- eller understiga detta intervall.

38 INDUSTRIVARDEN 2018 FORVALTNINGSBERATTELSE

Rantebéarande nettoskuld
Laneportfoljen bestar frimst av exchangeable, MTN-
program och foretagscertifikat. Vid utgangen av 2018
uppgick den rintebirande nettoskulden till 6,6 (10,9) mdkr,
vilket motsvarade 15 kronor per Industrivirdenaktie.
Vid utgéngen av 2018 uppgick skuldsittningsgraden
till 7 (10) procent.
Rintebirande skulder hade en genomsnittlig kapital-
bindningstid om cirka 1 ar och 16pte med en genomsnittlig
rdnta om 0,2 procent.

Utestdende exchangeable

Under 2014 emitterades en exchangeable om 4,4 mdkr
som ett led i den l6pande refinansieringen av aktieport-
foljen. Lanet forfaller den 15 maj 2019 och emitterades
med en premie till da radande aktiekurs i ICA Gruppen
om cirka 38 procent, samt 16per utan réinta. Under 2018
pakallade innehavare 16sen motsvarande 0,3 mdkr, varvid
aktier i ICA Gruppen levererades. Se not 16 for ytterligare
information.

Kreditrating

I maj 2018 uppgraderade S&P Global Ratings
Industrivirdens kreditbetyg till A+/Stable/A-1 fran
A/Stable/A-1.

FORVALTNINGSKOSTNAD

Under 2018 uppgick férvaltningskostnaden till 121 (111)

mnkr. Férvaltningskostnaden motsvarade 0,13 (0,10) pro-
cent av aktieportf6ljens virde per den 31 december 2018.

HALLBARHETSRAPPORT

En héllbarhetsrapport som beskriver Industrivirdens
arbete inom hallbart virdeskapande aterfinns pa
sidorna 17-21 samt pa bolagets hemsida
www.industrivarden.se



Industrivardenaktien

AKTIEN OCH AKTIEAGARNA

Industrivirdens A-aktie och C-aktie 4r noterade pa Stock-
holmsboérsen. Industrivirdenaktien ingér i segmentet
storre foretag for borsbolag med marknadsvirde 6verstig-
ande en miljard euro. Industrivirden har cirka 80 000
(75 000) aktiedigare. Utlindska aktiedigares andel av ka-
pitalet uppgar till 20 (19) procent. Varje A-aktie beritti-
gar till en rost och varje C-aktie till 1/10 rost. Alla aktier
medfor lika ritt till andel i bolagets tillgangar, resultat och
utdelning,.

Under 2018 omsattes Industrivirdenaktier for 36
(55) mdkr, dir Stockholmsborsen stod fér 54 procent,
Cboe APA for 17 procent, Cboe BXE for 12 procent, Cboe
CXE for 6 procent, LSE MTF for 5 procent, Turquoise
for 2 procent och 6vriga marknadsplatser for 5 procent
av aktiehandeln. Totalt omsattes Industrivirdenaktier
for 36 (55) mdkr, motsvarande omsittningshastighet
om 19 (27) procent for A-aktien och 82 (120) procent for
C-aktien. Den genomsnittliga dagsomsittningen var cirka
200 000 A-aktier och cirka 550 000 C-aktier.

Industrivirdens A-aktie och C-aktie hade standardav-
vikelser om 20,3 respektive 20,2 procent samt betavirden
om 1,19 respektive 1,16 procent for helaret 2018.

INDUSTRIVARDENS AKTIER
PER 31 DECEMBER 2018

Aktieslag Antal aktier Antal réster  kapital % roster %
A (1 rost) 268 183 457 268 183 457 61,6 94,1
C (1/10 rost) 167 026 420 16 702 642 38,4 5,9
Totalt 435209877 284886 099 100,0 100,0
AVKASTNING

Den senaste tioarsperioden har den genomsnittliga arliga
totalavkastningen for Industrivirdens A- och C-aktie
uppgatt till 16 respektive 18 procent, jaimfoért med 14 pro-
cent for totalavkastningsindex (SIXRX). Under motsva-
rande period har MSCIs virldsindex givit en arlig totalav-
kastning om 11 procent.

Under 2018 sjonk kursen foér Industrivirdens A-aktie
med -13 procent fran 211,60 kronor till 183,20 kronor och
for C-aktien med -12 procent fran 202,50 kronor till 179,20
kronor. A-aktiens totalavkastning uppgick till -11 procent
och C-aktiens totalavkastning till -9 procent jimfort med
-4 procent for totalavkastningsindex (SIXRX).

AKTIENS TOTALAVKASTNING OVER TID
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UTDELNING

Industrivirdens utdelningspolicy &r att bolaget ska gene-
rera ett positivt kassaflode fore portféljfériandringar och
efter limnad utdelning. Detta f6r att bygga investerings-
kapacitet 6ver tid och kunna stodja innehavsbolag vid be-
hov. Utdelningen ska vara vil avvigd med hénsyn till verk-
samhetens mal, omfattning och risk.

Styrelsen har till arsstimman 2019 foreslagit en utdel-
ning om 5,75 (5,50) kronor per aktie.

ANSTALLDAS AGANDE | INDUSTRIVARDEN
Industrivirden uppmuntrar anstillda till att géra egna
investeringar i Industrivirdenaktien da det likstéller in-
tresset hos bolagets anstillda med 6vriga aktiedgare. Det
langsiktiga incitamentsprogram som beslutats av ars-
stimman utgor en del av de anstélldas totalersittning och
syftar dven till att oka personalens aktiedigande i bolaget.
Information om incitamentsprogrammet samt styrelseleda-
moternas och foretagsledningens aktieinnehav framgér av
sidorna 51, 63-64.

UTDELNING

2018 2017 2016 2015 2014
Utdelning, kronor 5,75 5,50 5,25 5,00 6,25
Utdelningstillvaxt per ar, % 5 5 5 neg 14

1) Enligt styrelsens forslag.
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OMVANDLING AV A- TILL C-AKTIER att nir som helst begiira omvandling av A-aktier till

Vid arsstimman 2011 infordes, i syfte att 6ka flexi- C-aktier. Blankett fé6r omvandling finns tillginglig pa
biliteten for aktiefigarna, ett omvandlingsférbehall i Industrivirdens hemsida under menyn Aktien. Under
Industrivirdens bolagsordning. Aktiedgare har ritt 2018 omvandlades 869 A-aktier till C-aktier.

AGARFORHALLANDEN DEN 31 DECEMBER 2018t

Antal aktier, Andel, % av
Storsta aktiedgare Registreringsland miljoner Aktiekapital Rostetal
L E Lundbergsféretagen Sverige 71,6 16,5 23,7
Handelsbankens Pensionsstiftelse Sverige 30,9 7,1 10,8
Jan Wallanders och Tom Hedelius Stiftelse Sverige 27,5 6,3 9,7
Swedbank Robur Fonder Sverige 13,6 3,1 1,4
State Street Bank and Trust USA 10,6 2,4 1,0
Fredrik Lundberg inklusive bolag Sverige 10,2 2,3 3,1
Spiltan Fonder Sverige 9,6 2,2 0,5
SCA Pensionsstiftelse Sverige 9,1 2,1 3,2
SCA Vorsorge-Treuhand Tyskland 9,0 2,1 3,2
Norges Bank Investment Management USA 8,9 2,0 1,6
Handelsbankens Pensionskassa Sverige 8,7 2,0 3,0
Essity Pensionsstiftelse for tjansteman Sverige 8,5 1,9 3,0
J P Morgan Chase Bank Storbritannien 8,0 1,8 1,2
Alecta Pensionsforsakring Sverige 6,6 1,5 1,2
AFA Sjukférsakring Sverige 5,4 1,2 0,2
Totalt ovan 238,0 54,6 66,8
Ovriga aktiedgare 197,2 45,4 332
Totalt Industrivarden 435,2 100,0 100,0

1) Kélla: Euroclear Sweden.
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FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Styrelsen foreslar en utdelning om 5,75 (5,50) kronor per
aktie. Den foreslagna utdelningen motsvarar 5,4 procent
av moderbolagets egna kapital respektive 2,9 procent av
koncernens egna kapital. Av det egna kapitalet dr 41 pro-
cent eller 18,7 miljarder kronor i moderbolaget respek-
tive 55 procent eller 46,9 miljarder kronor i koncernen
hinforligt till marknadsviirdering av tillgangar och skul-
der. Styrelsen finner att den foreslagna utdelningen é&r vil
avviigd med hinsyn till verksamhetens mal, omfattning
och risker samt vad avser méjligheten att fullgora bolagets
framtida forpliktelser. Baserat pa totalt antal aktier utgar
enligt utdelningsforslaget 2 502 (2 394) mnkr.

Till arsstimmans férfogande star enligt balansrik-
ningen i moderbolaget vinstmedel pa sammanlagt
44 083 mnkr.

Styrelsen och verkstéllande direktoren foreslar att
vinstmedlen disponeras pa f6ljande stt:

Till aktiedgarna utdelas 5,75 kronor per aktie

eller totalt 2 502 mnkr
Till nasta ar overfors 41 581 mnkr
44 083 mnkr

Styrelsen och verkstillande direktoren forsikrar att
arsredovisningen har upprittats i enlighet med god redo-
visningssed, respektive att koncernredovisningen har
upprittats i enlighet med de internationella redovisnings-
standarder som avses i Europaparlamentets och radets
férordning (EG) nr 1606/2002 av 19 juli 2002 om tillimp-
ning av internationella redovisningsstandarder, ger en
rittvisande bild av moderbolagets respektive koncernens
stéllning och resultat samt att férvaltningsberittelsen ger
en rittvisande 6versikt 6ver utvecklingen av moderbo-
lagets respektive koncernens verksamhet, stéllning och
resultat samt beskriver visentliga risker och osiikerhets-
faktorer som moderbolaget respektive de foretag som
ingar i koncernen star infor.

Koncernens och moderbolagets resultat och stéllning
i 6vrigt framgar av resultat- och balansrikningar, forénd-
ringar i eget kapital, kassaflédesanalyser och noter. Ars-
stimman den 17 april 2019 beslutar om faststillelse
av koncernens och moderbolagets resultat- och balans-
rikningar.

Stockholm den 8 februari 2019
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