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INT Industrivarden

Industrivarden &r ett investmentbolag, dvs ett foretag, vars
uppgift (enligt kommunalskattelagen) "visentligen #r att genom
ett valfordelat virdepappersinnehav erbjuda aktiesigarna
riskfordelning och vars aktier 4gs av ett stort antal fysiska
personer”.

Industrivirden bildades 1944 och introducerades pa
Stockholms Fondbors 1945.

Bolagsstamma Tid och plats

Ordinarie bolagsstimma hélls tisdagen den 28
maj 1985 kl 17.00 p4 Handelsbankens huvud-
kontor, Masursalen, Kungstridgardsgatan 2,
Stockholm.

Vem har rétt att delta?

Ratt att delta i bolagsstamman har den akrieaga-
re som dels ar registrerad i den utskrift av aktie-
boken som gérs per den 17 maj 1985, dels an-
miler sin avsikt att delta i bolagsstimman till In-

dustrivirden senast kl 15.00 torsdagen den 23
maj 1985.

Hur blir man registrerad i aktieboken?

Industrivardens aktiebok fars av Viardepappers-
centralen VPC AB.

Aktierna kan vara antingen igarregistrerade el-
ler férvaltarregistrerade. Endast dgarregistrerade
innehav terfinns under aktiedgarens eget
namn i aktieboken.

Den som har sina aktier i forvar hos t ex banks
notariatavdelning kan ha valt att lita aktierna
registreras i forvaltarens namn. Fér att aktietga-
re med sidana forvaltarregistrerade aktier skall ha
ritt att delta i bolagsstimma fordras att aktierna
dgarregistreras.

Fér att aktierna skall kunna omregistreras i tid,
maste aktiedgare som har forvaltarregistrerade

aktier begira att den som férvaltar aktierna gor
en (tillfallig) garregistrering fore den 17 maj

1985

Hur anmiéler man sig?

Anmiilan om deltagande i stimman kan ske
skriftligen till styrelsen under adress AB Indu-
strivirden, Kungstradgirdsgatan 16, 111 47
Stockhelm eller per telefon 08/23 78 30.

Aktiedigare som vill delta i stdmman méste ha
anmalt detta senast torsdagen den 23 maj 1985
ki 15.00, d& anmélningstiden utgar.

Tid fér utdelning

Utdelning for 4r 1984 utbetalas till aktiedgare
som pé avstiimningsdagen ar registrerade i aktie-
boken,; styrelsen foreslar att den 31 maj 1985
skall vara avstimningsdag. Utbetalningen be-
réknas ske genom VPC den 7 juni 1985.
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VD:s kommentar

Aret 1984 ter sig olika beroende pa det per-
spektiv man viljer. For svenskt naringsliv i
stort var det ett mycket bra ar; lonsamheten
forbittrades ytterligare, investeringar och
sysselsittning 6kade. Men samtidigt kan fjol-
aret betraktas som delvis forlorat i den me-
ningen att inflationen inte kunde hejdas, in-
dustrins konkurrenskraft mot omvirlden pa
nytt borjade forsvagas och négon tillracklig,
bestdende forbittring i rikets finanser inte
kom till stdnd.

Efter mer an tre 4rs enastiende uppging kul-
minerade borsen i borjan av 1984, Trots bors-
foretagens goda resultat och positiva utveck-
ling pa kort sikt var direfter kursutveckling-
en nedétriktad och bérsen f6ll mellan &rsskif-
tena for forsta gingen sedan 1979.

O Aven for Industrivardens del blir bedom-
ningen av 1984 bercende av det synsitt man
anligger. A ena sidan dkade koncernresulta-
tet med 23%, till 275 Mkr, det hogsta resulta-
tet ndgonsin; & andra sidan drabbades aktie-
forvaltningen av den allminna kursnedgang-
en. Hilften av de tio storsta aktieposterna
sjonk mer dn bérsgenomsnittet; trots detta
utvecklades portféljen endast obetydligt sim-
re in index. Virdeminskningen blev danda
avsevird, ca 450 Mkr. En orealiserad virde-
forandring som denna har dock ingen inver-
kan pa det redovisade resultatet och en lang-
siktig aktieforvaltning bor inte bedémas pa
grundval av utfallet under ett enstaka r. For
perioden 1981-84 akade Industrivardens ak-
tieportfolj i virde, exkl. nettoinvesteringar-
na, med &ver 1.800 Mkr och aktieforvalt-
ningen forrintade det engagerade kapitalet
med i genomsnitt 30% per &r efter skatt.

Réntabilitetsberdkningarna redovisas pa sid
13-14.

[] Den andra delen av Industrivirden-
gruppen, dvs véra dotterbolag, utvecklades
bra under 1984. JM Byggnads- och Fastighets
AB forbattrade resultatet bade inom byge-
nadsrorelse och fastighetsforvaltning. Ge-

nom ett foretagsforvirv i slutet av aret tillfor-
des JM bl a ett stort fastighetsbestind med en
intressant tillvixtpotential, JM:s forvale
ningsfastigheter har darefter ett marknads-
viirde av nirmare 1.900 Mkr; de utgér en
stabil bas for bolagets fortsatta verksamhet.

Aven vért heligda Fastighets AB Fundament
forbattrade sitt resultat. Bolagets fastigheter
har ett aktuellt marknadsviirde éverstigande
500 Mkr. For Gullfiber AB blev 1984 ett myc-
ket bra ar, trots att marknaden fér isolerpro-
dukter fortsatte att minska. Andra verksam-
hetsomriden har emellertid utvecklats inom
Gullfiber-koncernen och de svarar nu f6r
hilften av resultatet. En fortsatt anpassning
av produktionskapaciteten for isolerproduk-
ter har visat sig nédvindig och ledde i borjan
av detta 4r till en 6verenskommelse om att i
slutet av 1985 stoppa nuvarande tillverkning
vid fabriken i Séraker. Det 4r ett tragiskt och
kostsamt men ofrénkomligt beslut. Stora av-
sattningar har gjorts i bokslutet for 1984 for
att ticka nedliggningskostnaderna. Inom
Gullfiber arbetar man intensivt med ett pro-
jekt som innebir tillverkning av en ny glasfi-
ber, som efter vissa nyinvesteringar kan till-
verkas i Soraker-fabriken — ett exempel pa
Gullfibers formaga till fornyelse.

[ Kring arsskiftet 1984/85 har férindringar
skett i Industrivirden-gruppens koncern-
struktur. AB Knivsta Sagverk har silts. JI-
MOR har éverlatit aktierna i Gullfiber AB
till Fastighets AB Fundament och aktierna i
INDUS Innovation till moderbolaget. JI-
MOR ir fr o m 1985 inte langre rorelsedri-

vande utan ett forvaltningsbolag.

Efter Arsskiftet har IMOR silt en stor post
JM-aktier och minskat sin andel i JM till 33%
av aktiekapitalet och drygt 50% av rostvar-
det. Farsiljningen ar en naturlig fortsittning
pa borsintroduktionen av JM ar 1982, Bola-
get har nu natt en sddan storlek och styrka att
det sannolikt utvecklas béttre som ett mer fri-
stiende foretag. Forsaljningen medfér en rea-

lisationsvinst om 173 Mkr. Dessutom frigérs
ett betydande kapital som blir tillgéangligt for
nya investeringar. Det ar sannolikt att JI-
MOR efter utgdngen av 1985 minskar sitt JM-
innehav till strax under 50% av réstvirdet.
Men pa den nivan skall vi stanna, vilket inne-
bar att JM-posten blir en av vara 34 storsta.
JM ir en intressant placering, som kommer
att vara ett av véra langsiktiga engagemang,
forenat med sirskilt dgaransvar.

JIMOR blir efter dessa forandringar ett aktie-
forvaltande bolag. Med JM-aktierna, den un-
der 1984 internt verfoérda Geveko-posten
samt de aktier som kan forvarvas for JM-likvi-
den far JIMOR en portfélj av borsaktier i stor-
leksordningen 500 Mkr. Vi éverviger att yt-
terligare renodla strukturen genom att fri-
koppla Fundament med aktieinnehavet i
Gullfiber fran JIMOR och l4ta dessa foretag
bilda en koncern av rérelsedrivande bolag,
direkt understilld moderbolaget.

U En summering av aret 1984 innehaller sa-
ledes bade plus- och minusposter. Det som vi
har kunnat géra négot at har gatt ganska bra;
aktieportfoljens utveckling kan vi pa kort sikt
bara paverka marginellt. De tio aktier, som
svarar for éver 80% av portféljens varde,
hade 1984 kursmissigt ett mellanir men fore-
tagen dr bland de bésta i svenskt niringsliv
nér det giller forutsittningar for framtida
lonsamhet och tillviaxt. Denna stormme i var
portfélj dr dessutom vil balanserad ur risk-
synpunkt. Vi tror fullt och fast pa att dessa fo-
retag och aktier éver tiden skall ge en attrak-
tiv avkastning.

Fér forsta gingen pa 6 4r sjonk Industrivir-
den-aktiens virde. Trots detta har aktien un-
der den senaste 5-arsperioden gett en effektiv
avkastning om 36% per ar.

Industrivarden har erhéllit dispens frin det
tillfalliga férbudet mot hojning av vinstutdel-
ning och kan ldmna en utdelning som mot-
svarar 80% av vara mottagna utdelningar,
vilket innebér en dkning av utdelningen med

13% till 3:40 kr per aktie. Med denna utdel-
ning bibehalls en utdelningstillvixt om drygt
18% per ar 6ver den senaste 5-arsperioden.

U] Nér det giller utsikterna for innevarande
ar, bor man nog ha ganska mattliga pretentio-
ner pa aktiemarknadens utveckling, Jag tror
att den blir odramatisk med mattliga svang-
ningar kring nuvarande kursniva. Risken for
ett begransat kursfall kan dock inte uteslutas.
Enskilda aktier kommer férvisso att g4 sina
egna vigar.

Trots utdelningsstoppet beriknas Industri-
virdens utdelningar pa borsnoterade aktier
stiga med 11-12%. Tilldgges dotterbolagens
utdelningar bér moderbolagets totala utdel-
ningsintikter 6ka med 15-16%.

Av de rorelsedrivande dotterbolagen kom-
mer JM att vasentligt dka sitt resultat, framst
som foljd av den utvidgade fastighetsrérel-
sen. Denna har forvirvats med bl a nyemitte-
rade aktier. Mélsittningen 4r att resultatet
per aktie 1985 skall bli minst oférandrat.

Gullfiber kan férvantas ligga kvar pa en god
resultatnivi dven om fjoldrets rekordresultat
ej upprepas pé grund av bl a produktionsan-
passningen inom bolaget.

For Fundament férutses ett nagot hagre re-
sultat.

Industrivirden-gruppen kan beriknas redo-
visa ett koncernresultat pa oférindrad niva.
Tillagpes extraordinéra poster blir koncern-
resultatet inte ovisentligt hogre én 1984,

Stockholm i mars 1985

Per Lindberg

Verkstillande direktor



Oversikt

Aktiefdrvaltningen

Efter mer dn tre irs uppgang kulminerade ak-
tiemarknaden i borjan av 1984. Dérefter har
tendensen i kursutvecklingen varit nedétrik-
tad. Virdet av aktieférvaltningens portfélj
minskade och uppgick 1984.12.31 «ill 2.940
(3.336) Mkr. De 10 storsta aktieposterna, de-
ras andel av det totala portfoljvirdet och de-
ras kursutveckling under 1984 var:

Bdrsvarde Andel av  Kursutveck-
1984.12.31, portfélj- ling 1984, %
Mkr vardet, %
SCA 702 24 — 14
AGA 423 14 + 24
Ericsson 316 11 — 28
Volvo 236 8 + 11
SHB 161 6] — 11
Astra 157 6 — 29
PLM 144 5 — 10
Promotion 97 3 — B
Sonesson 97 3 — 28
Skandia 93 3 — 40
2.426 83
B&rsvirde
totalt 2.940

Aktieférvarven uppgick till 306 (346) Mkr

och forsiljningarna till 218 (239) Mkr. Av net-
toinvesteringarna om 88 Mkr svarade delta-
gande i nyemissioner och bérsintroduktioner

for 85 Mkr.

De stérsta férvirven gjordes i Sonesson,
AGA, SCA, PLM, Gunnebo och ASEA.
Forsiljningar skedde framst av aktier i Alfa-
Laval, Astra, Papyrus, Cardo och Skanska.

Hela aktieférvaltningens resultat efter skatt
blev 78,5 (75,1) Mkr. Tillagges vinsten efter
skatt av aktieférsiljningar, uppgér resultatet
till 163,5 (143,6) Mkr. Resultaten motsvarar
2:90 (2:75) kr resp. 6:05 (5:30) kr per Industri-
varden-aktie,

Moderbolagets utdelningar fran portféljbola-
gen dkade med 19%. Samtidigt minskade
vérdet av erhallna inképsricter, sa att det
sammanlagda beloppet steg med endast 5%
dll 70 (67) Mkr. Tilligges utdelningarna fran
dotterbolag, uppgick de totala utdelningsin-
tikterna (inkl. vardet av inkopsratter) till 115
(100) Mkr. Enligt dispens fran det gillande
forbudet mot dkad vinstutdelning far Indu-
strivirden liksom flertalet investmentbolag
limna en utdelning fér 1984 motsvarande
80% av sistndmnda belopp.

 Styrelsen foreslir en utdelning for 1984
‘om kr 3:40 per aktie, en 6kning med 13%. |
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Industrivarden

Hindus

JM-
koncernen

Guillfiber-
koncernen

Fundament-
koncernen

INDUS

Innovation

JIMOR., JIMOR:s funktion har
varit att dga aktierna i Industriviardens
rorelsedrivande dotterbolag. Vid ars-
skiftet 1984/85 skedde féljande forand-
ringar: Knivsta Ségverk s8ldes och ak-
tierna i INDUS Innovation éverfordes

till moderbolaget. JIMOR:s andel i

JM-koncernen.  JM-koncernens
resultat efter finansiella intikter och
kostnader ékade till 71,0 (63,6) Mkr.
Industrivirden-koncernens andel hér-
av uppgick dll 43,5 (39,4) Mkr. Bade
bygerorelse och fastighetsférvaltning
forbattrade sina resultat.
Bygeproduktionen steg till 1.827
(1.577) Mkr. Resultatavriknade arbe-
ten om L1.671 (1.560) Mkr gav ett resul-
tat for bygerodrelsen om 39,9 (36,2) Mkr.
Orderingingen uppgick till 2.044
(1.543) Mkr.

Fastighetsforvaltningens hyresintakter
okade till 153,5 (134,8) Mkr. Forvalt-
ningens resultat blev 38,4 (34,2) Mkr.
Hyreshusavgift har belastat resultatet
med 4,3 (3,0) Mkr,

Gulifiber-koncernen. Resultatet
efter finansiella intikter och kostnader
blev 121,4 (65,0) Mkr p4 en omséttning
av 1.196 (1.081) Mkr. Industrivirden-
koncernens andel av resultatet var 67,3
(36,0) Mkr. Resultatet fore bokslutsdis-
positioner och skatt, som uppgick till
85,4 (65,0) Mkr, har belastats med 36
Mkr i extraordinira kostnader i sam-
band med den beslutade nedligg-
ningen av nuvarande produktion vid
Soraker-fabriken.

Fundament-koncernen. Fastig-
hetsbestandet hade vid rets utgéng
enligt extern virdering ett marknads-
virde av drygt 500 Mkr. Det bokforda
virdet var 206 (212) Mkr. Hyresin-
tikterna uppgick till 52,6 (48,3) Mkr.

INDUS Innovation. Islutet av 1983
beslot Industrivirden att utveckla en
ny verksamhetsgren innebirande
investeringar i sma och medelstora,

JM:s aktiekapital minskade till 48%
(75% av réstvardet) som folid av akdie-
kapitalékning i JM genom nyemission i
samband med att JM férviarvade NPL-
Gruppen AB. [ bérjan av 1985 har
JIMOR salt hela sitt aktieinnehav i
Gullfiber AB (55% av aktiekapitalet)

JM forvirvade i slutet av 1984 samtliga
aktier i NPL-Gruppen AB och erhéll
dirigenom bl.a. ett férnimligt fastig-
hetsbestind, huvudsakligen industri-
och kontorsfastigheter med ett mark-
nadsvarde av 590 Mkr, JM:s forvale-
ningsfastigheter efter detta férviry har
vid virdering asatts ett marknadsvirde
av 1.885 (1.180) Mkr. Det bokférda vir-
det ar 1.248 (689) Mkr. Uthyrnings-
laget ar mycket gott. Nigot resultat
frin NPL-fastigheterna ingér

ej i redovisningen for 1984.

Likvida medel {(inkl outnyttjade kredit-

avtal) uppgick vid &rets utging till 262
(298) Mkr.

Bilsom-foretagen och Gullfiber Aku-
stik-pruppen ékade bada sin omsatt-
ning och forbittrade sina resultat
betydligt till 37,4 (25,4) Mkr resp 18,1
(14,9) Mkr. Moderbolagets resultat steg
till 68,8 (30,0) Mkr trots att marknaden
for isolerprodukter fortsatte att min-
ska. Koncernens finansiella stallning ar
god. Likvida medel (inkl outnyttjade
kreditavtal) uppgick vid arets utging
till 332 (280) Mkr.

Resultatet efter finansiella intdkter och
kostnader blev 19,5 (16,2) Mkr. Till
JIMOR lamnades ett koncernbidrag
om 15,0 (14,0) Mkr och som utdelning
foreslas 2,0 (0) Mkr.

teknikorienterade foretag. For detta

andamal bildades INDUS Innovation.

Hittills har bolaget investerat samman-
lagt 17,6 Mkr i minoritetsengagemang

till Fundament. JIMOR AB ir fran ars-
skiftet ett férvaltningsbolag.

JIMOR:s resultat efter finansiella inték-
ter och kostnader uppgick 1984 till 2,9
(16,7) Mkr. Arets vinst blev 9,3 (34,3)
Mkr. Utdelningen till Industrivirden
foreslas bli 34,0 (34,0) Mkr.

JM publicerar en egen arsredovisning.
Ett sammandrag av JM-koncernens
resultat-och balansrakningar dterfinns
pé sid. 18. Utdelningen for 1984 fore-
slas bli kr 4:50 (4:50) per aktie, vilket for
JIMOR:5 del innebar 7,7 (9,3) Mkr.

Prognos: For 1985 beriknas resultatet
dka ytrerligare, bl a som foljd av den
utvidgade fastighetsférvaltningen.
Raknat per aktie kan resultatet férvin-
tas bli ungefir oférindrat.

Gullfiber publicerar en egen arsredo-
visning. Ett sammandrag av koncer-
nens resultat- och balansrikningar
iterfinns pa sid. 21. Utdelningen for
1984 foreslas bli 14 (12) kr per aktie,
vilket for Industrivirden-koncernens

del innebir 8,9 Mkr.

Prognos: For 1985 kan resultatet férvin-
tas bli i storleksordningen 100 Mkr.

Prognos: Resultatet for 1985 berdknas
aka nagot.

i fyra foretag. Bolagets engagemang ér
langsiktiga; utvecklingen hittills &r
lovande.



Aktieforvaltningen

Den ekonomiska bakgrunden

Sett i ett kortsiktigt perspektiv var 1984 ett
bra ar f6r Sveriges ekonomi. BNP vixte med
ca 3% i fasta priser. Industriproduktionen
fortsatte att stiga men nadde inte mycket
hégre dn 1974 ars niva — en pAminnelse om
den langa period av industriell stagnation
som ir den bakomliggande orsaken till
ménga av problemen i samhillsekonomin.
Industriinvesteringarna ékade under fjolaret
med 20% i fasta priser; dven sysselsittningen
steg. Exportforetagen var framgangsrika.
Handelsbalansens éverskott blev ca 24 Mdr
och torde for forsta gdngen pA manga ar ha
ricke till fér att betala rintorna pa véra ut-

landsskulder.

Foretagens lonsamhet forbattrades ytterliga-
re och nadde som genomsnitt en fullt godrag-
bar niva. For lontagare och konsumenter
blev forbittringen mindre pataglig; hushal-
lens disponibla inkomster ¢kade med endast
ca 0,5%.

I ett léngre perspektiv ter sig 1984 mindre
framgangsrikt. Vi noterade ett nytt nederlagi
kampen mot inflationen. Prisékningarna
blev drygt 8% mot i genomsnitt ca 5% i de le-
dande industrilinderna. Den svenska indu-
strins produktionskostnader ékade snabbare
an omvirldens. Hirigenom férsiamras kon-
kurrenskraften, exporten forsvaras, vi riske-
rar att byteshalansen fortsirtter att visa un-
derskott och att Sverige tvingas ¢ka sin skuld-
sittning i utlandet. Vi har saledes inte lyckats
att under de relativt goda aren 1983 och 1984
dndra kursen tillrackligt fér att komma ur
denna onda cirkel.

De ekonomiska utsikterna for innevarande
ar ter sig trots allt ganska ljusa. Produktion
och sysselsittning torde komma att ligga kvar
pa minst ofdrindrade nivaer och industri-
investeringarna ékar ytterligare. Aven med
aterhallsamhet i léneférhandlingarna stiger
sannolikt industrins kostnader snabbare 4n i
andra ldnder. Sverige moter den forsimrade
konjunktur, som #r att vanta, med otillrick-
lig ekonomisk styrka.

De stirsta aktieinnehaven

Virdet av aktieinnehaven i
SCA, AGA, Ericsson, Volvo,
SHB, Astra, PLM, Promotion
och Sonessaon uppgick
1984.12.31 till 2.333 Mkr,
motsvarande 80% av port-
féljvardet. Dessa for Indu-
strivrden viktiga innehav
kommenteras pa féljande si-
dor. {Med ""resultat’’ avses
genomgaende resultat efter
finansiella poster.)

SCA

SCA &ger mycket stora natur-
tillgangar i form av skog och
vattenkraft. Efter mangarigt
arbete med strukturen &r bola-
gets skogsindustrier genom-
gdende moderna och konkur-
renskraftiga samt inriktade p3
I&ngt driven vidareféradling.
Det stora investeringspro-
grammet ar i huvudsak sjalvfi-
nansierat. Genorm dotterbola-
get Mélnlycke ar SCA dess-
utom starkt representerat
inom flera expansiva konsu-
mentvarusektorer.
Koncernens resultat 6kade
1984 med 51 % till 1.513 Mkr.
Utdelningen fér 1984 foreslas
bli 3:50 kr per aktie. Den ge-
nomsnittliga utdelningstill-
véxten har varit 17% per ar
under de senaste fem &ren.
SCA-innehavet ar den stérsta
och en av de dldsta posterna i
Industrivérdens portfolj. SCA-
koncernens goda [6nsam-
hetsutsikter och verksamhe-
tens forhallandevis begrénsa-
de risk i férening med den 13gt
varderade ''substansen’’ per
aktie motiverar SCA-inneha-
vets tyngd i aktieférvaltning-
ens portfdlj fomkring 26% av
portfoljvardet 1984,12.31).

AGA

AGA ar en internationellt verk-
sam koncern vars huvudpro-
dukt &r industriella gaser som
AGA marknadsfor i 20 lander.
AGA har en stark stalining

pé alla dessa marknader,
vilka dessutom &r i hog grad
utvecklingsbara genom ny
teknologi. Férvarvet av en
majoritetspost i Uddeholms-
koncernen under 1984 ar in-
tressant ur tillvaxt- och finan-
sieringssynpunki.
Koncernens resuitat steg
1984 med 23% till 720 Mkr.
Utdelningen for 1984 foreslas
bli 11 kronor per aktie, inne-
bérande en genomsnittlig ut-
delningstillvéxt under de se-
naste fem &ren om 13% per
ar.

Innehavet av AGA-aktier uto-
kades genom forvirv 1984
och utvecklades vasentligt
béttre &n index. Det dr nu den
nast storsta placeringen i
portfdljen och férsvarar val sin
plats med hansyn till AGA-
koncernens stabilitet och
goda tillvaxtmaojligheter,

Aktiemarknaden
Altiemarknaden avspeglar p4 sitt sitt det la-

_bila liget i den ekonomiska situationen.

Kursliget var allmant sett hogt vid ingingen
av 1984 och steg med vytterligare 13% till feb-
ruari, da den positiva trenden bréts. Tenden-
sen har darefter varit fallande och totalindex
foll med 12% frin érsskifte till arsskifte. Be-

tinker man att kursnivin mer 4n fyrdubbla-
des under dren 198083 framstar dock reky-

len som foga sensationell.

Emissionsvolymen under 1984 var rekord-
hég och uppgick till drygt 13 Mdr. Aven efter
reduktion for de delar av optionslanen, som
togs om hand av den langa kapitalmarkna-
den, kvarstar 8-9 Mdr i rent riskkapital, som
placerades p4 aktiemarknaden — nominellt
ett storre belopp 4n 70-talets hela emissions-
volym. De stora anspriken p aktiemarkna-
den under fjolaret hade en kurssankande ef-

felkt.

Andra faktorer av betydelse for kursutveck-
lingen var det héga rintelaget, som dkat at-
traktiviteten hos riantebirande placeringar,
och den tilltagande osékerheten om fore-
tagens resultatutveckling. Nigra uppmirk-
sammade negativa prognosavvikelser under-
strok den gamla sanningen att inga trad
vixer upp till himmelen.

Nu i bérjan av 1985 ar det svart att urskilja
nagon klar tendens fér aktiemarknadens ut-
veckling. Emissionsvolymen vintas minska
markant och tillgdngen pa kapital torde bli
fulle tillracklig for aktiemarknadens behov,
aven om betydande belopp skulle soka sig till
rintebirande placeringar. Borsforetagens re-
sultat for 1985 torde i stort sett innebira fort-
satt god l6nsamhet men farhigorna for resul-
tatutvecklingen under foljande ar kan aka
om tecknen pa en konjunkturavmattning
skulle bli tydligare. Det mesta talar for en
odramatisk bérsutveckling under aret, dir
risken for en viss nedjustering av kursnivin ej
kan uteslutas.




Det #r valr i 4r, en omstindighet som skapar
osikerhet. Politiska utspel kan oroa markna-
den, men de underliggande fundamentala
faktorerna torde vara tillricklige starka for ace
forhindra kraftiga kursfall som féljd av sida-
na eller andra oftrutsebara hindelser.

Aktieportfoljens utveckling

och virde

Industrivirdens aktieférvaltning omfattar
aktieinnehaven i moderbolaget och dotter-
bolaget Forvaltnings AB Delus samt handeln
med borsaktier i dotterbolaget AB Hindus.
JM var under 1984 ett borsregistrerat dotter-
bolag och dgdes liksom évriga rérelsedrivan-
de dotterbolag direkt eller indirekt av JI-
MOR. JM-innehavet, med ett bérsviarde pa
524 Mkr per 1984.12.31, inrdknas darfér inte

i aktieférvaltningens portfol;.

Aktieinnehaven | moderbolaget och Delus
utgors till dryge 2/3 av aktier vilka vi anser
forenade med ett sarskilt dgaransvar. Till des-
sa langsiktiga innehav hér bl a aktierna i
SCA, AGA, Ericsson, PLM och Promotion.
Med dessa foretag kanner vi en sirskild sam-
hérighet och vi har ett medansvar i deras ut-
veckling som gor att vi endast under speciella
omstéindigheter, skulle dvervaga att avveckla
engagemangen. | den dvriga portféljen av
rena placeringsaktier &r politiken rérligare
med miélet att pd medelling sikt uppna hogs-
ta mojliga avkastning i férening med godrag-
bar risk.

Under 1984 forvarvade Industriviarden och
Delus borsaktier for 306 (346) Mkr. Forsilj-
ningarna uppgick till 218 (239) Mkr och net-
toinvesteringen i borsaktier var siledes 88
(107) Mkr. Deltagandet i nyemissioner och
borsintroduktioner uppgick till 85 (71) Mkr.
Nettoinvesteringen i aktieinnehav forenade
med siirskilt dgaransvar utgjorde 132 (135)

Mkr. Portfoljen av placeringsaktier minskade
med 44 (-28) Mkr.
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- ERICSSON

Ericsson-koncernens varlds-
omspannande verksamheter
omfattar bla publik telekom-
munikation, informations-
system, kabel, ndtbyggnad,
férsvarssystem och ra-
dickommunikation. Samtidigt
som Ericssons mycket fram-
gangsrika system AXE for sto-
ra telefonstationer vidareut-
vecklas, skapar affdrsomré-
det Publik telekommunikation
nu mycket goda resultat som
investeras i koncernens stora
satsning inom affarsomradet
Informationssystem. Markna-
derna for dessa produkter er-
bjuder mycket hard konkur-
rens och férutsatter en kost-
nadskrévande teknologiut-
veckling i hog takt,
Koncernens resultat (och mi-
noritetsandelar) sjénk 1984
med 119% till 1.569 Mkr.
Utdelningen for 1984 foreslas
bli ofdrandrad, 9 kronor per
aktie.

Aktierna i Ericsson ar Industri-
vardens tredje storsta inne-
hav. Placeringen innebér att vi
deltar i den kanske stérsta inz
dustriella satsningen i Sverige
just nu. Chanserna &r goda —
men &ven riskerna ar héga.

VOLVO

Volvos framgéngar i utveck-
ling, tillverkning och forsalj-
ning av personbilar hittills
under 80-talet har varit ena-
stdende. Aven lastbilssidan
har utvecklats mycket val. In-
vesteringarna i oljeutvinning
och oljehandel, liksom kon-
cernens mycket stora finan-
siella resurser, Oppnar spin-
nande perspektiv.
Koncernresultatet 6kade
1984 med 63% till 6.432 Mkr.
Utdelningen fér 1984 foreslds
bli ofdrandrad, 5:25 kr per ak-
tie, pa grund av "'utdelnings-
stoppet"’’.

Volvo-innehavet utgér den
fiarde stérsta posten i Industri-
vardens portfélj. Volvo-aktien
har utvecklats val under de
senaste &ren men kursen ter
sig &ndé inte hdg med hénsyn
till 1984 ars vinstniva.

Aktieforvaltningens finansiering framgér av

foljande tabell:

Medelsanvindning i

aktiefdrvaltningen 1984 Mkr
Forsaljning av aktier +218
Farsaljning av férlagsbevis + 13 +231

Mottagna utdelningar
pd borsaktier + 78
Mottagna utdelningar fran
rorelsedrivande

doiterbolag + 17
Lamnad egen utdelning - 81 + 14
Ré&ntebetalningar, netto + b
Forvaltningsutgifter - 4 4+
Skattebetalningar - 9
Upplaning, netto + 87
Férvarv av aktier + 306
Forvarv av férlagsbevis + 18 +324

De storre nettoféridndringarna i aktiefor-
valtningens portfélj var:

Fdrvérv och nyteckningar:

135.000 AGA A, 30.000 ASEA,

30.000 Beijer (samt 94.000 optionsritter),
124.000 Gunnebo (samt 17.000
optionsritter), 275.000PLM A,

32.000 Promotion, 196.000 SCA A,
50.000 SKF C och 392.000 Sonessor.

Forséljningar:

194.000 Alfa-Laval A, 81.000 Astra, 75.000
Cardo, 100.000 Gambro, 98.000 Papyrus
och 205.000 Skanska.

Portfoljférandringarna har i férekommande
fall angivits efter det att arets emissioner och
aktiedelningar beaktats.

Koncentrationen av portféljen fortsatte ge-
nom att innehaven i Gambro, Papyrus och
Skanska avyttrades i sin helhet. Under bér-
jan av innevarande ar har aterstoden av inne-

haven i Alfa-Laval och Cardo salts. Portfal-

jen omfattar nu 25 poster.

Aktieférvaltningens omsattning av bérsak-
tier, métt som virdet av salda aktier i forhal-
lande till genomsnittligt portfoljvarde under
aret, r férhallandevis 14g. [ hela portfaljen
har omsittningen utgjort knappt 9% i ge-
nomsnitt under de senaste tre aren. Portfol-
jen av placeringsaktier har haft en hogre om-
sdttning, de senaste tre dren mellan 16 och
22%.




Verkstadsindustri
Skogsindustri

Aktieportfoljens virdetillvixt 1984

20

Kemisk industri

Industrivarden, procentandelar 1984-12-31
Borsen, procentandelar 1984-12-31
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Handelshanken &r Sveriges
nast storsta affarsbank och
sedan flera &r den mest 16n-
samma. Koncernens rorelse-
resultat steg 1984 med 2% till
1.956 Mkr. Utdelningen for
1984 foreslds bli oférandrad,
7:50 kr per aktie, pa grund av
"'utdelningsstoppet’’.
Innehavet av Handelshanks-
aktier ar Industrivérdens
storsta investering i annat &n
industriell verksamhet, FGr-
utom den intressanta kom-
plettering av portféljen, som
ett innehav i den ldnsammas-
te afférsbanken innebaér, sd ut-
gér bankrérelsens stabilitet
ach aktiens hdga direktav-
kastning andra goda skal for
placeringen.

Vid SHB:s penningmarknads-
bord gdrs dagligen avslut p&
miljardbelopp.

Aktieportfiljens
vérdetillvdxt 1984

Skogsindustri och kemisk in-
dustri svarar for en vasentligt
storre andel i Industrivardens
portfolj &4n pa borsen som hel-
het. Fastighets- och byggfé-
retag utgor déremot en myc-
ket mindre andel i var portfdl].
Innehavet av dotterbolagen
Gullfiber, JM och Fundament
forklarar varfor aktieforvalt-
ningens portfolj ar underrep-
resenterad i dessa branscher.
Det &r likasd naturligt att véra
placeringar i forvaltningsbo-
lag ar begransade.

1984 utvecklades "'véra”’
foretag i verkstadsindustri
sdmre dn bdrsens branschge-
nomsniit. ''Vara" skogsindu-
striforetag och framférallt
"'vara’ foretag i kemisk indu-
stri gick battre an borsge-
nomsnittet.

ASTRA

Astras produktprogram, som
omfattar hjart/karimedel, lo-
kalbeddvningsmedel, medel
mot sjukdomar i andnings-
vagarna, mot infektioner och
maot sjukdomar i centrala
nervsystemet samt mag/
tarmmedel, bygger pé synteti-
sering av aktiva, kemiska sub-
stanser. Den egna forsknings-
verksamheten &r bred, inten-
siv och har hittills varit mycket
framgéangsrik. Forséljningen
utomlands okar och utgdr nu
82% av koncernfakturering-
an.

Koncernens resultat dkade
1984 med 30% till 822 Mkr.
Utdelningen for 1984 foreslés
bli ofdrdndrad, 2:80 kr per ak-
tie, pa grund av “'utdelnings-
stoppet’’.

Astra-aktien har under de se-
naste 18 manaderna utveck-
lats sdmre &n index. VAr tilltro
till Astras férméga att utveckla
och marknadsféra nya prepa-
rat med god lIonsamhet moti-
verar en fortsatt betydande in-
vestering i aktien.

Virdet av aktieférvaltningens portfolj upp-
gick 1984.12.31 till 2.940 (3.336) Mkr. Portfol-
jens tio stdrsta poster och deras andel av tota-
Ia portféljvirdet liksom deras kursutveckling
1984 redovisas i tabell pa sid 4. Vardetillvax-
ten for akdeforvaltningens portfolj i jaimforel-
se med bérsen i dess helhet belyses ytterligare
i diagrammet pa sid. 10.

Under 1984 minskade virdet av aktieforvalt-
ningens portfélj av barsaktier, efter beaktan-
de av kop och férsiljningar, med 14%. Port-
foljens vardeutveckling styrs helt av de tunga
innehaven. Under 1984 utvecklades fem av
de tio stérsta posterna simre, i nagra fall be-
tydligt samre, dn totalindex. Med tanke pa
den langsiktiga inriktningen av Industrivér-
dens aktieférvalming bor indexjamfsrelser
limpligen avse lingre perioder. For aren
1980-1984 har virdet av aktieportféljen (se-
dan hinsyn tagits till kép och férséljningar)
6kat med 298% att jimfora med 282% for to-
talindex.

Det bokforda virdet av aktieférvaltningens
portfolj uppgick 1984.12.31 il 1.050 (805)
Mkr. Skillnaden mellan bokfért virde och
marknadsvirde var 1.890 Mkr. Portféljens
bokforda virde vid arsskiftet utgjorde 36
(24)% av aktiernas marknadsvirde.

Aktieforvaltningens resultat
Mottagna utdelningar ékade med 19% till 75
(63) Mkr. Virdet av erhallna inképsratter
sjonk till 5 (10) Mkr. Sammantaget 6kade des-
sa intidkter med 10%. Vinsten vid aktiefor-
siljningar blev netto 96 (84) Mkr och dérav
betingade skattekostnader 11 (4) Mkr, mot-
svarande 12 (5)% av vinsten pa férséljningar-
na. Forvaltningskostnaderna uppgick till 4
(4) Mkr eller 14 &ére per Industriviarden-aktie.
Férvaltningskostnaderna téicktes av det posi-
tiva rintenettot.

Omsittningen i Hindus uppgick till 72 (49)
Mkr och érets resultat blev en mindre forlust.
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Aktiefdrvaltningens rasultat

Mkr 1984 1983 1982
Industrivdrden
Utdelningar frdn bérsforetag 70,5 67,1 54,9
Réanteintdkter och

rantekostnader 3,6 4,9 5,0
Férvaltningskostnader - 33 708 3,1 68,9 - 3,6 b64
Vinster vid vardepappers-

forsaljningar, netto 37,6 70,9 40,9
Faktisk skatt vid

dessa forsaljningar - 1,6 4.4 - 1,9

36,1 66,5 39,0

Delus
Utdelningar fran bérsforetag 9,8 5,9 4,3
Rénteintdkter och

rantekostnader 0,6 0,1 Q,1
Forvaltningskostnader - 0,4 100 0,1 5,9 - 0,2 4,2
Vinster vid aktieforséljningar,

netto 57,9 2,0 8,9
Faktisk skatt vid

dessa forséljningar - 9,0 0 - 0,9

48,9 2,0 8,0

Hindus
Resultat av

vérdepappershandal - 2,1 3.7 0,7
Ranteintdkter och

réntekostnader - 0,9 0,3
Férvaltningskostnader - -2,1 0,3 2,6 - 0,1 0.9
Sammanlagt resultat fore

vinst vid aktieforsaljningar 78,7 77,3 61,5
Berdknad skatt - 0,2 = 2,2 - 1,2
Berdknat resultat fore vinst

vid aktieforsaljningar 78,5 75,1 60,3
Resultat per aktie, kronor 2:90 2:756 2:25
Berdknat resultat efter vinst

vid aktieforsaljningar 163,5 143,6 107,3
Resultat per aktie, inklusive

vinst vid aktiefdrséljningar,

kronor 6:05 5:30 4:00
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PLM

PLM:s verksamhet har under
senare ar koncentrerats till
tvd huvudomradden: forpack-
ningar i plat, glas och plast
samt avfallshantering. Kraftig
forbéattring av resultat och fi-
nansiell stallning har skapat
férutsattningar fér expansion
inom dessa ormrdden dar PLM
har hiég kompetens.
Resultatet steg 1984 med
37% till 210 Mkr, Utdelningen
for 1984 fdreslds bli 5:40 kr
per aktie. Den genomsnittliga
utdelningstillvéxten har dér-
med varit 12% per &r under de
senaste fem aren.
Framgangsrik produktutveck-
ling i férening med den inled-
da internationaliseringen har
gett PLM ett gynnsamt ut-
gangslage for framtiden. Det
har ocksd medfort att aktie-
kursen utvecklats battre &n in-
dex under de tva senaste
aren. Vi bedémer utsikterna
vara goda for en fortsatt posi-
tiv utveckling av bolaget.

PLM-Balls nya burkfabrik i
Vést-Berlin startade under
1984.

Aktieforvaltningens sammanlagda resultat
efter riintor, férvaltningskostnader och be-
riknad skatt, men fore vinster vid aktiefér-
siljningar, dkade med 5% till 79 (75) Mk,
motsvarande 2:90 (2:75) kr per Industrivar-
den-aktie. Med tillagg av vinsten efter skatt
vid aktieférsaljningar dkade resultatet till 164
(144) Mkr, motsvarande 6:05 (5:30) kr per ak-
tie. Resultatets sammansittning och fordel-
ning pa de aktiefdrvaltande bolagen framgar
av tabellen pé sid 12.

I utdelning till moderbolaget foér verksam-
hetsaret 1984 foreslas fran Delus 20,0 (10,0)
Mkr och frén Hindus 0 (0,3) Mkr.

Aktieforvaitningens rantabilitet
Aktieforvaltningens avkastning bestar dels
av mottagna utdelningar, dels av aktiernas wir-
destegring. Bade virdestegring som realiseras
genom forsiljning av aktier, vilka stigit i var-
de sedan de anskaffades, och virdestegringen
pé aktier, som behills i portfoljen, beaktas.
Avkastningen paverkas saledes med detta be-
traktelsesiitt av sivél realiserad som orealiserad
viirdestegring. Nir aktier sjunker i varde,
medriiknas bade realiserad forlust och oreali-
serad virdeminskning.

Aktieférvaltningens rintabilitet 4r med detta
synsitt inte beroende av om aktier som stigit
(eller sjunkit) i virde avyttras eller ej ett en-
skilt ar. Rintabiliteten ett visst ir berdknas
genom att mottagna utdelningar, som ar
skattefria i ett investmentbolag, dkas med
realiserad och orealiserad virdeforandring
under dret samt minskas med &rets forvalt-
ningskostnader och faktiska skattekostnader
forknippade med genomférda férsaljningar.
Beraknad skattekostnad pa den orealiserade
virdeférindringen beaktas ocksa.
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Berékning av aktieférvaltningens rintabilitet, Mkr 1984 1983 1982 1981

+ Mottagna utdelningar + B0+ 73 + 69 + 47

+ Aktieportfdliens marknadsvérde  * Realiserad vérdeféréndring’) - 36+ 61 + 14 + 15
per 1984.12.31 2.940

per 1983.12.31 3.336 T Orealiserad vardeforandring2) -448 +1.028 +752 +485

- Fdrvaltningskostnader - 4 - 4 - 4 - 3

- Latent skatteskuld 3) - Faktisk skattekostnad - 11 - 45003 0
per 1984.12.31 400

per 1983.12.31 605 + Berédknad skattekostnad +206 - 306 -162 - 68

= Eget kapital inkl vérdeférandringar = Resultat inkl vardeforéndringar -214 + 849 +656 +476

per 1984.12.31 2.540

per 1983.12.31 2,731  Genomsnitt for &ret 2.636 2.285 1.541 1.023
Nominell réintabilitet p4 eget kapital efter skatt, % =8+ 37 +43 w47
Inflationstakt under &ret, % - 8 - 89 - 9 - 12
Real réntabilitet p& eget kapital efter skatt, % - 16 + 28 + 34 + 35
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1} Motsvarar resultat, netto, vid aktie-
férsaljiningar med avdrag for tidigare
ars vardefdrandringar, vilka inrak-
nats i resultatet dessa 3r

?) Korrigerat for kop och fdrsaljningar

3) Beraknad till 14% 1984, 18% 1983,
14% 1882, 10% 1981 och 8%
1980

PROMOTION

Promotion &r ett *'blandat’”
investmentbolag. Portfoljen
av borsnoterade aktier hade
vid utgéingen av 1984 ett
vérde av narmare 1.100 Mkr.
De sex rorelsedrivande dotter-
bolagen &r i flertalet fall myc-
ket lbnsamma. Den genom-
gripande omstrukturering
som pagéttiflera &r bland dot-
terbolagen slutférs for ndrva-
rande.

Koncernens resultat steg
1984 med 21% till 1071 Mkr.
Utdelningen fér 1984 foreslas
bli oféréndrad, 7:20 kr per ak-
tie, pd grund av ''utdelnings-
stoppet’’.
Promotion-koncernens fi-
nansiella stdllning forbattra-
des kraftigt under 1984 och
ger nuutrymme for nya, stérre
investeringar. Koncernens ut-
vecklingsmajligheter och den
ldga vérderingen vid nuvaran-
de aktiekurs utgdr goda motiv
for placeringen,

Besam, ett av Promotions
mest framgdngsrika dotterbo-
lag, utvecklar och tillverkar
dorrautomatik.

SONESSON
Sonesson-koncernen &r en
ledningsmadssigt val samman-
héllen grupp av verkstadsin-
dustrier. Denna har sedan
1983 kompletterats genom
flera intressanta foretagsfor-
varv inom lakemedel och me-
dicinsk teknik. De senaste
arens resultattillvaxt har varit
imponerande.

Koncernens resultat okade
1984 med 68% till 373 Mkr.
Utdelningen for 1984 foreslds
bli 3:50 kr per aktie. Den ge-
nomsnittliga utdelningstill-
vaxten uppgar till 24% per ar
sedan 1980.

Industrivérdens Sonesson-ak-
tier har férvarvats under de se-
naste tre &ren. Kursutveck-
lingen har hittills varit ogynn-
sam. Utsikterna till fortsatt
god resultattillvaxt och [6n-
samhet genom skickligt om-
struktureringsarbete, frimst
inom de nyférvirvade bola-
gen, motiverar var investering

i aktien.

SAB/NIFE ar ledande inom
bromsutrustningar och hjul
for ralsbundna fordon.

Det salunda erhéllna resultatet sitts i relation
till det kapital som skapat resultatet. Aktie-
forvaltningens portfolj av borsaktier kan an-
ses vara finansierad med enbart eget kapital.
Aktieforvaltningens egna kapital ett visst ar
berzknas saledes som det genomsnittliga
marknadsvirdet av portféljen, minskat med
en latent skatteskuld motsvarande de skatte-
kostnader, som skulle ha utlésts om den orea-
liserade virdefériandringen hade tagits fram
genom férsiljningar under aret,

Berikningen av aktiefdrvaltningens rintabi-
litet f6r de senaste fyra dren framgar av tabell
pésid 14. Det ir viktigt papeka, att den salun-
da beriknade réintabiliteten bygger pé ett re-
sultat som till stérsta delen inte ar disponibelt.
Endast mottagna utdelningar och vardetill-
vixt som realiserats genom vinstgivande ak-
tieférsiljningar 4r tillgingliga och kan dispo-
neras av aktiedgarna. Likasd ar endast var-
deminskning som realiserats genom forlust-
bringande aktieforséljningar odterkallelig.

Bérsutvecklingen 1984 medforde for aktiefor-
valtningens portf6lj en betydande, orealise-
rad virdeminskning. Som foljd harav foll
rantabiliteten pA eget kapital efter skatt och
blev negativ, — 8%. Den genomsnittliga rin-
tabiliteten p# eget kapital under de fyra 4r vi
gjort dessa berdkningar, uppgar darmed till
30% efter skatt. Den grundar sig i stor ut-
strackning pa orealiserade vardeforindring-
ar.

Den salunda beriknade nominella rantabilite-
ten, minskad med inflationstakten, innebar
ett nirmevirde pa aktieforvaltningens reala
rintabilitet efter skatt. 1984 var inflationen
8% och den reala rintabiliteten foljaktligen
- 16%. Aktieférvaltningens genomsnittliga,
reala rantabilitet har ddrmed de senaste fyra
aren uppgatt till 20% efter skatt.
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Aktieforvaltningens portfolj

Antal

Portféljen totalt

Andel i % av

Industrivarden Delus Totalt Dagsvarde Mkr Aktiekapital Réstvarde
Borsbholag
Verkstadsindustri
Alfa-Laval B 84.000 10.000 94.000 18,1 0,6 0,0
ASEA A 138.000 45.000 183.000
B 12.000 5.000 17.000 200.000 53,1 0,6 0,5
Besam 33.600 8.400 42.000 5,9 3.1 3,1
Ericsson A 840.000 840.000
B 300.000 300.000 1.140.000 315,6 3,1 22,3
PLM A 1.075.000 1.075.000 144,1 14,7 19,0
SKF A 125.000 126.000
C 150.000 1560.000 275.000 47,5 1,0 1,0
Sonesson 582.000 582.000 97,2 4.0 4.0
Volvo A 706.400 706.400
B 413.600 413.600 1.120.000 235,8 1,4 2,5
Skogsindustri 917.3
SCA AB.116.000 44.000 5.160.000 701.,8 10,3 23,8
Optionsratter I 87.858 786 88.644
I 87.858 786 88.644 24,7
Kemisk industri 7288
AGA A 1.000.600 24.400 1.025.000 423.3 10,3 14,5
Astra 685.000 6865.000 167.,2 3,0 3,0
Metallindustri och bruk 580,5
Gunnebo 634.448 45552 680.000 59,2 39,1 39,3
Optionsratter 14.669 1.898 16.567 1,8
Ovrig industri Bl
Nokia 19.000 19.000 8,6 0,3 0,0
Programator B 50.000 50.000 5,8 1,2 0,2
Handelsféretag 144
Bergman & Beving B 139.000 139.000 34,3 5,8 3,6
Banker och farsédkringsbolag
Handelsbanken stam 795.000 55.000 850.000 160,7 2,7 3,2
SE-Banken B 113.000 86.000 205.000 12,9 0,2 0,2
Skandia 321.000 24.000 345.000 92,8 2,9 60 roster
Férvaltnings- och utvecklingsbolag 2E
Argentus A 55.334 55.334
B 129.666 129.666 185.000 11,5 3,1 9.1
Beijer A 470.000 470,000 53,1 3,6 3.5
Optionsrétter 94.000 94.000 2,7
Bords Invest | 289.334 46.666 336.000 71,2 24,0 24,0
Cardo 104.000 104.000 26,2 0,8 0.8
Geveko™) A 60.126
B 194.874 255.000 65,5 25,6 30,4
Promotion A 105.375 20.625 126.000
B 232.625 60.375 293.000 419,000 97,2 12,8 31,4
327,4
Diverse bolag 7.2
2.9356,0
Ovriga bolag
Penningmarknads-
méklarna PM A 30.000 30.000 4.8 14,3 26,7
Aktieforvaliningen totalt 2.939.8

*) aktierna dgs av JIMOR AB
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De rorelsedrivande dotterbolagen

Av Industrivarden-gruppens totala sub-
stansvarde vid Arsskiftet 1984/85, ca 3.900
Mkr, hinférde sig ca 1.100 Mkr eller 28% till
de rorelsedrivande dotterbolagen. Av moder-
bolagets utdelningsintiakter kom 1984 nér-
mare 40% fran dem. Dotterbolagen utgér
alltsd en visentlig del av verksamheten.

Industrivirden bérjade bygga ut koncernen
med dotterbolag under 1960- och 1970-talen.
Genom att komplettera aktiefdrvaltningen
med rorelsedrivande bolag som styrdes av
andra krafter in aktiemarknaden, kunde
riskspridningen och lénsamheten férbéttras.
Med tanke pé bygg-, byggmaterial- och fastig-
hetsmarknadernas férvintade utveckling var
det vid den tidpunkten naturligt att satsa pa
dessa branscher. Utfallet har bekriftat act be-
domningen var riktig. Ett stort och [énsamt
fastighetsbestind har kunnat byggas upp
med ett aktuellt marknadsviirde om ca 2.400
Mkr; hyresintdkterna uppgar 1985 dill ca 290
Mikr. Fastighetsbranschen erbjuder dven i
fortsittningen goda méjligheter for kompe-
tenta och idérika foretag.

Alla bygg- och byggmaterialféretag har un-
der 80-talet fatt anpassa sig till en férindrad
marknad; nybyggandet i alla former har min-
skat, vilket endast delvis kompenserats ge-
nom en ¢kad reparations- och ombyggnads-
verksamhet. Man kan i basta fall rikna med
oférindrade byggvolymer under éverblick-
bar framtid. Genom anpassning och nytink-
ande kan dock vilskétta fretag klara sigbra i
dessa branscher dven under nuvarande be-
tingelser. Detta framgér klart av véra dotter-
bolags redovisning av verksamheten under

1984.

1) Inkl. Knivsta S&gverk.

2] Resultat efter finansiella poster, P = R
minskat med i rasultatrakningen re- INDUS Innova.tlon A}_?), som &r Inf:lustrlvar
dovisad skattekostnad (justerad far dens organ for investeringar i teknik- och
skatlekonsekvenser av ev. exiraor- . . . N
dinéra poster) ach en berdknad framtidsorienterade mindre foretag har
skattekostnad motsvarande 50% . .. i
av nefiokav skaitensverkande bok- avslutat sitt férsta verksamhetsar. Bolagets
slutsdisposilionar. Minorilstsintres: investeringar ir [Angsiktiga; utvecklingen hit-
sen ar genomgaende beaktade. : .

3) Enligt farslag tills ar lovande.

Berdknat nettoresultat i JIMOR och de rorelse-

drivande dotterbolagen, Mkr 1984 1983 1982
JIMOR 1) - 70 1,6 - 5,8
JM-koncernen 24,7 22,2 22,0
Gullfiber-kancernen 40,8 21,8 20,9
Fundament-koncernen 9,8 8,1 5,9
Totalt beraknat nettoresultat 2) 68,3 53,7 43,0
Utdelning till Industrivérden 34,03 34,0 22,0
Berdknat nettoresultat, kr per aktie i Industrivarden 2:50 2:00 1:60

Dotterbolagen drivs som
sjalvstidindiga enheter

Inom Industrivirden-gruppen anviander vi
ogirna begreppet "koncern”, eftersom det
latt for tanken till foretag med nira produkt-
och marknadsmaissiga, organisatoriska och
finansiella samband. Fér oss #r det naturliga-
re att se dotterbolagen som enheter i en port-
folj av verksamheter. Dotterbolagen ér obe-
roende av varandra och i stor utstrickning
ocksa av Industrivirden. De har genomgden-
de en stark ekonomisk stillning och 4r dar-
igenom &ven finansiellt sjalvstindiga.

JIMOR
Industrivirdens dotterbolag, med undantag

av de aktieférvaltande, dgdes under 1984 av
JIMOR AB.

Innehavet i JM var praktisket taget oférandrat
och uppgick vid arets slut till 2.057.000
(2.071.000) aktier. Efter Arsskiftet har JIMOR
salt en stor post ]M-aktier. Dérefter uppgér
innehavet till 335.000 A-aktier och 1.057.000
B-aktier, motsvarande 32,7% av aktiekapita-
let och 50,3% av rastvirdet.

Under hésten sildes den av AB Knivsta Sag-
verk bedrivna sigverksrérelsen. Efter drsskif-
tet har IMOR avyttrat bolaget med kvarva-
rande skogs- och jordbruksfastigheter. JI-
MOR har under aret frin systerbolaget Delus
forvirvat 255.000 aktier i AB Geveko och i
barjan av 1985 till Fastighets AB Fundament
dverlatit hela sitt aktieinnehav { Gullfiber AB
(motsvarande 55% av kapital och réster). JI-
MOR ir fr o m 1985.01.01 inte langre rorel-

sedrivande utan ett férvaltningsbolag.

JIMOR:s resultat for 1984 har péverkats av
ovannamnda transaktioner och ar darfor
inte jamférbart med féregiende ars. Efter fi-
nansiella intikter och kostnader redovisas ett
resultat om 2,9 (16,7) Mkr. Hiri ingér utdel-
ningar fran dotterbolag med 16,9 (13,6) Mkr.
Bland extraordinara poster ingér koncernbi-
drag frin Fundament om 15,0 (14,0) Mkr. Re-
sultatet efter extraordinira poster och bok-
slutsdispositioner blev 15,8 (47,8) Mkr och
arets vinst 9,3 (34,3) Mkr. I utdelning till In-
dustriviirden for 1984 har foreslagits 34,0
(34,0) Mkr.

Det beraknade nettoresultatet for IMOR
och de rérelsedrivande dotterbolagen (efter
avdrag for minoritetsintressen) uppgick en-
ligt vidstdende tabell till 68,3 (53,7) Mkr, vil-
ket motsvarar kr 2:50 (2:-) per aktie i Indu-
striviarden.
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JM-koncernen

Byggmarknaden under 1984 kinneteckna-
des av att nyproduktionen fortsatte att
minska, sirskilt inom bostadssektorn. Repa-
rations- och ombyggnadssektorn tkade, men
i avtagande takt. Totalt torde byggnadsverk-
samheten i landet ha minskat med 0,5% i vo-
lym under fjolaret.

I denna marknad ¢kade JM sin byggproduk-
tion, mitt i volym, med 7%. Virdemissigt
6kade produktionen med 16% till 1.827
(1.577) Mkr. Orderingangen var god och
uppgick till 2.044 (1.543) Mkr. JM:s goda ut-
veckling forklaras bland annat av att bygg-
verksamheten har sin tyngdpunkt i Stock-
holms-omrédet, dir marknaden ér livligare
an i dvriga landet och JM:s marknadsposi-
tion &r sarskilt vil etablerad.

En annan forklaring dr JM:s ambition att er-
bjuda nya produkter anpassade till kunder-
nas dnskemal. JM:s Fribygge i Uppsala, fir-
digt 1983, brét isen for ett bostadsbyggande

med avsteg frin géngse byggnormer. Fribyg-
gets principer, som medfér ligre kostnader
for de boende, har vidareutvecklats och erfa-
renheterna dverforts till bl a smahusbyggan-
det. Ett sidant smahusprojekt genomfors nu i
Sigtuna kommun. En annan JM-specialitet
ar att bygga bostadsrittshus med totalansvar
for projektering, finansiering och byggande.
JM fér ofta uppdraget att dven forvalta den
fardiga fastigheten for bostadsrittsforening-
ens rikning. JM har under iren 1980—1984
byggt 2.750 bostadsrattslagenheter enligt sa-
dana uppgorelser.

JM leder utvecklingen av ny teknik for att gla-
sa in girdar i bostadsomraden, gangstrak i af-
farscentra och kommunikationsytor i stérre
kontorskomplex. Sidana lésningar 4r energi-
besparande samtidigt som de ger bittre kom-
fort och trivsammare miljs. Under 1984 gjor-
des en sadan inglasning av Skirholmens
Centrum.

Genom férvarvet av NPL-
Gruppen AB uttkades JM:s
fastighetsforvaltning 1984
med bla flera moderna och
flexibla industrifastigheter
(bilden dverst till hoger).

Byggproduktionen spanner
dver manga omraden: indu-
stri, bostader (med tyngd-
punkt pa totaluppdrag fér bo-
stadsréttsforeningar), anlagg-
ningsarbeten som broar mm.
Inglasning av gardar och af-
farscentra &r en annan JM-
specialitet.

Bilderna visar exempel pé den
mangskiftande produktionen.

%
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Koncernens resultatrdkning (i sammandrag), Mkr 1984 1983 l'énér Kr
Fakturering av resultatavraknade arbeten 1.671,4 1.660,0

Produkticns- och administrationskostnader -1.628,6 -1.5628,3

Avskrivningar enligt plan - 19,5 - 141

Réantenetto och kursfarluster 16,6 16,6

Byggrdrelsens resultat 39,9 36,2 |
Exploateringsfastigheternas resultat - 7.3 = 6,8 yy = 1 E 1 3
Hyresintakter 153,6 134,8

Driftskostnader och avskrivningar enligt plan - 51,1 - 440 ! : L
Réntenetto - 59,7 - 538 80 81 82 . 83 B4
Hyreshusavgifter s 4,3 = 3,0 == Resultat per akiiz, kr
Fastighetsférvaltningens resultat 38,4 34,2 : ?Aisruitat SAter fiAnisiele pontAr
Resultat efter finansiella intdkter och kostnader 71,0 63,6

Bokslutsdispositioner, netto - 42,8 - 354

Resultat fére skatt 28,2 28,2

Skatt - 9,2 - 10,1

Koncernens arsvinst 19,0 18,1

Koncernens balansrikning (i sammandrag), Mkr 1984.12.31 1983.12.31 i)
Omséttningstillgdngar 593,1 597,7 \
Férvaltningsfastigheter 1.285,7 695,8 - 36
Tomtmark och exploateringsfastigheter 171,6 138,65 \

Aktier och andelar 74,9 2,4

Fordringar (inklusive spérrkonto i Riksbanken) 81,6 56,6 \

Maskiner och inventarier 64,9 53,3 12
Fastigheter 30,3 23,3

Summa tillgdngar 2.3021 1.566,6

Kortfristiga skulder 416,0 339,3 B0 81 82 83 84
Pagaende arbeten 100.2 112.0 Rantabilitet p& eget kapital efter skatt
Lan i forvaltnings- och exploateringsfastigheter 768,0 571,8 == ulan besktande av vardeforand-
Langfristiga skulder 460 3 212 6 ringar i forvaltningsfastigheter
Obeskattade reserver 2 186,9 #= med beaktande av vardef6rand-
Beskattat eget kapital agg’g 144’0 ringar i férvaltningsfastigheter
Summa skulder och eget kapital 2.3021 1.566,6
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Stabiliteten i JM:s bygenadsverksamhet for-
klaras till stor del av koncernens innehav av
tomtmark och exploateringsfastigheter. Des-
sa drar betydande 4arliga kostnader, som
emellertid ar val motiverade genom det tillfls-
de av intressanta byggobjekt, ofta for egen
forvaltning, som markinnehavet ger upphov
till. Som exempel forvirvade JM under bér-
jan av 1985 genom en bytesaffar tomtratter
for kontorsbebyggelse i ett mycket attraktivt
lage vid Sergels torg. Flera intressanta bygg-
projekt pa egen mark i Stockholms-omradet
beriknas mogna fram under de nédrmaste
dren.

JM:s fastighetsforvaltning omfattade vid ut-
gingen av 1984 fastigheter med ett bedomt
marknadsvérde av 1.885 (1.180) Mkr. Arshy-
rorna uppgick 1984 till 154 Mkr. Genom fér-
virv 1 december 1984 av samtliga aktier i
NPL-Gruppen AB tillférdes J]M-koncernen
ett intressant fastighetsbestand, koncentre-
rat till de tre storstadsomridena och innehal-

lande i huvudsak lokaler for industri, handel
och kontor. NPL-fastigheterna har bedémts
ha ett marknadsvirde av 590 Mkr. Arshyran
for 1984 var 65 Mkr men férvaltningsresulta-
tet har ej paverkat JM-koncernens resultat
for 1984. Fastigheterna ér i utmarke skick och
uthyrningsliget ir gott. Det forvirvade bola-
get har dndrat namn till JM Industrifastighe-
ter AB.

JM &r nu ett av borsens storsta fastighetsfor-
valtande bolag. Investeringarna fortsatter
genom att ]M bygger fastigheter for egen
forvaltning. Under 1984 uppgick sidana
investeringar till 100 (74) Mkr.

Hyresintikterna beriknas 1985 uppgi till
230-240 Mkr och det redovisade férvaltnings-
resultatet kommer att stiga. Hartill kommer
fastigheternas virdestegring som 1984 kan
beriknas ha varit 66 Mkr, motsvarande 18
kronor per JM-aktie fére nyemissionen efter
20% beraknad, latent skatt.

JM-koncernens firvaltningsfastigheter 1984.12.31

Byggnads- Tax.- Hyres-
Fastighet Beldgenhet Hyresgdster ar varde intdkter
Mkr 1984
Mkr
Stettin Stockholm, SAMAB mfl 1981/
Gérdet 1982 108 26,6
Taby Centrum Taby Domus, Metro, NK,
Systembolaget mfl 1968 83 23,3
Hallunda Centrum Botkyrka Domus, Metro, H&M, 1970/
Landstinget mfi 1981 45 21,0
Tegen Solna Arbetsmarknadsstyrelsen mfl 1974 84 18,8
Torsken Stockhaolm, NK, Bankféreningen, 1972/
City Sundsvallsbanken, 1973
SFmfl 1984 55 15,1
Fiarilen Sodertalje Landstinget, Posten mfl 1980 32 6,5
Kryssaren 8 Sédertélje Saab-Scania, Thomee 1976 25 6,5
Holar Stockholm,
Kista IBM, Fina 1982 9 4.8
Verkstaden Lund Alfa-Laval 1972/
1982 14 4.5
Kajan 37 Malmo KemaNobel, Ljungmans 1981 5 41
Isbrytaren 1 Sodertélje Saab-Scania 1976 15 4.0
Bottd 5 Malmd Olson & Wright mfl 1964/
1980 8 3.7
Segersby 1 Stockholm,
Botkyrka Becker 1976 15 3,8
Paradiset Stockholm, SHB, Noack,
Kungsholmen Bankgirot m fl 1970 21 3.5
Skultuna 3 Stockholm,
Spanga BE-JO 1972 12 8.2
Yrket 3 Solna Kylmateriel 1978 18 3,2
Rdda Bodarna Ystad Wilh. Sonesson 1981 5 3,1
Kaniken Uppsala Sv. Lokalradio, SF mfl 1983/
) 1984 24 3,1
Ovriga fastigheter 207 59,9*)
Totalt 785 218,5%*)
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*) Tidigare NPL-fastigheter
ingdr med 33,4 Mkr

**) Tidigare NPL-fastigheter
ingdr med 65,1 Mkr

Gulifiber-koncernen

Gullfiber-koncernens snabba utveckling un-
der de senaste tio &ren har ett nira samband
med den hoga aktiviteten inom byggsektorn
fram till 1980 och det stora behov av energi-
besparande insatser, som féljde i de stigande
energikostnadernas spar. Gullfibers strategi i
detta skede var att i forsta hand tillgodose ef-
terfrigan pa isoleringsmaterial och bibehailla
sin andel av den snabbt viixande markna-
den. Under de senaste dren har emellertid
isoleringsmarknaden férvandlats fran ett till-
vixtornrade till en mogen marknad. I flertalet
europeiska lander har man problem med
overkapacitet i tillverkningsledet.

Den snabba marknadsfériandringen har
medfért att Gullfiber-koncernen omprévat
sin strategi. Det har inneburit bade omfattan-
de och smértsamma anpassningsatgarder
och en samtidig satsning pé nya tillvixtmark-
nader for koncernen: hérselvardsprodukter,
annan personlig skyddsutrustning samt
akustik- och interiérprodukter. Inom dessa
affarsomraden har det varit majligt att ut-
nyttja marknadstillvixten under den senaste
femarsperioden fér att vinna betydande
marknadsandelar sivil i Sverige som i ett fler-
tal andra lander.

skatt

Koncernens resultatrdkning (i sammandrag), Mkr 1984 1983
Fakturerad férséljning {och &vriga intakter) 1.195,8 1.081.,4
Tillverknings-, forsdljnings- cch administrationskostnader -1.020,0 - 9455
Rérelseresultat fére avskrivningar 175,8 135,9
z Avskrivningar enligt plan - 52,5 - 61.8
| | | Rérelseresultat efter avskrivningar 123,3 74,1
1 { Finansiella intdkter och kostnader, netto = 1.9 - 9.1
| 1] ] Resultat efter finansiella intékter och kostnader 121,4 65,0
80 81 B2 83 84 Extraordindra intakter 1.1 -
= ReSUltﬂé.DET aktietférek Extraordinéra kostnader - 371 =
t 8 4 r ..
exiraordinara prjus < Resultat fére bokslutsdispositioner och skatt 85,4 65,0
== Resultat per aktie efter
extraordindra poster, kr Bokslutsdispositioner, netto - 46,7 - 22,8
| Resultat efter finansiella Resultat fire skatt 38,7 42,2
poster, Mkr
Skatt - 19,6 - 14,0
Koncernens arsvinst 19,1 28,2
% Koncernens balansrdkning (i sammandrag), Mkr 1984.12.31 1983.12.31
24
/ Kassa och bank 286,0 2371
18 Fordringar 204,0 192.8
/ Varulager 126,3 108.7
A 12 Summa omséttningstiligdngar 616,3 538,86
\/ Fordringar (inklusive spérrkonto i Riksbanken) 17,8 9,1
6 Maskiner och inventarier 178,1 218,2
Fastigheter 1934 201,17
S 2] ingstillgd 389,3 428,4
50 B 85 63 B4 umma a_nla-ggnrngs lgdngar 5570
. 2 Summa tillgdngar _1.005,6 __967.0
Réantabilitet p& eget kapital efter
Kortfristiga skulder 3131 266,4
Langfristiga skulder 173.8 233.8
Obeskattade reserver 328,2 281.6
Beskattat eget kapital 190,5 185,2
Summa skulder och eget kapital _1.005,6 __967.0
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Koncernens struktur har paverkats visent-
ligt av strategibytet, vilket framgar av omsitt-
ningens férdelning pa olika typer av produk-
ter/marknader:

1984 1980
Mkr %  Mkr %
Mogna marknader 760 68 810 84
Tillvéxtmarknader 290 26 130 13
"'Spjutspetsar’” 656 6 30 3
1.1151) a70

1) Exkl. Swedeboard-foretagen som tillkommit
och ater avyttrats.

Som "spjutspetsar” betecknas affarsomraden
som befinner sig pa utvecklingsstadiet och
dar verksamheten drivs inom koncernens ut-
vecklingsbolag, Gedevelop. Tillvaxtmarkna-
derna representeras av Bilsom- och Gullfiber
Akustikféretagen.

De olika verksamhetsomradenas andel av
koncernresultatet har ocksa dndrats mycket
patagligt. Moderbolaget, som praktiske taget
ar identiskt med Isolerdivisionen, svarade
1980 f&r 70% av koncernens resultat medan
andelen 1984 var nigot ver 50%. Ett mél for
den fortsatta utvecklingen av koncernen &r
att inom de ndrmaste dren uppna ett lige, dir
50% av omsittningen kommer frin isole-
ringssektorn samtidigt som nuvarande dill-
vaxtprodukter och nya affirsomraden vuxit
s& snabbt att de ocksa svarar fér 50%.
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Den nya strategiska inriktningen har med-
fort att koncernen star vil rustad i manga av-
seenden. Négra av de viktigaste styrkefakto-
rerna for framtiden 4r:

— Koncernens foretag ér vil etablerade pa
sina huvudmarknader genom moderbola-
gets heltickande nit av terforsiljare och
dotterbolagens egna f6rsiljningsbolag i de
viktigaste industrilinderna.

— Kapacitetsanpassningen till den l3ga niva
pa byggverksamheten i Sverige, som kan
véntas bli bestdende under ett anral ar,
kommer i huvudsak att bli slutférd under
1985. Produktivitet och kostnadseffektivi-
tet bibehalls genom dessa atgirder pa en
hég niva.

— Bredden pé de etablerade affarsomradena
okar i rask takt genom introduktion av nya
produkter fér t ex personlig skyddsutrust-
ning, medicinska 4ndamal, inredning av
olika arbetsmiljoer och av lokaler med spe-
ciella funktionskrav.

— Organisationen har divisionaliserats och 4r
vil anpassad till koncernens framtida verk-
samhet.

— En stark ekonomisk stillning och positivt
kassaflode ger stor finansiell rorelsefrihet.

Gullfiber Akustik hade stora
framgéngar 1984. Nya pro-
dukter for ljudkomfort, tex in-
nertak for olika miljéer, fordes
ut pa marknaden. {bilderna till
vanster).

Aven Bilsom intraducerade

flera nya produkter fér skydd
av hdrsel och syn med mycket
gott resultat. {(bilden i mitten)

De traditionella isoleringspro-
dukterna forbattras sténdigt
och kompletteras med nya va-
rianter, tex blasull for tilldggs-
isolering i ldre hus (bilden
overst till hoger).

Gullfibers utvecklingsbolag,
Gedevelop, séljer avancerade
flddesmatare dver hela vérl-
den. (bilden i mitten, till ho-
ger)

=3
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INDUS Innovation

I slutet av 1983 beslét Industrivarden att ut-
veckla en ny verksamhetsgren innebérande
langsiktiga investeringar i sma och medelsto-
ra foretag, For detta andamal bildades IN-
DUS Innovation med uppgift att halla kon-
takt med smaforetagssekrorn, arbeta fram
och avtala om nya engagemang samt direfter
forvalta investeringarna. Verksamheten or-
ganiserades under 1984 i fastare former.

INDUS Innovation vill medverka till en
langsiktig utveckling av féretagen. Malsatt-
ningen skall vara att dessa pa 3—6 érs sikt skall
kunna ga vidare av egen kraft. Avkastningen
pa investeringarna utgérs friimst av den lang-
siktiga vardetillvaxten vilket innebar att de
bolag, som INDUS Innovation engagerar sig
i, skall vara inriktade pa en bérsintroduk-
tion.

Till INDUS Innovations férfogande har i for-
sta omgangen stillts en investeringsram pd 25
Mkr. Avsikten ér att anvinda dessa resurser
for minoritetsengagemang i 6-8 foretag: De
hittills gjorda 4 investeringarna uppgar till
17,6 Mkr. Investeringarna bér om méjligt ha
teknologiska eller marknadsmassiga sam-
band och gors i féretag som redan har fardig-
utvecklade och pd marknaden introducerade
produkter. Med de initialinvesteringar som
gjorts betyder detta att intresset i forsta hand
ar inriktat mot elekeronik, styr- och reglertek-
nik samt angransande omraden men &ven
andra branscher med anknytning till Indu-
strivirdens intressen kan komma ifraga.

INDUS Innovations engagemang
Teknikinvest, som ér ett s k venture capital-bo-
lag, bildades 1983 av Industrivérden, Cardo,
Investeringsbanken, Trygghetsridet och
Svenska Uppfinnareféreningen under med-
verkan av Handelsbanken. Bolaget har till
huvudsaklig uppgift att som partner till upp-
finnare och innovatérer engagera sig i deras
projekt savil finansiellt som management-
massigt for att utveckla idéerna till kommer-
siellt gAngbara produkrer.

Teknikinvest &r under uppbyggnad. Under
aret fattade dgarna beslut om att utdka den fi-
nansiella ramen och bolaget disponerar nu ca
16 Mkr for investeringar. Harav har ca 12
Mkr utnyttjats genom att Teknikinvest gatt
in som deligare i nio foretag. Tillgdngen pa
intressanta projekt dr god. INDUS Innova-
tions andel i Teknikinvest ar 38%.
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Cosmotron, som startade 1981, har hog kom-
petens nir det giller konstruktion och till-
verkning av hybridkretsar baserade pa tjock-
filmsteknik. Under 1984 har bolaget flyttat in
i nya andamaélsenliga lokaler och genom in-
vesteringar i bl a robotar lagt grunden fér en
hégautomatiserad och effektiv produktion.

Bolaget levererar egna produkter och kompo-
nenter till bl a Televerket och ADT-koncer-
nen, ett av USA:s storsta foretag nér det gil-
ler avancerade siakerhetssystem. Bolaget 4r
dven underleverantor till RIFA. Omsétt-
ningen under 1984 var drygt 9 Mkr, och re-
sultatet fore dispositioner och skatt uppgick
¢ill 0,1 Mkr. Arets resultat har belastats med
avsevirda kostnader av investeringskarak-
tir. INDUS Innovations andel i bolaget (efter
konvertering av skuldebrev) uppgar till 18%.

INOR arbetar inom omradena mét-, styr-och
reglerteknik. Man marknadsfor bade egenut-
vecklade produkter och agenturprodukter,

t ex processdatorer. Programmet omspénner
savil enstaka komponenter som kompletta
system, baserade pé avancerad mikroelektro-
nik. Kundkretsen finns inom alla slag av pro-
cessindustri.

Omsittingen uppgick 1984 till 45 Mkr och
beriknas 1985 6ka till drygt 60 Mkr. Resulta-
tet fore dispositioner och skatt uppgick under
1984 till 0,4 Mkr. Effektivitetsférbattrande
atgarder beraknas medféra en avsevird resul-
tatdkning under 1985. INDUS Innovations
andel i INOR motsvarar 25% av réstvirdet
och 43% av aktiekapitalet.

Dustcontrol International AB. 1 borjan av 1985
har INDUS Innovation genom férvirv och
nyteckning av aktier blivit deldgare i Dust-
control International med en andel motsva-
rande 27% av aktiekapitalet och 10% av rost-
virdet.

Foretaget utvecklar och marknadsfér pro-
dukter och system for luftrening inom bygg-
nadsverksamhet och industri. Produktsorti-
mentet bestr av patenterade stoftavskiljare
och punktutsugningssystem. Av forsilj-
ningen gar 50% pé export. Man har egna dot-
terbolag i Visttyskland, Frankrike, Schweiz
och Osterrike samt agenter i flera andra lan-
der. Dustcontrol hade under 1984 en omsiitt-
ning pa 30 Mkr och redovisade ett resultat
fore dispositioner och skatt pa ca 2 Mkr.

Teknikinvest har investerat i
Bohlin Reologi AB (forskarbyn
Ideon, Lund) som utvecklat
avancerade instrument {or
matning av materialers flyt-
egenskaper. (Bilden dverst till
hoger.)

Cosmotrons tjockfilmshybri-
der bildar basen for ett pro-
gram av avancerade elek-
tronikprodukter, framst
matenheter for avkanning av
vibrationer. {Bilderna till véns-
ter.)

INOR har lanserat en ny gene-
ration matvardesomvandlare.
Dessa ar mycket anpass-
ningsbara fdr olika matuppgit-
ter och av hog kvalitet. INOR
kan rakna varldens ledande
processindustrier till sin kund-
krets. (Bilden i mitten till hd-
ger.)

Dustcontrol utvecklar och
marknadsfor totala system for
en ren arbetsmiljd, alltifrdn
sma mobila stoftavskiljare till
stora stationdra punktutsug-
ningssystem. {Bilden nedtill
till héger.)
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Fundament-koncernen Dotterbolagens rantabilitet

Fastighetsbestandet bestar av tva fastigheter i
Solna och en i Sédertilje. Fastigheterna ar i
mycket gott skick och innehéller huvudsakli-
gen kontor och butiker. Hyresintakterna
uppgick till 52,6 Mkr och férdelar sig med
93% pa kommersiella lokaler, 2% pa bostader
och 5% pa garageplatser. Hyresnivén ér kon-
kurrenskraftig. Fastigheterna har enligt ex-

tern vardering ett marknadsvirde av 518 Mkr.

Tva obebyggda tomter och ett helidgt dotter-
bolag, som de senaste aren icke drivit rorelse,
har sélts. Dérvid uppkom realisationsvinster
om 6,1 Mkr. I bérjan av 1985 forvarvade Fun-
dament JIMOR:s hela innehav av aktier i
Gullfiber AB.

Fundament ir Industrivirdens enda helsg-
da, rérelsedrivande dotterbolag av betydelse.
Bolagets vinster kan disponeras inom kon-
cernen och den aktuella finansiella plane-
ringen férutsitter att denna méjlighet utnytt-
jas. En sddan prioritering utesluter inte att
Fundament kan komma att expandera ge-
nom forviry av attraktiva fastipheter.

Moderna kontor dominerar
Fundaments fastighetsbes-
ténd.

Réntabiliteten pa eget kapital i aktieforvalt-
ningen har redovisats pa sid 13-16. Fér en ak-
tiedgare i Industrivirden dr forrintningen av
det egna kapitalet i de storre, rorelsedrivande
dotterbolagen likasa av stort intresse, I tva av
dessa har, liksom i aktieférvaltningen, oreali-
serade vérdeférindringar avgdrande betydelse:
virdedkningen pa innehaven av forvalt-
ningsfastigheter i ]M och Fundament.

Virdetillvixten i férvaltningsfastigheter for-
klaras framst av hojda hyresintikter. Dessa
kan stiga som f6ljd av att t ex efterfrigan pa
lokaler ékar eller inflationen héjer index-
bundna hyror. Fastigheter kan givetvis ocksa
minska i virde genom sjunkande kommer-
siell attraktivitet hos abjektet, allmant lagre
efterfrigan pa lokaler eller ¢kade kostnader
och pélagor.

Virdedkningen pa forvaltningsfastigheter,
efter avdrag for skatt, medriknas hir i resul-
tat och rintabilitet pa eget kapital i JM och
Fundament. I Gullfiber utgér daremot det re-
dovisade resultatet, satt i relation till redovi-

sat kapital, verksamhetens hela avkastning.

Tabellen nedan visar férrantningen av eget
kapital efter skatt i de tre dotterbolagskoncer-
nerna JM, Fundament och Gullfiber de se-
naste tre verksamhetséren. (Berikningsme-
todiken framgér av kommentaren till tabel-
len.)

Den nominella rantabiliteten pa eget kapital
efter skatt 1984 var oférandrad for JM-kon-
cernen med 13% och vasentligt hagre an 1983
for bade Fundament- och Gullfiber-koncer-
nerna: 24 respektive 22%. [ Fundamentkon-
cernen skapar forvaltningsfastigheternas
orealiserade virdedkning storre delen av den
uppnédda rantabiliteten och i JM-koncernen
svarar sadan vardedkning for drygt halften
av rintabiliteten. I Gullfiber-koncernen in-
nehaller rdntabiliteten inga orealiserade vir-
deférandringar men niddde likval 1984 en
mycket tillfredsstéllande niva.

De tre dotterbolagskoncernernas reala rinta-
bilitet efter skatt, beriknad som nominell
rintabilitet minskad med inflationstakten re-
spektive &r, har inneburit fullt tillfredsstal-
lande riskersittning under de senaste dren.

Koncernens resultatrdkning (i sammandrag), Mkr 1984 1983
Nominell och real ridntabilitet JM-koncernen Fundament-koncernen Gullfiber-koncernen
Hyres- och andra intakter 52,6 48,3 Mkr 1984 1983 1982 1984 1983 1982 1984 1983 1982
Drifts- och administrationskostnader -13,6 -12,0 5 e
& i _ 1. Beskattat eget kapital 141 133 53 50 48 188 176 140
Horelseresultatddre svskriyniagar 5] 463 2. 50% av obeskattade reserver 104 85 71 4 1 1 1572 [ T oV
Avskrivningar enligt plan - 4,1 - 41 i ., .
3. Vrdereserv forvaltnings-
Rérelseresultat efter avskrivningar 35,0 32,2 fastigheter (medelvérde) 529 464 371 276 225 195
Rénteintakter 5,2 4.5 - latent skatteskuld -106 423 -93 371 -75 296 -55 221 -45 180 -39 166
Rantekostnader -20,7 -20,5 .
] ' | N 4. Justerat eget kapital, (medel-
Resuitat efter finansiella poster 19,5 16,2 80 81 82 83 84 vérde) inkl vérdereserv 763 597 500 278 231 205 340 311 274
Lamnat Ifo.l.'\celrnlzjldrag -15,0 -14,0 mm Resultat per aktie fére 5. Resuliat efter finan-
Extraordinéra intékter/kostnader, netto 4,9 - 1.2 extraordindra poster, kr siella poster 71 64 51 20 16 13 121 65 90
Resultat fére bokslutsdispositioner och skatt 9,4 1,0 == Resultat per aktie efter 6. Foraéndring i vardereserven 76 54 132 72 31 27
Bokslutsdispositioner - 1,7 - — extraordinéra p‘OS‘er: kr 7. Skattekostnad
Skatt - 4,3 - 1.0 Rﬁ(sultat efter finansiella poster, — redovisad -9 -10 = g i 1 = _24 -14 -43
" 5 :
Kotidhifiens Sisdina 3,4 B — b"erj':lkna‘d (pé bokslutsdisp.) -21 -18 -10 -6 7 - b -23 -11 -19
— férandring i latent skatte-
skuld -15 -45 -11 -39 -26 -4 -14 -24 -6 -14 - 5 -11 -47 -2h -62
Koncernens balansrikning (i sammandrag), Mkr 1984.12.31 1983.12.31 % 8. Resultat, inkl virdefdrand-
24 ringar, efter skatt 102 79 138 68 33 29 74 40 28
Kassa och bank 17.4 1.9 9. Nominell rantabilitet pa eget
Fordringar pé koncernbolag 26,7 - 18 kapital rad 8 3
Ovriga fordringar 0,8 20,2 e ot x 100{ ,% 13 13 28 24 14 14 22 13 10
Summa omséttningstillgangar 44,9 22,1 12 10. Inflationstakt under &ret, % -8 -9 -9 -8 -9 -9 -8 -9 -9
Inventarier 0,4 0,4 11. Real rantabilitet pa eget
Kontorsfastigheter 183,2 186.4 6 kapital efter skatt, % 5 4 19 16 5 5 14 4 1
Mark 22,9 25,8 = a” 3 Rt
S s . . R ———— Beskattat eget kapital, inkl &rets resultat, har dkats med 50% av rad for skattekonsekvenser av eventuella extraordindra poster) och
Hmma aniaganingstiligangar —208.3 —2125 80 81 82 83 B84 obeskattade reserver. Kapitalet i JM och Fundament har dven okats  berdknad skattekostnad, motsvarande 50% av nettot av skattepa-
Summa tillgdngar 251,4 234,7 Rantabilitet pa eget kapital efter skatt med en vérdereserv i forvaltningsfastigheter, motsvarande skillna-  verkande bokslutsdispositioner. Resultaten fér JM och Fundamt_e_nt
Kortfristiga skulder 272 25.2 == tan beaktande av vérdefdrand- den njeilan forsiktigt uppskattade markn'adsvéirde_n och redo__visade har tkats med &rets férdndring av vardereserven efter avdrag for
Langfristiga skulder 172'2 162.7 ringar i férvaltningsfastigheter restvirden {efter ackumulerade avskrivningar enligt plan). Virdere-  latent skatt.
3 . T ; ) :
Obeskattade reserver 4,5 2.8 = med bga%’:!_ktar;tdg av P/artc.iego:aend- IR M ] S S T i RS e S T 0, Rantabiliteten har berdknats pa medeltalet av eget kapital enligt
Beskattat eget kapital 47,5 44,0 Fngerl tneiningslasiael: Resultatet efter avskrivningar enligt plan och finansiella poster har  ovan.
Summa skulder och eget kapital 251,4 234 7 rinskats med i resultatrdkningen redovisad skattekostnad (juste-
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Industrivarden-koncernen

Uppgifter om koncernen

Redogérelsen pa sid 4-28 samt moderbola-
gets och koncernens resultat- och balans-
rakningar jamte finansieringsanalyser pa sid
29-34 med kommentarer pa sid 35-38 utgdr
styrelsens och verkstallande direktorens ars-
redovisning fér Industrivirden-koncernens

verksamhet under 1984.

Koncernens fakturerade forsiljning och évri-
ga intikter av rorelse uppgick till 3.184 (2.947)
Mkr. Resultatet efter finansiella poster blev
275 (224) Mkr och fore bokslutsdispositioner
och skatt 314 (332) Mkr.

Medelantalet anstillda i koncernen var 5.275
(5.014). Léner och ersattningar redovisas i
not 23 i bokslutskommentaren.

Emissioner under 1984

Industrivirden emitterade under maj—juni
ett 7% obligationslan med avskiljbara op-
tionsbevis, vilka berittigar till teckning av
nya aktier i bolaget intill utgdngen av augusti
1991, Lanebeloppet var 180,5 Mkr. Lanet
blev fulltecknat och lanevalutan kom bolaget
tillhanda den 1 september. Fullt utnyttjande
av optionsritterna innebér att antalet aktier
och bolagets aktiekapital &kar med ca 8%.

Enligt beslut vid bolagsstarnman har en fond-
emission 1:1 genomférts under aret, Akticka-
pitalet férdubblades harigenom fran 270,7 till
541,4 Mkr och antalet aktier dkade fran
13.535.604 till 27.071.208,
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Forslag till vinstdisposition

Koncernens fria egna kapital uppgér till 458,7
Mkr. Hirav atgar 2,5 Mkr for overforing till
bundet kapital.

Till bolagsstammans forfogande star foljande
vinstmedel:

Balanserade vinstmedel 179,7 Mkr
Arets vinst 146,2 Mkr
3259 Mkr

Styrelsen och verkstillande direktéren fore-
slar att vinstmedlen disponeras pa foljande
satt:

Till aktieagarna utdelas kr 3:40

per aktie eller sammanlagt 92,3 Mkr
i ny riakning dverféres 233,6 Mkr
325,9 Mkr

Stockholm den 25 mars 1985

Tore Browaldh

John Mattson Stig Ramel Bo Rydin
Anders Wall Jan Wallander Olof Wirstrom
Per Lindber

Verkstillande direkror

Vir revisionsberittelse betriaffande denna
arsredovisning och koncernredovisning har avgivits

den 17 april 1985.

Bertil Edlund Si%'vard Heurlin
Au

Auktoriserad revisor toriserad revisor

Moderbolagets resultatrakning

Mkr 1984

1983

Utdelning pd aktier i
dotterbolag 44,3
bérsregistrerade bolag, inkl
inkOpsratter 2,1 (9,5) 70,5 114,8

Rénteintakter frdn
dotterbolag 11,6 2,0

ovriga 6,2 17,8 5,2

Rantekostnader till
dotterbolag 2,4 1.4
ovriga _11.8 -14,2 0.9

Férvaltningskostnader - 3,3 0,3

Resultat efter rdntor och
forvaltningskostnader 115,1

Vinst/férlust vid forséljning av
aktier 42,7 82,0
forlagslan - 5,1 37.6 -11,1

Emissionskostnader
cbligationsldn 3,0 i
fondemission _ 3,6 - 6,5

Resuftat fire skatt 146,2

Skatt =

Arets vinst 146,2

32,9

67,1

7,2

- 23

- 3.1

100,0

1,8

101.8

70,9




Moderbolagets balansrakning

Mkr 1984.12.31 1983.12.31
Tillg&ngar
Omséattningstillgdngar:
Kassa och bank 23,2 39,2
Korta placeringar 75,0 -
Fordringar hos dotterbolag 10,4 61,5
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 0.5 0.1
Skattefordran 1,1 =
Ovriga fordringar 125 11,1
Summa omséttningstiligdngar 122,7 111,9
Anlaggningstillgdngar:
Aktier enligt forteckning och not 12
dotterbolag 139,0 124,7
horsregistrerade bolag 914,5 1.053,5 692,5 817,2
Langfristiga fordringar hos dotterbolag 140,8 80,6
Maskiner och inventarier (not 13) 0,1 -
Summa anldggningstiligdngar 1.194,4 897,7
Summa tillgangar 1.317,1 1.009.6
Skulder och eget kapital
Kortfristiga skulder:
Skulder till dotterbolag 121,7 48,9
Skatteskuld - 6,1
Upplupna kostnader 7.0 1,2
Ovriga kortfristiga skulder 20,4 30,4
Summa kortfristiga skulder 149,1 86,6
Langfristiga skulder:
Skulder till dotterbolag 0,2 0,1
Checkrakningskredit (beviljat belopp 25} 0,1 -
Avsatt till pensioner 3.0 3,7
Konverteringslan {not 19) 8,2 12,0
Obligationslan (not 18) 180,5 -
Summa ldngfristiga skulder 192,0 15,8
Eget kapital (not 21)
Bundet eget kapital:
Aktiekapital (27.090.113 aktier & nom.
kr 20:-, not 22) 541.,8 269,2
Reservfond 108,3 62,4
Uppskrivningsfond - 650,1 210,0 41,6
Fritt eget kapital:
Balanserad vinst 179,7 199.4
Arets vinst 146,2 325,9 166,2 365,6
Summa eget kapital 976,0 907,2
Summa skulder och eget kapital 1.317.1 1.009,6
Stéllda panter
Aktier 3,3 9,5
Ansvarsforbindelser
Borgens- och ansvarsférbindelser
Dotterbolag 75,6 96,4
Ovriga 0,6 16,8
Kapitalvadrde av pensionsitagande
utbver avsatt belopp 2,7 2,3
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Koncernens resultatrakning

Mkr Not 1984 1983
Aktieforvaltning
Utdelningar, borsregistrerade bolag 80,1 72,3
Utdelningar, dvriga bolag 0,2 0,6
Vardepappershandel - 2,1 3,7
Férvaltningskostnader - 4.0 74,2 - 3,5 73,1
Fastighetsforvaltning
Intakter 208,9 186,56
Rorelsekostnader - 61,6 - B3,1°
Avskrivningar enligt plan 2 - 15,3 132,0 =, 13,7 » 119,7.
Industri- och byggnadsrirelse
Fakturerad férséaljning 1 2.893,2 2.677,2
Ovriga rérelseintakter 3.4 8,7
Tillverknings-, forsaljnings- och

administrationskostnader -2.680,3 -2.508,2 -
Avskrivningar enligt plan 2 - 73,2 143,1 - 77,9 ~ 97,8 °
Rérelseresultat efter avskrivningar 349,3 290,6
Finansiella intdkter och kostnader
Ranteintakter 77,3 65,9
Rantekostnader 3 - 149,3 -131,6 °
Kursforluster - 2,5 -151,8 - 1,1 -132,7
Resultat efter finansiella poster 274.,8 223.8
Gvriga intiikter och kostnader
Vinst (netto) vid forséljning av dotter-

bolagsaktier 8,4 36,5
Vinst {netto) vid farséljning av bors-

aktier, forlagsbevis, konvertibla skuldebrev 93,6 72,8
Extraordindra poster (netto) 4 - 62,7 39,2 - 1,6 107,7
Resultat fire bokslutsdispositioner

och skatt 314,0 331,56
Bokslutsdispositioner
Férandring av reserv i omséattningsfas-

tigheter, pAgdende arbeten, varulager 0,5 - 36,1
Avsattning till resultatutjiamningsfond - 0,8 - 52
Avsattning till allman investeringsfond - 54,0 - 13,7
Avséttning till sérskild investeringsfond - 30,1 - 27.0
Skillnad mellan bokfdrd avskrivning och

avskrivning enligt plan 2 - 171 - 22,2
lanspraktaget belopp frén investerings-

och vinstfonder 25,8 8,7 20,7 - 1,5
Resultat fore skatt 238,3 248,0
Skatt 5 - 62,9 - 45,3
Arets vinst 175,4 202,7
Minoritetens andel harav 6 - 15,9 - 19,5
Koncernens arsvinst 159,5 183.2
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Koncernens balansrakning

Mkr Not 1984.12.31 1983.12.31
Tillgangar
Omsdttningstillgngar:

Kassa och bank 187.8 176,7

Korta placeringar 3794 345,4

Kundfordringar 7 515,56 475,8

Forutbetalda kostnader och

upplupna intékter 13,1 13,0

Ovriga fordringar 8 128,0 86.4

Varulager 9 156,1 1656,7
Summa omséattningstillgdngar 1.379,9 1.263,0
Omséttningsfastigheter 10 1.455,0 832,7
Spéarrkonton hos Riksbanken 11 26,7 7.9
Anlaggningstililgngar:

Aktier och andelar 12 1.065,7 799,4

Langfristiga fordringar 82,3 58,2

P&g&ende nyanléaggningar 12,5 8,8

Maskiner och inventarier 13 231,9 270,7

Byggnader 14 380,9 390,1

Mark och dvrig fast egendom 15 69,6 76,2
Summa anldggningstiligdngar 1.842,9 1.603,4
Summa tillgéngar 4,704,5 3.697.0

Mkr 1984.12.31 1983.12.31
Stillda panter
Fastighetsinteckningar i egna

fastigheter 1.435.,4 1.181,4

Fastighetsinteckningar i frimmande
fastigheter - 2,1
Foretagsinteckningar 145,6 143,3
Aktier 3,3 9.5
Bankrakningar 20,1 5,3
1.604,4 1.341,6

Ansvarsforbindelser
Borgens- och dvriga ansvarsfér-

bindelser (varav solidariskt med

andra foretag 7,0 resp 6,0} 219,7 136,6
Kapitalvdrde av pensionsdtagande

utover avsatt belopp 2,7 2,3

222,4 138,98
Dessutom ansvar for entreprenadataganden samt sdsom

bolagsman i handelsbolag och konsortier som bedriver
byggnadsverksamhet.
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Mkr Not 1984.12.31 1983.12.31
Skulder och egst kapital
Kortfristiga skulder:
Leverantorsskulder 308,5 2461
Skatteskuld 34,7 28,1
Upplupna kastnader och forut-
betalda intakter 231,8 182,9
Ovriga kortfristiga skulder 16 238,3 2220
Summa kortfristiga skulder 813,3 6791
Pagéende arbeten:
Fakturering 986,7 886,3
Nedlagda kostnader -883,0 -770,2
Summa pigdende arbeten 17 103,7 116,1
Lan i omsattningsfastigheter 768,0 571,8
Langfristiga skulder:
Checkrakningskredit
(beviljat belopp 96 resp 93) 8,56 2,2
Obligations- och forlagslan 18 260,9 90,6
Konverteringsl&n 19 8,2 12,1
Andra langfristiga skulder 584.,9 423,3
Avsatt till pensioner 20 159,3 146,3
Summa langfristiga skulder 1.021,8 674,4
Obeskattade reserver:
Reserver i omséattningsfastigheter,
pagédende arbeten, varulager 174,4 174,9
Resultatutjsmningsfond 37,2 36,4
Ackumulerade avskrivningar utver
plan 168,6 151,56
Allménna investeringsfonder 69,8 29,8
Sérskilda investeringsfonder 47,7 27,0
Vinstfond = -
Summa obeskattade reserver 497,7 422,0
Minaritetsintresse 6 252,0 137.8
Eget kapital 21
Bundet eget kapital:
Aktiekapital 22 541,8 269,2
Bundna fonder 247.,5 789.,3 340,2 609,4
Fritt eget kapital:
Fria reserver 299,2 303,2
Koncernens &rsvinst 159,56 458,7 183,2 486.,4
Summa eget kapital 1.248,0 1.085.,8
Summa skulder och eget kapital 4.704,5 3.697.0




Finansieringsanalyser

Mkr Koncernen Moderbolaget
1984 1983 1984 1983
Tilifrda medel
Resultat fore bokslutsdispositioner och skatt 314,0 331,56 146,2 172,7
avskrivningar som belastat detta resultat ( +) +114,5 + 91,6 - -
realisationsvinst pa salda anldggnings-
tillg&ngar {-} -101,9 -109,3 - 37,6 - 70,9
skatt {-) - 62,9 - 45,3 - - 6b
uttag fran (+ )/insattning (-) pa spérr-
konto fér investaringsfond eller motsvarande - 18,8 - 54 - ~
minoritetens andel av arets vinst - 15,9 - 18,6 - -
Frén arets verksamhet internt tillforda medel 229,0 243,6 108,6 95,3
Forandring av rorelsekapital (exkl likvida medel)
Bkning (-) av varulager, pAg&ende arbeten
och omsétiningsfastigheter - 644.8 - 63,8 - -
okning (-)/minskning { +} av kortfristiga
fordringar - 81,4 - 1341 + 48,2 - 43,4
okning (+) av kortfristiga skulder
och l&n i orsatiningsfastigheter +330,4 +117,0 + 62,5 + 66,8
Forandring av rorelsekapital - 395,8 - 80,9 110,7 23,4
Finansiering fran drets verksamhet -166,8 162,7 219,3 118,7
Farsaljning av aktier m m (férlagsbevis) 299,4 313,8 126,8 262,4
Minskning av l1&ngfristiga fordringar = 13,2 - 0,1
Okning av koncernens egna kapital
genom nyemission och konvertering 73,9 4,7 3.8 4,7
Okning av langfristiga skulder
samt minoritetsintresse 461,6 14,4 176,2 -
Summa tillférda medel 668,1 508.8 526,1 385,9
Anvinda medel
Investeringar i mark, byggnader, maskiner och
inventarier (netto) 53,9 87,4 0,1 -
Investeringar i aktier och andelar {forlagsbevis) 463,8 399,9 325,56 349,2
Okning av langfristiga fordringar 241 - 60,3 -
Minskning av langfristiga skulder - - - 4.8
Utdelning till aktieégare 81,2 67,3 81,2 67,3
Summa anvinda medel 623,0 554.,6 467,1 421,3
Forandring av likvida medel och
korta placeringar + 45,1 - 45,8 + 59,0 - 35,4
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Bokslutskommentarer

Definitioner

Riintabilitet pd eget kapital efter skatt berdknas pa genom-
snittet varje ar av ingdende och utgiende beskattat eget kapi-
tal (inkl. &rets vinst i utgdende kapital) samt 50% av obeskat-
tade reserver. Resultatmattet utgérs av resultatet efter av-
skrivningar enligt plan samt finansiella poster med avdrag
for dels i resultatrikningen redovisad skattekostnad, dels en
skattekostnad beriaknad som 50% av nettot av skattepaver-
kande bokslutsdispositioner. Forekommer skattepaverkan-
de extraordiniira poster, elimineras deras inverkan pa den re-
dovisade skattekostnaden.

Réintabilitet pd totalt kapital fore skatt berdknas pa genom-
snittet varje ar av ingdende och utgiende totalt kapital. Re-
sultatet efter avskrivningar enligt plan och finansiella intik-
ter, men fore finansiella kostnader, divideras med detta kapi-
talmatt.

Réintabilitet pd sysselsatt kapital fére skatt beriknas pa genom-
snittet varje ir av ingdende och utgiende totalt kapital efter
avdrag f&r icke rintebarande rérelseskulder. Exempel pa sa-
dana skulder &r de flesta leverantorsskulder samt kortfristi-
ga, loneberoende skulder, latenta skatteskulder och mervir-
desskatteskuld. Samma resultatmatt anvinds som i berdk-
ningen av rintabilitet pa totalt kapital fore skatt.

De rantabilitetstal vi beriiknar pa genomsnittligt kapital ut-
trycker en approximativ kontinuerlig rinta. Berikningen
bygger pa forutsittningen att resultatet uppstir l6pande un-
der &ret samt att det aterinvesteras.

Redovisningsprinciper

Koncernens bokslut, som har upprittats enligt férvirvsme-
toden, omfattar, férutom moderbolaget, samtliga de bolag i
vilka moderbolaget direkt eller indirekt dger mer &n 50% av
aktierna eller har bestimmande inflytande. Anskaffnings-
virdet av aktier och andelar i dotterforetag har eliminerats
mot resp. dotterféretags egna kapital vid férvarvstidpunkeen
inklusive obeskattade reserver efter avdrag fér 50% latent
skatt. Denna latenta skatteskuld redovisas under andra
langfristiga skulder. I de fall anskaffningsvirdet dverstiger
det egna kapitalet vid forvirvstidpunkten avser skillnaden i
regel évervirden i omséattnings- och anliggningsfastigheter
och har da férdelats pa dessa tillgAngsposter.

Vid omrikning till svenska kronor av utlindska koncernbo-
lags balansrikningar har omsattningstillgdngar samt skulder
omréknats efter balansdagens kurs. Ovriga poster i balans-
rakningarna 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 re-
sultat, medan positiva differenser redovisats bland skulder-
na.

Virderingsprinciperna, vilka &r ofériandrade sedan féregs-
ende 4r, anges i respektive not nedan.

Noter till resultat- och balansrikningar

Not 1. Fakturerad férsiljning

I beloppet ingar entreprenadverksamheten med under éret
resultatavriknade projekt. Pigdende arbeten resultatavrik-
nas enligt de skattemassiga bestammelserna, vilket innebir
att resultatavrikning normalt sker vid tidpunkten fér den
slutliga ekonomiska uppgorelsen.

Not 2. Avskrivningar enligt plan

Avskrivningar pa maskiners och inventariers anskaffnings-
virden har gjorts enligt plan. Avskrivningssatserna har base-
rats pd berdknade ekonomiska livslangder. Anlipgnings-
fastigheter har i regel avskrivits med skattemassigt hogsta till-
ldtna belopp. S k primiravskrivning hinférs dock till av-
skrivning utéver plan.

Avskrivningssatser och avskrivningsbelopp fér olika till-
gangsposter utgdr:

% Mkr Mkr
Avskrivn.- Avskrivn. enl plan Skilln. mellan
satser Fastighets- Rérelsen DOKf. avskrivn,
forvaltn. i 6vrigt  och avskrivn.
enl. plan
Omsattnings-
fastigheter 1,2- 1,6 3,8
Maskiner och
inventarier 10,0-20,0 0,1 62,0 9,2
Goodwill 20,0 0,2
Kontorsbygg-
nader for
uthyrning 2,0 5,4
Ovriga bygg-
nader 1,5- 5,0 10,0 8,3
Mark och
Gvrig fast
egendom 0 - 3,75 1,0 - 0,4
15,3 73,2 17.1

Not 3. Réntekostnader

Mkr 1984 1983
Fastighetsforvaltning 78,5 72,3
Exploateringsfastigheter 7.6 7.4
Ovrig rorelse 63,2 51,9
Summa réantekostnader 149,3 131,6
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Not 4. Ovriga extraordinira poster

Mkr 1984 1983

Extraordinédra intdkter:

Statligt stod frdn Oljeersattningsfonden 1,1
Ovriga extraordinara intakter 0,4
1.5
Extraordindra kostnader:
Avséttning far 16ner under uppségningstid samt
omstallningsbidrag avseende Gullfiber AB:s fabrik i
Sardker 10,0
Extra avskrivning pd maskiner och inventarier
avseende Sordker-fabriken 26,0
Avvecklingskostnader i samband med forséljning
av sagverksrorelse och tidigare forsaljning av aktier
i Olsson & Rosenlunds AB*) 19,3
Emissionskostnader 6,6 ;
Ovrigt 23 1,5
64,2 1,6

*) Mot dessa kostnader skall stéllas den upplésning av obeskattade
reserver om 12,7 Mkr, som ingér bland bokslutsdispositioner samt
den realisationsvinst vid forséljning av aktierna i AB Knivsta Sag-
verk, som kammer att redovisas 1985.

Not b. Skatt
I beloppet ingér vinstdelningsskatt med 4,4 Mkr.

Not 6. Minoritetens andel

Minoritetsaktiedgarnas andel avser innehav i Gullfiber- och
JM-koncernerna.Minoritetsandelen i Gullfiber utgor
44,6%. Vid berakning av minoritetsandelen i JM-koncernen
har beaktats att de genom den riktade nyemissionen (regi-
strerad januari 1985) tillkomna aktiesigarna ej har nagon del
av 1984 ars resultat. Minoritetsandel fére och efter nyemis-
sionen utgér 38,8% resp. 51,7%.

Mkr Minoritets- Koncernens Totalt
andel andel

Fakturerad férséljning 1.178.,8 1.714,4 2.893,2
Rdrelseresultat efter

avskrivningar 102,1 247,2 349,3
Resultat efter finansiella

poster 81,7 193,1 274,8
Resultat fore boksluts-

dispositioner och skatt 65,6 248.4 314,0
Arets vinst 15,9 159,5 175,4
Obeskattade reserver 259,56 238,2 L4977
Beskattat eget kapital 252,0 1.248,0 1.500,0

Not 7. Kundfordringar

Avsittning for férlustrisker har i likhet med féregiende ar

skett efter individuell prévning. I beloppet ingdr dven vixel-
fordringar med 1,0 (0,9) Mkr.
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Not 8. Ovriga fordringar
1 "Ovriga fordringar” ingar foljande lanefordringar i dotter-
bolagen for vilka uppgiftsskyldighet foreligger:

ABHindus: Lan till styrelseledamot i moderbolaget 410 tkr
Gullfiber-koncernen: Lan till ett sammanlagt
belopp av 50 tkr

Lanet frin Hindus 4r limnat fére ikrafttrddandet av forbu-
det mot l4n till bolag nirstiende personer, medan dvriga en-
gagemang har ingatts med stéd av linsstyrelsens dispens.

Not 9. Varulagret

Varulagret har virderats enligt foljande med tillimpning av
forst in/forst ut principen.

Révaror och képta hel- och halvfabrikat har virderats till
det lagsta av anskaffnings- och ateranskaffningskostnaden.
Tillverkade hel- och halvfabrikat har varderats till varornas
tillverkningskostnader inklusive skilig andel av indirekta
kostnader.

Erforderligt avdrag har gjorts fér inkurans.

I varulagret ingér aktier och andra virdepapper som innehas

av AB Hindus med 6,0 (9,0) Mkr.

Varulagrets virde éverstiger ej forsiljningsvirdet minskat
med beriknade férsiljningskostnader.

Not 10. Omséattningsfastigheter

Mkr Bokfort varde
1984 1983
Férvaltningsfastigheter 1.252,1 692,4
Fdrvaltningsfastigheter under
uppférande 37,2 6,4
Tomtmark och exploateringsfastigheter 138,8 129,68
Aktier och andelar i fastighets-
forvaltande foretag 26.9 4,3

1.455,0 832,7

Fastigheter uppférda i egen regi har upptagits till produk-
tionskostnader, innefattande savil direkta kostnader som
skalig andel av indirekta kostnader.

Fastigheter som tillférts koncernen genom féretagsforviry
har upptagits till koncernens anskaffningskostnad.

Tomt- och exploateringsfastigheter dr bokférda till sina an-
skaffningskostnader. Arets rantekostnader for 1an i dessa fas-
tigheter har i sin helhet belastat resultatet.

Omsittningsfastigheternas bokférda varde éverstiger ej
verkligt virde.

Not 11. Spérrkonton hos Riksbanken

Not 14. Byggnader

Mkr 1984 1983
For investeringsfonder 17,9 5,5
For vinstfond - 2.4
Likviditetskonto 8,8 -
26,7 7.9
Not 12. Aktier och andelar
Aktier i dotterbolag Antal Nom. Bokfért
varde, vérde,
Mkr Mkr
Forvaltnings AB Delus 150.000 15,0 24,7
AB Hindus 10.000 1,0 -
JIMCOR ABT 20.000 20,0 1100
INDUS Innovation AB 100.000 10,0 4,2
Férvaltnings AB Handus 750 0,1 0,1
139,0

') Dotterbolag till JIMOR AB:
JM Byggnads- och Fastighets AB 2.056.634 41,1 42,5
Gullfiber AB 637.089 63,7 54,2
Fastighets AB Fundament 1.000.000 20,0 9,9
AB Knivsta Sagverk 5.000 5,0 5,6

Av koncernens bokfsrda virde pa aktier och andelar utgsr
962,2 (783,2) Mkr bérsnoterade aktier. Forteckning éver ak-
tieforvaltningens portfslj finns pa sid 16. Férteckning med
lagstadgad specifikation av bl a nominellt och bokfért varde
for varje aktiepost har bifogats den till Patent- och Registre-
ringsverket insidnda arsredovisningen och kan erhéllas efter
hanvindelse till bolaget. Detsamma giller koncernens &vri-
ga innehav av aktier och andelar.

Not 13. Maskiner och inventarier

Koncernen Moderbolaget
Mkr 1984 1983 1984 1983
Anskaffningsvirde 607,1 590,9 0,1 -
Ackumulerade avskriv-
ningar enligt plan 375,2 320,2 - -
| balansrékningen redovisat
planenligt restvarde 231,9 270,7 0,1 -
Ackumulerade avskriv-
ningar utdver plan 126,0 116,9 - =
Bokfort nettovérde 105,82 1563.,8 0,1 -

| bokfort nettovérde ingér goodwill med 0,7 (0,3) Mkr.

Kontorsbyggn. Ovriga Summa
fér uthyrning byggnader byggnader
Mkr 1984 1983 1984 1983 1984 1983
Anskaffnings-
vérde 196,1 197,0 271,6 266,0 467,7 463,0

Ackumulerade

avskrivningar

enligt plan -37,6 -32,6 -748 -66,4-112,3 -99,0
158,6 164,4 196,88 1998,6 355,4 364,0

Oavskrivet be-

lopp av upp-

skrivningar 255 26,1 - - 2b,6 28,1
| balansrakning-

en redovisat

planenligt

restvarde 184,17 190,5 196,8 199,6 380,9 390,1
Ackumulerade

avskrivningar

utdver plan -2,8 -2,8 -31,8 -23,4 -34,6 -26,2
Bokfért netto-
varde 181,3 187,7 165,0 176,2 346,3 363,9

Taxeringsvarde 175,1 175,1 224,9 387,3 400,0 562,4

| taxeringsvérdena ingar vissa maskiner och inventarier

Not 15. Mark och dvrig fast egendom

Mkr 1984 1983
Anskaffningsvérde 65,9 71,7
Ackumulerade av- och nedskrivningar -8,3 -7,6
57,6 64,2
Oavskrivet belopp av uppskrivningar 12,0 12,0
| balansrékningen redovisat planenligt
restvirde 69,6 76,2
Ackumulerade avskrivningar utéver plan -8,0 -8,4
Bokfért nettovérde 61,6 67,8
Taxeringsvarde 65,3 82,8

Not 16. Ovriga kortfristiga skulder

Hari ingér garantiavsittningar motsvarande beriknade ga-
rantikostnader for resultatavriknade projekt, for vilka ga-
rantitiden ej utgatt.

Not 17. Pagaende arbeten

I nedlagda kostnader fér pagiende entreprenadarbeten in-
gar till respektive objekt direkt hanforliga kostnader. Kost-
nader for administration ingér ej. Nedskrivning har gjorts
for berdknade forluster. I faktureringssumman ingar for-
skott.

Not 18. Obligations- och forlagslan

Mkr 1984 1983
Obligationslan 247.8 75,7
Faorlagslén 13,1 14,8
Summa 260,9 90,5
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AB Industrivarden har under 1984 utgivit ett 7% obliga-

tionslan pa 180,5 Mkr med avskiljbara optionsbevis. Lanet
forfaller till betalning 1991.08.28.

Efter den under &ret genomférda fondemissionen berittigar
en optionsritt av serie 1 till teckning av 2 nya akdtier till en
kurs av 100 kronor per aktie. Fem optionsritter av serie 2 be-
réttigar till teckning av tva nya aktier till en kurs av 150 kro-
nor per aktie. Teckning far ske tom 1991.08.28.

Not 19. Konverteringslan

Lanet l6per med 8% éarlig rinta. Konverteringskursen ar
efter &rets fondemission 22 kr, dvs ett skuldebrev 4 nom 22 kr
berittigar till en aktie. Under 1984 har genom konvertering
utgivits 94.105 nya aktier, ddrav 18.905 efter fondemission.

Lanet forfaller till betalning den 31 mars 1987. Bolaget har
dock ritt att — efter senast fyra minader dessférinnan verk-
stalld uppsagning — den 31 mars under nagot av &ren
198386 aterbetala hela det aterstiende kapitalbeloppet.

Not 20. Avsatt till pensioner

Auvsatt belopp ér lagre dn den forsikringstekniskt beraknade
skulden. Mellanskillnaden, 2,7 Mkr, redovisas under an-
svarsforbindelser. I pensionsskulden ingdr PRI-pensioner

med 152,5 (134,9) Mkr.
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Not 21. Foérandringar av eget kapital

Mkr

Koncernen

Moderbolaget

1984 1983

1984 1983

Bundet eget kapital

Enligt balansrékning
ultimo 1983 och 1982

Okning genom ny-
emissioner (inkl
konvertering) *)

Overfért fran fritt eget
kapital

Overfort till fritt eget
kapital genom av-
yttring av dotter-
bolagsaktier

Okning genom avsatt-
ning till uppskriv-
ningsfond

Minskning pa grund av
dkade minoritets-
intressen

Enligt balansrdkning
ultimo 1984 och 1983

Fritt eget kapital

Enligt balansrakning
ultimo 1983 och 1982

Overfort till bundet eget
kapital

Overfort fran bundet
eget kapital
{se ovan}

Minskning p& grund av
Okade minoritets-
intressen

Utdelning till aktiedgare

Arets resultat

Enligt balansrdkning
ultimo 1984 och 1983

609,4 490,89

183,8 4,7

104,7 1.4

114.9

-108.6 =

541,6 3269

3,8 4,7

104,7 e

- 2100

789,3 608.4

486,4 369.,4

-104,7 - 1.4

- 2,5

- 67,3

3
5 1832

1
- 81,
169

I

660,17 b541,6

365,6 266,7

-104,7 .

- 81,2 - 673
146,2 166,2

458,7 486.,4

325,9 36b5,6

*) Av nyemissioner avser 180 Mkr beslutad men vid &rsskiftet ej

registrerad nyemission i JM-koncernen.

Not 22. Aktiekapital

Betriffande férdelning pa A-, B- och C-aktier, &garforhal-
landen etc hinvisas till sid 40.

Not 23. Antal anstillda och loner

Koncernen Moderbolaget
1984 1983 1984 1983
Medeltal anstéllda 5.276 5.014 7 7
varav i utlandet 245 168 - =
Léner och ersédttningar, Mkr
till styrelse och VD 8,2 8,0 1,0 1,5
till dvriga anstélida 538,7 484,5 0,7 0.6
Totalt 546,9 492,56 1,7 2,1
varav till anstéllda i
utlandet 26,7 13,2

Komplett lagstadgad specifikation ingér i den till Patent- och
Registreringsverket insinda arsredovisningen. Denna speci-

fikation kan erhéllas efter hanvéandelse till bolaget,

Revisionsberattelse

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen,
rikenskaperna samt styrelsens och verkstillande direktérens
forvaltning for ar 1984.

Granskningen har utférts enligt god revisionssed.

Moderbolaget
Arsredovisningen har upprittats enligt aktiebolagslagen.

Vi tillstyrker

att resultatrikningen och balansrakningen faststills,

att vinsten disponeras enligt forslaget i
forvaltningsberittelsen samt

att styrelsens ledaméter och verkstillande direktoren beviljas
ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Koncernen
Koncernredovisningen har upprittats enligt aktiebolagslagen.

Vi tillstyrker att koncernresultatrikningen
och koncernbalansrikningen faststalls.

Stockholm 1985-04-17
Bertil Edlund Sigvard Heurlin

Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
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Industrivarden-aktien

Aktiekapital och aktiedgare

Aktierna i AB Industrivarden bestod
1984.12.31 av A-, B- och C-aktier, alla med ett
nominellt virde av 20 kr, enligt féljande for-
delning:

22.851.162 A-aktier, bundna 457,0 Mkr
3.278.951 B-aktier, fria 65,6 Mkr
576.000 C-aktier, bundna 11,5 Mkr
384.000 C-aktier, fria 7,7 Mkr
27.090.113 541,8 Mkr

Genom konvertering efter bokslutsdagen har
antalet aktier som beréttigar till utdelning for
1984 skat med 53.882 till sammanlagt
27.143.995.

Varje A- och B-aktie berattigar till en rést och
varje C-aktie till 1/10 rost. Alla aktier medfér
samma ritt till andel i bolagets tillgAngar och
vinst.

Industriviarden har ca 16.500 aktieégare. Ing-
en aktiedgare dger mer an 10% av aktiekapi-
talet. Den stérsta aktiedgaren ér ett dotterbo-
lag inom SCA-koncernen. De andra stora
aktiefigarna dr investmentbolag, forsikrings-
bolag och pensionsstiftelser, d v s institutio-
ner som i sin tur representerar ett stort antal

enskilda manniskor. De stérsta aktieigarna
var 1985.02.28:

Andel av
Kapital, Rost-
% varde, %
Forvaltnings AB Aeolus 9,6 9,9
Investment AB Beijer 7.3 7,6
Trygg-Hansa-koncernen 5,8 5,1
Handelshankens Pensions-
stiftelse och
Pensionskassa 5,8 6,0
Investment AB Promotion 4.0 4.1
SPP 3,9 3,7
Skandia-koncernen 3.6 3,8

Alktiernas fordelning pé olika dgare
1984.08.25 (efter beaktande av fjolarets fond-

emission) framgér av denna tabell:

0,
Aktie- Antal  Antal e andel
innehav agare grijpr: el
aktier

1- 1.000 14,192 3.784.958 14,0
1.001- 2.000 1.342 1.947.420 7,2
2.001- 4.000 542 1.537.534 5,7
4.001- 10.000 276 1.742.514 6,4
10.000- 20.000 71 1.017.862 3.8
20.001- 40.000 28 855.418 3,2
40.001-100.000 27 1.761.956 6,5

100.001-200.000 8 1.226.168 4,5
200.001- 18 13.197.388 48,7

16.504 27.071.208 100,0

Utdelningspolitik

Som investmentbolag atnjuter Industrivir-
den skattefrihet pa mottagna utdelningar
(fran saval portfolj- som dotterbolag) under

Industrivirden-aktiens bérskurs 1973-12-31=index 100
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A 450
300

!"F"’___s—-\/_/_

75 76 77 78 79

80 B1 82 83 84

mm |ndustrivrden-aktien {omraknad for splits och fondemission)

mm Veckans Affarers totalindex
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Industrivirden-aktiens
bérskurs

Under de senaste tio &ren har
Industrivirden-aktien utveck-
lats klart battre an totalindex.

Industriviirden-aktiens
barsvérdering
Industrivdrden-aktiens sub-
stans nedvéarderas, liksom fal-
let &r for de flesta investment-
bolag, av borsen. Denna “‘in-
vestmentbolagsrabatt'’ har
varierat éver dren. De senaste
tre dren har den understigit
30%. Den var som ldgst 19%
ar 1977.

forutsattning att minst 80% av dessa vida-
reutdelas till aktiedgarna. Som utdelning rik-
nas ocksd vardet av erhéallna inképsratter.
Viar utdelning till aktieigarna styrs dérfor av
storleken av mottagna utdelningar (och in-
kopsratter). Vi efterstravar i var placerings-
politik en sddan avvigning mellan direktav-
kastning och virdestegring i portféljen att en
tillfredsstillande utdelningstillvixt kan upp-
ratthéllas. I sista hand blir dock Industrivir-
dens méjligheter att ge sina aktiesigare en sti-
gande utdelning beroende av det svenska
néringslivets lonsamhet och utdelningsbe-
négenhet.

Utover utdelningar fran portfoljbolagen er-
héller givetvis Industriviarden utdelningar
fran dotterbolagen. Ar dessa heligda som fal-
let 4r med Delus, Fundament och JIMOR
kan utdelningarnas storlek inom rimliga
grinser anpassas till moderbolagets behov. I
Delus och JIMOR finns i dagsliget en "buf-
fert” av frict eget kapital om ca 210 Mkr som
kan tas i ansprik for utdelning under kom-

mande ar. Av moderbolagets samlade utdel-
ningsintdkter vidareutdelas till aktiedgarna i

normalfallet 80—85%.

Styrelsen har saledes flera méjligheter ate dis-
ponera sa att en tillfredsstillande utdelnings-
tillvixt, minst motsvarande inflationstakten,
sikerstills. Utdelningstillvaxten har under
den senaste 5-drsperioden varit i genomsnitt
18,3% per &r (inflationen ca 10% per 4r). In-
dustriviirden har hajt utdelningen varje 4r se-
dan starten 1944,

Berdkning av substansvirde

Virdet bakom varje Industrivarden-aktie be-
star av aktieférvaltningens portfolj till bors-
virde, dvriga tillgdngar i de aktieférvaltande
bolagen med avdrag for skulder samt det
marknadsmassiga vardet av de rérelsedrivan-

de dotterholagen (JIMOR-koncernen).

Det samnmanlagda virdet av Industrivirden-
koncernen 1984.12.31 uppgick enligt beriik-

Industrivirden-aktiens virde 1984.12.31 Mkr Kr per aklie
Aktieforvaltningens portfdl] till dagsvérde 2.940 109
Ovriga tillgangar/skulder i de
aktieférvaltande bolagen:
Finansiella poster, netio -68
Foreslagen utdelning for 1984 -82 - 160 - 6
Berdknat vérde av JIMOR-koncernen {(exkl.
latent skatteskuld) och INDUS Innovation 1.120 41
Summa 3.900 144
Industrivirden-aktiens birsvirdering
/\\T 150
25
28%
— 120
90
34
60
35
32
— = — 30
————
75 76 7 78 79 80 81 82 83 84
mm Substansvérde ( = justerat eget kapital) per aktie, kronor, ultimo december
m=m Kurs {omréknad {&r splits och fondemission), kronor, ultimo december
| Investmentbolagsrabatt = skilnaden mellan substansvérde och kurs i procent av substansvirde
41



ningen i nedanstéende tabell till 3.900 (4.270)
Mkr, vilket motsvarade 144 kr per aktie i In-
dustrivirden. Bérskursen var samtidigt 104
kr eller 72% av substansvirdet.

JIMOR-koncernens virde, ca 1.100 Mkr, har

beriknats med utgangspunkt frén JIMOR

AB:s balansrikning och det diir redovisade,

justerade egna kapitalet. Detta har 6kats med

de éverviirden, som framkommer om de bok-

forda virdena av aktierna i JM, Fundament

och Gullfiber ersiitts med marknadsvirden,

varvid

- JM-innehavet virderats till borskurs

— Fundament virderats till substansvirde
enligt gangse principer fér virdering av fas-
tighetsbolag

— Gullfibers rorelse varderats pa basis av ak-
tuell och férvintad avkastning.

En eventuell forsaljning helt eller delvis av JI-
MOR:s tillgdngar skulle medféra viss skatte-
belastning. Storleken av denna éir helt be-
roende av hur sddana transaktioner skulle ge-
nomforas. Fran virdet av JIMOR har darfor
ej ndpot avdrag gjorts fér teoretisk skatte-
skuld.

Berakning av vinst per aktie
Industrivirden-gruppens verksamhet bestéar
av tva delar av helt olika karaktir: aktiefér-
valtningen respektive dotterbolagen med in-
dustri- och byggnadsrorelse samt fastig-
hetsforvaltning. Fér verksamhetens bada de-
lar kan man pé traditionellt sitt rikna fram
resultat per aktie (se sid 12 och 17). Dessa re-
sultat bor enligt var uppfattning inte liggas
samman om man vill fi fram ett métt p4 den
totala verksamhetens resultat uttryckt per In-
dustrivirden-aktie, eftersom de bada delarna
inte ir likvirdiga och dessutom hanfor sig till
olika ar.

Vi anser det riktigast att redovisa resultat per
aktie foér aktiefdrvaltningen och for de rérel-
sedrivande dotterbolagen var for sig. Om
man vill géra en sammanlaggning for att fa
ett uttryck for det totala resultatet per Indu-
strivarden-aktie bor foljande metodik anvan-

das.

Resultatet per aktie i aktieférvaltningen ir
baserat pa mottagna utdelningar, hianforliga
till portfoljbolagens verksamhet under aret
fore utdelningen. Hartill har lagts under
respektive ar erhallna inkopsratter, resultatet
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av vardepappershandeln i Hindus samt 6vri-
ga intikter minus kostnader och skatt i aktie-
forvaltningen. Realisationsvinster (och dér-
till hanférlig skatt) inridknas icke.

Till utdelningarna laggs i pordéljbolagen
kvarhéllen del av beriknat nettoresultat av-
seende det &r som utdelningarna hinfér sig
till. Detta berdkningssiitt ger rimliga och med
andra foéretag mer jamférbara P/E-tal for in-
vestmentbolag.

Vinst per Industrivirden-aktie for resp
resultatar

Kr 1984 1983 1982

Resultat per aktie i aktie-
forvaltningen:
— mottagna utdeliningar
mm, hanforliga till
resp. ar 3:10"} 2:90 2:30
— tillagg for icke utdelad
del av portfoljbolagens
berdknade netto-
resultat 8:10*) 6:50 3:80

Summa 11:20 9:40 6:20

Resultat per aktie i
rorelsedrivande
dotterbolag
(Industrivirdens andel) 2:50 2:00 1:60

Beraknat resultat per
Industrivarden-aktie 13:70 11:40 7:80

*) Preliminar berdkning, gjord pa grundval av i mars
1985 tillgéngliga underlag

Mottagna och limnade utdelningar Krlaktic

2
ﬂ?
82
1
80 81 82 83 84 85
prognos

mm Mottagna utdelningar, inkl vardet av inkopsrétter, i
moderbolaget. (Prognosen avseende 1985 berdknad
pé nu utdelningsberattigat antal aktier.)

== | dmnad utdelning (avseende 1984, forslag).
Siffran anger utdelningsprocenten.

Mottagna och
lamnade utdelningar

Mottagna utdelningar &r skat-
tefria i ett investmentbolag
under forutsattning att minst
80% vidareutdelas. Under de
senaste fem &ren har héjning-
en av utdelningen till Industri-
vardens aktiedgare varit i ge-
nomsnitt 18% och ""utdel-
ningsprocenten’’ har varierat
mellan som hdgst 88% 1882
och som lagst 80% 1984,

Fem ars utveckling

Belopp i Mkr d& ej annat anges 1980 1981 1982 1983 1984
Moderbolaget
Aktieutdelningar

Dotterbolag 12,7 17,2 22,0 32,9 44 3

Andra bolag 40,5 43,6 54,9 67,1 70,5

Summa utdelningar 53,2 60,8 76,9 100,0 114,8
Vinst vid vardepappersforséljning, netto 20,1 3,0 40,9 70,9 37.6
L&mnad utdelning 43,7 53,1 67,3 81,2 92,31)
JM-koncernen
Fakturering av resultatavrdknade arbeten 1.102,9 1.396,9 1.305,7 1.560,0 1.671,4
Hyresintakter (inkl exploateringsfastigheter) 91,3 109,3 129,6 137.3 155,3
Resultat?) 24,9 35,4 51,1 63,6 71,0
Réntabilitet pa totalt kapital (fore skatt), %3) 7 9 10 9 10
Rantabilitet pd sysselsatt kapital {fore skatt), %3) 11 13 15 14 15
Réntabilitet pA eget kapital (efter skatt), %3) 15 22 16 16 16
Dito med beaktande av fastigheters varde-

férandring, %4 47 32 28 13 13
Fundament-koncernen
Hyres- och andra intakter 39,3 45,7 48,3 62,7
Resultat 10,4 12,8 16,3 19,5
Rantabilitet pé totalt kapital (fore skatt), % 12 14 15 17
Réantabilitet pa sysselsatt kapital (fore skatt), % 12 14 16 18
Rantabilitet pA eget kapital (efter skatt), % 11 13 16 21
Dito med beaktande av fastigheters varde-

fordndring, % 14 14 14 24
Gulifiber-koncernen
Fakturerad forsaljning och ovriga intakter 969,7 903,6 915,56 1.081,4 1.195,8
Resultat 52,56 31,8 90,1 65,0 121,4
Rantabilitet pa totalt kapital {fore skatt), % 10 8 14 11 16
Réntabilitet pd sysselsatt kapital (fére skatt), % 17 12 22 17 26
Rantabilitet pa eget kapital {efter skatt}, % 12 6 10 13 22
Industriviérden-gruppen
Intakter och fakturerad férséljning i

Aktieférvaltning 45,2 48,1 59,9 76,6 78,2

Fastighetsfdrvaltning 118,0 149,4 176,1 186,5 208,89

Industri- och byggnadsrérelse 2.363,6 2.545,6 2.261,9 2.683,9 2.896,6

Kencernomséttning 2.518,7 2.743.1 2.497.9 2.947,0 3.183,7
Resultat efter finansiella poster 120,2 114,0 203,2 223.8 274.8
Resultat fére dispositioner och skatt 130,7 163,6 292.6 331,56 314,0
Antal anstéllda i medeltal 5.974 5.650 4.969 5.014 5.275
Data per Industrivirden-aktie (belopp i kr}5)
Berdknat nettoresultat av aktiefdrvaltningen 1:75 1:80 2:25 2:75 2:90
Beraknat nettoresultat av dvrig verksamhet 1:— 1:10 1:60 2:- 2:50
Beraknat totalt nettoresultat®) 6:60 6:60 7:80 11:40 13:70
Lamnad utdelning 1:75 Do 2:50 3:— 3:401)
Arlig utdelningsdkning, % 19 14 25 20 13
Substansvérde 52 87 114 168 144
Borskurs 31 december 34 57 81 119 104
Borskurs i procent av substansvérde 65 66 71 75 72

1) Enligt styrelsens f6rslag med av Bankinspektionen beviljad dispens.

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

3) For definition, se sid 35
1) For definition och berdkningar, se sid 27

5) Angivna belopp per aktie minskas med ca 5% f6r dren 1980-81 ach med ca 1% 16r &ren 1982-83 om omrdkning sker till antalet aktier efter full kanvertering av 1977 ars

kanverteringslan. Beloppet for 1984 minskas med ca 8% om maximal inverkan av uteldpande optionsratter samt aterstdende konverteringsmajligheter beaktas.

8) For berdkningsmetodik, se sid 42
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Styrelseledaméoter

Tore Browaldh f. 1917, jur.kand., tekn. och
ekon. dr h c, l:e vice ordf. i Handelsbanken, le-
damot av Industrivirdens styrelse sedan 1966,
styrelsens ordférande.

Styrelseordférande i SCA och IBM Svenska
AB, vice ordf. i Volvo och Nobelstiftelsen, sty-
relseledamot i Investment AB Beijer, Unilever
Advisory Board och IBM Worlds Trade Corpo-
ration.

Ledamot av Kungl. Vetenskapsakademien.

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

Styrelseordférande i Transatlantic och Boras
Invest, vice ordf. i SAF, styrelseledamot i Han-
delsbanken, ] S Saba, ABA, Skandia och Tele-
verket.

Ledamot av Ingenjorsvetenskapsakademien
och Kungl. Skogs- och Lantbruksakademien.

PerLindberg f. 1923, ekon. dr h ¢, VD i Industri-
varden sedan 1976.

Styrelseordférande i Gunnebo, Gullfiber, PLM
och Wasabrad, vice ordf, i AGA, ]M, SCA,
Promotion och Svenska Finans, styrelseleda-
mot i Argentus, Ericsson och Handelsbanken.

John Mattson f. 1915, byggmaistare, grundare
och tidigare dgare av JM, ledamot av Industri-
vardens styrelse sedan 1969,
Styrelseordférande i Hennes & Mauritz, Brand-
forsakringsverket och Lansfastigheter HAB,
styrelseledamot i Landsbygdens Forsakrings
AB, FPG och AMF.

Ledamot av Kungl. Vetenskapssocieteten.

tyrelse och revisorer

Stig Ramel f. 1927, jur.pol.mag., VD i Nobelstif-
telsen, ledamot av Industriviirdens styrelse se-
dan 1972.

Styrelseordférande i B & B Invest och Alfax,
vice ordf. i Investment AB Beijer och 3 M
Svenska AB, styrelseledamot i Argentus, Has-
selfors, PLM, Salenia och Svenska Unilever.
Ledamot av Kungl. Vetenskapsakademien.

Anders Wall f. 1931, styrelseordférande i Invest-
ment AB Beijer, ledamot av Industrivirdens
styrelse sedan 1982.

Styrelseordférande i Argentus, KEBO, 3 M
Svenska AB och Kjell och Mirta Beijers stiftel-
se, vice ordf. i Sonesson och Féretagsfinans, sty-
relseledamot i Handelsbanken, Skandia, Stock-
holms Badhus, Investment AB Nils Dacke, Jim
Walter Corporation, Florida, Calmar Inc, New
Jersey, Drexel Burnham Lambert, New York.
Ledamot av Ingenjorsvetenskapsakademien.

Jan Wallander f. 1920, fil. dr, styrelseordférande
i Handelsbanken, ledamot av Industrivardens
styrelse sedan 1984,

Styrelseordférande i Dagens Nyheter och stif-
telsen Wennergren Center, vice ordf. i Ericsson
och Arpentus, styrelseledamot i bl a Iggesund,
Mo och Domsjs, Promotion samt SILA och
ABA.

Ledamot av Ingenjérsvetenskapsakademien.

Olof Wirstrdm f. 1923, jur. kand., tidigare vVD
och finanschef i Trygg-Hansa, ledamot av Indu-
strivirdens styrelse sedan 1971.
Styrelseordfdrande i Fundament,vice ordf. i
Gullfiber, styrelseledamot i bl a Invest-Finans
Infina och Consensus Fondkommission.
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En kort sammanfattning av arsredovisningen finns tillgénglig pd engelska.
Ring 08/23 78 30 s& sander vi den géarna.

A short summary of this Annual Report is available in English.
Please call 08/23 78 30 and we shall be glad to send you a copy.




