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INI Industrivarden

Industrivirden ér ett investmentbolag, dvs ett
foretag, vars uppgift (enligt kommunalskacre-
lagen) “visentligen 4r att genom ett vélférde-
lat virdepappersinnehav erbjuda aktiedgar-
na riskférdelning och vars aktier édgs av ett
stort antal fysiska personer”.

Industrivirden bildades 1944 p4 initiativ av
Handelsbanken. Syftet var att Industrivir-
den skulle férvirva vissa storre aktieposter
fran banken, som denna under mellankrigs-
tidens kriser varit tvungen att 6verta for att
skydda sina linefordringar. Foretagen hade
rekonstruerats genom Handelsbankens med-
verkan och banken var darefter enligt bank-
lagen skyldig att avveckla aktieinnehaven.

Industrivirden évertog vid starten dessa
aktieposter — som utgér kdrnan i dagens ak-
tieportfolj — och finansierade delvis férvir-
ven med nyemitterade aktier, vilka tecknades
av bankens aktiedgare. Industrivirdens ak-
tier fick dirmed frin borjan en stor spridning
och introducerades pad Stockholms Fondbors

under 1945.

Olof Kyhlberg

John Mattson

Styrelseledamoter

Tore Browaldh f. 1917, jur.kand.,tekn. och
ckon.dr h ¢, l:e vice ordf. i Handelsbanken,
ledamot av Industrivardens styrelse sedan 1966,
styrelsens ordférande.

Styrelseordf. i SCA och IBM Svenska AB, vice
ordf. i Volvo och Nobelstiftelsen, styrelseledamort i
Investment AB Beijer, Unilever Advisory Board
och IBM World Trade Corporation.

Ledamot av Kungl. Vetenskapsakademien.

Bo Rydin f. 1932, DHS, VD i SCA, ledamot av
Industrivirdens styrelse sedan 1973, styrelsens vice
ordférande.

Styrelscordf. i Transatlantic, Boras Invest och
Sveriges Skogsindustriférbund, vice ordf. i SAF,
styrelseledamot i Handelsbanken, ].5.Saba och
SILA.

Ledamot av Ingenjorsvetenskapsakademien och
Kungl. Skogs- och Lantbruksakademien.

Olof Kyhlberg f. 1917, jur.kand, bankdirektor i
Handelsbanken, ledamot av Industrivirdens sty-
relse sedan 1978.

Styrelseordf. i Rang Invest, styrelseledamot i Bords
Invest, [RO, M och PLM.

John Mattson f. 1915, byggmaistare, grundare och
tidigare #gare av M, styrelseledamot i Industri-
virden sedan 1969.

Styrelseordf. i Hennes & Mauritz, Brandfor-
sikringsverket och Aterforsikrings AB Stock-
holm Re. Styrelseledamot i Landsbygdens
Forsakrings AB och FPG.

Stig Ramel f. 1927, jur. pol. mag., VD> i Nobel-
stiftelsen, styrelseledamot i Industrivirden sedan
1972,

Styrelseordf. i B&B Invest och Alfax, vice ordf. i
3M Svenska AB, styrelseledamot i Argentus,
Hasselfors, PLM, Salenia, Scandinavian Trading,
Svenska Unilever och Volvo.

Ledamot av Kungl. Vetenskapsakademien.

Anders Wall f. 1931, styrelseordférande i Volvo,
Investment AB Beijer, Argentus, STC, Sonesson,
Kebo och 3M Svenska AB, ledamot av Industri-
virdens styrelse sedan 1982.

Styrelseledamot i bl a Skandia, Foretagsfinans,
Graningeverken, Nils Dacke, Stockholms Bad-
hus, Handelsbanken, Jim Walter Corporation,
Florida, Pargesa SA, Genéve och Groupe
Bruxelles Lambert, Bryssel.

Ledamot av Ingenjérsverenskapsakademien.

Olof Wirstrdm f. 1923, jur. kand., tidigare vVD
och finanschef i Trygg-Hansa, styrelseledamot i
Industrivarden sedan 1971.

Styrelseordf. i Fastighets AB Fundament, vice
ordf. i Gullfiber, styrelseledamot i AEG-Tele-

funken och Consensus Fondkommission

Styrelsesuppleant

Per Lindberg f. 1923, DHS, VD i Industrivirden
sedan 1976.

Styrelseordf. i Gunnebo, Gullfiber, PLM och
Wasabrad, vice ordf. i AGA, JM, SCA, Promo-
tion och Svenska Finans, styrelseledamot i
Argentus, Ericsson och Handelsbanken.

Revisorer

Bertil Edlund

Aukeoriserad revisor,
Ohrlings Revisionsbyra AB
Sigvard Heurlin
Auktoriserad revisor,
Ohrlings Revisionsbyrd AB

Revisorssuppleanter

Hans Scheja

Aukroriserad revisor,
Obhrlings Revisionsbyra AB
Carl-Goran Herrmann
Aukroriserad revisor,

Ohrlings Revisionsbyra AB

¥

Stig Ramel

\
|
|
|
|

Olof Wirstrém

Innehdll

Bolagsstamma

VD-kommentar 2
Oversikt 4
Aktieforvaltningen 6
JM-koncernen 14
Gullfiber-koncernen 17
Fundament-koncernen 20

JIMOR 22

Industrivirden-koncernen, férslag till vinstdisposition 24

Moderbolagets resultatrikning 25
Moderbolagets balansrakning 26
Koncernens resultatrakning 27
Koncernens balansrdkning 28
Finansieringsanalyser 30
Réntabilitetsberdkningar 31
Bokslutskommentarer 33
Revisionsberittelse 36
Industrivarden-aktien 37

Fem é&rs utveckling 40

Tid och plats

Ordinarie bolagsstimma halls mdndagen den 30
maj 1983 kl 17.00 pa Handelsbankens huvudkon-
tor, Masursalen, Kungstradgirdsgatan 2, Stock-
holm.

Vem har ratt att delta?

Rate ate delta i bolagsstimman har den aktieégare
som dels ar regiscrerad i den utskrift av aktieboken
som gors per den 20 maj 1983, dels anmaler sin av-

sikt att delta i bolagsstamman till Industrivirden
senast kl. 15.00 torsdagen den 26 maj 1983,

Hur blir man registrerad i aktieboken?
Industrivardens aktiebok fors av Virdepappers-

centralen VPC AB.

Akrierna kan vara antingen dgarregiscrerade eller
forvaltarregistrerade. Endast dgarregistrerade inne-
hav terfinns under akriedgarens eget namn i ak-
tieboken.

Den som har sina aktier i férvar hos t.ex, banks no-
tariatavdelning kan ha valt act lata aktierna regi-
streras i forvaltarens namn, For att aktiedgare med
sadana férvaltarregistrerade aktier skall ha ritr art

delta i bolagsstimma fordras att aktierna dgarre-

gistreras.

For att aktierna skall kunna omregistreras i tid,
maste aktiedgare som har forvaltarregistrerade ak-
tier begira att den som forvaltar aktierna gor en
(rillfallig) agarregistrering fore den 20 maj 1983.

Hur anméler man sig?

Anmalan om deltagande i stimman kan ske skrift-
ligen cill styrelsen under adress

AB Industrivirden, Kungstradgardsgatan 16,
11147 Stockholm eller per telefon 08/23 78 30.

Alktiedgare som vill delta i stimman maste ha an-
malt detta senast torsdagen den 26 maj 1983 kI 15.00,
d4 anmilningstiden utgér.

Tid for utdelning

Utdelning for ar 1982 utberalas till aktiedgare som
pa avstamningsdagen ér tegistrerade i aktieboken;
styrelsen féresldr att den 2 juni 1983 skall vara av-
stimningsdag. Utbetalningen beriknas ske ge-
nom VPC den 9 juni 1983.



Ett bra ar

Aven 1982 blev ett bra ar for Industrivirden
och véra dotterbolag. Den effektiva avkast-
ningen i aktiefdrvaltningen (virdestegring +
utdelning) uppgick till 60%. Dotterbolagen
har éverlag uppnétt visentligt forbéttrade re-
sultat trots ett mycket besvirligt konjunktur-
lage. Koncernens redovisade resultat ér ett av
de basta nagonsin. "Substansvardet”, dvs
koncernens tillgdngar till dagsvarden minus
skulderna, uppgick vid utgingen av 1982 till
ca 3.030 mkr. Nar detta skrivs i mitten av
mars har substansvirdet okat ytrerligare il
ca 3.800 mkr motsvarande 282 kr per Indu-
strivirden-aktie.

Naturligtvis ar det roligt att ligga fram en
arsredovisning {or ett framgingsrikt ir. Men
glidjen blandas med farhagor for framtiden
och det finns anledning besinna det gamla
talesittet: "Ju nirmare bergets topp, desto
djupare dérunder”.

Industrivirdens aktieférvaltning utgér den
tyngsta och viktigaste delen av var verksam-
het. Aktieportféljen domineras av féretag
som SCA, Ericsson, AGA, Astra, Volvo,
SHB och Skandia — alla representerande det
bista i svenskt naringsliv. Marknaden hade
under 1982 sammma uppfattning. Bérskur-
serna for vara tyngsta portfoljbolag utveckla-
des mycket positivt och det ir den framsta
forklaringen till att var aktieportfslj utveck-
lats klart battre dn index. Vir egen place-
ringsskicklighet har — och kan bara ha — en
marginell inverkan pa portfoljvirdet under
ett enskilt dr. Det kan vara skil att pipeka
detta, nir var portfolj utvecklats bra. Kanske
kommentarerna dé blir mer nyanserade ett
ar, ndr utfallet fér vér aktieportfolj varit sim-
re &n index.

Man far inte blunda for risken av ett kursfall
pé bérsen. Det har under &ren 1980-82 varit
en uppgang utan motstycke som fortsatt med
stor styrka under bérjan av detta ar. Direkt-
avkastningen dr nu den ldgsta under efter-
krigstiden. Aven i forhallande till foretagens
aktuella vinstniva ligger aktiekurserna gene-
rellt sett hogre dn pa mycket linge. Det krivs
att féretagen infriar forvintningarna om
bittre lonsamhet for att dagens kurser skall
vara motiverade. Med devalveringens hjilp
blir resultatférbateringar sakert majliga un-
der 1983. 1 &r far marknaden ocksa fortsatt,
kraftigt stod av aktiefondsparandet. Men vad
hénder sedan, efter 19837 Den évergripande
politiken sags vara inriktad pa att i igdng en
ny industriell utveckling i Sverige. Det forut-

sitter en stark och livakeig aktiemarknad.
Men regeringens vidtagna och planerade
atgarder tyder pa att man inte utan vidare
accepterar detta samband.

Mot bakgrund av osikerheten om den fram-
tida kursutvecklingen ér det rationellt att
fraga: "Varfor avvecklar inte Industrivirden
stora delar av sitt aktieinnehav medan tid
ar?” Motfragan blir d: "Till vem? QOch hur
skulle vi pd ett biittre sitt investera vara
aktiedgares pengar?” Om vi inte tror att de
livskraftigaste, mest vilskotta svenska fore-
tagen skall fortsitta att laimna en avkastning
till sina dgare, som kan konkurrera med and-
ra kapitalplaceringars, da har vi gett upp hop-
pet om Sverige. Det 4r ju dessa féretag, som
bir upp virt samhille. Dirfor maste den eko-
nomiska politiken utformas s, att de kan
leva och utvecklas. Olika taktiska krumbuk-
ter stor hela tiden férloppet, men verklighe-
ten pressar fram en dterging till bittre beting-
elser {6r foretagen.

Det finns ocksé andra aspekter att ligga pa
var aktieforvaltning. Nigon méste {aktiskt
iga och ta ansvar for de svenska storféreta-
gen. Tyvirr har de privata hushéllens direkta
dgande av borsbolagen sakta minskar sedan
flera decennier under trycket av samhillets
skattepolitik. Samtidigt har det institutionel-
la dgandet, dvs forsikrings- och pensions-
inrattningars, investmentbolags och andra
foretags samre aktiefonders aktiedgande, ékat.
Ur samhiillets synpunkt anses detta vara en
olamplig utveckling — trots att den ér sjalv-
forvéllad — dirfor att den leder till en icke
onskvird koncentration av aktiedgandet.
Det verkar ofattbart att detta fel i systemet
skulle kunna rittas till genom kollektiva lon-
tagarfonder.

En annan konsekvens av utvecklingen ar att
sambandet mellan dgande/risktagande/fore-
tagsledning tunnats ut och i de flesta bérsfo-
retag forsvunnit. De starka dgarna/ledarna
har efterhand ldmnat scenen och de har [am-
nat ett tomrum.

Industrivarden har ambitionen att i nigon

man fylla detta tomrum och utéva ett aktivt
agarskap i de foretag, dir vi genom vért ak-

tieinnehav har ett mer betydande inflytande.
Ett sédant dgaransvar innebir sjilvfallet att

Industriviirden inte gar ur sina storre engage-
mang bara fér att ndgra orosmoln blir synliga
vid horisonten. Jag har den uppfattningen att
ett investmentbolag som Industrivarden, &gt
av 15.000 aktiesigare, som &r till dverviigande

delen sméasparare, har en viktig roll att spela i
det svenska niringslivets framtida dgarstruk-
tur. Det dr min tro och férhoppning att med-
arbetarna i svenska féretag individuellt kom-
mer att bli deldgare i dessa i mycket stérre om-
factning dn hiceills. 1 ett system med ménga
placeringsalternativ, som fritt konkurrerar
om léntagarnas aktiesparande, kan invest-
mentbolagen ha en funktion att fylla.

Det finns alltsd manga skl for oss att dven
framat i tiden se aktieforvaltningen som var
visentligaste verksamhet. Utfallet kommer
inte alltid att vara lika glinsande som 1981
och 1982 men det ir var malsittning att av-
kastningen skall férbli konkurrenskraftig vid
jimf{orelse med andra langsiktiga kapitalpla-
ceringar.

Det kan tyckas enkelt att redovisa resultat
och avkastning av en aktieforvaltning. Men
tranger man litet djupare, ér det faktiskt gan-
ska besvirligt. Skall vinster/forluster vid ak-
tieforsiljningar vara med i resultatet av den
lépande verksamheten? Ja, det kan man tyc-
ka vid forsta piseendet men om man samti-
digt beaktar att det da éppnas majlighet for
investmentbolagets ledning att genom upp-
l6sning av bolagets reserver redovisa i stort
sett vilket resultat som helst, blir man mera
betinksam. Och varfér bara realiserade vins-
ter? Skall man inte beakta ocksa orealiserad
virdedkning/-minskning i aktieportféljen?
Vi forsoker pa sid 31 reda ut de hir begrep-
pen.

Vira dotterbolag utgér ett virdefullt komple-
ment till aktiefdrvaltningen. Knappt 1/4 av
vart kapital ér investerat i dotterbolagen.
Dessa bidrar till att férbéttra riskspridningen,
finansieringen och avkastningen av var tota-
la verksamhet. Det stora inslaget av fastig-
hetsférvaltning (drshyrorna uppgér 1983 ill
ca 180 mkr och fastigheternas aktuella mark-
nadsvirde till ca 1.500 mkr) ar sarskilt var-
defullt ur riskspridningssynpunkt.

Men det avgdrande motivet fér att vi har
véra dotterbolag ir givetvis deras goda 16n-
samhet. P4 grundval av dotterbolagens be-
démda, akeuella viarden kan man konstatera
att investeringarna gett en avkastning, som
motsvarar 25-30% efter skatt under varje ar
sedan de forvirvades pa 1960- och 70-talen.

Vi kan alltsd kdnna oss riitt néjda med utby-
tet hittills. Trots nuvarande besvirliga kon-
junkturlige inom byggsektorn, som framst
paverkar Gullfiber och JM, har resultaten

kraftigt férbactrats under 1982. For M — [ik-
som naturligtvis f6r Fundament — utgér den
stabilt 16nsamma fastighetsforvaltningen en
viktig del av resultatet. For att belysa ett
viisentligt element i detta resultat, fastigheter-
nas virdefdriandring, som inte framgar av
den "officiella” redovisningen, har vi i ett sir-
skilt avsnitt (sid 32) forsoke finga in dven den-
na resultatkomponent.

Gullfiber redovisar for 1982 anyo ett tillfreds-
stillande resultat. Sedan 1979 har Gullfiber,
trots att man okat sin marknadsandel, fatt
skira ner produktionen med 30% som féljd
av den minskade byggnadsverksamheten i
Sverige. Bortfallet har kompenserats genom
expansion inom andra produktomraden
samt anpassning av organisation och kostna-
der. Det dr en mycket god prestation av Gull-
fibers ledning och anstillda att genomféra
detta och uppna ett niistan tredubblat resul-
tat om 90 mkr under 1982. Bolaget ar finans-
iellt mycket starke; flera ucvecklingsalternativ
studeras for nirvarande.

Industrivarden har ett fatal rict stora,
branschmissigt nirbesliktade dotterbolag.
Den modellen har fungerat bra och den tan-
ker vi hilla fast vid. Dotterbolagen kommer
liksom hittills att uevecklas sjilvstandige efter
sin egenart. [ varje bolag liggs stor vike vid
den strategiska framforhéllningen. Anpass-
ningar kommer att ske till nya férutséttning-
ar och expansion efterstrivas inom omraden
som &r naturliga med hinsyn till varje bolags
kompetens. Borsintroduktionen av JM och
forekomsten av en stor minoritet i Gullfiber
har inte gjort det mindre ansvarsfullt for oss
att utveckla dessa foretag.

Koncentrationen till de dotterbolag, som vi
redan har, utesluter inte nya satsningar. Skul-
le det dyka upp en vacker fjaril i form av ett
intressant foretag i en helt annan bransch,
har vi hiven tillhands.

Fer ate var arsredovisning skall bli bade mer
intringande och mer lattillganglig har vii &r
forsokt fornya oss och presenterar verksam-
heten under 1982 pé ett ndgot annorlunda
sitt. Jag hoppas att den nya uppliggningen
skall stimulera till lisning.

Stockholm i mars 1983

Per Lindberg

Verkstallande direktor



Oversikt

Det viktigaste under 1982
*] aktieforvaltningen
— moderbolagets mottagna utdelningar
dkade med 26,5%
— portféljen av borsnoterade aktier steg i
virde med 56%

— portféljen hade vid drets utging ett virde
av 2.140 mkr

# | de rorelsedrivande dotterbolagen
— JM bérsintroducerades. Resultatet dkade
med 44% till 51 mkr

— Gullfiber uppnadde ett i stort sett tredubb-

lat resultat om 90 mkr
— Fundament fortsatte sin stabila resultat-
tillvaxt

* For Industrivirden-gruppen
— koncernresultatet efter finansiella poster
blev 203 mkr och fére bokslutsdispositio-
ner och skatt 293 mkr
— resultatet av aktieforvaltningen blev 4:50

kr och av dotterbolagens verksamhet 3:20

kr per Industrivirden-aktie
— utdelningen féreslas bli 5 kr per aktie, en
okning med 25%

Prognos for 1983
Moderbolagers utdelningar pé bérsnoterade

aktier och dérmed likvirdiga intékter berik-
nas dka med 20% till ca 66 mkr. Utdelningar-

na fran dotterbolag vixer ndgot snabbare;
moderbolagets sammanlagda utdelningsin-

tikter beraknas diarfor dka med 25% till ca 96

mlkr,

De rérelsedrivande dotterbolagens samman-

lagda resultat forutses bli ndgot hégre 4n
1982. Industrivirden-koncernens resultat

fore extraordinira poster, bokslutsdispositio-

ner och skatt beriknas darmed 6ka med ca

10%.

Industrivarden

|

fMocIerbolaget‘_ Delus Hindus

Aktieforvaltningen

Vardet av aktiefdrvaltningens portfélj upp-
gick 1982.12.31 «ill 2.140 {1.380) mkr. De 10
storsta aktieposterna och deras andel av det .
totala portfoljvirdet var:

Bérsvirde

1982.12.31, mkr

Andel av port-
foljvirdet, %

SCA 499 23,3
Ericsson 412 19,3
AGA 229 10,7
Astra 197 9,2
Volvo 118 5,5
SHB 80 37
Skandia 79 3,7
Alfa-Laval 58 2,7
Promotion 50 2,3
Cardo 49 2,3

1.771 82,7

Aktiemarknaden var dven under 1982 stark
och livlig; kursutvecklingen blev battre 4n
vintat. Totalindex steg med 36%.

Relativt stora omplaceringar gjordes i portfél-
jen. Forvirven uppegick till 159 mkr och for-
siljningarna till 166 mkr. De storsta forvir-
ven gjordes i Volvo, Papyrus, Sonesson och
Gambro. Forsiljningar skedde framst 1 Ahl-
sell, Sandvik, KemaNobel och Atlas Copco.

Aktieforvaltningens resultat fore skatt blev
61,5 (48,7) mkr.

Industrivirden-gruppen —
inte en "koncern” i vanlig
mening

Moderbolaget Industrivir-
den (med dotterbolagen
Delus och Hindus) svarar for
aktieférvaltningen. Indu-
strivirden-gruppen i évrigt
bér uppfattas som ett antal
sjilvstindigt arbetande fére-
tag, dgarméssigt samman-
héllna av JIMOR. I J]M och
Gullfiber égs 31 resp. 45% av
andra aktieagare in JIMOR.

Arsredovisningen tar sikte
pé att beskriva och analysera
aktieférvaltningen och de
olika dotterbolagen var for
sig med beaktande av de
olika verksamheternas egen-
art.

Koncernbegreppet och den
obligatoriska koncernredo-
visningen halls medveter i
bakgrunden. Den bland-
ning av icke likvardiga resul-
tat- och balansposter, som
dér framkommer, 4r ganska
ointressant fér en beddm-
ning av verksamheten.

Jimor AB &r moderbolag till de rorelsedrivan-
de dotterbolagen. Av dessa drivs AB Knivsta
Sagverk | kommission for IMOR. Knivsta
Sagverks resultac for 1982 var mycket otill-
fredsstéllande p4 grund av bl a svagt mark-
nadslige och vissa avvecklingskostnader.

JIMORs resultat efter finansnetto sjonk dar-
for till 1,0 (11,0) mkr. Efter betydande extraor-
dindra intikter i form av viss engdngsutdel-
ning, realisationsvinster och koncernbidrag
redovisar JIMOR ett resultat om 73,3 (17,2)

mkr.

JM-koncernens byggproduktion uppgick till
1.512 (1.440) mkr. Orderingdngen dkade och
orderstocken var vid drets utging 1.304

Koncernresultatet efter finansnetto blev 51,1
(35,4) mkr, en 8kning med 44%. Likviditeten
uppgick vid &rets utgang till 286 (215) mkr.

Resultatavriknade arbeten om 1.306 (1.397)
mkr gav ett bruttoresultat om 28,5 (28,0) mkr.
Byggrorelsens resultat efter avskrivningar

och finansnetto (inkl. kursfrluster) forbact-
rades till 23,6 (16,1) mkr.

Fastighetsforvaltningens hyresintikter éka-
de till 126 (107) mkr och resultatet till 32,6
(26,3) mkr. Forvaltningsfastigheternas mark-
nadsvirde beriknas vara ca 1.050 (860) mkr.

Trots en of¢randrat svag marknad forbittra-
des koncernens resultat kraftigt och uppgick
efter finansnetto till 90,1 (31,8) mkr. Omsatt-
ningen var ungefir oférandrad eller 916 (904)

Moderbolagets isoleringsprodukter svarade

fér stérsta delen av resultatuppgangen men
dven Gullfiber Akustik och Bilsom-gruppen
redovisar visentliga resultatforbittringar.

Omfattande program fér anpassning av till-
verkningskapacitet, organisation och kostna-
der har framgangsrikt genomforts.

Den finansiella stillningen &r stark. Likvidi-
teten var vid arets utgéng 265 (134) mkr.
Atgarder har vidtagits i syfte att bredda och
expandera verksamheten.

JIMOR
JM  —
(1.168) mkr.
Gullfiber —
mkr.
Fundament —

Inga nyforviry gjordes under dret och Funda-
ments fastighetsbestind var siledes oférind-
rat. De stérre fastigheter som varit i markna-
den inom Stockholms-regionen har i de flesta
fall betingat orealistiska priser.

Hyresintikterna steg till 46 (39) mkr och re-
sultatet till 12,8 (10,4) mkr.
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Aktieforvaltningen

Aktiemarknaden

Stigande arbetslasher, sjunkande realin-
komster, minskande anldggningsinveste-
ringar, oforindrad industriproduktion, jétte-
lika underskott i statsbudget och bytesbalans
med utlandet — s4 kan man i korta ord be-
skriva den ekonomiska urvecklingen i
Sverige under 1982. Till detta kan liggas en
allmén oro och osikerhet infér framtiden till
folid av motsigelsefulla politiska signaler, sér-
skilt efter hostens regeringsskifte.

Utvecklingen pa Stockholms Fondbérs ar
mot denna dystra bakgrund inte s latt act
forstd. Omsittningen under fjoldret var re-
kordartad och kursnivan steg med 36%, mer
4n pa ndgon annan aktiebors i virlden. Kurs-
uppgangen gillde aktier i de flesta branscher;
bade den tungt vagande verkstadsindustrin,
kemi/likemedelsforetagen och skogsindu-
strin utvecklades klart bictre én index.

Den starka och livliga aktiemarknaden in-
bjod till nyemissioner och borsintroduktio-
ner. Dessa uppgick till dver 3.000 mkr, en
storre volym éin nigot tidigare ar. Markna-
den kunde utan svérighet tillgodose borsfore-
tagens behov av riskvilligt kapital.

Kursuppgingen och investeringsviljan pa
borsen kan knappast forklaras av borsforeta-
gens resultat- och lénsamhetsutveckling
under 1982. Lonsamheten forbittrades i de
flesta fall men med vissa spektakulira undan-
tag var det friga om ganska mattliga 6kning-
ar, sarskilt efter beaktande av de stora deval-
veringsforlusterna under aret. Forbittringar-
na skedde dessutom i de flesta fall fran en
klart otillricklig niva. Efter devalveringen
steg forvantningarna om fortsatta resultatfor-
bittringar framéver.

Forklaringen till borsucvecklingen torde
framst ligga pa det marknadstekniska planet.
Alktiesparfonderna placerade under fjolaret
néarmare 2.000 mkr i akcier och spelar dirmed
en stor roll for kapitalflédet till borsen. De ar
dock inte si dominerande som man i allmén-
het forestaller sig. Ovriga aktérer pd markna-
den — investmentbolag, andra féretag och
institutioner samt inte minst utliandska inves-
terare — svarade 1982 for en kapitaltillforsel
av storleksordningen 3.000 mkr. Aktiefon-
derna ger dock ett kraftfullt stéd at markna-
den genom sin kontinuerliga och sikra efter-
fragan, som stérker tilltron till stadige stigan-
de kurser. Den gamla sanningen att framgang

foder framgang har nu i mer én tva ar visat sig .

halla streck pa aktiemarknaden.

Féretagen bakom de stérsta
aktieinnehaven

Vardet av aktieinnehaven i
SCA, Ericsson, AGA, Astra,
Volvo, SHB, Skandia och
Alfa-Laval uppgick 82.12.31
till 1.670 mkr, motsvarande
78% av portféljvardet. Des-
sa for Industrivardens aktie-
forvaltning viktiga foretag
presenteras kortfattat pa
foljande sidor. (Med "resul-
tat” avses har resultat fore
bokslutsdispositioner och
skatt.)

Infor framtiden kan man tycka att det nuva-
rande kursldger verkar hégt i ett historiske
perspektiv. Bade den [Aga direktavkastningen
och den férhallandevis hoga relationen mel-
lan bérskurserna och vinst per akdie indike-
rar detta. Vid jimf6relser bakat maste man
emellertid halla i minnet att motsvarande re-
lationstal under 1970-talets sista ar avspegla-
de en osedvanligt lag kursniva.

Den svenska devalveringen har gett de ex-
portorienterade féretagen majlighet till resul-
tatforbéttringar under 1983. Den internatio-
nella konjunkturen, som inte torde forbitt-
ras sdrskilt mycket i ar, och ménga landers
starkt reducerade férmaga att finansiera sin
import, begrinsar dock den svenska export-
industrins méjligheter att utnyttja sin fér-
bittrade konkurrenskraft. Blir det en ordent-
lig uppgang i virldskonjunkturen 1984, kan
vi fa en verklig injektion i svenskt naringsliv,
sarskilt om vi kan hélla var kostnadsutveck-
ling i schack. Det finns alltsa forutsittningar
péa sikt att manga féretag skall kunna leva upp
till de férvintningar som 4r inbakade i nuva-
rande bérskurser.

Alktiesparfonderna ger dven under 1983
marknaden ett kraftigt stod. Inflationsfér-
vintningar och bristen pé klart bécttre alter-
nativ kommer att hilla intresset fér aktiepla-
ceringar vid liv. Nyemissioner och introduk-
tioner kommer att ligga pé en hég niva men
tillflodet av riskvilligt kapital beriknas balan-
sera denna efterfrigan. Majligen kan kon-
kurrensen frin nya attraktiva sparformer fér
att finansiera statens budgetunderskott fér-
svaga marknaden genom att dra bort en del
kapital, som eljest skulle placerats i aktier.

Savil grundliggande ekonomiska som mark-
nadstekniska faktorer talar saledes for att ak-
tiekurserna borde ligga kvar pa en hog niva
under 1983. Tillfilliga rekyler och sviingning-
ar verkar dock sannolika, bl a som f6ljd av ut-
bud frin dem som vill realisera virdestegring-
en i sina aktieportféljer. Men borsutveckling-
en blir i sista hand beroende av hur man poli-
tiskt hanterar sidana frigor som léntagarfon-
der och aktiefondsparande. Man bar dérfor
vara medveten om risken for en storre kurs-
nedgiing som féljd av politiska beslut, inte
minst genom de effekter dessa kan fa pa ut-
léindska investerares syn pé placeringar i
svenska aktier.

SCA

Svenska Cellulosa Aktiebola-
get SCA tillhdr Sveriges ledan-
de skogsindustriforetag och ar
Vasteuropas storsta enskilda
skogsdgare. Révaran, som till
60% kommer frdn den egna
skogen, foradlas till massa,
papper och sdgade travaror for
varldsmarknaden,

SCA har aven en omfattande
vidareforadling. SCA Forpack-
ning &r Europas stdrsta tillver-
kare av wellpappemballage.
Molnlycke AB tillverkar hy-
gienprodukter baserade pa
massa for personligt bruk, sjuk-
hus och industri. Produktpro-
grammet i Sunds Defibrator
omfattar maskiner och utrust-
ning for bl a massa- och pap-
persindustrin.

Balforsens Kraft AB, vars pro-
duktion till 70% saljs externt,
ar en av de storre kraftprodu-
centerna i Sverige.

1982 uppygick SCA-koncer-
nens forséljning till 8.464 mkr
och resultatet var 477 mkr.
SCA har 15.600 anstallda och
ca 40,000 aktiedgare.

ERICSSON

Nu skordar Ericsson-koncer-
nen frukterna av 1970-talets
stora satsningar p& AXE-sy-
stemet. AXE finns idag i ett
40-tal 1ander och orderin-
gangen tyder pa en fortsatt po-
sitiv utveckling.

1982 uppgick koncernens
fakturering till 19.567 mkr cch
resultatet blev 1.337 mkr. Av
forsaljningen gick 80 procent
till kunder utanfdr Sverige.
Vid sidan av datorstyrda tele-
fon- och telexsystem satsar

Ericsson nu kraftfullt pa infor-
mationshantering och kontors-
automation, en marknad i stark
tillvéxt. Ett annat betydelsefullt
omrade ar trédlés kommunika-
tion med maobilradio, mobil-
telefon och personsokare.

| Ericsson-koncernen ingar mer
an 100 foretag i 40 lander. Anta-
let anstallda ar 66.300, varav
35.200 utomlands. Ericsson
har ca 72.000 aktiedgare.
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Aktieportfdljens utveckling och virde
Industrivirdens aktieférvaltning omfattar
aktieinnehaven i moderbolaget och dotter-
holaget Forvaltnings AB Delus samt handeln
med bérsaktier i dotterbolaget AB Hindus.
JM ir ett borsregistrerat koncernbolag och
igs, liksom ovriga rorelsedrivande dotterbo-
lag av JIMOR. JM-innehavet, med ett bors-
virde nidrmare 430 mkr per 1982.12.31, inrdk-

nas dérfor inte i aktieférvaltningens portfolj.

Under 1982 genomférdes relativt stora om-
placeringar i portféljen. Forvirven uppgick
till 159,2 (féregdende ar 86,6) mkr och forsal;-
ningarna till 165,6 (81,1) mkr, motsvarande 12
(9% av portféljvirdet vid drets bérjan. For-
saliningarna éversteg siledes férvirven med
6,4 mkr. I foérvarven ingér aktier for 21,0 mkr,
vilka tecknats i samband med nyemissioner.

Faljande stérre nettoforiandringar skedde un-
der éret:

Kép och teckning i nyemissioner: 12.100
AGA/A,@%@OfEricssomm

PLM/A, 12T.000°SCA/A, 25.000 ASEA,
17.000 Astra, 10.000 Cardo, 40.000 Dacke
Invest, 3.500 Gambro, 65.000 Papyrus,

38.700 SKF/C, 32.200 Sonessofi och 119.400
Volvo/A. )

Férséljningar: 45.700 Ericsson/B, 67.100
PLM/B, 110.000 SCA/B, 140.000 Ahlsell,
20.000 Almedahl, 125.000 Atlas Copco,
47.500 Electrolux/B, 65.300 Gullspang/B,
90.000 KemaNobel och 94.000 Sandvik/A.

Fondemissioner och split: 50.000 Atlas
Copco/A, 21.000 Cardo, 277.200 Ericsson/
A, 125.000 Ericsson/B, 66.500 Gambro,

PO

s ST

Diagram 1

Industrivirden-portfiljens
sammansdattning
Verkstadsforetag och skogsin-
dustri svarar fér en storre andel
i vér portfolj (68%) &n pa bor-
sen som helhet (45%). " Ovri-
ga" industriféretag samt fas-
tighets- och byggféretag utgér
dédremot en mindre andel i var
portfélj. Innehavet av dotterbo-
lagen Guilfiber, JM och Funda-
ment férklarar varfor borsport-
foljen innehéller sma placering-

Efter dessa foridndringar hade aktieférvalt-
ningens portfdlj den sammanséttning som
framgar av forteckningen pé sid 13. Portfal-
jens fordelning pé branscher och tillvixten i
respektive grupp under 1982 i jamférelse med
barsen i dess helhet askadligpdrs i diagram L

Virdet av aktieforvaltningens portfolj upp-
gick 1982.12.31 till 2.140 (1.380) mkr. Virdet
av portfoljens borsaktier okade, efter korrige-
ring fér kép och forsiljningar, med 56%. Un-
der 1982 mottagna utdelningar, 59,2 mkr,
motsvarar 4,4% direktavkastning. Den effek-

andel % Virdetillvaxt '82

Viérdetillvéxt '82 andel %
4 14%—— 3 —————Utvecklingsbolag
b5 - 5 = —Hendelsfdretag
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i
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; ; -Banken ; | ! :
Industrivirden deltog med sammanlagt 13,1 86.800 Gullspang/B, 23.800 S E-Ba ’ Det &r ocksa naturligt att véra i i Famvaliningsbelag o e 17 A
K vid barsintroduktionen av Dacke In- 25.000 SKE/A, 17.300 SKF/C, 12.800 Sones- placeringar i andra investment/ i
MK vid borsintrodu _1o'ne VLA sarveeh 20000 Svea. forvaltningsbolag &r begransade. At i i
vest, forberedelserna till introduktion av i} ; | :
il y o . De branscher som vager | | : Wy
Gambro samt vid bildandet av Penning- Forvarven i Papyrus, Sonesson, Gambro, vasentligt tyngre i var portfolj | ; Verkstadsindustri . .
marknadsmaiklarna PM. Dacke Invest och PM utgjorde nytillskott i &n pé brsen har under 1982 i R
portféljen. Sammanlagt atta aktieinnehav haft en hogre vardetillvaxt an | |
5 v N . borsgenomsnittet. Dartill har | i
sildes ut i sin helhet under éret; dérav var vardetillvixten for “vara” fore- ; !
Abhlsell, KemaNobel och Almedahl de tag i dessa branscher betydligt i .
storsta overstigit branschgenomsnit- ! :
' ten. Saval strukturen som de : = . 1 . E
v 2 . 56 triva arse 36
s v B ordel onger | e ek 198212 genamenin
1982.
AGA ASTRA

AGA har under det senaste
decenniet alltmer koncentrerat
sig pa tillverkning och mark-
nadsfdring av industrigaser. De
viktigaste produkterna ar luft-
gaserna oxygen, nitrogen och
argon som far dkad anvand-
ning i en mangd industriella
processer. Brdnngasen acety-
len anvénds for svetsning och
skarning. AGA har gasfabrikeri
21 lander i Europa, Latinameri-
ka och USA. AGA &r varldens
femie gasforetag i storlek med
en stark stallning pé de mark-
nader, dar man ar etablerad,

| kencernen ingér ocksa frys-
huskedjan Frigoscandia och
panntillverkaren CTC.
AGA-koncernens fdrséljning
uppgick 1982 till 4.973 mkr,
varav 656% avsag gasverksam-
heten. Resultatet var 288 mkr.
AGA har 11.800 anstéllda, var-
av 8.000 utomlands. Antalet
aktiedgare ar ca 18.000.

Ett intensivt och framgéangsrikt
forskningsarbete &r forutsatt-
ningen fér att lyckas inom lake-
medelsindustrin. Astras kost-
nader for ferskning och utveck-
ling motsvarar varje ar ca 19%
av faktureringen. Forskningen
inriktas dels mot de etablerade
produktomridena hjart/karl-
sjukdomar, andningsvégarnas
sjukdomar, centrala nervsyste-
mets sjukdomar och smartlind-
ring, dels p& nya omraden som
mag/tarmsjukdomar och virus-
sjukdomar.

Astras produkter marknads-
fors genom egna dotterbolag,
agenter och licenstagare i 120
lander. Under 1982 slts vikti-
ga avtal som oppnar stora moj-
ligheter i USA och Japan.
Forsaljningen for 1982 uppgick
till 2.740 mkr och resultatet
Okade kraftigt till 785 mkr.
Astra har 6.200 anstéllda och
ca 11.000 aktiedgare.
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tiva avkastningen pa bérsaktier blev didrmed
drygt 60% fore skatt. (I ett sdrskilt avsnitt pa
sid 31 redovisas lonsamheten av Industrivér-
dens aktieférvaltning mera utforligt.)

Aktieportfoljen hade 1982.12.31 ett samman-
lagt bokfort virde av 497 (453) mkr. Skillna-
den mellan bokvardet och marknadsvirdet
okade med 716 mkr ¢ill 1.643 mkr. Aktieinne-
havet var vid arets slut bokfort till 23 (33)% av
marknadsvirdet.

Virdet pa portféljens borsaktier har under de
senaste aren utvecklats vil i jimforelse med

borsen i dess helhet, se diagram 2. Aven nar
det giller avkastningen har aktieforvaltning-

ens borsaktier hivdat sig bra, sérskilt under
1982, vilket framgar av diagram 3 och 4.

"Vid utgingen av 1982 utgjordes omkring

2/3 av borsportfoljens virde av aktier, vilka
vi anser forenade med ett sérskilt dgaransvar.
Hit hor, bland andra, innehaven i SCA,
Ericsson, AGA och Promotion. Ovriga ak-
tier i portfoljen ar foremal for hogre omsartt-
ning med avsikten att uppna hogsta méjliga
effektiva avkastning pd medellang sike. 1982
var ett ir da bida slagen av aktier uppvisade
en virdetillvixt som vida évertraffade bors-
genomsnittet.

Aktieférvaltningens resultat
Moderbolaget mottog utdelningar och hade

darmed likvirdiga intdkter frin borsbolag
om 54,9 (43,6) mkr. Utdelningar fran dotter-
bolag uppgick till 22,0 (17,2) mkr. Utdelnings-
intikterna okade séledes med 26,5 (14,3)%.
Rintor uppgick netto till 5,0 (3,4) mkr och
forvaltningskostnader till 3,5 (3,1) mkr. Vins-
ter vid aktieforsiliningar utgjorde netto 40,9
(53,0) mkr. Resultatet efter skatt for aret redo-
visas till 117,1 (114,1) mkr.
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Diagram 2
Industrivirden-portfiljens
virdeutveckling

Aktier i tio av l[andets storsta
och mest framtidsorienterade
foretag svarar fér mer an 80%
av aktieforvaltningens portfolj-
varde. Dessa aktier ar helt av-
gorande for portféljvardets ut-
veckling. Uppgéngen for dem
ir den huvudsakliga forkla-
ringen till att var portfolj ut-
vecklats klart battre an totalin-
dex under det kraftiga upp-
svinget sedan oktober 1980.

e

VOLVO

Trots att storre delen av varl-
dens bilindustri befinner sig i
ett bekymmersamt lage redo-
visade Volvo sitt basta &r né-
gonsin 1982, Forsaljningen
uppgick till 75.600 mkr och re-
sultatet blev 2.440 mkr, en be-
tydande dkning jdmfort med
1981, som till stdrsta delen han-
forde sig till Volvo Personvag-
nar.

Volvo ér norra Europas storsta
industriforetag. Vid sidan av

bilar och andra transportmedel
har Volvo stora intressen inom
energiomradet och dr engage-
rat i utvinning och handel med
olja och gas. Koncernen rym-
mer ocksd ett antal verkstads-
industrier och livsmedelsfore-
tag.

Velvoprodukterna saljs i 120
lander. Volvo har 75.000 an-
stéllda, varav 20.000 utom-
lands. Antalet aktiedgare upp-
gar till ca 175.000.
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Diagram 3 och 4

Direkt och effektiv
avkastning
Direktavkastningen, dvs utdel-
ningar i relation till borskurser,
pa var portfdlj har nastan ge-
nomgaende varit hogre an
bdrsgenomsnittet. Den effek-
tivavkastning (utdelningar +
vardeforandringar i relation till
borskurser) som Industrivar-
den uppnatt i aktieforvaltning-
en var hogre an borsgenom-
snittet under 1981 och framfor
allt 1982.

Direktavkastining o
Vo &
/ \
= i = 5
?‘rﬂ: M’%. \
= B
= 4
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Direktavkastning fére skatt, procent per ar
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= Samtliga borsaktier i genomsnitt
(eni Handelshankan och lidn AMdrsvirden)

Effektiv avkastning

1978 1979 1980 1961 1982

Effektiv avkastning fisre skatt, procent per &r

Bl Industrivirden

7 Samiliga bérsaktier i genomsnitt
{an! Handelsbankon och lidn Atiarsviriden)

Likvida medel i moderbolaget (exklusive av-
talade, outnyttjade krediter) var vid arets ut-
gang 75 (28) mkr.

Resultat- och balansrikning samt finansie-
ringsanalys fér moderbolaget redovisas pa sid

25, 26 ach 30.

Férvaltnings AB Delus, som sedan
1981.12.31 dven innefattar f.d. Kilsunds aktie-
portfélj, mottog utdelningar om 4,3 (3,8)
mkr. Resultatet efter rintenetto och forvalt-
ningskostnader uppgick till 4,2 (3,8) mkr,
vinster vid farsdljning av akder till netto 8,5
(0,9) mkr och resultat fore skatt till 13,1 (4,9)
mkr. Utdelningen till moderbolaget for 1982
foreslas bli 8,0 (6,8) mkr. Efter den foreslagna
utdelningen kvarstar 10,6 (6,4) mkr i dispo-
nibla vinstmedel.

AB Hindus, som handlar med bérsaktier och
driver viss lanerérelse, hade en omsittning
pi ca 6 (4) mkr. Rérelsens resultat blev 0,9
(1,0) mkr och arets vinst 0,3 (0,4) mkr. Utdel-
ningen till moderbolaget for 1982 foreslas bli
00 02 ke

HANDELSBANKEN
Handelsbanken har under se-
nare ar introducerat flera nya
banktjanster, béde for privat-
personer och foretag. Bankcer-
tifikaten, vilka infordes for tre
ar sedan, ar ett exempel. Han-
delsbanken har darigenom lett
uppbyggnaden av en penning-
marknad i Sverige.
Handelsbanks-koncernens
halansomslutning var vid ut-
gangen av 1982 120.085 mkr.
Resultatet uppgick till 1.323
mkr.

SKANDIA

Skandia ar Sveriges storsta for-
sdkringsbolag med premiein-
kamster p& 11,500 mkr 1982
och ca 4 miljoner fGrsakringar i
den svenska rorelsen. Skandia
ar marknadsledande i Sverige
pé industri- och fdretagsfor-
sékringar. Bolaget har ocksé en
betydande internationell verk-
samhet. Resultatet for 1982
uppgick till 606 mkr.




Aktieférvaltningens sammanlagda

resultat efter rintor och fé')rvaltningskostna- Aktiefdrvaltningens resultat 1978 1979 1980 1981 1982 53
der men fére vinster vid aktieférsaljningar Vdticniuiatsn
uppgick till 61,5 (48,7) mkr, motsvarande 4:50 | Utdelning p# aktier (exkl. o
3:60) kr per Industrivirden-aktie efter berik- datterbolag) 289 30,8 40,5 43,6 549 &7/
E’md s)katf f Rantor och forvaltningskostnader 0,2 0,2 0,3 0,3 1,5 o5
' Delus ’

Utdelning pa aktier 2,4 2,7 35 38 43 T
Pragnos fér moderbolaget 1983 Réntor och fdrvaltningskostnader &5 05 0,0 0,0 - 01 —ge
Moderbolagets utdelningar pa bérsnoterade si"dlus o e
aktier och dérmed likvirdiga intikter berik- eir:jgastkz;lerzarggﬁor och forvelt 0.4 0.4 0,7 10 09 25
otas Gkanrscliea S0Bhunillanod malees Dovetltlens || oo orasulih 324 346 450 487 615 o
férvaltande dotterbolagens utdelningar till Avgar beriknad skatt 06 -06 -06 -07 -12 /o
moderbolaget blir 8,2 (7,0) mkr och utdel- Beraknat nettoresultat 318 340 M4 480 603 e
ningen frén JIMOR uppgér till 22,0 (15,0) Resultat per aktie, kr 256 270 356 380 450 Jwr
mkr. f v
Sammantaget innebir detta act Induscrivar-
dens utdelningsintikter beraknas éka med
25% till ca 96 (76,9) mkr.

= Yeo ,L’_ o
ALFA-LAVAL

Alfa-Laval, som firar sitt hund-
radrsjubileum 1983, arbetar
inom omréden som energi,
foda och miljd. De mest kdnda
produkterna pa varldsmarkna-
den ar centrifugalseparatorn,
kompakia varmevaxiare, kyl-
anlaggningar for fartyg samt
mjolkningsmaskiner.
Koncernan har tillverkning i ett
20-tal lander och produkterna
sdljs over hela varlden. Cirka 85
procent av faktureringen avser
ldnder utanfér Sverige och
11.000 av Alfa-Lavals 18.000
anstdllda finns utomlands.
1982 dkade Alfa-Lavals forsalj-
ning med 13 procent till 8.240
Mkr och resultatet blev 658
Mkr. Antalet aktiedgare uppgér
till cirka 28.000.
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Aktieforvaltningens portfolj

Borsholag

Ovriga bolag

Antal Portfdljen totalt
Andel i % av
1982-12-31 Industrivarden  Delus Totalt Dagsvarde Aktiekapital Rostvarde
Verkstadsindustri
AGA A 791.500 24.600 816.100 2293 9.3 1,7
Alfa-Laval A 130.000 16.000 145,000
B 62.500 7.500 70.000 215.000 57,5 2,1 2,7
ASEA 60.000 25.000 85.000 22,4 04 0.4
Atlas Copco A 125.000 125.000 11,4 0,6 0,6
Electrolux B 92.500 7.500 100.000 12,0 0,4 0,0
Ericsson A 840.000 840.000
B 350.000 350.000 1.190.000 412,0 36 22,4
SKF A 125.000 125.000
5 100,000 100.000 225.000 29,7 0,7 1,0
Sandvik A 75.000 75.000 13.1 08 0.9
Sonesson 45.000 45.000 9,5 1,0 1,0
Volvo A 241.000 241.000
B 188.000 188.000 429,000 1178 9147 1,3 1.5
Férvaltningsbolag
Argentus A 27.000 27.000
B 130.000 130.000 157.000 11,0 2,6 53
Boras Invest A 42,708 13.630 56.336
B 39.794 3.870 43.664 100.000 32,0 19,0 19,0
Cardo 1056.000 105.000 48,56 1,3 1,3
Skandia 107.000 8.000 115.000 794 1709 29 60 roster
Skogsindustri
Papyrus A 65.000 65.000 12,1 1,1 1,1
SCA A 1.197.000 8.000 1.205.000
B 33.000 3.000 36.000 1.241.000 4988 5109 10,1 224
Kemisk industri
Astra 230.000 230.000 196,7 34 34
Fastighets- och byggfdretag
Cementgjuteriet B 27.500 27.500 15,5 0.3 0.2
Banker
Handelsbanken, stam 655.000 55.C00 710.000 79,6 2,3 27
SE-Banken A 107.360 24.640 132.000
B 8.800 2.200 11.000 143.000 31,9 1114 0,7 0,7
Ovrig industri
Guilspang B 42,575 42575 4.8 06 0,3
PLM A 260.000 5.000 265.000
B 10.000 10.000 275.000 40,7 45,5 10,3 12,6
Metallindustri och bruk
Gunnebo 127.410 10.290 137.700 32,4 37.2 38,1
Handelsféretag
Bergman & Beving B 23.250 23.260 20,9 6,0 3,7
Saba A 120.000 120.000 21,8 427 2,8 41
Utvecklingsbolag
Dacke Invest B 40.000 40.000 49 2,0 1,3
Promotion A 35.125 6.875 42.000
B 66.875 20.125 87.000 129.000 _b03 5652 13,6 33,5
Diverse bolag 7.3
2.103,2
Gambro B 70.000 70.000 6,3 0.6 0,3
Geveko A 60.126 60.126
B 194,778 _ 194778 254,904 255 35,4 34,0
Hem pa landet B 8.868 8.868 27 17,3 17,3
Penningmarknads-
maklarna PM A 20.000 20.000 2,4 36,9 14,3 26,7
Aktieforvaltningen totalt 2.140.1
\
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JM-koncernen

JM Byggnads- och Fastighets AB introduce-

rades pa Stockholms Fondbérs i mars 1982.

JIMOR innehade 1982.12.31 aktier i JM mot-
svarande 69% av aktiekapitalet och 87% av

rostvirdet. JM avger egen arsredovisning till
sina aktiedgare.

JM-koncernens resultat fore extraordinira
poster, bokslutsdispositioner och skatt dkade
med 44% till 51,1 (35,4) mkr.

Likvida medel (inkl. outnyttjade kreditavtal)
uppgick 1982.12.31 till 286 (215) mkr.

Antalet anstillda i koncernen var i medeltal

2.831 (2.812).

Byggrorelsen

Byggindustrins inhemska nyproduktion fort-
satte att minska under 1982. Antalet pabérja-
de bostadsligenheter sjonk yeterligare till
42.000. Produktionen av flerbostadshus oka-
de nigot medan antalet smahus minskade.
Sektorn reparationer, om- och tillbyggnad
(ROT) visade en viss tillvaxt.

Produktionen inom JM, inklusive objekt foér
egen forvaltning, uppgick till 1.512 (1.440)
mkr, Produktionen fordelade sig med 43
(46)% pa bostider, 30 (34)% pa industri- och
anlaggningsarbeten samt 27 (20)% pa kon-
tors- och butikshus. Orderingangen ¢kade

JM:s byggverksamhet om-

spanner bostads- och kontors-
hus, kopcentra, industribygg-
nader, kraftverk, tunnlar och

broar. Genom foretagsforvary
har reparations- och ombygg-
nadsverksamheten utvidgats.

Bilderna visar bl a ombyggna-
den av riksbyggnaderna pa =
Helgeandsholmen i Stock-
holm, kontorshus uppférda for
egen forvaltning och at VBB
samt ett kraftverk i Nissan at
Skandinaviska Jute AB.

Koncernens resultatrdkning (i sammandrag), mkr 1982 1981 g:;;ﬁ;fi‘:: tSelaiGTaE |
Byggnads- och anliggningsverksamhet Boris Blomgren, ord.
Fakturering av resultatavraknade arbeten 1.305,7 1.396,9 Per Lindberg, vice ordf.
Produktionskostnad for dessa samt Kjell Boman

administrationskostnader -1.277,2 -1.368,9 Georg Danell
Bruttoresultat 28,6 28,0 Ingemar Hoglund
Avskrivningar {enligt plan) - 145 - 13,5 Torgny Johansson®
Réntenetto 17,8 5,7 Olof Kyhlberg
Kursférluster - 82 - 41 Sven Larsson, VD
Byggrérelsens resultat 23,6 16,1 Lennart Nordlinder*
Exploateringsfastigheternas resultat - 51 - 70 Folke Pehrsson
Fastighetsfdrvaltning Suppleanter:
By}esém%kleé 1%2,? 1222 Isidor Andersson

ritskostnader - 5 - 7 Leif Lundell®
Avskrivningar (enligt plan) - 77 - 6,9 Kulrt Lundeh”olm‘
Rantekostnader - 50,6 - 410 o
Fastighetsfarvaltningens resultat 32,6 26,3 ArbelsiaganeprEstotanter
Resultat fore extraordinédra poster, boksiuts-

dispositioner och skatt 51,1 3,4 Mkr Kr
Kostnader i samband med emissioner och 50

borsintroduktion - 33 = it
Resultat fore bokslutsdispositioner och skatt 47,8 35,4
Bokslutsdispositioner - 204 - 205 a0
Skatt - 89 - 38 :
Koncernens arsvinst 18,5 11,1 20 -10

o =1

Koncernens balansrékning (i sammandragl, mkr 1982.12.31 1981.12.31 . /
Tillgangar 1978 79 80 Bl 82
Kassa, bank ach kortfristiga placeringar 2104 116,0 Resultat efter finansiella poster, mkr
Fordringar 265,0 312,6 BB Hesullal per aktie, kr
Varulager 20,4 19,5
Summa omsdttningstillgdngar 495,8 448, 1 % [
Forvaltningsfastigheter 648,6 592,1 = 50 ‘
Tomtmark och exploateringsfastigheter 131,1 135,2 7o
Summa omséttningsfastigheter 779,7 7273 Fi i
Sparrkonton i Riksbanken 2,5 25 i 50
Aktier ooch andelar 2,9 27 i P )
Langfristiga fordringar 65,5 57,5 i o~ 20 ‘
Maskiner och inventarier 50,8 bi1,2 / =
Fastigheter 19,7 21,0 - 10
Summa anldggningstillgéngar 138,9 132,4 J !
Summa tillg&ngar 1.416,9 1.310,3 978 79 B0 B1 B2
Skulder och eget kapital Rantabilitet pa eget kapital efler skatt
Kortfristiga skulder 3189 305, 1 B ulan | beaklande av virdefor-
Pagéende arbeten 113,8 91,2 med ?:Eg?lgeal;fowahmngs-
Lén I omséttningsfastigheter 51 6'6 558'0 (b rﬂk?\‘n arna redovisas pa sid. 32)
Langfristiga skulder 1776 183,2 e spasi.
Summa skulder 1.126,9 1.137,5
Obeskattade reserver 151,5 131,1
Eget kapital: Berik ifaiditar i

Bunde! eget kapita 1159 29,0 HBoetmeneailisla oy

Fritt eget kapital 22,6 12,7 nad och bler;iknadikatlekoslnad mot-
Summa eget kapital 138,5 41,7 svarande 50% av netto skattemassigt
Summa skulder och eget kapital 14169 T | el
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och uppgick till 1.648 (1.472) mkr. En fjirde-
del avsag flerbostadshus huvudsakligen i
Storstockholm, Uppsala, Géteborg, Lund
och i Portugal. Bland intressanta uppdrag
mirks energimuseum at Tekniska Muséet, to-
talrenovering av Strand Hotel, bada upp-
dragen i Stockholm, centrumhus i Akersber-
ga, mejerianliggning i Malmé, hangar for
flygflottilien i Norrképing och vattenkraft-
verk i Maredsfors. Orderstocken var vid arets

slut 1.304 (1.168) mkr.

Utlandsverksamheten ékade men ér fortfa-
rande av begrinsad omfattning. Licensavtal
avseende bergrumsteknik har ingatts med ett
japanskt och ett koreanskt entreprenadfore-
tag.

VVS-foretaget Carl Hanssons Ror & Viirme
AB har forvirvats som ett led i JM:s dkade
engagemang inom ombyggnadssektorn.

Byggrorelsens resultat efter avskrivningar
uppgick till 14,0 (14,5) mkr, vartill kommer ett
forbaterat rintenetto med 17,8 (5,7) mkr.
Kursforluster belastar resultatet med 8,2 (4,1)
mkr; av dessa var pa balansdagen 6,0 (2,8)
mkr orealiserade. Byggrérelsens samlade re-
sultat uppgick direfter dll 23,6 (16,1) mkr.

Innehavet av tomt- och exploateringsmark
hade vid arets slut ett bokfort virde av 131
(135) mkr. Marknadsvirdet uppgér med
sikerhet till 200 mkr. Kostnaderna fér mark-
innehavet var 5,1 (7,0) mkr.

Fastighetsforvaltningen
Férvaltningsfastigheternas bokforda virde
vid arets sluc uppgick till 649 (592) mkr. Fas-
tigheterna 4r genomgaende vl belagna och
kommersiellt intressanta med bra hyresgas-
ter. Uthyrningslaget dr mycket gott. Mark-
nadsvardet, som for ett 4r sedan enligt extern
virdering uppgick till 860 mkr, kan idag be-
raknas till ca 1.050 mkr. Under éret fardig-
stilldes bl a kontorslokaler i Lund och i Kista
utanfor Stockholm. Vid arsskiftet var fastig-
heter for egen forvaltning med en produk-
tionskostnad pa 30 (75) mkr under uppforan-
de. En rad projekt finns pé planeringsstadiet;
igdngsartningen styrs av tillgAngen pd hyres-
gister, Hyresintikterna okade fran 107 mkr
till 126 mkr och resultatet fran 26,3 till 32,6

mkr.

Moderbolaget
Aktiekapitalet har férdubblats genom fond-
emission och uppgar darefter till 67,2 mkr.

Arets vinst redovisas till 16,5 (10,0) mkr. En-
ligt den fastlagda utdelningspolitiken foreslar
styrelsen att utdelningen héjs fran 3 kr till
3:75 kr per aktie. For denna utdelning atgar
12,6 (7,5) mkr.

Prognos 1983

Inneliggande orderstock, fastighetsforvalt-
ningens utveckling och ett férbéctrat finans-
netto bor medféra ate 1983 &rs resultat fore
extraordinira poster, bokslutsdispositioner
och skatt uppnér nivan 60 mkr.

JM-koncernens innehav av férvaltningsfastigheter 1982.12.31

Byggn.- Tax.- Hyres-
Fastighet Beldgenhet Hyresgdaster ar varde intakter
mkr 1982
mkr
Taby Centrum Taby Domus, Metro, NK,
Systembolaget m fl 1968 83 21,9
Hallunda Torg Botkyrka Domus, Metro, HEtM m fl 1970/
. 1981 66 21,7
Tegen Solna Arbetsmarknadsstyrelsen 1974 84 19,0
Stettin Sthim, Gardet  Fdrsdkringsbranschens 1981/ 1056 17,4
Service AB m fl 1982 {ber)
Torsken Sthim, City NK; Bankforeningen, 1972/
Sundsvallsbanken m fl 1973 55 12,6
Fiarilen Sodertélje Landstinget, Posten m fl 1980 14 6,6
Paradiset Sthim, Kungs- Metro, SHB, Noack, JM
holmen m fl 1970 21 6,0
Ingehorg Borlange Essc Motor Hotel m fl 1975 14 2,8
Bjarred Centrum  Lomma Solidar, Landstinget m fl 1971 10 2.3
Verkstaden Lund Alfa-laval 1972/
76/82 7 1.8
Holar Sthim, Kista FINA, IBM m fl 1982 (520;. 0,6
er,
Ovriga fastigheter 50 13,4
Férdigstallda fastigheter totalt 528 126,0
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Andra tider — andra tag
Marknaden under det ging-
na aret har varit intressant.
Visserligen dr samhillseko-
nomin svag men i kérva ti-
der prévas nya och billigare
losningar. Ett exempel pa
loftesrika idéer som vi under
aret kunnat lyfta fram till
prakeisk tillimpning ar JM:s
Fribygge. Med stod av of-
fentliga forskningsanslag vi-
sar vi dar att JM kan bygga
bra bostider visentligt bil-
ligare éin vad en tidigare helt
normbelascad bostad kostar.
[ byggprocessen skapas vir-
den som inte urholkas av
inflationen. Det ar dérfor
nacturlige att ett byggforetag
skaffar egna fastigheter. Det
har JM gjort. Fastigheternas
marknadsviirde ér idag ca
1.050 mkr. Arets vardesteg-
ring ar ca 130 mkr. Detta in-
nebar att JM har en ¢j redo-
visad vinst per aktie pa 31 kr
vid en beriknad skattebe-
lastning pa 20%.

Gamla tiders byggmarknad
kommer inte tillbaka. Férut-
sitrningarna for den tidigare
stora efterfragan har dndrats
radikalt. Infor det fortsatea
80-talet vintas sparsamhet
sitta sin prigel pa samhiillet.
Byggféreragens marknad
forsvinner inte men den
andras. Strategin for framti-
den heter flexibilitet.
Inflationen beriknas tyvirr
fortsitta och JM kommer
darfor dven framgent att sat-
sa pi vardesikra fastigheter.
Exporten av JM:s byggrek-
niska kunnande béde i form
av entreprenader och bygg-
ledningsuppdrag fortsatter.
En kunnig personal, en
scabil likviditet och ect fastig-
hetsbestind som per oss sti-
gande avkastning skinker
en ovanligt god handlings-
frihet lingt in i framtiden.
Sven Larsson

Gullfiber-koncernen

Styrelse:

Ordinarie ledamoter:
Per Lindberg, ordf.
Olof Wirstrom, vice ordf.
Hans Bergquist®

Jan Siure Enander
Johann Gehle

Asa Johansson*

J. Bertil Lundell, VD
Per Hakan Osvald
Folke Pehrsson
Marcel Williot

Suppleanter:
Etienne Dor
Lennart Hogstedt”
Sven-0Ove Nilsson
Lennart Olsson*®
Marc Sauvage
Olof Wesstrom

*Arbetstagarrepresentanter

Mkr Kr

100 100
80 ] ‘ 80
60 AN 160

407/ \ /40

ey

1878 79 80 81 B2

Resultat efter finansiella posier, mkr
mm Resultat per aktie, kr

{definition enligt nol pa sid. 14)

/‘\ i
\
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1978 79 a0 81 a2

Réntabilitet pa eget kapital efter skatt
(berdkningama redovisas pa sid. 32)

Koncernen uppnédde en kraftig resultatfor-
battring under 1982, fraimst som foljid av att
det program fér kostnadsanpassning som
inleddes under 1981 kunde slutforas med
framging. Den positiva utvecklingen for Bil-
som-gruppen och Gullfiber Akustik bidrog
dven till resultatuppgangen. Mest patagligt
farbéttrades resultatet for andra halvéret vil-
ket medférde att arsresultatet blev avsevirt
battre dn prognosen.

Marknadssituationen kiannetecknades av yt-
terligare nedgang i det totala bostadsbyggan-
det till 42.000 (1981: 44.000) pibérjade lagen-
heter, medan efterfragan for reparations-,
ombyggnads- och tilldggsisoleringsandamél
visade en viss 6kning. Industriinvesteringar-
na i bygenader och anliiggningar minskade
patagligt vilket paverkade marknaden for sa-
vil isolerprodukter som isolerentreprenader
negativt.

Fér komplettering av produktprogrammet
och produktionskapaciteten foér tyngre isoler-
material forvirvade Gullfiber vid arsskiftet
1982/83 fran Holmens Bruk AB dess fabrik i
Vrena. Encreprenadforetaget Sandgren Iso-
lering AB saldes och en mindre rérelse i
Stromsund for tillverkning av glasfiberpro-
dukter &vertogs under dret.

I barjan av 1983 ombildades koncernens tek-
niska utvecklingscentrum jimte vissa nya
verksamheter till et sirskilt dotterbolag,
Gedevelop AB. Syftet hirmed ar att oka
bade bredden och intensiteten i utvecklings-
arbetet.

Koncernomsattningen uppgick till 916 (904)
mkr varav exporten utgjorde 87 (139) mkr.
Koncernens arsresultat fore extraordinira
poster, bokslutsdispositioner och skatr dkade
fran 31,8 mkr 1981 till 90,1 mkr.

Koncernens resultatrikning (i sammandrag), mkr 1982 1981
Rorelsens intdkter och kostnader
Fakturerad forsaljning och &évriga intakter 915,56 903,6
Tillverknings-, forséljnings- och

administrationskostnader _-763,8 _-810,2
Rérelseresuitat fére avskrivningar 151,7 934
Avskrivningar (enligt plan) - 529 - 46,2
Rdrelseresultat efter avskrivningar 98,8 472
Finansiella intdkter och kostnader, netto - 87 _- 154
Resuitat fére extraordindra poster, boksluts-

dispositioner och skatt 90,1 31,8
Extraordinara intdkter och kostnader
Vinst vid avyttring av dotterbolag 0.8 =
Extra avskrivning av maskinvérde - - 40
Resuitat fére bokslutsdispositioner och skatt 90,9 278
Bokslutsdispositioner - 39,3 - 232
Skatt - 43,0 - 3.2
Koncernens arsvinst 8,6 1.4
Koncernens balansrikning (i sammandrag), mkr 1882.12.31 1981.12.31
Tillg&dngar
Kassa och bank 253,1 120,3
Fordringar 166,5 158,1
Varulager 115,86 91,0
Summa omséttningstillgdngar 535,2 369,4
Spérrkonton i Riksbanken - 6,5
Lé&ngfristiga fordringar 5,0 0,8
Maskiner och inventarier 214,2 2376
Fastigheter 198,86 215,3
Surmma anldggningstiligdngar 417.8 4537
Summa tillg&ngar 953,0 829,6
Skulder och eget kapital
Kortfristiga skulder 271,8 183,2
Langfristiga skulder 255,0 2551
Summa skulder 526,8 438,3
Obeskattade reserver 258,6 2781
Eget kapital:

Bundet eget kapital 89,5 72,6

Uppskrivningsfonder 54,0 -

Fritt eget kapital 24,1 40,6
Summa eget kapital 167,6 113,2
Summa skulder och eget kapital 953,0 829,6
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Koncernens likviditet (inkl. outnyttjade kre-
diter) var synnerligen god och uppgick vid
arets slut till 265 (134) mkr. Investeringarna,
som huvudsakligen avsag maskinanskaff-
ningar fér forbitering av produktkvalitet och
processer, uppgick for aret till 22 (69) mkr.

Antalet anstillda i koncernen var i medeltal
2.023 (2.250).

Gullfiber AB

Moderbolagets omsittning uppgick till 762
(710) mkr, varav produkter for bygg-, VVS-
och fordonsisolering utgjorde 664 (636) mkr.
Resultatet efter finansnetto skade till 67,7
(22,3) mkr. Déarav avsag 59,5 (16,5) mkr iso-
lerprodukreer. Akustikverksamheten (exkl
Ecophon A/S) ingér i mederbolagets omsite-
ning och resultat.

Arsvinsten i moderbolaget blev 5,5 (0,6) mkr.
Utdelningen foreslas till kr 14:- (11:-) per aktie
vartill atgar 10,5 (8,3) mkr.

Till uppskrivningsfond har avsatts 50 mkr i
samband med uppskrivning av det bokférda
virdet pa fabriksbyggnader i enlighet med
aktiebolagslagens bestimmelser. Fonden
kommer enligt styrelsens forslag att dispone-
ras sd att aktiekapitalet okar med 40 mkr till
115 mkr och reservionden med 10 mkr.

Gulifiber Akustik AB

Férsaljningen av akustikprodukter steg till
102 (84) mkr. Okningen avsag savil den
svenska marknaden som exporten fran Eco-
phon A/S i Danmark och medférde att
Akustik-gruppens resultat forbittrades cill
10,8 (6,2) mkr efter finansnetto.

18

Bilsom-gruppen

Omsattningen ékade till 91 (72) mkr och
resultatet till 16,9 (9,6) mkr. Gruppen, som
omfattar moderbolaget Bilsom AB, de tillver-
kande dotterbolagen Bilsom Teknik AB och
Amring Inc., USA, samt atea forsiljnings-
och servicebolag i Europa, USA och Cana-
da, har en virldstickande marknadsforing
av horselvardsprodukter och tillhér de ledan-
de féretagen inom detta omrade. Genom
nytt produkeprogram, som lanserades under
iret, och effektivisering av produktionen
okade Bilsoms forséljning och resultat
visentligt trots den riddande l3gkonjunktu-
ren i industrilanderna.

PIAB PIat och Isolering AB
Omsittningen uppgick till 54 (46) mkr och
resultatet forbactrades cill 1,9 (0,1) mkr.

Prognos 1983

Forutsatt att den stabilisering av efterfrigan
pa isolerprodukter for byggnads- och indu-
striindamal, som kunnat formérkas under
senare delen av 1982, blir bestiende under
innevarande ar bedéms majligheterna som
goda att bibehilla den nu uppnéidda resultat-
nivan for koncernen.

Starkare dn nagonsin

En fraga som sikert minga
stiller sig vid lasningen av
Gullfibers arsredovisning
for 1982 ar hur vi kunnat
néstan tredubbla var vinst.
Och detta speciellt med tan-
ke pa att vi ar starke beroen-
de av byggbranschen, dir
aktiviteten ligger pa en lag
nivé. Svaret ir acr vi tidigr
forutsdg en avragande mark-
nad och dirfér genase vidtog
en rad olika acgirder.

Det viktigaste dr att vi an-
passat kostnader och kapaci-
tet genom att lagga ner de
ildsta linjerna. Antalet an-
stallda har successivt reduce-
rats. Den hogmoderna
produktionsapparat vi nu
utnytejar ger god effekeivitet
till laga kostnader. Vi har
dven avyterat foretag dar
vinstméjligheterna pa sike
bedémts begrinsade.

Pa produkrsidan har vi sat-
sat pd en hogre foradlings-
grad och i manga fall ocksa
lyckats vil. Parallellt har vi
tillsammans med personalen
genomlyst var organisation
och gjort férindringar med
tanke pa dkad slagkraft infor
framtiden. Allas anstring-
ningar har resulterac i act
Gullfiber idag stér starkare
in nagonsin organisaroriske,
tekniskt och ekonomiske.
Faljdrikeigt har vi ucformat
en ny strategi for koncernen,
nédmligen

att utveckla var stillning pd
traditionella marknader

att ta upp nya rorelsegrenar
som passar in i vart nuvaran-
de produktomréde

att expandera in pi nya om-
riden dar vért tekniska och
kommersiella kunnande kan
utnyttjas och ge synergief-
felcrer.

Majligheterna att genomfo-
ra denna strategi ir gynn-
samma.

J. Bertil Lundell

Gullfibers verksamhet baseras
i hog grad pa glasfiber. Denna
ar tunn och ger en hanter- och
formbar produkt for battre isc-
lering mot varme, kyla, ljud.
Den spar energi och pengar
samt ger battre komfort i de
flesta byggnader. FOr person-
ligt hérselskydd finns ett pro-
duktprogram som marknads-
fors under namnet Bilsom.

\
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Fundament-koncernen

Under éret har det ej skett nagon férindring
av fastighetsbestindet. Fastigheterna kan be-
raknas ha ett marknadsvirde av ca 425 mkr.
Ytterligare uppgifter om fastighetsbestdndet
redovisas i nedanstiende tabell.

Tellus-fastighetens fasad har helt byggts om,
vilket belastat resultatet med ca 3 mkr. Fastig-
heterna ar i utmirke skick och innehéller
praktiskt taget enbart kontor och butiker.
Hyresnivan r konkurrenskraftig.

Fundament-koncernens fastighetsinnehav 1952.12.31

Fastig- Bels- Hyresgaster Byggn.- Tax.-  Hyres- Hyresintékternas
het genhet ar virde intakter fordeining (%)
mkr 1982 Kontor Andra Bosté-
mkr Butiker lokaler der
Noten Solna Riksskatteverket m fl 1971 104 25,8 80 20 o
Paronet Solna Riksskatteverket m fl 1977 53 10,3 98 7 0
Tellus Sodertalle Tempo, H&M m fl 1965 41 9,6 83 7 10
Totalt 198 45,7 86 13 2
Koncernens resultatrikning (i sammandrag), mkr 1982 1981 Styrelse:
" . Ordinarie ledamdter:
Rérelsens intdkter och kostnader Olof Wirstram, ordf.
Hyres- och andra intakter 45,7 39,3 Tage Ericson \’/D
Drifts- och administrationskostnader -13,2 - 948 Félks Pehrsson
Rdrelseresuitat fore avskrivningar 32,6 29,4 )
Avskrivningar (enligt plan) _-35 _-35 fuppletaf_t.d -
Rérelseresultat efter avskrivningar 29,0 25,9 ennart Linastrom
Finansiella intdkter och kostnader
Ranteintakter 29 0,3
Réntekostnader -19,1 -15.8 Mkr Kr
Resultat efter finansiella poster 12,8 10,4 1o
Ldmnat koncernbidrag -8 =B 7
Resuitat fére bokslutsdispositioner och skatt 1,0 0,9 10 ———10
Skatt - 1,0 - 09 |
Koncernens arsvinst 0 0 p | 3
| P=sad
Koncernens balansrikning (i sammandrag), mkr 1982.12.31 1981.12.31 1978 79 B0 81 &2
. Aesultat efter finansislla postar, mkr
Tillgdngar mm Aesultat per aklie, kr
KaSSEi OCh bank 5,6 4,5 {detinilion enligt nal pa sid. 14)
Obligationer och andra vardepapper 18,6 -
Fordringar 1,8 0,1
Summa omsdttningstillgdngar 26,1 4,6 ‘;fg
Inventarier 0,4 0,2 T
Kontorsfastigheter 180,2 193,7 /
Mark 258 267 10
Summa anidggningstiligdngar 216,4 2196
Summa tillgdngar 2425 2242 5
Skulder och eget kapital
Kortfristiga skulder 28,5 32,3
L&ngfristiga skulder 166,2 146,6 1978 79 80 81 82
Summa skulder 195,7 178,9 Rantabilitet pa eget kapital efter skatt
Obeskattade reserver 2,8 2.8 == ulan | beaktande av vérdefér-
Eget kapital: med f;‘;:i'gﬂ?;'ﬁ“’ﬂ““ings'
BL_mdet eget I:(apltal 44,0 42,4 (berdkningarna redovisas pa sid. 32)
Fritt eget kapital - 0.1
Summa eget kapital 44,0 42,5
Summa skulder och eget kapital 2425 2242
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Marknaden stéller nya krav
Fastighets AB Fundament
kan bade nir det giller stor-
leken av hyresintikter och
resultat jimféras med ménga
av de fastighetsbolag som un-
der de senaste Aren incrodu-
cerats pa borsen.
Nir man ser tillbaka pa
miénga fastighetsbolags ut-
veckling, kan det fér mindre
initierade synas som en skili-
gen enkel verksamhet som
automatiske ger goda resul-
tat. Det var kanske fallet un-
der storre delen av 70-talet,
framst pa grund av den linga
rintans "efterslapning”.
Vi befinner oss nu en bit in
pa 80-talet i en helt annan si-
tuation. Visserligen ger in-
dexreglerade hyror ett bety-
dande skydd mot inflationen
men samtidigt har mark-
nadsbilden och villkoren fér
den linga finansieringen helt
forandrats. Dareill har myn-
digheterna genom inférande
av hyreshusavgifter skaffat
sig etr administrativt mycket
effektive instrument att reg-
lera marknaden. Fastighets-
forvaltning méste i framti-
den, om goda resultat skall
uppnds, innefatta bade god
teknisk forvaltning och kva-
lificerade insatser nir det gil-
ler finansiering, adminiscra-
tion och marknadsforing.
Mot den hir bakgrunden har
de storre objekt som under
1982 varit i marknaden inom
Stockholms-regionen enligt
min mening betingat priser
som varit helt orealistiska
tex LKAB-fastigheten i
Stockholm som sildes till ett
pris som motsvarar en kon-
torshyra av ca 2.500 kr/m?.
P4 grund av det lokaldvers-
kott, som redan bérjat mirk-
as i Stockholms-omrader,
samt kinda nybyggnationer
kommer marknaden de nér-
maste dren att stilla ckade
krav pa oss i Fundament.
Tage Ericson

\

Fundament har god likviditet och upp-
laningspotential, som avses komma till an-
vindning fér en utdkning av fastighetsbe-
standet med nagot storre objekt. I nuvarande
marknadslige dr dock strategin avvaktande.

Hyresintiikterna 1982 uppgick «ill 45,7 (38,8)
mkr och resultatet fére extraordinéra poster,
bokslutsdispositioner och skatt blev 12,8
(10,4) mkr. Koncernbidrag har limnats med
11,8 (9,5) mkr. Likvida medel uppgick
1982.12.31 all 24 (5) mkr.

Fundaments fastighetsforvaltning ar koncen-

trerad till tre stora enheter: tvd kontorshus | Solna
med Riksskatteverket som stérsta hyresgést och
ett affarshus i centrala Sodertélje.

Aktickapitalet har genom ny- och fond-
emission okats till 20 mkr.

Prognos 1983
Hyresintdkterna kommer 1983 att stiga till ca
49 mkr och resultatet till ca 18 mkr.

AN NBS Wi
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JIMOR

JIMOR AB ér moderbolag till de rorelsedri-
vande dotterbolagen inom Industrivirden-
gruppen. Innehavet av aktier i JM forindra-
des under aret genom nyemission, split och
forsaljningar och uppgick vid arets utging till
2.317.000 aktier, motsvarande en kapitalan-
del om 69% och en réstandel om 87%. Ak-
tieinnehavet 1 Gullfiber motsvarar 55% av
kapital och réster. Fastighets AB Fundament
och AB Knivsta Sdgverk ar helagda dotrer-
bolag,

Ahlsell AB férvirvade i bérjan av aret 50%
av aktierna i Olsson & Rosenlunds AB (OR),
som direfter inte ingdr i Industrivirden-kon-

cernen. OR har utvecklats positivt under
1982.

Resultatrikning (i sammandrag), mkr

VVS-foretaget Carl Hanssons Ror & Virme
AB samt bolagets huvudkontorsfastighet sal-
des under Aret till JM.

Rorelseresultatet i Knivsta Sagverk, som
drivs i kommission for JIMOR, péaverkades
av den svaga trivarumarknaden. Férst mot
slutet av &ret dkade efterfrigan och vissa pris-
héjningar kunde ske. Resultatet for 1982 blev
mycket otillfredsstallande. Hirtill bidrog be-
tydande avvecklingskostnader for vissa verk-
samheter, som Gvertogs da bolaget bildades
vid arsskiftet 1981/82 samt startkostnader av
engingskaraktir.

JIMOR AB:s resultat for 1982, i vilket resulta-
tet for Knivsta Sagverk ingér, blev fore extra-
ordinéra poster, bokslutsdispositioner och

1982 1981

Rdrelse

Fakturerad forsaljning och Gvriga intakter

Tillverknings-, férsaljnings- och
administrationskostnader

Rdrelsens resultat

Fastighetsfdrvaltningens resultat

Avgar: Gemensamma kostnader

Rérelseresultat fore avskrivningar
Awskrivningar (enligt plan)

Rdreiseresultat efter avskrivningar

Finansiella intdkter och kostnader
Utdelning pa aktier i dotterbolag
Andel i vinst i handelsbolag
Rantekostnader, netto

Resultat efter finansiella poster

Extraordinéra intidkter och kostnader
Utdelning fran OR

Vinst § forsalda aktier och andelar

Vinst 4 forsdlda inventarier och fastigheter, netto
Erhélina kencernbidrag

Resultat fére bokslutsdispositioner och skatt
Bokslutsdispositioner
Skatt

Arets vinst

Balansrékning (i sammandrag), mkr

41,6 30,2
-47,2 -28,6

oloojlooo
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1982.12.31 1981.12.31

Tillgadngar

Kassa och bank

Fordringar

Varulager

Summa omséttningstillgdngar
Aktier

Maskiner och inventarier
Fastigheter

Summa anldggningstillgdngar
Summa tillgadngar

Skulder och eget kapital
Kortfristiga skulder
Langfristiga skulder:
Skulder till moderbolag
Andra lAngfristiga skulder
Summa skulder
Obeskattade reserver
Eget kapital:
Bundet eget kapital
Fritt eget kapital
Summa eget kapital

Summa skulder och eget kapital
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719 83,1

134,0 133.4
205,9 216,56

Styrelse:

Ordinarie ledamdter:

Per Lindberg, ordf.
Tage Ericson

Sven Larsson
J.Bertil Lundell
Folke Pehrsson, VD

1 JIMOR:s andel 1978 1881 var 100% och
1982 69%:

2} JIMOR 5 andel ar 55%

%) JIMOR s andel ar 100%

4} JIMOR s andel var 1978-1381100% ORin-
gar numera ep 1 JIMOR-koncernen

) Beraknat som resultat efter inansiella pos
tar, minskat med faktisk skattekostnad och
beraknad skattekostnad motsvarande 50%
av netto skattemassigt avdragsailla bok-
slutsdispositioner

5 Enligt forslag

skatt 1,0 (11,0) mkr. I detta resultat ingar ut-
delningar fran dotterbolag med 11,9 (9,5)
mkr. I de extraordinéra intikterna ingar en
engingsutdelning frin Olsson & Rosenlunds
AB om 39,9 mkr, realisationsvinster pa salda
aktier om 19,7 mkr samt ett koncernbidrag
om 11,8 mkr fran Fastighets AB Fundament.

Avrets vinst uppgick till 71,8 (19,9) mkr. T ut-
delning till Industrivirden har foreslagits
22,0 (15,0) mkr.

JIMOR-koncernens resultat fore extraordi-
néra poster, bokslutsdispositioner och skatt

blev 141,7 (65,4) mkr.

Koncernens beriknade nettoresultat (efter
avdrag fér minoritetsintressen} uppgick
enligt vidstdende tabell till 43,0 (29,0) mkr,
vilket motsvarar 3:20 (2:20) kr per aktie i In-
dustrivirden.

Beriknat nettoresultat i JIMOR-koncernens
bolag, mkr

1978 1979 1880 1981 1982

Moderbolaget
JM-koncernen 1)
Gullfiber-koncernen 2)
Fundament-koncernen 3}
OR-kencernen 4)

Totalt berdknat nettoresultat 8)

Dérav som utdelning till Industrivarden

Beraknat nettoresuliat,
kr per aktie i Industrivarden

- 27 - 29 - 14 0.2 - 58
6,6 10,0 12,7 209 22,0
16,1 22,8 13,6 8,2 209

- = = 4,8 59
49 3.5 0.2 - 5,1 -

249 334 25,1 29,0 43,0
7.7 9,0 11,0 15,0 22,06
2:- 2:70 2:- 2:20 3:20

Knivsta S&gverk har en helt
modern produktionsutrust-
ning med en &rskapacitet av ca
30.000 m?3. Bolagets s&g och
hyvleri ar val belagna for leve-
ranser till Storstockholms-

regionen.

\
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Industrivarden-koncernen

Uppygifter om koncernen

Redogorelsen pa sid. 6-24 samt moderbola-
gets och koncernens resultat- och balansrik-
ningar jimte finansieringsanalyser pa sid. 25-
30 med kommentarer pé sid. 33-35 utgor sty-
relsens och verkstillande direktdrens drsre-
dovisning for Industrivirden-koncernens
verksamhet under 1982.

Koncernens fakturerade forsiljning och évri-
ga intikeer av rorelse uppgick till 2.498
(2.743) mkr. Minskningen forklaras av att
OR-koncernen ej ingér i drets bokslut. Resul-
tatet efter finansiella poster blev 203 (114) mkr
och fore bokslutsdispositioner och skatt 293
(164) mkr.

Medelantalet anstillda i koncernen var 4.969
(5.650). Loner och ersittningar redovisas i
not 21 i bokslutskommentaren.

24

Forslag till vinstdisposition
Koncernens fria egna kapital uppgdr till 369,4 mkr.

Harav atgér 7,6 mkr fér dverforing till bundet kapital.

Till bolagsstammans forfogande star foljande
vinstmedel:

Balanserade vinstmedel 151,57 mkr
Arets vinst 115,09 mkr
266,66 mkr

Styrelsen och verkstillande direktoren foreslar ate
vinstmedlen disponeras pa foljande sitt:

Till aktiedgarna utdelas kr 5:-

per aktie eller sammanlagt 67,27 mkr

I ny rikning &verféres 199,39 mkr
266,66 mkr

Stockholm den 22 mars 1983

Tore Browaldh

Olof Kyhlberg ~ John Mattson  Stig Ramel

Bo Rydin Anders Wall Olof Wirstrom

Per Lindberg

Verkstallande direktor

Vir revisionsberittelse betriffande denna ars-
redovisning och koncernredovisning har avgivits

den 7 april 1983.

Bertil Edlund

Auktoriserad revisor

Sigvard Heurlin

Auktoriserad revisor

Moderbolagets resultatrakning

Mkr 1982

1981

Utdelning pa aktier i
dotterbolag 220
borsregistrerade bolag 54,9 76,9

Réanteintikter frdn
dotterbolag 1,2 3,0

ovriga e 0, I 71 SRS

Rantekostnader till Pz 9{ g

dotterbolag
ovriga 2,1 - 21 2,9

Forvaltningskostnader 5:’ & - 35 15

Resultat efter rantor och
forvaltningskostnader 78,4

Vinst (netto) vid férséljning av
aktier 40,9
forlagslan - 40,9

Emissionskostnader - 22
Resultat fore skatt 117,1
Skatt = 20

Arets vinst 1151

—_— 0 0

17,2
43,6

6,3

- 28

- 3,1

60,8

0,3

52,6

e (0

61,1

53,0

114,1

114,1
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Moderbolagets balansrakning

Mkr 1982.12.31 1981.12.31
Tillgdngar
Omsattningstillgéngar:
Kassa och bank 4.6 28,2
Korta fordringar 70,0 -
Fordringar hos dotterbolag 28,1 13.7
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 0,6 0.3
Ovriga fordringar 0,6 0,2
Summa omséttningstiligdngar 1039 42,4
e )
Anlaggningstillgangar: =5 s
Aktier enligt forteckning och nat 9
dotterbolag 347 34,7
bdrsregistrerade bolag 414,8 4495 400,8 435,5
Langfristiga fordringar hos dotterbolag 80,6 81,3
Ovriga langfristiga fordringar 0 0,1
Summa anldggningstiligdngar 530,1 516,9
Summa tillgdngar 634,0 559,3
Skulder och eget kapital
Kortfristiga skuider:
Skulder till dotterbolag 10,1 0
Skatteskuld 20 01
Upplupna kostnader 1,2 0,8
Qvriga kortfristiga skulder 6,5 6,3
Summa kortfristiga skulder 19,8 7.2
Langfristiga skulder:
Skulder till dotterbolag 0,1 1,0
Checkrikningskredit {beviljat belopp 5,0) - 0.1
Avsatt till pensioner 3,7 2,6
Konverteringslan (not 15} 16,8 55,1
Summa langfristiga skulder 20,6 58.8
Eget kapital (not 19)
Bundet eget kapital:
Aktiekapital (13.355.644 aktier 4 nom.
kr 20:-, not 20) 2671 156,3
Reserviond 59,8 326,9 32,8 189,1
Fritt eget kapital:
Balanserad vinst 161,6 1901
Arets vinst 1151 266,7 114,1 304,2
Summa eget kapital 593,6 493,3
Summa skulder och eget kapital 634,0 568,3
Stallda panter
Aktier 9,6 9.1
Ansvarsforbindelser
Borgens- och ansvarsforbindelser
Dotterbolag 108,8 2241
Ovriga 16,9 0,7
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Koncernens resultatrakning

Mkr Not 1982
Aktieforvaltning e,
Utdelningar, borsrsterade bolag 58,7 46,8
Utdelningar, dvriga bolag 0,5 0,5
Vardepappershandel 0,7 0,7
Forvaltningskostnader - 3.7 56,2 | - 3.3 44,7 ¢
Fastighetsforvaltning
Intakter 176,1 149,4
Rorelsekostnader - 50,0 - 449
Avskrivningar (enligt plan) 2 - 12,7 113,4 - 104 94,1
Industri-, handels- och
byggnadsrorelse
Fakturerad forséljning 1 2.256,6 25425
Ovriga rorelseintakter 5.3 3,1
Tillverknings-, forsélinings- och

administrationskostnader -2.0879 -2.422.8
Avskrivningar (enligt plan) 2 - 693 104,7 - 66,3 58,5
Rdrelseresuitat efter avskrivningar 2743 v 195,3
Finansiella intékter och kostnader
Ranteintakter x 69,0 . 60,4 «
Réntekostnader, fastighetsforvaltning 68,0 56,9
Réntekostnader, exploaterings-

fastigheter 75 7.8
Réntekostnader, ovrig rorelse y 54,8 72,9
Kursfarluster 9,8 -140,1 4,1 -141,7
Resultat efter finansiella poster 203,2 | 114,0
Ovriga intakter och kostnader
Utdelning fran Qlsson & Rosenlunds AB 39,9 -
Vinst, (netto) vid forsaljning av dotter-

bolagsaktier 3 2,3 -
Vinst vid forsdljning av ovriga aktier 51,6 v 56,9 «
Realisationsvinst (netto) & inventarier mm 1,0 -
Emissionskostnader mm - 5,4 -
Omstruktureringskostnader - 89,4 - 7.3 49,6
Resuitat fore bokslutsdispositioner

och skatt 292,6 163,6
Bokslutsdispositioner
Féréndring av reserv i omsattningsfas-

tigheter, pagaende arbeten, varulager - 37,7 - 1,7
Avsattning till resultatutjidmningsfond - 08 - 16,6
Avsatining till investeringsfond - 20,7 - 41
Skillnad mellan bokférd avskrivning och

avskrivning enligt plan LT - 196
lanspraktaget belopp frén investe-

rings- och vinstfonder 6,5 - 1.2 13,3 - 63
Resuitat fore skatt 232,2 124,9
Skatt - 56,4 - 34
Arets vinst 175,8 121,5
Minoritetens andel harav 4 - 95 - 08
Koncernens &rsvinst 166,3 120,7




Koncernens balansrakning

Mkr Not 1982.12.31 1981.12.31
Tillgdngar
Omséttningstillgdngar:
Kassa aoch bank 112,6 2450
Korta placeringar 455.3 42,8
Vaxelfordringar 0,6 1,0
Kundfordringar 5 379,6 4223
Forutbetalda kostnader och
upplupna intakter 15,3 11,8
Ovriga fordringar 6 41,9 103,5
Aktier och andra vardepapper 31 2.1
Forskott till leverantorer 3,7 29
Varulager 7 150,8 166,7
Summa omséttningstiligdngar 1.162,9 988,1
Omsattningsfastigheter 8 781,0 717,3
Sparrkonton hos Riksbanken:
For investeringsfonder 0,1 0,2
For arbetsmiljofond - 0,1
For vinstfond 24 99
Summa spérrkonton 2,5 10,2
Anléggnings}t‘jfllgéfn_gar:
Bérsragisirefade aktier 9 475,1 439,0
Ovriga aktier och andelar 9 14,0 5,2
Obligationer - 0,2
Langfristiga fordringar 714 96,3
Goodwill 04 24
Pagéende nyanlaggningar 1,6 7.8
Maskiner och inventarier 10 2714 298.2
Kontorsbyggnader for uthyrning 11 195,7 200,6
Ovriga byggnader 1 200,3 236,0
Mark och &vrig fast egendom 12 72,3 60,7
Summa anldggningstiflgdngar 1.302,2 1.346,4
Summa tillgdngar 3.248,6 3.062,0
Stallda panter Mkr  1982.12.31  1981.12.31
Fastighetsinteckningar i egna
fastigheter 1.089,0 1.191,0
Fastighetsinteckningar i frammande
fastigheter 2,2 54
Foretagsinteckningar 1338 162,6
Aktier 95 91
Bankrakningar 18,3 3,5
vriga 5 0.4
1.252,8 1.372,0
Ansvarsférbindelser
Borgens- och Gvriga ansvarsfor-
bindeilser (varav solidariskt med
andra foretag 9,6 resp 10,2) 119,7 74,5
Kapitalvédrde av pensionsatagande
uiover avsatt belopp 0,1 -
1198 74,5

Dessutam ansvar for entreprenadataganden samt s&som
bolagsman i handelsbolag och konsortier som bedriver

byggnadsverksamhet.

28

Mkr Not 1982.12.31 1981.12.31
Skulder och eget kapital
Kortfristiga skulder: ;
Vaxelskulder 2,2 16,1
Leverantdrsskulder 2416 2199
Skatteskuld 47,8 5,2
Upplupna kostnader och forut-
betalda intakter 140,2 147,6
Ovriga kortfristiga skulder 13 184,0 162,4
Forskott frén kunder : 15 -
Summa Kortfristiga skulder 617,3 551,2
P&gaende arbeten:
Fakturering 971,3 906,0
Nedlagda kostnader -853,2 -800,7
Summa pédgdende arbeten 14 118,1 105,3
Lan i omsattningsfastigheter 516,6 558,0
Langfristiga skulder:
Checkrakningskredit
{beviljat belopp 90 resp 118) 15 35,2
Forlagslan 16,5 18,2
Obligationsian 839 92,1
Konverteringslan 15 16,8 55,1
Andra langfristiga skulder 380,56 4243
Avsatt till pensioner:
PRl-pensioner 1211 123,0
Ovriga pensioner 16 11,3 9,5
Latent skatteskuld 17 48,5 55,3
Summa ldngfristiga skulder 680,1 812,7
Obeskattade reserver: 18
Reserver i omsattningsfastigheter,
pagéende arbeten, varulager 138,8 115,3
Resultatutjgmningsfond 312 314
Ackumulerade avskrivningar utdver
plan 129,3 181,6
Investeringsfonder fér konjunk-
turutjdmning 36,8 16,0
Vinstfond 24 9,9
Summa obeskattade reserver 338,5 364,2
Minoritetsintresse 4 1177 51,9
Eget kapital 19
Bundet eget kapital:
Aktiekapital 20 2671 156,3
Bundna fonder 2238 490,9 117,3 273,6
Fritt eget kapital:
Fria reserver 203,1 234.4
Koncernens &rsvinst 166,3 369,4 120,7 3565,1
Summa eget kapital 860,3 628,7
Summa skulder och eget kapital 3.248,6 3.062,0
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Finansieringsanalyser

Mkr Koncernen ., Moderbolaget f

1982 1981 /‘;’cﬁ"1982 1981 p?

|

Tillférda medel |
Resultat fore bokslutsdispositioner och skatt: 2926 163,6 /‘1,,2“1 171 114,1

2 avskrivningar som belastat detta resultat (+) + 82,0 + 80,7 - -
reaiisationsvinsz’p‘ié salda anlaggnings-

4 tillgangar (-) - 948 - 56,9 -26,¢ - 40,9 - 63,0
skati (-) - 56,4 - 34 —ri- 20 =
uttag frén (+ linsattning {-}pd sparrkonto for

investeringsfond eller motsvarande + 7,7 - 06 = - -
minoritetens andel av arets vinst - 95 - 08 i & =
Fran drets verksamhet internt tillforda medel 221,6 182,6 A DS 74,2 61,1
Forandring av rorelsekapital (exkl likvida medel):
okning (-)minskning (+) av varulager, pagaende
arbeten och omséttningsfastigheter - 53,8 + 46,0 i -
okning (-)/minskning (+) av kortfristiga
fordringar +100,4 + 14 —~le2s - 151 - 81
okning ( + )/minskning (-] av kortfristiga skulder
och [8n i omsattningsfastigheter + 247 - 90 A+ 126 - {3
713 384 =Jizg - 25 - 134
Finansiering frdn drets verksamhet 2929 2210 vEe 71,7 4L 7
L2
Férsiljning av aktier mm 188,4 86,6 FE2 1 144.9 83,9
Minskning av [angfristiga fordringar 25,1 - ~¢ 08 6,9
Nyemissioner (inkl konvertering) 97,5 05 }’;’ 38,3 0,6
Okning av langfristiga skulder - 51,9 — - -
Summa tillférda medel 603,9 3600 ( [r57) 2587 139.0
Anvinda medel
Investeringar i mark, byggnader, maskiner och . e
y : g o HL 5 Tl
inventarier (netto) (e S 16,0 1476 =5 - -
Investeringar i aktier och andelar 163,8 870 |F#721180 84,5
(Okning av l&ngfristiga fordringar - 25D ! - -
Minskning av langfristiga skulder 90,9 = L€ 382 5,8
Utdelning till aktiedgare 53,1 437 %3 531 { 437
Summa anviinda medel 323,8 2806 Sfi/3 2093 | 1340
R
i
Forandring av likvida medel och
korta placeringar +280,1 + 795 — ??5:'5’+ 46,4 ~+ b0
(=summa tillférda medel minus summa
anvanda medel)
c
( /v A s
T § ) —_— - ") P i

S v s s

4 A = k;.«;’u}/ D7 i

___‘—-"" —_—

FEITSZ Gl 2)
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Rantabilitetsbherakningar

En viktig uppgift for all redovisning ér att mita rantabilite-
ten (avkastningen) pa det i ett foretag och dess olika delar in-
vesterade kapitalet, en uppgift som emellertid ir férenad
med betydande svarigheter. Det saknas enhetliga, allmént
accepterade definitioner av bada de faktorer som bestimmer
rintabiliteten: resultatet och kapitalet. Aven mitproblemen
ar stora, sarskilt om man har ambitionen att eliminera effek-
terna pa rantabilitetstalen av penningvirdets foridndringar.

Vi vill i detta avsnitt &nda forsoka redovisa [onsamheten
inom Industrivirden-gruppens olika verksamhetsgrenar pa
ett for aktiedgarna meningsfullt site. Vi har da valc att redo-
visa rintabiliteten pa aktieférvaltningens resp. de rorelsedri-
vande dotterbolagens egna kapital. Det 4r avkastningen pé
det egna kapiralet, som — sedan skatt ar betald — kan an-
vindas for utdelning till aktieigarna eller f6ér forstirkning av
de olika verksamheternas bas av riskbidrande kapital.

Rintabilitetsberikningarna redovisas utforligt endast for de
tva senaste dren. Rantabiliteten pi de rérelsedrivande dot-
terbolagens egna kapital for de senaste fem aren aterfinns pa

sid 40.

Aktieforvaltningen

Den avkastning vi erhéller pa det i aktieportfoljen placerade
kapitalet bestar av dels utdelningar, som utbetalas arligen,
dels aktiernas virdetillvaxt, som blir reell och tillganglig forst
nir aktierna siljs.

Nir man redovisar en aktieférvaltnings resultat, brukar man
vanligen endast beakta mottagna utdelningar och realiserade
virdeforandringar, dvs vinster och forluster pa salda aktier.
Det redovisade resultatet och dirmed réntabiliteten under
ett visst ar paverkas sdlunda starkt av foretagsledningens be-
slut att avyttra vissa aktier just det dret.

[ Industrivirdens fall har aktieforvaltningen till dvervigande
del en langsiktig inriktning. I vissa fall #r placeringarna av s&-
dan storlek att de inte kan avyttras p kort sikc utan att kurs-
laget kraftigt paverkas. Vi har darfor i manga fall varken in-
tresse eller majlighet att genom forsiljning realisera intriffa-
de vardeforindringar.

Mot denna bakgrund kan det vara meningsfullt att vid sidan
av den sedvanliga redovisningen ta fram ett rintabilitets-
matt dar resultatet ar piverkat dven av orealiserade virdefor-
andringar, dvs upp- och nedgangar i aktieviardena under éret
dven om aktierna kvarligger i portféljen. Ett rintabilitets-
matt som sdlunda innefattar sdvil realiserade som orealisera-
de virdeforandringar kallar vi justerad nominell rdantabilitet.

Om man skall redovisa justerad nominell rantabilitet fér ak-
tiefdrvaltningen maste mycket kraftigt understyrkas att re-
sultatet och rantabiliteten dr “teoretiska’ i den bemirkelsen
att vinsten inte ar disponibel fér Industrivirden som aktie-
agare. Det dr endast mottagna utdelningar och vardetill-
vixt, realiserad genom vinstgivande aktieforsiljning, som ef-
ter skatt utgér tillganglig avkastning.

Det iir vidare viktigt inse, att under ar da aktiekurserna stiger
eller faller mycket, bestims den justerade nominella rintabi-
liteten nastan helt av de orealiserade virdeférandringarna.
Erfarenheten visar, att ett eller flera irs virdestegring kan
forsvinna genom kursfall innan forsiljning skett. Justerad
nominell rantabilitet for Industrivirdens aktieforvaltning
kan dérfor forvintas flukruera réce kraftige dver aren.

I Industrivirdens fall kan aktieportféljen anses vara helt fi-
nansierad med eget kapital. Aktieférvaltningens pa sid 10 re-
dovisade effektiva avkastning (dér dven orealiserade vir-
deforindringar ingr), 60% under 1982, ir saledes ett grovt
uttryck for justerad nominell rintabilitet pa eget kapital fore
skatt. Efter att dven forvaltningskostnader samt faktisk och
beriaknad skatt beaktats, uppgick 1982 den justerade nomi-
nella rantabiliteten pa aktieforvaltningens egna kapital till
43%. Berikningen framgér av nedanstiende tabell.

Beriikning av aktieforvaltningens riintabilitet (mkr) 1982 1981

+ Aktieportfdljens marknadsvérde

+ Mottagna utdelningar 59 47

per 1982.12.31 2.140  + Realiserad vardefoérandring 2) 14 15
1981.12.31 1.388" + Orealiserad vardeforandring 752 485
- Forvaltningskostnader 4 3
- Latent skatteskuld 3)
per 1982.12.31 300 - Faktisk skattekostnad 3 0
1981.12.31 138 - Beraknad skattekostnad 162 68
= Eget kapital inkl vardeforandringar
per 1982.12.31 1.840 =Resultal inkl vardeforandringar 656 476
1981.12.31 1.242  Genomsnitt for aret 1.541 1.023
l} karmgeral [or kop och lorsaljingar
¥ L‘J‘é&s.l‘v’&ii,;'Ili‘a.’é‘i;‘;?Jéil“félﬁlﬂli%‘.‘?&?ﬂ?ﬁ Justerad nominell rintabilitet pa eget kapital efter skatt, % 43 47
ar, vilka inraknats i resultalel dessa ar ¥
3 Um(gma(i 1ill 14% 1982, 10% 1981 och 8% Inflationstakt under aret, % 9 12
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Hansyn till skattebelastningen tas genom att kapitalet mins-
kas med latent skatteskuld, dvs den skatt som skulle utgd om
aktieinnehavet avvecklades pa skattemissigt fordelaktigaste
satt. Resultatet minskas med faktisk skattekostnad och juste-
ras for arets forindring i den latenta skatteskulden.

Genom att minska justerad nominell rintabilitet enligt ovan
med ett matt pa inflationen, t ex férandringen i konsument-
prisindex, far man ett nirmevirde pa aktieférvaltningens
reala réntabilitet efter skatt. Den lag 1982 pa 34% och utgjor-
des huvudsakligen av orealiserad virdestegring.

Dotterbolagen

Berdkningen av dotterbolagens réntabilitet pa eget kapital
utgdr fran redovisat resultat och redovisat kapital. Var meto-
dik framgér av not’). Den rantabilitet, som riknas fram pa
detta traditionella sétt ir grundad pa kostnader som i sin tur
bygger pa forbrukat materials och utnyttjade maskiners och
byggnaders historiska anskaffningsvirden. Denna rintabili-
tet paverkas inte, sd lange tillgAngarna (och skulderna) be-
halls, av att vardet av dessa dndras pa grund av forandringar
i deras specifika priser och/eller till foljd av inflationen. En
tillgdngs virdeférandring paverkar resultat och rantabilitet

forst nar tillgdngen avyttras, dvs virdeforandringen realiseras.

For ménga foretag giller att den rantabilitet som framkom-
mer vid berikningar baserade pa historiska anskaffningsvir-
den enligt redovisningen ganska vil motsvarar det vi kallat
justerad nominell réntabilitet. Alderssammansattningen pa fo-
retagets anléggningskapital samt den andel detta utgér av
det totala kapitalet avgdr hur bra éverensstimmelsen mellan
redovisningsbaserad rantabilitet och justerad nominell ranta-
bilitet &r. I Gullfibers fall 4r 6verensstimmelsen ovanligt god.

Liksom for aktieférvaltningen spelar for tvi av dotterbola-
gen emellertid orealiserade virdeférandringar stor roll: i JM
och Fundament utgdr forvaltningsfastigheters orealiserade

vardetillvaxt ett viktigt bidrag till avkastningen pa det egna
kapitalet. Vardetillvaxten férklaras framst av hojda hyresin-
tikter. Dessa kan stiga som foljd av att t ex efterfragan pa lo-
kaler okar eller inflationen hojer indexbundna hyror. Fastig-
heter kan givetvis ocksa sjunka i virde genom minskad kom-
mersiell attraktivitet hos objektet, allmant minskad efterfra-
gan pa lokaler etc.

I nedanstiende tabell redovisas justerad nominell rancabili-
tet pa eget kapital efter skatt for de tre dotterbolagskoncer-
nerna. | rintabilitetsberdkningen for JM och Fundament
har mot bakgrund av det ovan sagda iven orealiserade vir-
deférindringar i férvaltningsfastigheter innefattats i resul-
tat- och kapitalmatten.

Det beskattade egna kapitalet, 6kat med 50% av obeskattade
reserver, har justerats for forvaltningsfastigheternas acku-
mulerade, orealiserade virdefériandringar. Justeringsposten,
som motsvarar skillnaden mellan forsiktigt uppskattade
marknadsvirden och redovisade restvirden, kallas har "vir-
dereserv”. Den silunda beriknade virdereserven har min-
skats med en latent skatteskuld. Fér JM och Fundament gil-
ler olika skatteregler: latent skatt kan i JM:s fall beraknas till
20% och i Fundaments fall till 10% av virdereserven.

Till det redovisade resultatet efter finansiella poster (som ir
belastat med avskrivningar enligt plan) har lagts drets for-
andring i vardereserven, dvs arets orealiserade virdeforand-
ring. Direfter har resultatet belastats med faktisk och pa
bokslutsdispositionerna beraknad skattekostnad samt med
arets forandring av den latenta skatteskuld, som belastar
viirdereserven.

Genom att minska tabellens virden for justerad nominell
réntabilitet med ett matt pa inflationen erhéller man narme-
virden for den reala rantabiliteten.

Berikning av dotterbolagens riintabilitet p8

eget kapital JM Fundament Gulffiber
IMkr, genomsnittligt kapital resp &r} 1982 1981 1982 1981 1882 1981
1. Beskattat eget kapital 133 38 43 43 140 17
2. b0% av redovisade obeskattade
reserver 71 61 1 1 134 134
3. Berdknad vardereserv forvalt-
ningsfastigheter 3N 258 195 168
- latent skatteskuld -75 296 -b52 206 |-19 176 -17 151
4. Justerat eget kapital, inklusive
vardereserv 500 305 220 195 274 251
5. Redovisat resultat efter finan-
siella poster 51 35 13 10 90 32
6. Férandring i vardereserv 132 94 28 25
7. Skattekostnad
- faktisk {redovisad) -9 -4 -1 -1 -43 - B
- berdknad (p4 boksluts-
dispositioner) -10 -10 -6 -5 -19 -12
S ERedavisaciesuliar efioe Neanaella postoc - forandring i latent skatteskuld _ -26 -45 -18 -32 -2 -9 -1 -7 -62 -17
belastas med fakrisk skattekostnad (jus'tt:" 8. Resultat, inklusive vardefor-
e o) et e ¢ exiraord  ndringar, efter skatt 138 97 32 28 28 15
50% pi vidragna bokslutsdispositioner. 9. Justerad nominell réntabilitet
Fudn\iism cgjtslaf\?iral lilnk{\. ﬁrutj resul- pa eget kapital efter =)
N ey a2 “00]-% 28 32 b L& 2 2
o silurds Qefiederar eger kapital i 0. [ flationstakt under Arat, % 9 12 9 12 9 12
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Bokslutskommentarer

Redovisningsprinciper

Koncernens bokslut, som har upprittats enligt férvarvs-
metoden, omfattar, forutom moderbolaget, samtliga de
bolag i vilka moderbolaget direke eller indirekt dger mer dn
50% av aktierna. Anskaffningsvirdet av aktier och andelar i
dotterféretag har eliminerats mot resp. dotterféretags egna
kapital vid forvarvstidpunkten inklusive obeskattade reser-
ver efter avdrag fér beriknad skatteskuld. Denna latenta
skatteskuld redovisas bland langfristiga skulder. I de fall an-
skaffningsvirdet Gverstiger det egna kapitalet vid forvarvs-
tidpunkten avser skillnaden i regel évervirden i omsétt-
nings- och anldggningsfastigheter och har da férdelats pa
dessa tillgdngsposter.

Vid omrikning av utlandska koncernbolags balansrikning-
ar har omsittningstillgAngar samt skulder omréknats efter
vid arsskiftet gallande valutakurser. Ovriga poster i balans-
rikningen har omriknats efter investeringskurs. Resultat-
rakningarnas poster har omraknats efter arets medelkurser
med undantag for avskrivningar, som omriknats till investe-
ringskurs. Negativa differenser har paverkat koncernens
resultat, medan positiva differenser redovisats bland skul-
derna.

Virderingsprinciper for vissa balansposter anges i respektive
not nedan.

Noter till resultat- och balansrikningar
Not 1. Fakturerad forsiljning

I beloppet ingdr entreprenadverksamheten med under ret
resultatavriknade projekt. Pagiende arbeten resultatavrik-
nas enligt de skatteméssiga bestdimmelserna, vilka innebir
att resultatavrikning normalt skall ske vid tidpunkten for
den slutliga ekonomiska uppgorelsen.

Not 2. Avskrivningar enligt plan

Avskrivningar pa maskiners och inventariers anskaffnings-
virden har gjorts enligt plan. Avskrivningssatserna har base-
rats pa berdknade ekonomiska livslingder. Fastigheter har i
regel avskrivits med skattemassigt hogsta tillatna belopp.
S.k. primaravskrivning har dock hanféres dll avskrivning ut-
éver plan.

Avskrivningssatser och avskrivningsbelopp for olika till-
gangsposter utgdr:

% Belopp mkr
Avskrivnings- Fastighets- Rorelsen
satser forvaltning i dvrigt
Omséttningsiastigheter 16- 2 7.8
Maskiner och inventarier 10 -20 55,7
Kontorsbyggnader for
uthyrning 2 49
Gvriga byggnader 15- 4 12,6
Mark och dvrig fast
egendom 0 - 3,75 0.9
Geoodwill 20 0.1
12,7 69,3

Not 3. Vinst (netto) vid forsiljning av dotterbolagsaktier

Posten utgdr nettot av vinster vid avyttring av JM-aktier 15,4
mkr och aktier i ett av Gullfibers dotterbolag 0,8 mkr samt

forlust vid avyttring av aktier i Olsson & Rosenlunds AB
13,9 mkr.

Not 4. Minoritetsintressen

Minoritetsaktieigarnas andel (44,6 resp 31,0%) i Gullfiber-
och JM-koncernernas nettoresultat och beskattade egna
kapital redovisas i sérskilda poster i resultat- resp. balansrik-
ning.

Férdelningen mellan minoritetsaktiedgarna och koncernen
av resultat och kapital kan belysas enligt foljande:

Mkr Minoritets- Koncernens  Totalt
andel andel

Fakturerad forsaljning 810,7 1.445,9 2.256,6
Rdrelseresultat efter

avskrivningar 749 1994 274,3
Resultat fore bokslutsdis-

positioner och skatt 55,3 237,3 292,6
Arets vinst 9,5 166,3 175,8
Obeskattade reserver 162,56 176,0 338,56
Beskattat eget kapital 17,7 860,3 978,0

Not 5. Kundfordringar

Avsittning for fortustrisker har i likhet med féregaende ar
skett efter individuell prévning.

Not 6. LAn och ansvarsforbindelser avseende bolaget
nirstdende personer

I Gvriga fordringar ingar féljande lanefordringar for vilka
uppgiftsskyldighet foreligger.

Dotterbolagen
AB Hindus: Lan till styrelseledamot i moderbolaget 450 tkr
Gullfiber-koncernen: 6 l4n till ett sammanlagt belopp av
30 tkr
Gullfiber har dven ingétt borgen fér en styrelseledamot med
3 tkr
Lanet fran Hindus &r limnat fére ikrafttridandet av forbu-
det mot lan till bolag nirstidende personer, medan 6vriga en-
gagemang har ingtts med stéd av lansstyrelsens dispens.

Not 7. Varulager

Varulagret har virderats enligt foljande med tillaimpning av
forst in — forst ut principen.

Ravaror och képta hel- och halvfabrikat har virderats till
det lagsta av anskaffnings- och dteranskaffningskostnaden.
Tillverkade hel- och halviabrikat har virderats till varornas
tillverkningskostnader inklusive skilig andel av indirekta
kostnader.

Erforderligt avdrag har gjorts fér inkurans.

Varornas virde éverstiger e férsiljningsvirdet minskat med
beriknade forsiljningskostnader.
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Not 8. Omsiéttningsfastigheter

Bokfort varde

Mkr 1982 1981
Forvaltningsfastigheter 618,9 559,3
Forvaltningsfastigheter under uppférande 16,6 14,7
Tomtmark och exploateringsfastigheter 1265 1209

Aktier och andelar i fastighets-
forvaltande féretag 19,0 224
781,0 7173

Virderingsprinciperna dr desamma som féregdende ar. Fas-
tigheter uppférda i egen regi har upptagits till produktions-
kostnader, innefattande saval direkta kostnader som skalig
andel av indirekta kostnader.

Fastigheter som tillforts koncernen genom foretagsférviry
har upptagits till koncernens anskaffningskostnad.
Forvaltningsfastigheterna avskrivs arligen med skattemiis-
sigt hogsta rillatna belopp. Bokfért virde dverstiger ej verk-
ligt virde.

Tomt- och exploateringsfastigheter dr bokforda till sina an-
skaffningskostnader. Bokfért nettoviirde éverstiger ej verk-
ligt virde. Arets rintekostnader for 1an i dessa fastigheter
har i sin helhet belastat resultatet.

Not 9. Aktier och andelar

Abktier | dotterbolag Antal  Nom. Bokfort
varde, varde,
mkr mkr

Farvaltnings AB Delus 150.000 15,0 24,8

AB Hindus y 10.000 1,0 -

Fastighets AB Ostermalm (vilande) 5.000 50 50

JIMOR AB') 20,000 20,0 4.9

34,7

UDotterbolag till JIMOR AB

JM Byggnads- och Fastighets AB 2.317.000 46,3 50,5

Guilfiber AB 415.493 41,5 54,2

Fastighets AB Fundament 1.000.000 20,0 9.9

AB Knivsta Sagverk 5.000 5,0 5,6

Forteckning éver aktiefdrvaltningens portfslj finns pa sid 13.
Forteckning med lagstadgad specifikation av bla nominellt
och bokfért viirde fér varje aktiepost har bifogats den till
Patent- och Registreringsverket inséinda arsredovisningen
och kan erhillas efter hanvandelse till bolaget. Detsamma
giller koncernens évriga innehav av aktier och andelar.

Not 10. Maskiner och inventarier

Mkr 1982 1981
Anskaffningsvarde 538,0 537.2
Ackumulerade avskrivningar enligt plan 266,86 239,0
| balansrakningen redovisat planenligt

restvarde 2714 288,2
Ackumulerade avskrivningar utéver plan 104,8 92,7
Bokfort nettovarde 166,6 205,5
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Not 11. Byggnader

Kontorsbyggnader Ovriga

for uthyrning byggnader
Mkr 1982 1981 1982 1981
Anskaffningsvarde 196,7 196,7 256,2 279,3
Ackumulerade avskriv-
ningar enligt plan 276 22,7 55,9 47,4
169,1 174,0 200,3 2319
Oavskrivel belopp av
uppskrivningar 26,6 26,6 - 4.1
| balansrdkningen redo-
visat planenligt restvarde  195,7 200,6 200,3 236,0
Ackumulerade avskriv-
ningar utdver plan 2,8 2,8 12,8 76,2
Bokfort nettovarde 192,9 1978 187.6 168,8
Taxeringsvarde 175,1 1751 373,5 337.1

| taxeringsvardena ingar vissa maskiner och inventarier.

Not 12. Mark och ovrig fast egendom

Mkr 1982 1981
Anskalfningsvarde 66,9 54,8
Ackumulerade av- och nedskrivningar 6,6 6,1

! 60,3 48,7
Oavskrivet belopp av uppskrivningar 12,0 12,0
| balansrékningen redovisat planenligt restvarde 72,3 60,7
Ackumulerade avskrivningar utover plan 8.9 9.3
Bokfort nettovarde 63,4 51,4
Taxeringsvarde 75,6 77.3

Not 13. Ovriga kortfristiga skulder

Hiri ingfir garantiavsittningar motsvarande berdknade ga-
rantikostnader fér resultaravriknade projeke, for vilka ga-
rantitiden ej utgatt.

Not 14. Pagdende arbeten

I nedlagda kostnader fér pagdende entreprenadarbeten in-
gar tll respektive objekt direkt hinforliga kostnader. Kost-
nader for administration ingar ej. Nedskrivning har gjorts
for beriknade forluster. I faktureringssumman ingar for-
skott.

Not 15. Konverteringsldn

Lanet loper med 8% 4&rlig rinta. Konverteringskursen efter
1982 4rs fondemission och split 4r 45 kr, dvs ett skuldebrev &
nom 45 kr berittigar till en aktie. Under 1982 har genom
konvertering utgivits 851.420 nya aktier.

Lénet forfaller till betalning den 31 mars 1987. Bolaget har
dock ritt att — efter senast fyra minader dessférinnan verk-
stilld uppsigning — den 31 mars under nigot av &ren 1983~
86 aterbetala hela det aterstdende kapitalbeloppet.

Not 16. Avsatt till pensioner

Avsatt belopp éverensstdmmer med den forsikringstekniskt
beriknade skulden med undantag fér 0,1 mkr som redovisas
under ansvarsforbindelser.

Not 17. Latent skatteskuld

Skulden motsvarar 50% av den del av dotterbolagsaktiernas
anskaffningsvirden som eliminerats mot obeskattade reser-
ver.

Not 18. Obeskattade reserver

Minskningen jimfort med féregiende balansdag, 15,7 mkr,
bestar av féljande poster:

Mkr
Nettoavsattningar enligt resultatrakningen 60,4
Minskning genom overforing till uppskrivningsfond - 54,0
Justering av anlaggningsvarden i samband darmed - 41
Eliminenngsférandringar pad grund av andrade forvarvs-
varden mm - 07
Minskning genom awvyttring av dotlerbolag - 17,3
Foréndring enligt balansrékningarna -15,7
Not 19. Fordndringar av eget kapital
Koncernen Maderbolaget
Mkr 1982 1981 1982 1981
Bundet eget kapital
Enligt balansrakning ultimo
1981 och 1980 2736 2289 189,1 188.6
Okning genom nyemissioner
{inkl. konvertering) 97.5 05 38,3 05
Overfort fran fritt eget kapital 108,1 23 98,5 -
Qverfort till fritt eget kapital
genomn att konsolideringen av
QOlsson & Rosenlunds AB upphar - 10,9 - - -
Okning genom avsitining till
uppskrivningsfond 299 42,0 - -
Okning genom andrade forvarvs-
varden 0,8 - - -
Minskning pa grund av 6kade
minoritetsintressen - 81 - 01 - -
Enligt batansrékning ultimo
1982 och 1981 4909 273,6 3269y 189,1
Fritt eget kapital
Enligt balansrakning ultimo
1981 ach 1980 365,1  240,3 304,2 1988
Overfort fran virderegle-
ringsfond - 36,3 35,0
Overfort till bundet eget
kapital -1081 - 23 - 995 -
Overfort frn bundet eget
kapital (se ovan) 10,9 - - -
Overfort frn obeskattade
reserver i samband med
omstrukturering - 38 =
Minskning pa grund av Okade
minoritetsintressen - 1,7 - - -
Utdelning till aktiedgare - 631 -437 - 531 -437
Avrets resultat 166,23  120,7 1151 1141
Enligt balansrakning ultimo
1982 och 1981 3694  355,1 266,7 3042

Not 20. Aktiekapital

Betraffande férdelning pa A-, B- och C-aktier, dgarforhallan-
den etc hinvisas till sid 37.

Not 21. Antal anstillda och loner

Koncernen Moderbolaget
1982 1981 1982 1981

Medeltal anstallda 4969  5.650 7/ 7
varav 1 utlandet 151 145 - -
Léner och erséttningar, mkr

till styrelse och VD 6,7 59 09 0,7
till Gvriga anstallda 4457 4702 0,9 0,8
Totalt 452,4 4761 1.8 1,5
varav till anstalida i utlandet 13,1 10,4

Komplett lagstadgad specifikation ingér i den till Patent- och
Registreringsverket inséinda arsredovisningen. Denna speci-
fikation kan erhéllas efter hanvindelse till bolaget.
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Revisionsberattelse

Vi har granskat &rsredovisningen, koncernredovisningen,
rikenskaperna samt styrelsens och verkstillande direktdrens
forvaltning for ar 1982.

Granskningen har utférts enligt god revisionssed.

Moderbolaget
Arsredovisningen har upprittats enligt aktiebolagslagen.

Vi tillstyrker

att resultatrikningen och balansrikningen faststills,

att vinsten disponeras enligt forslaget i
forvaltningsberittelsen samt

att styrelsens ledaméter och verkstillande direktéren beviljas
ansvarsfrihet fér rakensapsaret.

Koncemnen

Koncernredovisningen har upprittats enligt aktiebolagslagen.

Vi tillstyrker att koncernresultatrakningen
och koncernbalansriakningen faststalls.

Stockholm 1983-04-07
Bertil Edlund Sigvard Heurlin

Aukrtoriserad revisor Aukroriserad revisor
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Industrivirden-aktiens
kursutveckling

Under den senaste 10-arsperio-
den har Industrivarden-aktien
utvecklats klart battre an total-
index. Denna tendens har for-
starkts under 1981 och 1982.
Vid utg&ngen av 1982 hade In-
dustrivarden-aktien, matt dver
10-arsperioden, stigit ndstan
dubbelt s& mycket som total-
index.

Industrivdrden-aktiens
bérskurs i relation till dess
substansvirde
Industrivarden-aktiens sub-
stans nedvérderas, liksom fal-
let dr for de flesta investment-
bolag, av borsen. Denna "in-
vestmentbolagsrabatt” har va-
rierat ndgot dver aren. Den var
som l&gst 19% ar 1977. De fles-
ta dren har "rabatten’ legat
mellan 30-35%.

Aktiekapital och aktiedgare

Aktierna i AB Industrivirden bestod
1982.12.31 av A-, B-och C-aktier alla & nom
20 kr, enligt féljande fordelning:

11.254.728 A-aktier, bundna 225,1 mkr

1.620.916 B-aktier, fria 32,4 mkr
288.000 C-aktier, bundna 5,8 mkr
192.000 C-aktier, fria 3,8 mkr

13.355.644 267,1 mkr

(Genom konvertering efter bokslutsdagen har
antalet aktier som beréttigar till utdelning for

1982 skat med 48zkstt+ill sammanlagt
P r—d-T
/J&'@"..-:"'“g’ 9
Varje A- o¢h B-aktie beréttigar till en rost
och varje C-aktie till 1/10 rost. Alla aktier
medfér samma rite till andel i bolagets till-

géngar och vinst.

Industrivirden har dryge 15.000 aktiedgare.
Ingen aktiefigare figer mer dn ca 7% av aktie-
kapitalet. De stéirsta aktiedgarna ér invest-
mentbolag, forsikringsbolag och pensions-
stiftelser, dvs institutioner som i sin tur repre-
senterar ett stort antal enskilda ménniskor.

industrivérden-aktiens borskurs
1972-12.20 = index 100

De stérsta aktiedgarna var 1983.02.25:

Forvaltnings AB Aeolus 6,6%
Investment AB Beijer 6,5%
Handelsbankens pensionsstiftel-
ser 5,7%
Trygg-Hansa-koncernen 5,6%
Skandia-koncernen 4,5%
[nvestment AB Promotion 4,1%
SPP 3,8%
Aktiernas fordelning pa olika 4gare
1982.08.25 framgér av denna tabell:
Aktie- Antal Antal % andel av
innehav dgare aktier alla aktier
1- 2.000 14.659 4.008.348 30,2
2.001- 4.000 264 768.312 5,8
4.001- 8.000 98 542.672 4,1
8.001-20.000 53 695.652 5,2
20.001-40.000 21 671.992 5,1
40.001- 27 6.586.388 49,6
16,122 13.273.364 100,0

/\j on

* 300

s — 200
100
1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982
mm Indusirivirden-akiien (omrédknad f&r splits och fondemission)
Veckans Afférers tolalindex
Industrivdrden-aktiens bdrsvérdering Kr
200
29

35

e — Tl
35% 3 e
1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 o

Substansvirde ( = justeral ege! kapital) per aklie, kr, ultimo december
== Kurs (omraknad fér splits och fondemission), kr, ultimo december

[ Investmentbolagsraball = skillnaden mellan substansvérde och kurs i procent av substansvirde
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Utdelningspolitik

Som investmentbolag atnjuter Industrivir-
den skattefrihet pd mottagna utdelningar
(fran savil portfolj- som dotrerbolag) under
forutsitening att minst 80% av dessa vida-
reutdelas till Industrivirdens aktiedgare. Var
utdelning till aktiedgarna styrs darfor av stor-
leken av mottagna utdelningar. Vi efter-
strivar i var placeringspolitik en sddan avvig-
ning mellan direktavkastning och virdesteg-
ring i portfoljen att en tillfredsstillande utdel-
ningstillvaxt kan uppritcthillas. I sista hand
blir Industrivirdens méjligheter att ge sina
aktiesigare en kontinuerligt stigande utdel-
ning beroende av det svenska néringslivets
l6nsamhet och utdelningsbenigenhet.

Utéver utdelningarna fran portfoljbolagen
kan givetvis Industrivirden férfoga éver sin
andel av de vinster som genereras i de rérel-
sedrivande dotterbolagen. Dessas utdelning-
ar gar till JIMOR och kommer med ett ars
efterslipning Industrivarden tillhanda. 1
JIMOR finns en "buffert” av fritt eget kapital
om 50 mkr som vid behov kan tas i ansprik
for utdelning till moderbolaget.

Av moderbolagets samlade utdelningsintik-
ter vidareutdelas till aktiedgarna i normalfal-
let 80-85%, men om s& bedoms lampligt kan
hégre uttag forekomma. Seyrelsen har sdle-
des flera mojligheter att vidtaga dispositioner,
sé att en tillfredsstillande utdelningstillvaxt,
minst motsvarande inflationstakten, siker-
stiills. Utdelningstillvaxten har under den se-
naste 5-arsperioden varit 15,5% per ar (infla-
tionen 9,7% per ar). Industriviarden har hojc
utdelningen varje 4r sedan starten 1944.
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Beridkning av substansvirde

Virdet bakom varje Industrivirden-aktie be-
star av aktieférvaltningens portfol; till bors-
viirde, 6vriga tillgingar i de aktieférvaltande
bolagen med avdrag for skulder same det
marknadsmiissiga viirdet av de rérelsedrivan-

de dotterbolagen (JIMOR-koncernen).

Det sammanlagda virdet av Industrivirden-
koncernen 1982.12.31 uppgick enligt berik-
ningen i nedanstaende tabell till 3.030 (2.170)
mbkr, vilket motsvarade 227 kr per aktie i In-
dustrivirden. Borskursen var samtidige 162
kr eller 71% av det "verkliga virdet”.

Motsvarande berdkning i mitten av mars

1983 ger ett substansvirde per Industrivir-
den-aktie av ca 282 kr.

Industrivirden-aktiens varde 1952.12.31

Mkr

Kr per aktie

Aktieforvaltningens portfdlj till dagsvérde

Qvriga tillgéngar i de aktieférvaltande bolagen:
Banktillgodohavanden och fordringar
Skulder {inkl. féreslagen utdelning f&r 1982

men exkl. latent skatteskuld i aktieportfolj)

Berdknat virde av JIMOR-koncernen
(exkl. latent skatteskuld)

Summa LEBSE L L —ReZEL e

2.140

150

-110 40

850

3.030

160

11

- 8

64
227

JIMOR-koncernens virde, ca 850 mkr, har

beraknats med utgingspunke fran JIMOR

AB:s balansrakning och det dér redovisade,

justerade egna kapitalet. Detta har ékats med

de évervirden, som framkommer om de bok-

forda virdena av JIMOR:s aktier i JM, Fun-

dament och Gullfiber ersiitts med dagsvir-

den, varvid

— JM-innehavet varderats till borskurs

— Fundament varderats till substansvirdet
enligt gingse principer for fastighetsvirde-
ring

— Gullfiber viarderats enligt sedvanliga nor-
mer pa basis av aktuell och férvantad av-
kastning

En eventuell forsaljning helt eller delvis av
JIMOR:s tillgAngar skulle medfora viss skatte-
belastning. Storleken av denna gér ej att be-
riakna da skatten ér helt beroende av hur en
sadan transaktion genomférs. Frin vardet av
JIMOR har dérfér ej nagot avdrag gjorts fér
denna teoretiska skatteskuld.

Effektiv drlig avkastning

p& Industrivirdens aktier
1978-82

Den effektiva avkastningen
{vardefdérandring + utdelning)
pé Industrivérdens aktier har
under ren 1978-82 varit i ge-
nomsnitt 31% per ar. Det &r
battre an for borsbolagen som
helhet och innebér en arlig real-
ranta om 21% fore skatt.

Berdkning av vinst per aktie
Industrivirden-gruppens verksamhet bestar
av tva delar av helt olika karaktir: aktiefor-
valtningen respektive dotterbolagen med in-
dustri- och byggnadsrérelse samt fastig-
hetsforvaltning. Fér vart och ett av dessa
verksamhetsomraden raknar vi pa traditio-
nellt séitt fram resultat per aktie (se sid 11 och
23). Dessa resultat bor enligt var uppfattning
inte laggas samman om man vill f fram ett
métt pa den totala verksamhetens resulrat
per Industrivirden-aktie, eftersom de bada
delarna inte &r likvirdiga och dessutom hin-
forliga till olika ar.

Vi anser det riktigast att liksom hittills redo-
visa resultat per aktie fér aktiefdrvaltningen
och de rérelsedrivande dotterbolagen var for
sig. Om man vill géra en sammanliggning for
att fa ett uttryck for det totala resultatet per
Industrivirden-aktie kan féljande metodik
anvindas.

20
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Industri- Samiliga Samiliga Inflation
varden g’ll_;flgsglmeﬂ!- bérsbolag

vardetillvaxt
Bl Direktavkastning

Resultatet per aktie i aktieférvaltningen ér
baserat pd mottagna utdelningar vilka ar
hanférliga till portfaljbolagens verksamhet
under foregdende ar. Till dessa utdelningar
bér liggas i portfoljbolagen kvarhéllen del av
beriknat nettoresulrat avseende samma ar
for att resultatet per aktie skall fa samma in-
nehéll som i dotterbolagens fall. Berakningen
framgar av foljande tabell:

1982 1981

Resultat per aktie i aktieforvalt-
ningen:
- mottagna utdelningar, han-

farliga till resp. ar 5:40" 4:40
- dvriga intdkter minus

kostnader och skatt 0:10 0:10
- tillagg for icke utdelad del av

portféljbolagens berdknade

nettoresultat 7:00" 6:50
Summa 12:50 11:00
Resultat per aktie i rorelse-
drivande dotterbolag
{Industrivirdens andel) 3:20 2:20
Beraknat resultat per Industri-
varden-aktie 15:70 13:20

*) Preliminar berakning, gjord pd grundval av 1 mars 1983 ullgang-
liga underlag.
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Fem ars utveckling

Belopp i mkr d& ej annat anges 1978 1979 1980 1981 1982
Moderbolaget
Aktieutdelningar .
Dotterbolag 8,5 g 12,7 17,2 220 Y
Andra bolag 28,9 30,8 40,5 43,6 54,9 e
Summa utdelningar 374 41,9 53,2 60,8 769 g0
Vinst vid aktieforsaljningar, netto 14,5 14,3 20,1 53,0 40,9 Ho.7
LLdmnad utdelning . 32,8 36,7 437 53,1 67,31 02
JM-koncernen
Fakturering av resultatavraknade arbeten 1.125,4 1.366,4 1.102,9 1.396,9 1.306,7
Hyresintakter (inkl exploateringsfastigheter) 76,2 67.1 91,3 109,3 129,6
Resultat 2) 13,5 17.7 249 354 51,1
Avkastning pé totalt kapital (fore skatt), %3) 5 b 7 9 9
Avkastning pa eget kapital (efter skatt), %) 9 13 15 22 16
Dito med beaktande av fastigheters varde-
foréndring, %59) neg 44 47 32 28
Fundament-koncernen
Hyres- och andra intakter 39,3 45,7
Resultat 10,4 12,8
Avkastning pd totalt kapital (fore skatt), % 12 14
Avkastning pa eget kapital (efter skatt}, % 11 13
Dito med beaktande av fastigheters varde-
forandring, % 14 14
Gullfiber-koncernen
Fakturerad férsélining och ovriga intékter 726,6 881,0 969,7 903,6 915,5
Resultat 57,2 85,7 52,6 31,8 90,1
Avkastning pa totalt kapital (fore skatt), % 13 16 11 8 14
Avkastning pa eget kapital (efter skatt), % 23 26 12 4] 10

Industrivarden-gruppen
Intékter och fakturerad férsaljning i

Aktieférvaltning 31,9 33,8 45,2 481 59,9
Fastighetsforvaltning 100,6 91,8 118,0 149.,4 176,1
Industri- och byggnadsrérelse 2.019,8 2.453,8 2.363,6 2.545,6 2.261,9
Koncernomséttning 2.152,3 25794 2.516,7 2.743,1 2.4979
Resultat efter finansnetto 100,1 136,9 120,2 114,0 203,2
Resultat fore dispositioner och skatt 110,6 156,0 130,7 163,6 292,6
Antal anstallda i medeltal 6.286 6.028 5.974 5.650 4.969
Data per Industrivarden-aktie (belopp i kr)
Beraknat nettoresultat av aktiefdrvaltningen®) 2:6b 2:70 3:65 3:60 4:50
Beraknat nettoresultat av ovrig verksamhett) = 2:70 . P— 2:20 3:20
Beraknat totalt nettoresuliat 7) 9:10 13:30 13:20 13:20 15:70
Ladmnad utdelning 2:63 2:94 3:60 4:— 5:—1)
Arlig utdelningsékning, % 8 12 19 14 25
Substansvarde 84 85 105 174 227 (g :
Bérskurs 31 december 54 58 68 114 162 =297
Borskurs i procent av substansvarde 64 68 65 66 71

') Enligt styrelsens forslag.

2) Genomgaende anges resultat efter avskrivningar enligt plan och finansiella poster.

3) Resultat enligt 2) ékat med réntekosinader i relation till genomsnittet av balansomslutningen vid arets borjan och slut.

) Resultat enligt 2) minskat med faktisk skatt och berdknad skatt om 50% pé vidtagna bokslutsdispositioner i relation till eget kepital. Detta definieras som genomsnittet av redovisat
beskattat eget kaptial plus 50% av obeskattade reserver vid drets borjan och slut.

%) For definition och berdkningar, se sid. 32

) Angivna belopp per aktie minskas med ca 5% for &ren 1978 — 81 och med ca 1% {6r 8r 1982 om omrakning sker till antalet gk tier efter full konvertering av 1977 &rs konverteringslan.

7) Far definition och berakningar, se sid. 39
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