Styrelseordférandens
kommentar

Under 2017 var tillvéixten i virldsekonomin mycket god.
Sérskilt 6verraskande var utvecklingen i Europa. I USA
fortsatte den positiva trenden och i Kina var konjunktu-
ren fortsatt stark. Aven i vissa utvecklingslinder kunde
en positiv trend noteras. Detta medférde okad efterfragan
for svensk exportindustri, som i kombination med en svag
svensk krona, skapade hog aktivitet och forbéttrad 16nsam-
het. Industrivirdens innehavsbolag utgors till stor del av
tillverkande globala foretag. Sarskilt positiv blev utveck-
lingen i Volvo, Sandvik och SSAB, men &ven SCA och Essity
utvecklades starkt.

Industrivirdenaktiens totalavkastning 6vertriffade for
tredje aret i rad utvecklingen pa Stockholmsbérsen. Vart
fokus pa viardeskapande, kombinerat med en bra port-
foljmix, har givit resultat. Mot bakgrund av den positiva
utvecklingen i Industrivirden under 2017 foreslar styrelsen
kommande arsstimma en utdelningshéjning fran 5,25
kronor per aktie till 5,50 kronor.

Under senare ar har en rad personforéindringar skett i
innehavsbolagen pa savil styrelse- som vd-niva. Min upp-
fattning &r att vi idag generellt har starka och kompetenta
styrelser och verkstillande direktorer i vara innehavsbolag.
Ledarskapet ér helt avgorande for bolagens utveckling och
kan enligt min uppfattning inte 6verskattas. Darfor ldgger
vi stort fokus pa detta savil i valberedningarna som i sty-
relserna. Min uppfattning ir vidare att decentralisering
ir virdeskapande. Ett brett ansvarstagande i organisationen
ar mycket betydelsefullt for ett féretags framgang. Det &r
ocksa viktigt att ha en stark finansiell stéllning. Detta ger
foretagen motstandskraft i konjunkturnedgangar, men
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framfor allt dr det en viktig férutséttning f6r att kunna
ta tillvara goda affirsmojligheter. I Industrivirdens uto-
vande av aktivt dgande dr ledarskap, decentralisering och
finansiell stéllning nyckelfragor. Genom vara foretridare
iinnehavsbolagens styrelser driver vi dessa fragor konse-
kvent och med ett langsiktigt perspektiv.

Industrivéirdens skuldsittningsgrad minskade under
aret till 10 procent, vilket ligger inom ramen for var mal-
séttning O till 10 procent. Efter den flerariga bors- och
konjunkturuppgangen dr det sirskilt angeléget att minska
skulderna. Nir konjunktur och bors vinder nerat skall
vi vara vil rustade att kunna ta tillvara pa intressanta in-
vesteringsmajligheter. Under 2017 6versteg vara erhallna
utdelningar limnad utdelning och kostnader i rorelsen, vil-
ket gav oss ett positivt kassafléde fore investeringar. Detta
ligger i linje med var malséttning som lades fast i februari
2016. Med de foreslagna utdelningarna i innehavsbolagen
kommer kassaflodet i Industriviirden att fortsétta 6ka un-
der 2018, vilket mojliggor investeringar utan skuldékning.

Industrivirden har nu nio innehavsbolag vilka sam-
mantaget bedéms ha fortsatt goda méjligheter till viirdeska-
pande. Vi har under 2017 koncentrerat vart arbete pa detta
och har valt att inte addera ytterligare bolag till portféljen.

Volvo dr nu var nist storsta investering. Bolaget har
haft en mycket positiv utveckling under 2017 och bors-
kursen har 6kat kraftigt under aret. I slutet av 2017 med-
delade Cevian att man salt sina aktier i Volvo till kinesiska
Geely. Vi hoppas pa en bra dialog med Geely och ett gott
samarbete med dem och 6vriga stora aktiedgare i Volvo.
Vi dr langsiktiga dgare och ser fortsatt goda mojligheter
till virdeskapande i Volvo.

Under det gangna aret har styrelsearbetet i Industri-
virden fungerat vil. Vi har haft nio styrelseméten och ett
flertal méten i savil ersittningsutskottet som revisions-
utskottet. Vid varje styrelseméte har vd givit sin syn pa
makroekonomin och pa vara innehavsbolag. Vi har ocksa
haft besok av ett antal verkstilllande direkt6érer som givit
oss en presentation av respektive bolag. Detta har varit
virdefullt bade for att 6ka var kunskap, men ocksa for att
ldra kdnna dessa personer nirmare.

Var vd Helena Stjernholm har gjort ett utomordentligt
arbete under det gangna aret. Som styrelseledamot i Volvo,
Ericsson och Sandvik har hon med stort engagemang och
kunskap vunnit respekt och bidragit positivt till utveck-
lingen i bolagen. Hon har ocksa fortsatt att renodla och
effektivisera var egen verksamhet och organisation. Fran
styrelsens sida vill jag framf6ra ett stort och varmt tack till
Helena och 6vriga medarbetare.

Jag vill ocksa tacka styrelserna och ledningarna i vara
innehavsbolag for ett mycket fortjanstfullt arbete. Slutligen
vill jag ocksa tacka mina styrelsekollegor i Industrivirden for
ett gott och konstruktivt samarbete under det gangna aret.

Stockholm i februari 2018

Fredrik Lundberg
Styrelseordférande



