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Delarsrapport

1 januari — 30 september 2016

» Totalavkastningen uppgick under de férsta nio manaderna 2016 till
11 % for A-aktien och 13 % for C-aktien, jamfért med 6 % for totalav-
kastningsindex (SIXRX).

= Substansvéardet den 30 september 2016 var 76,3 mdkr eller 177
kr/aktie, vilket motsvarar en 6kning sedan arsskiftet med 11 % och
14 % inklusive aterinvesterad utdelning.

» Resultat per aktie uppgick under de férsta nio manaderna 2016 till
23,00 kr/aktie.

= Skuldséattningsgraden den 30 september 2016 var 13 %,
en minskning sedan arsskiftet om 2 %-enheter.

= Under de forsta nio manaderna 2016 nettosaldes aktier for 0,9 mdkr.

Vardeutveckling

ARLIG GENOMSNITTLIG FORANDRING PER 30 SEPTEMBER 2016

Totalavkastning
Substansvarde* Industrivarden C  Index (SIXRX)

9M:2016 14% 13% 6%
1ar 15% 12% 13%

3ér 10% 15% 13%

5 ar 18% 22% 17%

7 ar 12% 16% 13%

10 ar 6% 9% 8%

*Inklusive aterinvesterad utdelning.
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VDs kommentar

Fortsatt osaker omvarld

Sedan finanskrisen har den globala tillvaxttakten planat ut
pa cirka tre procent per ar. Aven om tillvaxttalen for de ut-
vecklade och de tillvaxtorienterade marknaderna har kon-
vergerat under de senaste aren, sa bestar tydliga skillna-
der mellan olika regioner.

| flera stora ekonomier har det genomférts betydande pen-
ningpolitiska interventioner, vilket medfér vésentliga valu-
tarérelser som paverkar forutsattningarna for foretagen.
Ravarupriserna ligger pa en fortsatt 1ag niva, dock med
prisékningar inom vissa omraden. Den geopolitiska 0sé&-
kerheten har tilltagit under aret med flera internationella
oroshéardar och ett kommande presidentval i USA.

For att framja inflationen fortsatter centralbankerna sin
understddjande och expansiva penningpolitik med laga,
eller till och med negativa, rantor som f6ljd. Detta férvan-
tas fortsatta vilket leder till att investerarna férdelar om
sitt forvaltade kapital till mer riskfyllda tillgdngar i jakten
pa avkastning. De tillkommande flédena ar betydande vil-
ket gynnar aktiemarknadens utveckling.

God utveckling for Industrivdardenaktien

Under arets forsta nio manader har substansvardet ut-
vecklats val med stéd fran en god kursutveckling i fram-
forallt Sandvik, Volvo och Handelsbanken. Okningen upp-
gick till 14 procent inklusive aterinvesterad utdelning
jamfért med 6 procent for bdérsens avkastningsindex.

Den goda utvecklingen avspeglas aven i Industrivdrdenak-
tien vars totalavkastning uppgick till 11 procent respek-
tive 13 procent fér A- och C-aktien.

Tydligt engagemang i innehavsbolagen

Var uttalade ambition att verka for en dkad forandringstakt
i innehavsbolag med betydande utmaningar ar nu en inte-
grerad del i var affarsmodell. Under aret har vi skarpt vart
fokus pa centrala fragestallningar for 6kat vardeskapande
och jag vagar pasta att vi i flera avseenden starkt var agar-
modell vasentligt. Att vara en langsiktig kapitalforvaltare
och aktiv agare i en global och snabbféranderlig varld kra-
ver lyhérdhet, flexibilitet och stédndiga forbattringar. Att
forfina vara arbetssatt och férmagor ar darfor ett pagaende
arbete.

Tva exempel pa strategiska utvecklingssteg déar vi utovat
var agarroll ar deltagandet i SSABs nyemission i maj och
vart stod for SCAs nyligen initierade arbete syftande till
att kunna foresla en uppdelning i tva renodlade verksam-
heter — ett hygienbolag och ett skogsindustribolag. En ge-
mensam namnare i dessa aktiviteter ar att de 6kar bola-
gens handlingsutrymme och mojliggor ytterligare var-
deskapande o6ver tid.

Under arets tredje kvartal skedde férandringar pa VD-niva
i tva av vara innehavsbolag. Till ny VD i Handelsbankens
har utsetts Anders Bouvin som tidigare ansvarat for den
framgangsrika verksamheten i Storbritannien och kanner
banken val. | Ericsson har finansdirektéren Jan Frykham-
mar utsetts till tillférordnad VD och rekryteringen av en
permanent VD pagar.

Stockholm den 6 oktober 2016

Helena Stjernholm
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Oversikt

Industrivérden i korthet

Industrivarden bedriver |angsiktigt vardeskapande kapitalfor-
valtning genom aktivt dgande. Det langsiktiga malet ar att 6ka
substansvéardet i syfte att generera en avkastning till Industri-
vardens aktieagare som dvertraffar marknadens avkastnings-
krav. Med beaktande av portféljinvesteringarnas riskprofil

AKTIEPORTFOLJEN 30 SEPTEMBER 2016

SSAB Ovrigt
Ericsson 28 0,2
3% 0%

53
Skgngka 6%
7% Handelsbanken

skall aktiedgarna ges en totalavkastning som 6ver tid ar hogre Ny’ 329
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AKTIEPORTFOLJENS OCH SUBSTANSVARDETS SAMMANSATTNING
2016-09-30 9M:2016
Aktiens
Agarandel, % Marknadsvarde Totalavk. totalavk.
Vérde-
Innehavsbolag Antal aktier  Kapital Roster andel, % mnkr kr/aktie mnkr %
Handelsbanken A 194 923 948 10,0 10,2 26 22 982 53 2248 10
SCAA 35 000 000 9,5 29,7 19 8918 39 1 000 6
SCAB 31 800 000 8103
Sandvik 147 584 257 11,8 11,8 16 13925 32 3418 31
Volvo A 142 154 571 6,7 21,4 16 13917 32 2924 25
ICA Gruppen 20 625 000 10,3 10,3 5843 14 -299 -4
Skanska A 12 667 500 6,9 23,9 2 537 13 1294 27
Skanska B 16 343 995 3274
Ericsson A 86 052 615 2,6 15,1 5322 12 -1 250 -18
SSAB A 63 105 972 11,6 18,3 1579 6 744 47
SSAB B 56 633 318 1185
Ovrigt 0 187 0 -6
Aktieportfoljen 100 87771 203 10 072 12
Réantebarande nettoskuld -11 437 -26 Index: 6
varav konvertibellan -5 255 -12
Substansvarde 76 334 177
Skuldséattningsgrad 13%
Substansvérde efter full konvertering 176
Skuldsattningsgrad efter full konvertering 7%
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Utvecklingen

Substansvérde

Substansvardet uppgick den 30 september 2016 till 76,3 mdkr,
eller 177 kronor per aktie, en ékning under perioden med 7,2
mdkr eller 17 kronor per aktie.

Med hansyn tagen till aterinvesterad utdelning uppgick sub-
stansvardesokningen till 9,4 mdkr eller 22 kronor per aktie.
Detta motsvarar en kning om 14 procent under de forsta nio
manaderna jamfort med 6 procent for Stockholmsbdrsens av-
kastningsindex (SIXRX).

Under den senaste tioarsperioden har substansvardet ckat med
3 procent per ar och med 6 procent per ar inklusive aterinveste-
rad utdelning. Under samma period har totalavkastningsindex
(SIXRX) tkat med 8 procent.

Aktieportfélj

Under de forsta nio manaderna 2016 okade aktieportféljens
varde, justerat for kép och férséljningar med 6,8 mdkr. Den 30
september 2016 uppgick aktieportféljens varde till 87,8 mdkr,
eller 203 kronor per aktie. Aktieinnehaven i Sandvik, Volvo och
Handelsbanken gav tydligt positiva bidrag till aktieportféljens
vardeutveckling, medan aktieinnehaven i Ericsson och ICA Grup-
pen hade stérst negativ bidragseffekt.

Den senaste trearsperioden har aktieinnehaven i Skanska, SCA,
och ICA Gruppen haft en hdgre totalavkastning &n totalavkast-
ningsindex (SIXRX), medan innehaven i SSAB, Ericsson, Volvo
och Sandvik uppvisat en vasentligt lagre totalavkastning an total-
avkastningsindex. Aktieinnehavet i Handelsbanken har presterat
en totalavkastning i niva med totalavkastningsindex.

Kassaflode

Investeringsaktiviteter

Under de férsta nio manaderna 2016 nettosaldes aktier fér 0,9
mdkr. Den storsta aktieférsaljningen avsag SCA med 1,0 mdkr.
Den storsta investeringen avsag deltagande i SSABs nyemission
med 0,6 mdkr.

Utdelning

Arsstamman den 9 maj 2016 beslutade enligt styrelsens fore-
slag om en utdelning om 5,00 (6,25) kronor per aktie. Totalt
uppgick utdelningen till 2 162 (2 702) mnkr.

Férvaltningskostnad

Under de forsta nio ménaderna 2016 uppgick forvaltningskost-
naden till 86 (201, varav engangsposter om cirka 90) mnkr, vil-
ket pa arsbasis motsvarade 0,13 procent av aktieportfoljens
varde den 30 september 2016.

SUBSTANSVARDETS UTVECKLING 9M:2016

2016-09-30 2015-12-31
mdkr  kr/aktie mdkr  kr/aktie
Aktieportféljen 87,8 203 81,8 189
Rantebarande nettoskuld -11,4 26 -12,6 -29
Justering exchangeable - - -0,1 0
Substansvéarde 76,3 177 69,1 160
SUBSTANSVARDETS UTVECKLING, 10 AR
mnkr
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BIDRAGSANALYS, AKTIEINNEHAYV 9M:2016
Sandvik 34
Volvo 29
Handelsbanken 2,2
Skanska 13
SCA 1,0
SSAB 07 Totalavkastning, mdkr
ICA Gruppen -0,3
Ericsson -1,2
-2,0 -1,0 0,0 1,0 2,0 3,0 4,0

AKTIEINNEHAVENS UTVECKLING, 3 AR

Arlig genomsnittlig

2016-09-30 totalavkastning, %
Handelsbanken 14
SCA 19
Volvo 4
Sandvik 6
ICA Gruppen 17
Ericsson -5
Skanska 22
SSAB -8
Totalavkastningsindex (SIXRX) 13

INVESTERINGSAKTIVITETER 9M:2016

Aktie Antal Belopp (mdkr)
Aktiekép

SSAB B 55 878 333 -0,6
SSAB A 5 000 000 -0,1
SHB A 938 911 -0,1
Aktieférséljningar

SCAB 4 000 000 1,0
Skanska B 1 000 000 0,2
Volvo B 1 500 000 0,1
ICA Gruppen 500 000 0,1
Sandvik 1 000 000 0,1
Ovrigt 0,1
Totalt 0,9
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Nettoskuld

Den rantebarande nettoskulden uppgick den 30 september
2016 till 11,4 mdkr. Skuldsattningsgraden var 13 procent och
soliditeten uppgick till 85 (82) procent. Skuldsattningsgraden
berdknas som réntebdrande nettoskuld i relation till marknads-
vardet pa aktieportféljen.

Vid full konvertering av utestaende konvertibellan om 5,3 mdkr
uppgar den rantebarande nettoskulden till 6,2 mdkr och skuld-
sattningsgraden till 7 procent.

Den 30 september 2016 hade rantebarande skulder en genom-
snittlig kapitalbindningstid om cirka 2,5 ar och l6pte med en ge-
nomsnittlig ranta om cirka 1,8 procent. Aktuella kreditl6ften
som kan anvandas for refinansieringsbehov uppgar till 5 mdkr.

Ingen del av Industrivardens finansiering ar beroende av nagra
finansiella restriktioner. Den 11 februari 2016 héjde Standard &
Poor’s Industrivérdens kreditbetyg till A/Stable/A-1.

Industrivdardenaktien

Borskursen for Industrivardens A-aktie och C-aktie den 30 sep-
tember 2016 var 170,90 kronor respektive 158,70 kronor. Vid
arsskiftet den 31 december 2015 var motsvarande borskurser
158,90 respektive 145,10 kronor.

Totalavkastningen under de férsta nio manaderna 2016 fér In-
dustrivardens A- och C-aktie uppgick till 11 procent respektive
13 procent. Under samma period uppgick totalavkastningsindex
till 6 procent. Aktiens totalavkastning for langre perioder framgar
av tabellen pa sidan 1.

Vid arsstamman 2011 inférdes ett omvandlingsforbehall i bo-
lagsordningen. Aktiedgare har ratt att nar som helst begéara om-
vandling av A-aktier till C-aktier. Under de férsta nio manaderna
2016 omvandlades inga aktier.

FINANSIERING 30 SEPTEMBER 2016

Utnyttjat

belopp,
Ram, mnkr mnkr Loptid
Konvertibellan 5255 2017
Exchangeable 4 236 2019
Banklan 2 000 2017
MTN-program 8 000 500 2018
Foretagscertifikat 2 000 600 2016

KONVERTIBELLAN & EXCHANGEABLE 30 SEPTEMBER 2016

Konvertibellan Exchangeable

Nominellt belopp 550 mn euro 4,4 mdkr
Loptid 2011-2017 2014-2019
Underliggande Industrivérden ICA Gruppen
Rénta 1,875% 0,0%

170,87 kr/aktie* 296,34 kr/aktie

*Konverteringskurs om 157,57 kr/aktie (17,74 EUR/aktie), men nuvarande kursniva om

Konverteringskurs

9,63 kr/EUR ger ovanstaende faktiska konverteringskurs. For ytterligare information
om konvertibellan se not 15 i arsredovisningen 2015.

AKTIESTRUKTUR 30 SEPTEMBER 2016

kapital  roster
Aktieslag Antal aktier® Antal roster % %
A (1 rost) 268 185 430 268 185 430 62,0 94,2
C (1/10 rost) 164 155 841 16 415 584 38,0 5,8
Totalt 432 341 271 284 601 014 100,0 100,0

*Vid full konvertering av utestaende konvertibellan tillkommer maximalt
31,0 miljoner C-aktier.
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Ovrigt

Kommande informationstillfallen
Bokslutsrapport 2016: den 9 februari, 2017
Delarsrapport januari-mars: den 5 april, 2017
Arsstamma 2017: den 9 maj, 2017 i Stockholm
Delarsrapport januari-juni: den 5 juli, 2017
Delarsrapport januari-september: den 5 oktober, 2017

Kontaktpersoner

Sverker Sivall, kommunikationschef
Martin Hamner, CFO

Helena Stjernholm, VD

Kontaktuppgifter

AB Industrivarden (publ)

Box 5403, 114 84 Stockholm
Bolagets sate: Stockholm
Reg.nr: 556043-4200

Vaxel: 08-666 64 00

E-mail: info@industrivarden.se
Hemsida: www.industrivarden.se

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

Offentliggérande

Denna information ar sadan information som AB Industrivérden
ar skyldigt att offentliggéra enligt EU:s marknadsmissbruksfor-
ordning. Informationen ldamnades, genom den ovan angivna kom-
munikationschefens férsorg, for offentliggérande den 6 oktober
2016 kl. 10:00 CET.

Denna delarsrapport har ej varit foremal for éversiktlig gransk-
ning av foretagets revisorer.
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Finansiella rapporter

KONCERNEN

2016 2015 2016 2015 2015
mnkr juli-sept juli-sept jan-sept jan-sept jan-dec
RESULTATRAKNING
Utdelningsintakter fran aktier 0 0 3078 3184 3184
Vérdefoérandring aktier m m 7 098 -6 512 7 106 -122 406
Foérvaltningskostnad -26 -30 -86 -201 -229
Rérelseresultat 7 072 -6 542 10 098 2 861 3 361
Finansiella poster -b2 -64 -153 -201 -257
Resultat efter finansiella poster 7 020 -6 606 9 945 2 660 3104
Skatt - - - - -
Periodens resultat 7 020 -6 606 9 945 2 660 3104
Resultat per aktie, kronor 16,23 -15,28 23,00 6,15 7,18
Resultat per aktie efter utspadning, kronor 15,43 -15,28 21,31 6,15 7,18
RAPPORT OVER TOTALRESULTATET
Periodens totalresultat 7 020 -6 596 9 945 2672 3 146
BALANSRAKNING vid periodens slut
Aktier 87771 80971 81 835
Langfristiga fordringar m m 312 480 466
Summa anlaggningstillgangar 88 083 81 451 82 301
Likvida medel 931 153 5
Ovriga omsattningstillgangar 56 405 231
Summa omsattningstillgangar 987 558 236
Summa tillgangar 89 070 82 009 82 537
Eget Kapital 75 633 67 376 67 850
Langfristiga rantebarande skulder 6 843 11 278 11 163
Langfristiga icke rantebarande skulder*® 500 885 1122
Summa langfristiga skulder 7 343 12 163 12 285
Kortfristiga rantebarande skulder 5 855 2141 2 149
Ovriga skulder* 239 329 253
Summa kortfristiga skulder 6 094 2470 2 402
Summa eget kapital och skulder 89 070 82 009 82 537
KASSAFLODE
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 2 922 2 803 2775
Kassaflode fran investeringsverksamheten 856 2195 1 894
Kassaflode fran finansieringsverksamheten** -2 852 -4 845 -4 664
Periodens kassaflode 926 153 5
Likvida medel vid periodens slut 931 153 5

* Varav optionsdelar p& konvertibellan och exchangeable om 511 (780) mnkr vilka vid emissionstillfallena uppgick till sammanlagt 934 mnkr.

** Varav lamnad utdelning till aktiedgarna om 2 162 (2 702) mnkr.
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2016 2015 2015
mnkr jan-sept jan-sept jan-dec
FORANDRINGAR | EGET KAPITAL
Ingaende eget kapital enligt balansrakning 67 850 67 406 67 406
Periodens totalresultat 9 945 2672 3146
Utdelning -2 162 -2 702 -2 702
Utgaende eget kapital enligt balansridkning 75 633 67 376 67 850
RANTEBARANDE NETTOSKULD vid periodens slut
Likvida medel 931 153 5
Rantebarande tillgangar 330 837 659
Langfristiga rantebarande skulder* 6 843 11 278 11 163
Kortfristiga rantebarande skulder* 5 855 2141 2149
Réantebdrande nettoskuld 11 437 12 429 12 648
*Varav konvertibellan om 5 255 (5 008) mdkr.

MODERBOLAGET

2016 2015 2015
mnkr jan-sept jan-sept jan-dec
RESULTATRAKNING
Rorelseresultat 6772 -1 025 -143
Resultat efter finansiella poster 6711 -1119 -261
Periodens resultat 6711 -1119 -261
Periodens totalresultat 6711 -1107 -219
BALANSRAKNING vid periodens slut
Anlaggningstillgangar 48 932 42 600 43 603
Omsattningstillgangar 1 260 3 307 3039
Summa tillgangar 50 192 45 907 46 642
Eget kapital 38 793 33355 34 243
Langfristiga skulder 5343 10 163 10 285
Kortfristiga skulder 6 056 2 389 2114
Summa eget kapital och skulder 50 192 45 907 46 642

Industrivarden 9M:2016 - 8



Redovisningsprinciper och noter

Redovisningsprinciper

Denna delarsrapport har upprattats i enlighet med IAS 34, De-
larsrapportering. Koncernredovisningen har uppréattats i enlighet
med International Financial Reporting Standards (IFRS) sadana
de antagits av EU och Arsredovisningslagen. Moderbolagets re-
dovisning ar upprattad i enlighet med RFR 2, Redovisning for ju-
ridiska personer och Arsredovisningslagen. Nya eller reviderade
IFRS samt tolkningsuttalanden fran IFRIC har inte haft nagon
effekt pa koncernens eller moderbolagets resultat eller stallning.

Alternativa nyckeltal

Definitioner fér nyckeltalen substansvarde, skuldsattningsgrad,
aktieportféljens marknadsvarde och rantebarande nettoskuld
aterfinns i arsredovisningen fér 2015. Soliditet definieras som
det egna kapitalets andel av totala tillgangar. Dessa alternativa
nyckeltal ar centrala for férstaelsen och utvarderingen av ett in-
vestmentbolags verksamhet.

Bedomning av verkligt virde pa finansiella instru-
ment

| enlighet med IFRS 13 redovisas finansiella instrument utifran
verkligt varde hierarkiskt i tre olika nivaer. Klassificeringen sker
baserat pa de indata som anvants i varderingen av instrumenten.
Instrument i niva 1 varderas till noterade priser for ett identiskt
instrument pa en aktiv marknad. Instrument i nivd 2 modellvard-
eras med direkt eller indirekt observerbar marknadsdata. Instru-
ment i niva 3 varderas utifran en varderingsteknik baserad pa in-
data som inte &r observerbar pa en marknad.

Ansvaret for verkligt vardebedémningen aligger ledningen och
baseras pa underlag som tas fram av bolagets risk manager.
ISDA-avtal finns med berérda motparter.

2016-09-30 Niva 1 Niva 2 Nivd 3 Summa

Tillgangar

Aktier 87 611 - 160 87771

Kortfristiga placeringar 31 - - 31

Derivat 70 16 - 86

Summa tillgangar 87712 16 160 87 888
Niva 1 Niva 2 Nivd 3 Summa

Skulder

Léangfristiga skulder

Optionsdel pa

exchangeable - 411 - 411

Derivat - 88 - 88

Kortfristiga skulder

Optionsdel pa konvertibel - 100 - 100

Derivat 2 27 - 29

Summa skulder 2 626 - 628

Inga férandringar mellan nivaerna har skett mot féregaende ar.

Risker och osdkerheter

Den dominerande risken i Industrivardens verksamhet

ar aktiekursrisken, det vill saga risken for vardeforandring pa
grund av aktiekursférandringar. En foérandring om en procent pa
kurserna foér innehaven i aktieportféljen per den 30 september
2016 skulle ha paverkat dess marknadsvarde med cirka +/- 900
mnkr.

Transaktioner med nérstaende
Under de forsta nio manaderna 2016 har utdelningsintakter
mottagits fran intressebolag.
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