ORDFORANDEN HAR ORDET

Stark position
i en utmanande period

Den under senare ar ultralatta penningpolitiken féréndrades
drastiskt under 2022. Bade i Europa och i USA steg réntorna
kraftigt och tillgangen pa likviditet férsamrades. Inflationen
dkade till nivaer vi inte sett pa decennier. Problem med leve-
ransstérningar och brist pa komponenter kvarstod under stor
del av aret. Rysslands invasion av Ukraina bidrog till detta,
liksom kvarstaende effekter fran pandemin. Energisituationen
forsamrades dramatiskt i Europa med stigande priser som foljd.
Den sedan manga ar vardsldsa energipolitiken framstod nu
tydligt. Féljden blev att hushallens képkraft urholkades och
naringslivets energikostnader skenade. Manga energiberoende
féretag, framfér allt mindre och medelstora utan stora finan-
siella resurser, drabbades hart. Tillvéxten i ekonomin avtog och
konjunkturutsikterna fér 2023 férsdmrades.

Trots alla dessa problem lyckades stora delar av det svenska
naringslivet val under 2022. Konsumentvaror drabbades dock
av den svagare efterfragan och kostnadstrycket. Den svenska
boérsen utvecklades svagt med en totalavkastning fér helaret pa
-23 procent. Aven i Europa i vrigt och i USA var bérsutveck-
lingen negativ. | Sverige sjonk aktiekurserna mest for fastighets-
bolag med hoég belaning samt tillvaxtbolag med svaga
balansrakningar och héga vinstmultiplar.

Industrivérdens innehavsbolag utvecklades dock i huvud-
sak bra, vilket begransade deras kursnedgangar pa borsen.
Industrivardens substansvarde minskade med 10 procent och
C-aktiens totalavkastning blev =9 procent. Vara innehavsbolag
ar mycket konkurrenskraftiga och tillhér de allra starkaste bola-
gen i Sverige inom respektive bransch. Vi ser dérfor en fortsatt
god méjlighet till vardeskapande i framtiden. Som aktiva dgare
fokuserar vi pa att forsoka bidra till detta. De ledamoter som fére-
tréder Industrivarden i styrelserna gor ett mycket gediget och
seriost arbete vilket gagnar alla aktiedgare i innehavsbolagen.

Under aret har vi fortsatt att investera i vara innehavsbolag fér
att dérigenom 6ka var andel av vardeskapandet. Erfarenheten
visar att kontinuerliga investeringar i aktier, bade i upp- och
nedgang, skapar varde pa sikt genom rénta pa ranta-principen.
Vart utdelningséverskott ger oss ett positivt kassaflode fére

investeringar vilket innebar att skulds&ttningen ocksa kan
begrénsas. Med de atta bolagen vi har i portféljen far vi en till-
rackligt god riskspridning utan att splittra oss for mycket. Var
kunskapsuppbyggnad om bolagen &kar ocksa éver tiden. Jag
anser att ytterligare agarengagemang i vésentligt fler bolag an
vi har nu skulle 6ka risken fér oss och starkt begrénsa vara
mojligheter till aktivt &gande.

Vart mal &r att pa lang sikt ge aktiedgarna en konkurrens-
kraftig absolut avkastning. Nagra av de viktiga fragorna som vi
fokuserar pa for att na vart mal ar ledarskap, decentralisering
och finansiell styrka. Vi faster stor vikt vid val av styrelser samt
tillsdttande av verkstéllande direktérer och arbetar sedan
manga ar systematiskt med detta. Ett gott samarbete med
dvriga storre aktiedgare &r ocksa viktigt for oss.

Det rader enligt min uppfattning ingen tvekan om att central-
bankerna bade i USA och Europa har bestamt sig for att fa ner
inflationen till tidigare laga nivaer. Det betyder att vi under 2023
far radkna med fortsatt héga rantor. Likviditeten pa kapitalmark-
naden kommer att vara klart lagre och réntespreadarna hogre an
under senare ar. Vissa bolag kommer att fa bekymmer med sitt
refinansieringsbehov. En stor osdkerhet som ligger framfér oss ar
ocksa hur kriget i Ukraina utvecklas. Har finns ett brett utfallsrum
med manga risker som kan paverka frémst Europas ekonomi.

Vara innehavsbolag star dock finansiellt starka och har
marknadsledande positioner. De har ocksd genomgaende
verkstéllande direktérer och féretagsledningar av mycket hég
klass. Jag hyser darfor stor tilltro till var majlighet att dver tid
fortsatta skapa varde i vara innehavsbolag.

Industrivardens finansiella stéllning &r fortsatt stark med en
nettoskuldsattning pa 5 procent. Detta tillsammans med inne-
havsbolagens positiva utveckling gér att styrelsen féreslar
kommande arsstdamma en hojning av utdelningen fran 6,75 kro-
nor till 7,25 kronor per aktie.

Under 2022 har styrelsearbetet i Industrivéarden fungerat
val. Vi har haft tio styrelsemdten och ett flertal méten i ersatt-
nings- och revisionsutskotten. Ett antal verkstallande direktérer
fran innehavsbolagen har deltagit pa vara méten och presen-
terat sina respektive bolag.

Vd Helena Stjernholm har tillsammans med sina medarbetare
|[6pande delgivit sin syn pa makroekonomin och vara innehavs-
bolag. Stort intresse har ocksa dgnats at hallbarhetsfragor.
Helena har, liksom under tidigare ar som vd, skétt sin uppgift pa
ett mycket kompetent och omdémesgillt satt. Fran styrelsens
sida vill jag framf6ra ett stort tack till henne och évriga medar-
betare. Jag vill ocksa tacka mina évriga kollegor i styrelsen for
ett gott samarbete. Slutligen ett varmt tack till styrelserna och
foretagsledningarna i innehavsbolagen for ett gediget arbete
under det gangna aret.
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