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= Totalavkastningen uppgick under de forsta nio manaderna 2018 till -1 % for A-aktien och O % for
C-aktien, jamfért med 11 % for Stockholmsbdrsens totalavkastningsindex (SIXRX).

= Substansvardet den 30 september 2018 var 102,8 mdkr eller 236 kr per aktie, en 6kning sedan
arsskiftet med 15 kr per aktie. Inklusive aterinvesterad utdelning 6kade substansvardet med 9 %

under samma period.
= Resultat per aktie uppgick under de forsta nio manaderna 2018 till 20,7 kr per aktie.

= Skuldsattningsgraden den 30 september 2018 var 7 %, en minskning sedan arsskiftet med
3 %-enheter.

= | april avyttrades aktier i SSAB for 3,1 mdkr med god avkastning.

VARDEUTVECKLING

Arlig genomsnittlig férandring per 30 september 2018

Totalavkastning

Substansvarde* Industrivarden C Index (SIXRX)

9M:2018 9% 0% 11%
1ar 10% -1% 8%

3ar 17% 14% 12%

5ar 13% 15% 13%

7ar 18% 20% 16%

10 ar 14% 15% 14%

*Inklusive aterinvesterad utdelning.
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VDs kommentar

OMVARLDSFAKTORER

Under arets forsta nio manader har de stérre ekonomierna i
virlden fortsatt att utvecklats vil. Utvecklingen har varit
sirskilt stark i USA, ddr konsumentfértroendet varit hogt,
féretagen uppvisat god vinsttillvixt och aktiemarknaden
uppnétt nya hogstanivaer. I Europa har den ekonomiska ak-
tiviteten mattats av nagot, men efterfragan ligger fortsatt pa
en god niva. Tillvixtmarknaderna har d&nyo hamnat i fokus
eftersom flera tillviixtlinder 4r sarbara fér en stirkt dollar,
stigande réntor och eventuella stérningar i virldshandeln.
Kina fortsitter sin finansiella och industriella reformering
samtidigt som ekonomin pressas av nya handelshinder fran
USA. Aven om det underliggande marknadsklimatet #r rela-
tivt gott sa finns det ett antal orosmoln sasom, tecken pa att
konjunkturtoppen #r nadd, en 6kad risk fér handelsrestrikt-
ioner och annan geopolitisk osikerhet. Viarldsekonomin har
under lang tid understétts av 14ga rintor och andra finansi-
ella stimulanser, vilket lett till en global skuldsittning pa
rekordniva, vilket i sin tur reser fragor om utvecklingen nér
konjunkturen vil vinder. Den tilltagande osékerheten har
tagit sig uttryck i en 6kad volatilitet pa borsen under 2018
jamfort med 2017.

INNEHAVSBOLAGEN

Vara innehavsbolag har 6verlag utvecklats vil under 2018.
Det &r ett resultat av savil bolagens egna arbete som en god
underliggande konjunktur. I vara tidigare delarsrapporter
under aret har jag kommenterat ett urval av strategiska at-
girder och affirer i vara innehavsbolag. Det har handlat om
ett antal konkreta aktiviteter som illustrerar hur bolagen
malmedvetet arbetar med att férverkliga sina strategier. Ett
bra exempel under det tredje kvartalet &r Ericssons 5G-or-
der om 3,5 miljarder USD fran den amerikanska operatéren
T-mobile. Det dr glidjande att bolaget nu kan bérja skérda
frukterna av en stark position inom femte generationens
mobilsystem.

Minst lika viktigt som de storre strategiska atgirderna ar
det dagliga gnetet, det vill séiga det kontinuerliga forbétt-
ringsarbetet och strivan att hela tiden bli bittre. For oss som
langsiktig aktiv dgare dr det av avgérande betydelse att vara
innehavsbolag har en tydlig férméaga att kontinuerligt an-
passa sig till forandrade marknadsférutsittningar och finna
nya affirsmojligheter samt stéirka sina positioner.
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INDUSTRIVARDENS UTVECKLING

Substansvirdet uppgick den 30 september 2018 till 102,8
miljarder kronor eller 236 kronor per aktie. Det motsvarar
en substansvirdesékning under de forsta nio manaderna
med 9 procent om man inkluderar aterinvesterad utdelning.
Vid periodens utgang var portféljvirdet 110,0 miljarder kro-
nor och nettoskulden 7,2 miljarder kronor, motsvarande en
skuldsittningsgrad om 7 procent. Det innebér att skuldsétt-
ningsgraden minskat med 3 procentenheter sedan arsskiftet.
Under de forsta nio ménaderna uppgick A-aktiens och C-ak-
tiens totalavkastning till -1 respektive O procent, jimfort
med 11 procent for avkastningsindex (SIXRX). Skillnaden
mellan substansvirdets och aktiens utveckling aterspeglar
en under aret 6kad substansvirderabatt.

Efter ett par ar av mycket konkurrenskraftig avkastning
har Industrivirdenaktien haft en svagare utveckling under
2018. Aven om aktien bor utviirderas ur ett lingre tidsper-
spektiv sd sporrar det oss i vara anstringningar med att
skapa langsiktigt konkurrenskraftigt aktiefigarvirde.

Stockholm den 5 oktober 2018

Helena Stjernholm
Verkstillande direktor



Oversikt

INDUSTRIVARDEN | KORTHET AKTIEPORTFOLJEN 30 SEPTEMBER 2018

Industrivirden bedriver langsiktigt virdeskapande kapital-
férvaltning genom aktivt dgande. Det langsiktiga mélet 4r
att 6ka substansvirdet i syfte att generera en avkastning till
Industrivirdens aktiedgare som évertriffar marknadens av-
kastningskrav. Med beaktande av portféljinvesteringarnas
riskprofil skall aktieigarna ges en totalavkastning som éver
tid dr hogre dn genomsnittet f6r Stockholmsborsen.
Ytterligare information finns pd www.industrivarden.se.
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AKTIEPORTFOLJENS OCH SUBSTANSVARDETS SAMMANSATTNING
2018-09-30 9M:2018
Aktiens
Agarandel, % Marknadsvarde Totalavk. totalavk.
Varde-
Innehavsbolag Antal aktier Kapital Réster  andel, % mnkr kr/aktie mnkr %
Sandvik 147 814 054 11,8 11,8 21 23318 54 2617 12
Handelsbanken A 199 923 948 10,3 10,5 20 22441 52 1641 7
Volvo A 142 600 000 6,7 22,1 20 22402 51 1215
Essity A 35 000 000 9.5 29,8 14 7 875 34 143 0
Essity B 31 800 000 7 104 -2
Eri A 261 54
ricsson 86 052 615 26 151 6 6 936 16 2508
Ericsson B 1 000 000 79 49
A A 42 8
SC 35 000 000 9.5 29,7 6 35 15 850
SCAB 31 800 000 3202 21
ICA Gruppen 20 625 000 10,3 10,3 5 5816 13 -108 -2
8
Skanska A 12 667 500 6.9 23.9 5 2211 12 395
Skanska B 16 343 995 2853 8
SSAB A 44 334 933 4,3 11,8 2 1981 5 299 2
Ovrigt 0 242 1 34
Aktieportfoljen 100 110003 253 9 309 9
Rantebarande nettoskuld -7 186 -17 Index: 11
Justering avseende exchangeable 0 0
Substansvarde 102 817 236
Skuldsattningsgrad 7%
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Utvecklingen

SUBSTANSVARDE SUBSTANSVARDETS UTVECKLING 9M:2018
Substansvirdet uppgick den 30 september 2018 till 102,8 >018-09-30 >017-12-31
mdkr, eller 236 kronor per aktie, en 6kning under de férsta mdkr  kr/aktie  mdkr  kr/aktie
nio manaderna 2018 med 15 kronor per aktie. Inklusive Aktieportfolien 110,0 253 107,3 247
aterinvesterad utdelning 6kade substansvirdet med 9 pro- Réntebarande nettoskuld -7,2 -7 -10,9 -25
Justering exchangeable - - -0,1 0

cent. Under samma period 6kade totalavkastningsindex

(SIXRX) med 11 procent Substansvarde 102,8 236 96,3 221

For de senaste fem- respektive tioarsperioderna har

substansvirdet 6kat med 13 respektive 14 procent per ar in-

klusive aterinvesterad utdelning. Under dessa perioder har SUBSTANSVARDETS UTVECKLING, 10 AR

totalavkastningsindex (SIXRX) 6kat med 13 respektive 14 mnkr
procent. 120000

100 000
AKTIEPORTFOLJ 80000
Under de forsta nio manaderna 2018 6kade aktieportfoljens j?) 222
virde, justerat fér kop och forsiljningar, med 5,2 mdkr. Den 20000
30 september 2018 uppgick aktieportfoljens virde till 110,0 o
mdkr, eller 253 kronor per aktie. Aktieinnehaven i Sandvik 20 000
och Ericsson gav ett tydligt positivt bidrag till aktieportfol- 07 08 09 10 T 12 13 14 15 16 17 9M:8
jens Véirdeutveckling. Aktieportfolien s Rantebdrande nettoskuld

Den senaste trearsperioden har aktieinnehaven i Subsansvarde
Sandvik, SCA, Volvo och SSAB haft en hégre totalavkast-
ning #n totalavkastningsindex (SIXRX). Essity har haft en
utveckling i niva med totalavkastningsindex. Aktieinneha- BIDRAGSANALYS, AKTIEINNEHAV 9M:2018
ven i Skanska, Ericsson, ICA Gruppen och Handelsbanken Sandvik I
har uppvisat en ldgre totalavkastning 4n totalavkastningsin- Ericsson 25
dex (SIXRX). Han delsbanken 16
Voo 1,2
KASSAFLODE A 0s
Skanska 0,4

Investeringsaktiviteter SSAB 03
Under de forsta nio manaderna 2018 koptes aktier i ICA Gruppen  -0,1 Totalavkastning, mdkr
Handelsbanken for 0,4 mdkr och i Volvo for 0,1 mdkr. Essity -0,1
Under samma period saldes aktier i SSAB for 3,1 mdkr. 05 00 ol,s 1,I0 1I5 2,I0 zl,s 3I,0
Ldmnad utdelning
Arsstimman den 17 april 2018 beslutade enligt styrelsens AKTIEINNEHAVENS UTVECKLING, 3 AR

férslag om en utdelning om 5,50 (5,25) kronor per aktie. Arlia enomenittlia totalavkastning. %

Totalt uppgick utdelningen till 2 394 (2 285) mnkr.

3ar

Sandvik 34

Forvaltningskostnad SCA* 30
Under de forsta nio ménaderna 2018 uppgick férvaltnings- Volvo 29
kostnaden till 90 (82) mnkr, vilket pa arsbasis motsvarade SSAB 28
0,11 procent av aktieportfdljens viirde den 30 september Essity” 10
2018, Skanska 7
Ericsson 5

ICA Gruppen 4

Handelsbanken 3

Totalavkastningsindex (SIXRX) 12

*Totalavkastningen for Essity och SCA har beraknats som respektive bolags andel av det
ursprungliga bolaget SCAs totalavkastning fére uppdelningen (baserat pa vardeandel
vid uppdelningen) och dérefter baserat pa vardeutvecklingen i respektive bolag.
Uppdelningen genomférdes 9 juni 2017 och forsta handelsdag i Essity var 15 juni 2017.
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NETTOSKULD

Den rintebirande nettoskulden uppgick den 30 september
2018 till 7,2 mdkr. Skuldsittningsgraden var 7 (10) procent
och soliditeten uppgick till 93 (88) procent. Skuldséttnings-
graden berdknas som rintebirande nettoskuld i relation till
marknadsvirdet pa aktieportfoljen.

Den 30 september 2018 hade réntebéirande skulder en
genomsnittlig kapitalbindningstid om cirka 3 ar, en genom-
snittlig rintebindningstid om cirka 6 méanader och l6pte
med en genomsnittlig rinta om cirka 0,1 procent. Aktuella
kreditloften som kan anvindas for refinansieringsbehov
uppgar till 3 mdkr.

Ingen del av Industrivirdens finansiering &r beroende
av nagra finansiella restriktioner. I maj 2018 uppgraderade
S&P Global Ratings Industrivirdens kreditbetyg fran
A/Stable/A-1till A+/Stable/A-1.

Under 2014 emitterades en exchangeable om 4,4 mdkr
baserad pa ICA Gruppen-aktien. Lanet forfaller i maj 2019
och emitterades med en premie till da radande aktiekurs i
ICA Gruppen om cirka 38 procent, samt 16per utan réinta.
Losenkursen uppgick den 30 september 2018 till 290,52
kronor per aktie. Vid en eventuell framtida 16sen finns
mojligheten att betala antingen i aktier eller med kontanta
medel.

INDUSTRIVARDENAKTIEN
Borskursen for Industrivirdens A-aktie och C-aktie den 30

september 2018 var 203,20 kronor respektive 197,50 kronor.

Vid arsskiftet den 31 december 2017 var motsvarande bors-
kurser 211,60 kronor respektive 202,50 kronor.

Totalavkastningen under de forsta nio manaderna 2018
uppgick till -1 procent for A-aktien och 0 procent for C-ak-
tien. Under samma period uppgick totalavkastningsindex
(SIXRX) till 11 procent. Aktiens totalavkastning for lingre
tidsperioder framgar av tabellen pa sidan 1 och for enskilda
ar av tabellen till hoger.

Vid arsstimman 2011 inférdes ett omvandlingsforbehall
i bolagsordningen. Aktiefigare har riitt att nir som helst be-
gira omvandling av A-aktier till C-aktier. Under de forsta
nio manaderna 2018 omvandlades 883 aktier.

RANTEBARANDE NETTOSKULD 30 SEPTEMBER 2018

Utnyttjat
Ram, mnkr  belopp, mnkr Loptid
Exchangeable 4 395 2019
MTN-program 8 000 2811 2019-2021
Foretagscertifikat 3000 100 2018
Pensionsskuld 114
Ovrig kortfristig upplaning 277
Summa skulder 7697
Avgar:
Réntebdarande fordringar 391
Likvida medel 120
Nettoskuld 7186
AKTIESTRUKTUR 30 SEPTEMBER 2018
Kapital ~ Roster
Aktieslag Antal aktier Antal réster % %
A (1rost) 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 435 209 877 284886099 100,0 100,0

VARDEUTVECKLING RESPEKTIVE AR

Totalavkastning
25%
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Ovrigt

LEDNINGSFORANDRING
Jan Ohman har utsetts till ny ekonomi- och finanschef och
tilltrader befattningen senast i mars 2019.

KOMMANDE INFORMATIONSTILLFALLEN
Bokslutsrapport 2018: den 8 februari 2019
Arsredovisning 2018: den 21 februari 2019
Delérsrapport januari-mars: den 9 april 2019
Arsstimma: den 17 april 2019 i Stockholm
Delérsrapport januari-juni: den 5 juli 2019
Delérsrapport januari-september: den 7 oktober 2019

KONTAKTPERSONER

Sverker Sivall, kommunikations- och hallbarhetschef
Telefon: 08-666 64 19

E-post: ssl@industrivarden.se

Helena Stjernholm, VD

KONTAKTUPPGIFTER

AB Industrivirden (publ)
Box 5403, 114 84 Stockholm
Bolagets siite: Stockholm
Reg.nr: 556043-4200
Vixel: 08-666 64 00
info@industrivarden.se
www.industrivarden.se

TICKERKODER
INDUC:SS i Bloomberg
INDUCc.ST i Reuters
INDU C i NASDAQ OMX

OFFENTLIGGORANDE

Denna information &r sidan som AB Industrivirden &r skyl-
digt att offentliggora enligt EU:s marknadsmissbruksforord-
ning. Informationen limnades, genom den ovan angivna
kommunikations- och hallbarhetschefens férsorg, for
offentliggérande den 5 oktober 2018, k1. 10:00 CET.

Denna deldrsrapport har ej varit foremadl for granskning av
foretagets revisorer.
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Finansiella rapporter

KONCERNEN

2018 2017 2018 2017 2017
mnkr juli-sept juli-sept jan-sept jan-sept jan-dec
RESULTATRAKNING
Utdelningsintékter fran aktier 0 0 3764 2 786 2 786
Vardeférandring aktier m m 6 397 1551 5351 12 475 12 957
Forvaltningskostnad -20 -27 -90 -82 -111
Rorelseresultat 6 377 1524 9 025 15179 15 632
Finansiella poster -5 -5 -12 -75 -77
Resultat efter finansiella poster 6 372 1519 9013 15104 15 555
Skatt = - = - -
Periodens resultat 6 372 1519 9013 15104 15 555
Resultat per aktie, kronor 14,64 3,49 20,71 34,73 35,76
RAPPORT OVER TOTALRESULTATET
Periodens totalresultat 6 372 1519 9013 15104 15 549
BALANSRAKNING vid periodens slut
Aktier 110 003 106 740 107 289
Ovriga anlaggningstillgdngar 11 12 12
Summa anl&dggningstillgangar 110014 106 752 107 301
Likvida medel 120 0 613
Ovriga omsattningstillgdngar 401 332 446
Summa omsattningstillgangar 521 332 1 059
Summa tillgangar 110 535 107 084 108 360
Eget Kapital 102 499 95 431 95 880
Langfristiga rantebarande skulder 2174 7 268 7 292
Langfristiga icke rantebarande skulder 62 503 368
Summa langfristiga skulder 2 236 7771 7 660
Kortfristiga rantebarande skulder 5523 3733 4523
Ovriga skulder* 277 149 297
Summa kortfristiga skulder 5 800 3882 4 820
Summa eget kapital och skulder 110 535 107 084 108 360
KASSAFLODE
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 3635 2 633 2 594
Kassafldde fran investeringsverksamheten 2 525 0 -103
Kassafldde fran finansieringsverksamheten** -6 653 -3 456 -2701
Periodens kassaflode -493 -823 -210
Likvida medel vid periodens slut 120 0 613

* Varav optionsdel pa exchangeable om 149 mnkr vilken vid emissionstillfallet uppgick till sammanlagt 335 mnkr.

** Varav ldmnad utdelning till aktiedgarna om 2 394 (2 285) mnkr.

INDUSTRIVARDEN 9M:2018
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2018 2017 2017
mnkr jan-sept jan-sept jan-dec
FORANDRINGAR | EGET KAPITAL
Ingdende eget kapital enligt balansrakning 95 880 82 129 82 129
Konvertering och évrigt - 482 486
Periodens totalresultat 9013 15104 15 549
Utdelning -2 394 -2 285 -2 285
Utgaende eget kapital enligt balansrékning 102 499 95431 95 880
RANTEBARANDE NETTOSKULD vid periodens slut
Likvida medel 120 0 613
Rantebarande tillgangar 391 323 272
Langfristiga rantebarande skulder 2174 7 268 7 292
Kortfristiga rantebarande skulder 5523 3733 4 523
Réntebéarande nettoskuld 7 186 10 678 10 930
MODERBOLAGET

2018 2017 2017
mnkr jan-sept jan-sept jan-dec
RESULTATRAKNING
Rorelseresultat 6729 11797 12 145
Resultat efter finansiella poster 6720 11776 12121
Periodens resultat 6720 11776 12121
Periodens totalresultat 6 720 11776 12115
BALANSRAKNING vid periodens slut
Anléggningstillgangar 65 984 63 674 63 883
Omsattningstillgangar 275 511 2021
Summa tillgangar 66 259 64 185 65 904
Eget kapital 57 974 53 304 53 647
Langfristiga skulder 2 236 7771 7 660
Kortfristiga skulder 6 049 3110 4 597
Summa eget kapital och skulder 66 259 64 185 65 904
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Redovisningsprinciper och noter

REDOVISNINGSPRINCIPER

Denna delarsrapport har upprittats i enlighet med IAS 34,
Delérsrapportering. Koncernredovisningen har upprittats i
enlighet med International Financial Reporting Standards
(IFRS) sidana de antagits av EU och Arsredovisningslagen.
Moderbolagets redovisning dr upprittad i enlighet med
RFR 2, Redovisning for juridiska personer och Arsredovis-
ningslagen. Nya eller reviderade IFRS samt tolkningsutta-
landen fran IFRIC har inte haft nagon effekt pa koncernens
eller moderbolagets resultat eller stillning.

ALTERNATIVA NYCKELTAL

Definitioner for nyckeltalen substansvirde, skuldsittnings-
grad, soliditet, aktieportfoljens marknadsvirde och rinteba-
rande nettoskuld aterfinns i arsredovisningen f6r 2017.
Dessa alternativa nyckeltal dr centrala for férstaelsen och
utvirderingen av ett investmentbolags verksamhet.

BEDOMNING AV VERKLIGT VARDE PA FINANSIELLA
INSTRUMENT
I enlighet med IFRS 13 redovisas finansiella instrument
utifran verkligt virde hierarkiskt i tre olika nivaer. Klassifi-
ceringen sker baserat pa de indata som anvints i virde-
ringen av instrumenten. Instrument i niva 1 virderas till
noterade priser for ett identiskt instrument pa en aktiv
marknad. Instrument i niva 2 modellvirderas med direkt
eller indirekt observerbar marknadsdata. Instrument i niva
3 virderas utifran en virderingsteknik baserad pa indata
som inte dr observerbar pa en marknad.

Ansvaret for bedomningen av verkligt viarde aligger
ledningen. ISDA-avtal finns med berérda motparter.

2018-09-30 Nivd1 Nivd2 Niva3 Summa
Tillgdngar
Aktier 109 761 - 242 110003
Derivat mm 1 - 1
Kortfristiga placeringar 264 - - 264
Summa tillgédngar 110 025 1 242 110268
Nival Nivd2 Niva3 Summa
Skulder
Optionsdel pa exchangeable - -149 - -149
Derivat mm - -68 - -68
Summa skulder - -217 - -217

Inga fériandringar mellan nivaerna har skett mot foregaende
ar.

RISKER OCH OSAKERHETER

Den dominerande risken i Industrivirdens verksamhet

ar aktiekursrisken, det vill siga risken f6r virdeférindring
pa grund av aktiekursforindringar. En fériandring om en
procent pa kurserna for innehaven i aktieportféljen per den
30 september 2018 skulle ha paverkat dess marknadsvirde
med cirka +/- 1100 mnkr.

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Under de forsta nio manaderna 2018 har utdelningsintikter
mottagits fran intressebolag.
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