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Bolagsstamma

Tid och plats

Ordinarie bolagsstamma hélls torsdagen den 29 maj 1986 ki
17.00 i Saléns konferenscenter, Norrlandsgatan 15, 1 tr, Stock-
holm.

Efter stimman serveras forfriskningar.

Vem har rétt att delta?

Ratt ate delta i bolagsstimman har den aktiedigare som dels ir re-
gistrerad i den utskrift av aktieboken som gérs per den 16 maj
1986, dels anmaler sin avsikt atr delta i bolagsstamman till Indu-
strivirden senast kl 15.00 mandagen den 26 maj 1986.

Hur blir man registrerad i aktieboken?
Industrivardens aktiebok fors av Vardepapperscentralen VPC
AB.

Aktierna kan vara antingen dgarregistrerade eller férvaltarregi-
strerade. Endast dgarregistrerade innehav terfinns under aktie-
Agarens eget namn i aktieboken. Den som har sina aktier i fdrvar
hos tex banks notariatavdelning kan ha valt att l4ta aktierna re-
gistreras i forvaltarens namn. Fér att aktiedgare med sddana for-
valtarregistrerade aktier skall ha ritt att delea i bolagsstimma
fordras att aktierna fgarregistreras.

Fér att aktierna skall kunna omregistreras i tid, méste aktiedgare
som har forvaltarregistrerade aktier begira att den som forvalear
aktierna gor en (tillfallig) dgarregistrering fore den 16 maj 1986.

Hur anmdéler man sig?

Anmilan om deltagande i stimman kan ske skriftligen till sty-
relsen under adress AB Industrivarden, Kungstradgdrdsgatan
16, 11147 Stockholm eller per telefon 08/23 78 30.

Aktiesgare som vill delta i stiamman méste ha anmalt detta se-
nast mdndagen den 26 maj 1986 ki 15.00, di anmailningstiden ut-
gdr.

Tid fir utdelning

Utdelning f&r ar 1985 utbetalas till aktiedgare som pé avstédm-
ningsdagen ar registrerade i aktieboken; styrelsen foresldr att den
3 juni 1986 skall vara avstamningsdag. Utbetalningen beriknas
ske genom VPC den 10 juni 1986.
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Industrivirden éar ett investmentbolag, dvs ett fo-
retag, vars uppgift (enligt kommunalskattelagen)
"vasentligen &r att genom ett valfordelat vir-
depappersinnehav erbjuda aktiedgarna riskfor-
delning och vars akter #gs av ett stort antal fysis-
ka personer”.

Industrivirden bildades 1944 och introducerades
pa Stockholms Fondbérs 1945.

Aret i sammandrag

Aktieforvaltningen

e Aktieportfoljens virde dkade med 20% till
3.650 Mkr. Under dren 1981-85 har aktieport-
foljens virde stigit med i genomsnitt 31% per &r

® aktieférvaltningens resultat dkade med 57% till
124 Mkr, motsvarande 4:40 (2:80) kr per Indu-
strivirden-aktie. Inrdknas vinster vid aktiefor-
sdljningar uppgick resultatet till 7:70 (5:80) kr
per aktie

® | moderbolaget tkade virdet av mottagna ut-
delningar och inképsritter med 18% till 136
Mkr

Dotterbolagen

® JM:s resultat blev 92 Mkr, en 6kning med 30%.
Riknat per aktie var resultatet oforandrat

e Gullfibers resultat sjonk fran 121 tll 105 Mkr

¢ Fundaments resultat okade nagot till 21 Mkr

e INDUS Innovation gick in som delégare i ytter-
ligare 4 teknikorienterade tillvaxtforetag

¢ dotterbolagens samlade resultat motsvarade

2:00 (2:40) kr per Industriviarden-aktie
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Koncernen
® stora forandringar har skett vid arsskiftet

1985/86:

— Gullfiber-koncernen har delats och dotter-
bolagen Bilsom, Gullfiber Akustik och Gede-
velop har blivit helagda av Industrivéirden;
byggisoleringsrorelsen har évertagits av Saint-
Gobain

— rostrattsandelen i JM har minskats till strax
under 50%; JM ir fr o m 1986 inte ldngre dotter-

bolag
® koncernens resultat efter finansiella poster blev

330 (275) Mkr och Industrivirdens andel &kade
med drygt 16% till 225 Mkr. Tillaggs vinster av

aktieférsaljningar och extraordinira poster

blev koncernresultatet 498 (314) Mkr och Indu-

strivirdens andel 406 (248) Mkr

Utdelning
e Styrelsen foreslar en utdelning av 4:10 kr per ak-
tie, en okning med nirmare 21%
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VD kommenterar

Onm aktiedgandet i Sverige kan det siigas att aldrig har sa
manga igt sa litet. Enligt de basta bedémningarna har om-
kring 2 miljoner svenskar en del av sitt privata sparande i ak-
tier, oftast som deldgare i ndgon aktiefond. Nistan var fjarde
svensk dr saledes, atminstone indirekt och i liten skala, enga-
gerad som #gare i landets néringsliv. Det ér en internationellt
sett enastiende hog siffra. Samtidigt vet vi att det direkta,
personliga aktiedgandet idag inte omfattar mer &n ca 20% av
aktiestocken i borsbolagen och att andelen stadigt sjunker. I
bérjan av 1970-talet var den omkring 50%.

Den dgarkategori, som vuxit sig stor under samma tid 4r som
bekant institutioner av olika slag, framst férsakringsbolag,
pensionsfonder, aktiefonder och investmentbolag men dven
rorelsedrivande bolag och utlindska placerare har dkat sitt
dgande. Den hér utvecklingen kan man beklaga; av manga
skil vore ett viirdemaissigt stort och utbrett, direkt aktiedgan-
de mer tilltalande. I en ekonomi med ringa eller ingen till-
vixt, ett enskilt sparande som praktiske taget upphért och
med det absurda skattesystem som vi har, #r det dock ofrén-
komligt att det enskilda dgandet av aktier minskar. Det ar en
rationell och sund reaktion, som man inte kan ondgéra sig
aver. Om inte férutsittningarna patagligt férbittras, kom-
mer tendensen att besta.

Aktiedigande institutioner spelar manga

och viktiga égarroller

Statistikens begrepp “institutioner” ar inte ett homogent
block utan rymmer ett brett spektrum av aktiedgare med
mycket olika instillning till d4garrollen. Skillnaderna ar be-
tingade av att institutionerna har olika mal for sin verksam-
het men ocksa av deras tradition, kompetens och resurser.

[ grunden styrs givetvis institutionernas 4garbeteenden av de
krav som deras egna intressenter stéller. Dessa "slutliga” aga-
re eller formanstagare kan i vissa fall vara litta att identifiera,
i andra fall helt anonyma. Om man skrapar pa ytan, blir det
dock uppenbart att bakom flera av vara storsta institutioner
stér i sista hand en stor mingd smé aktiesgare och férmans-
tagare, mycket ofta dagens och morgondagens pensionérer.
Mot den hir bakgrunden 4r det naturligt att olika institutio-
ner iklader sig olika dgarroller:

finansforvaltaren') arbetar i stor skala med alla slags placering-
ar, bl a stora aktieportfsljer. Han sdker stabil och hég avkast-
ning, sprider sina innehav fér att gardera sig mot risk och ak-
tar sig for att 1&sa upp sig i ett dgaransvar. Férindringar i ak-
tieinnehaven innebir kraftiga och viktiga signaler till bade
foretagsledningar och aktiemarknad. Det hér ar den naturli-
ga rollen for bl a forsakringsbolag och pensionsfonder.

"YBeteckningarna hameade fran SNS’ skrift "Insticutionerna som aktieagare”.
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avkastningsmaximeraren liknar finansférvaltaren men dr mer
fokuserad pé den kortsiktiga avkastningen som foljd av att
ménga i denna kategori, t ex aktiefonderna, arbetar i 6ppen
konkurrens med andra placerare. Utldndska investerare i
svenska aktier kan raknas till den hér gruppen. Dess naturli-
ga beteende ar att snabbt anpassa sina placeringar till aktie-
marknadens vixlingar.

omstruktureraren utnyttjar sitt aktieigande och sina finansiel-
la resurser for att skapa nya varden genom férandringar i f6-
retag eller hela branscher: samanléggning av foretag for att
forbattra konkurrenskraft och lénsambhet eller byte av fore-
tagsledning och inférande av nya affirsidéer. Den hir rollen
kraver sarskild kompetens. Industriellt verksamma, aktied-
gande bolag och vissa investmentbolag har férutsattningar
for ett sidant agerande.

investeraren ir arvtagaren till gamla tiders klassiska foretags-
agare, som placerar sitt kapital langsiktigt, aktivt deltar i fore-
tagets skotsel och som stiller upp for foretaget, iven i daliga
tider. Det hir ar den dgarroll som idag verkar svarast att be-
sitta. Saknaden efter foretagare/dgare, som med siker hand
pé rodret lotsar sina féretag genom alla stormar, verkar vara
sarskilt stor hos dem som genom medverkan i en ekonomisk
klappjakt i det narmaste utrotat arten. De traditionella in-
vestmentbolagen har ofta som malséttning att utéva ett sd-
dant aktivt, langsiktigt dgarskap.

Skilda typer av féretag och foretag i olika utvecklingsskeden
behéver olika agarstrukturer. I expanderande féretag inom
nya omraden liksom i stora féretag med omfattande, langsik-
tiga utvecklings- och investeringsprogram ér ett kraftigt in-
slag av agare med "investerar”-inriktning vardefullt; i foretag
med mogna produkter och marknader spelar "finansférval-
tare” och ”avkastningsmaximerare” med sina mojligheter att
visa missndje genom att limna féretaget en viktig roll for att
uppritthilla effektivitet och lonsamhet. Dert latenta hotet
fran "omstrukturerarna” #r alltid vitaliserande och viktigt.

Mangfalden och flexibiliteten 4r fortfarande tillracklig for att
ge foretagen riktiga och effektiva agarstrukturer. Dock efter-
lyses fran ménga héll fler "investerare”, som ar villiga att ta
ett langsiktigt, industriellt dgaransvar. Samtidigt kritiseras
differentierad réstratt, 6msesidigt agande och andra former
for samarbete mellan féretag med gemensamma intressen.
Dessa foreteelser underlattar i hog grad for villiga och kom-
petenta aktdrer, som inte har obegrinsade resurser, att ta ett
langsiktigt dgaransvar. Tillgdngen pa sddana agare minskar
om man férbjuder differentierad rostrite eller brannmarker
konsortialavtal och mattliga former av omsesidigt 4gande
mellan samverkande bolag. Alla skulle forlora pa om man i
ovist nit slingde ut dven vilartade barn med badvattnet.

Investmentbolag kan fylla uppgiften

som langsiktiga dgare

Ordet "invest” och sammansittningar diirav hér till sprakets
mest missbrukade. Det anvinds som beteckning p allt fran
afférer i diamanter och fritidsvaningar till verksamheten i f5-
retag som forvaltar virden for manga miljarder 1 vissa kret-
sar ar "investmentbolag” nirmast ett skillsord.

[nvestmentbolag i egentlig mening tillkom 1960 genom att
vissa forvaltningsbolag d3 tillerkindes en férmanligare be-
handling i skattehanseende. Detta motiverades av tva skal:
investmentbolag var énskvirda for att de erbjod smé aktie-
igare riskspridning och fér att de verksamt kunde bidraga till
strukturella f6randringar inom néringslivet. Det férsta mo-
tivet dr inte lingre sarskilt barkraftigt. Aktiefonder av olika
slag kan idag genom sin speciellt forménliga beskattning kla-
ra den uppgiften béttre. Rollen som katalysatorer i néringsli-
vets utveckling genom ett aktivt dgarskap kvarstir dock och
har genom utvecklingen pé dgarfronten fatt ¢kad vike.

Ett aktivt 4gande kraver resurser, bide finansiella och i form
av kunskap och erfarenhet. En &gare i verklig bemarkelse
skall bevaka effektiviteten i foretaget och efterstriva att pa
lang sikt maximera avkastningen pa det i foretaget satsade
kapitalet; han skall initiera atgirder som tryggar féretagets
fortlevnad och stilla upp med de finansiella tillskott som be-
hévs for en sund utveckling,

Man kan fraga sig i vilken utstrickning investmentbolagen
kan leva upp till dessa krav. Jag tror att det bl a férutsatter ate
man véljer vég: 4r investmenbolaget i aktiefondsbranschen
eller inriktat pa langsiktigt fdretagsigande? En renodling av
affirsidén underlittar den noédvandiga koncentrationen av
resurserna och en uppbyggnad av énskvirda kunskaper och
erfarenheter.

Det vore en 6verdrift att pasta att Industriviarden fullt ut ren-
odlat sin affarsidé. Vir grundinstallning har dock alltid varit
att i de féretag, dir vi har ett mer betydande inflytande och
medverkar i styrelsen, dér har vi ocksa ett sarskilt ansvar som
agare. Det innebdr en langsiktig relation till dessa féretag och
en vilja att stétta dem dven i svira situationer. S skedde i
SCA under 60-talet, i AGA under 70-talet, i PLM och Gun-
nebo i bérjan av 80-talet och, om man sa vill, i Ericsson i nu-
varande lige. Industrivdrdens héllning har bidragit till att
hjélpa dessa féretag éver svackorna och i de flesta fall gett oss
en langsiktigt god virdetillvixt i vara aktieinnehav.

Kortsiktigt kan bibehéllna eller 8kade engagemang i foretag,
for vilka vi kdnner detta speciella agaransvar, te sig ogynn-
sammare 4n andra placeringar. Det avgorande ar dock om
vart agerande, sett pa langre sikt, ger en tillfredsstillande av-
kastning f6r véra aktieigare. Om s3 inte bedéms vara fallet,
skall givetvis omsorgen om vara aktieigares intressen ga fére
lojaliteten mot ett aldrig s& viktigt portfoljbolag. Under mina
10 ar som VD har denna intressekonflikt aldrig stillts pa sin
spets.

Industrivirden ér aktiedgare i 8 féretag, for vilka vi kianner
ett sdrskilt dgaransvar (har ordnade efter innehavets varde):

Andel av rostvérde, % Andel av rostvarde, %

SCA 23,9 PLM 18,8
AGA 16,2 Promotion 30,8
JM 49,7 Gunnebo 39,1
Ericssan 22,3 Argentus 20,4

I samtliga dessa féretag utom ett ar vi den rostmaissigt storste
aktiedgaren. Vardet av dessa aktieinnehav uppgr till ca
2.700 Mkr, motsvarande 65% av hela aktieportfélien och
55-60% av Industrivardens totala substansvirde. Genom att
de viger s& tungt ir var egen utveckling, bide nér det galler
utdelningsintikter och aktieportfoljens vardetillviixt, starkt
beroende av de hir fdretagen. Om var portfolj utvecklar sig
bittre eller sémre 4n index, &r bara marginellt beroende av
var placeringsskicklighet. Utfallet styrs pa ett avgérande satt
av de tunga, langsiktiga innehaven. Dessa dr dock av sadan
kvalitet och har sddan branschférdelning att var aktieport-
folj, om vi tar den senaste 5-arsperioden som exempel, ut-
vecklats som borsen i dess helhet. Det innebir en arlig vir-
detillvaxt om 31%.




Forandringen av koncernstrukturen avslutades vid &rsskif-
tet 1985/86 genom delningen av Gullfiber AB. I éver 20 ar
har vi haft ett utomordentligt samarbete med var partner,
Compagnie de Saint-Gobain, grundat pa ett avtal, som bla
tillférsikrade Gullfiber det franska foretagets hoptstaende
teknologi. Avtalet skulle ha 16pt ut om néagot ar.

Industrivirden-koncernen har koncentrerats

och renodlats

Vid érsskiftet 1985/86 avslutades den omstrukturering av
Industrivirden-koncernen som pagatt i flera ar. Syftet har
varit att minska vart engagemang i verksamheter inom bygg-
sektorn och frigéra resurser for andra placeringar.

Marknaden fér byggisolering har minskat kraftigt sedan slu-
tet av 70-talet. Vi har énskat anvinda Gullfibers kassafléde
for expansion av bolagets verksamheter utanfér byggsektorn
och for ytterligare diversifiering. En sidan strategi har inte
varit lika attraktiv for Saint-Gobain som i sig sjalvt ar en
starkt diversifierad koncern. Vi har dirfér konstaterat att
deligarnas intressen inte sammanfaller pa samma sétt som ti-
digare och att det vore riktigast att vardera parten blev en-
sam #gare till den del av Gullfiber, som han har stérst intresse
av att utveckla.

De olika delarna av Olsson & Rosenlunds AB — byggmate-
rialhandel, mark- och skogsinnehav samt en sagverksrorelse
— har sélts i olika omgangar under aren 1982-85. Bolagets
vardefulla kontorsfastigheter bildade stommen i vart helag-
da dotterbolag, Fastighets AB Fundament, vars fastigheter
har ett dagsvirde av nirmare 600 Mkr.

Ar 1982 birsintroducerades JM, varvid vi behsll en domine-
rande dgarandel. JM har som bérsbolag utvecklats vil och
under fjoliret tog vi ytterligare ett steg for att dka bolagets
sjalvstindighet. Genom en férsiljning, som inbringade 188
Mkr, minskade vi vart 4gande, som nu motsvarar 32,7% av
aktiekapitalet och ett réstetal strax under 50%. JM ir from
1986 inte langre dotterbolag utan kommer i redovisningen
att behandlas som intressebolag. Var ldnga samhérighet
med JM och det speciella intressesambandet motiverar en sa-
dan redovisning.

Delningen har skett enligt denna princip. Tillverkning och
forsaljning av byggisoleringsprodukter jimte vissa nérliggan-
de produktomraden har forts dver till ett nytt bolag, som
overtagit namnet Gullfiber. Saint-Gobain har férvarvat
75% av detta bolag och har en option, som dven vi kan utls-
sa, pa resterande 25%. Regeringens formella godkénnande
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av Saint-Gobains forviry vintas foreligga senare i var, Del-
ningen foranleder inga betalningar mellan parterna. I del-
ningen tillférdes vara bolag narmare 200 Mkr i likvida me-
del. Dessutom har realisationsvinster om ca 80 Mkr upp-
kommit som till stérsta delen ér tillgingliga fér urdelning till
Industrivarden.

Bilsom, Gullfiber Akustik (som under 1986 byter namn till
Ecophon), utvecklingsbolaget Gedevelop och det aterstien-
de "gamla” Gullfiber {som &vertar namnet Gedevelop) blir
helagda dotterbolag inom Industriviarden-koncernen. Bil-
som och Akustik/Ecophon har en stark finansiell stillning
och god 16nsamhet. Gedevelop har bérjat tillverka en ny typ
av glasfiber for kvalificerade tekniska dndamal. Man gor
aven stora utvecklingssatsningar for att anvanda denna fiber
i avancerade filter och fér matriser i biotekniska processer.
Bolagen presenteras utférligare pa sid 34-39. Den nya kon-
cernorganisationen framgir av diagrammet pé sid. 4.

Vi har berdknat avkastningen fran begynnelsen pa véra in-
vesteringar i JM, Gullfiber och Olsson & Rosenlund. Vikan
dé konstatera att den i samtliga fall varit god och legat pa i ge-
nomsnitt 16-18% per &r under de ldnga tider det hir varit fra-
ga om: i JM:s fall 20 4r, i de bida andra 15 och 12 ar. Det bety-
der att dessa investeringars effektiva avkastning gott och vil
motsvarat borsaktiers under samma tid.

Den nya koncernen mer homogen men mindre.
Prognos for 1986

Koncernen bestir nu enbart av heldgda dotterbolag med de
férdelar detta innebér. Fundament visar stadigt stigande re-
sultat. Bilsom och Akustik/Ecophon har god lonsamhet
och expansionskraft. Gedevelop innebiér ett stérre riskta-
gande; man har satsat pa produkter och projekt med intres-
santa utvecklingsmojligheter men forst om nagra ar vet vi
om vi lyckats. INDUS Innovation ar deldgare i ett antal
mindre féretag med intressanta tillvixtmaéiligheter.

Kjell Brandstrém tilltrdder som VD i Industrivarden vid bo-
lagsstémman den 29 maj. Han &r 54 ar, fil. kand samt civil-
ekonom DHS. Under &ren 1957-1970 var han anstélld i
SCA, frdn 1968 som vice VD.

Ar 1971 tilltrddde han en befattning som vice VD och med-
lem av centrala bankledningen i Svenska Handelshanken
med ansvar for finans-, fond- och notariatrérelserna.

1977 ateranstalldes Kjell Brindstrém i SCA som vice VD och
stallféretrddare for koncernchefen. Han &r for nérvarande
styrelseordférande eller styrelseledamot i flertalet av SCA:s
dotterbolag samt dessutom styrelseledamot i bla Samhalls-
foretag, Nisses AB, PLM, Rang Invest AB och Siemens AB.

Genom omstruktureringen har vi koncentrerat verksamhe-
ten och frigjort resurser for satsningar inom omraden, som vi
beddmer vara sérskilt intressanta. Industrivarden-gruppen
har samtidigt blivit mindre. Koncernomsittning, antal an-
stillda och andra sdidana volymmaétt minskar kraftigt. Resul-
tatmissigt riknar jag med fortsact tillvaxt, dock inte under
1986 som féljd av vissa omstallningskostnader inom
Akustik/Ecophon och initialkostnader fér de nya verksam-
heterna i Gedevelop. Koncernens resultat for 1986 beriknas
darfor bli ca 15% lagre an jamférbart resultat for 1985, som
var 225 Mkr.

Utdelningarna fran aktieportféljen beriknas 1986 oka med
24%. Inga utdelningar fran tillfalliga aktieinnehav eller in-
kopsratter forutses. Moderbolagets utdelningar fran bérs-
portfolj och dotterbolag stiger da med 17-18% till ca 160 Mkr.

I de berdknade resultaten f6r koncern och moderbolag ingér
ej vinster vid aktieforsiljningar eller extraordinira poster.

Det hir ir den 10:e och sista &rsredovisning for Industrivir-
den som jag undertecknar. Jag tackar alla, frimst vara aktie-
Agare, styrelsen och mina medarbetare som genom sitt for-
troendefulla stéd och sin medverkan gjort att arbetet som
VD for Industrivarden alltid kints meningsfullt, utmanande
och roligt. Men 10 &r 4r en ritt lang period och det har sedan
en tid varit min 6énskan att limna &ver till en ny kraft. Jag ar
glad éver valet av eftertradare och énskar Kjell Briandstrom
all frampang.

Stockholm i mars 1986

Per Lindberg

Verkstillande direktor
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Aktieforvaltningen

Aktiemarknaden

Aktiemarknaden utvecklade sig under 1985 klart bitere dn
vi — och méanga andra — riknade med i bérjan av aret. Far-
hégor fér en svag ekonomisk utveckling i Sverige och kéns-
lan av vaxande svarigheter for svensk industri i férening med
politisk osikethet och nagra-kraftiga rintehéjningar med-
forde att aktieldyrserna fll med'ca 6% fram £l juli. Kurserna-
hade d4 gatt tillbiaka sedan februdri 1984 med sammanlagt ca
25%.

Mer optimistiska tongéngar kring| konjunkturutsikterna fér
1986, forvantningar m fallande rintor — som senare infria-
des under hésten — g(gn a resultatftsikter for 1985 och positi-
va influenser fran utlindska borser bidrog till att Stock-
holms-bérsen vande uppét efter sommaren. Uppgangen led-
des av de 16 mest omsatta ‘gktierna; sju av dessa hade en kurs-
uppging pa mer dn 45% ﬁ'ﬁn/ﬁrsskifte till Arsskifte. Totalin-
dex kom att stiga under z'ire,/ med 25%, till stérsta delen
under de sista manaderna fzfé {ntresset frdn utlindska place-
rare bidrog till en ovéntat/snabb uppgang.

Flera faktorer talar fér ¢n ganska god bérsutveckling under
1986. Prognoserna for fen samhallsekonomiska utveckling-
en i bade Sverige och for oss viktiga exportlénder justeras
successivt upp som folid av sjunkande gljepriser, sénkt infla-
tionstakt och férvantningar om laga ranter. En trolig, posi-
tiv kursutveckling for aktier kan emellertid'storas av arets av-
talsrorelse och de langsiktiga konsekvenser den kan bedo-
mas fa pa svensk industris kostnadsniva och kgnkurrens-
kraft, Men dét stérsta hotet utgérs av risken for oberiakneliga
politiska ingrepp i aktiemarknaden. Denna risk gor varje
prognos dver borsutvecklingen ytterst osaker. \

Vid érets borjan var véar beddmning att aktiekurserna under
1986 sfléulle stiga med 10-15%. Till mitten av mars har en upp-
gang‘av denna storleksordning dgr rum. Det verkar nu san-
nolikt att aktiekurserna, efter att ha fluktuerat under &ret,

kommer att ligga p& minst denna nivé vid utpangen av 1986.

Aktieforvaltningen under 1985

Industrivirdens aktiefrvaltning omfattar aktieinnehaven i
moderbolaget och i Fsrvaltnings AB Delus samt handeln
med aktier i AB Hindus. Viss del av aktiefdrvaltningen lag
under 1985 i JIMOR AB. Fran och med 1986 har detta bolag
andrat namn till AB Handus och &gnar sig uteslutande at ak-
tieforvaltning.

JM Byggnads- och Fastighets AB var under hela 1985 dotter-
bolag. JM-aktierna inraknas inte i aktiefdrvaltningens port-

vai) %‘.)L])Ldﬁrmlﬁ_f[‘
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De storsta aktieinnehaven

SCA, AGA, Volvo, Ericsson, Astra, SHB och PLM var
1985.12.31 de stdrsta innehaven i aktieférvaltningens port-
fol) med ett sammanlagt varde av 2.847 Mkr. Dessa bolag
svarade fér 78% av det totala portfoljvardet. Korta fakta om
dessa innehav ldmnas nedan i anslutning till bilderna frén bo-
lagens verksamhet.

SCA

SCA har under 198485 bygat ut tidningspappersbruket i
Ortviken till en kapacitet om 600.000 ton per ar.
Industrivdrdens innehav i SCA uppgick 1985.12.31 till 952
Mkr, motsvarande 26% av det sammanlagda portfdljvardet.
Det utgdr 10% av kapitalet och 24% av rostvardet i SCA.

L4 d}w LVW‘ B~ Al fie (() v-drs ;ffm"\ s da_ )

Under 1985 forvirvades borsaktier for sammanlagt 457 (306)
Mkr. Férsiljningarna uppgick till 343 (218) Mkr och nettoin-
vesteringen var saledes 114 (88) Mkr. Nyemissioner och bérs-
introduktioner svarade for endast 15 (85) Mkr. De stérre net-
toférindringarna i aktiefdrvaltningens portfolj var (efter
storleksordning): '

genom férvéarv:
1.335.000 AGA A, 409.500 SEB B, 76.000 Saab-Scania
bundna och 298.350 Argentus C

genom nyemissioner och bérsintroduktioner:
56.820 Leo, 30.000 Penningmarknadsméklarna PM och
100.000 Boras Wafveri B

genom farséljningar:
336.000 Boréas Invest, 162.000 Astra bundna, 104.000 Car-
do, 94.000 Alfa-Laval B och 19.000 Nokia.

Antalen har i férekommande fall riknats om med beaktan-
de av emissioner och aktiedelningar under 1985.

Alktieférvaltmingens portfolj 4r koncentrerad. Den innehéll
vid &rets utgdng 25 olika bolag. Langsiktiga innehav, férena-
de med siirskilt dgaransvar, svarade vid arsskiftet for 65% av
portfoljvirdet. Det storsta forvirvet under aret gjordes i en
aktie tillhdrande denna kategori: i AGA A-aktier investe-
rades ytterligare 185 Mkr.

Innehaven i Bor#s Invest, Cardo, Alfa-Laval, Nokia och

Dacke-Invest avvecklades helt. Nytillskott i portféljen var
Saab-Scania, Leo och Bords Wifveri.

Y "}ﬁ'{,\m/
Alkeisfs ingens nettoinvestering om 114 Mkr finansie-
rades pa foljande satt:

{/UJJ/?‘O " Yres ]\u‘,‘ [ B0 L )
Tillférda medel J

Forsaljning av aktier 343
Mottagna utdelningar borsaktier,
exkl vardet av er-

hallna inkdpsrétter 97
Réntebetalningar netto 16
Forvaltningsutgifter - B 10
Vardepappershandel Hindus b

Forséljning av JM-aktier samt
ovriga transaktioner med
" rorelsedrivande dotterbolag 192 647

Anvinda medel

- HIER

Volvo

Volvos satsning pd exklusivare bilar har varit mycket fram-
géngsrik; ca 40% av alla salda personbilar 1985 tillhorde
700-serien.

Volvo-postens vérde var 315 Mkr 1985.12.31, vilket utgor
9% av det sammanlagda portfdljvdrdet. Industrivardens in-
nehav motsvarar 1% av kapitalet och 3% av rstvérdet i
Volvo.

f5lj. De hade 1985.12.31 ett bérsviirde av 389 (524) Mkr efter AGA Forvérv av aktier 457 Eri
e " 4 - ricsson
forsaljningar om 188 Mkr under dret. AGA héller en hog investeringstakt. Flera nya gasanlagg- ;akrar‘tn?:;iefgli?nu';c:elnmg gg Mobiltelefoni &r ett framgangsrikt produktomréade for Erics-
ningar tas i drift varje &r som hér i Esbo, Finland. Rérelsekani Ifg' — : son-koncernen dver hela vérlden,

Vartinnehav av AGA-aktier var 1986.12.31 vart 737 Mkr, vil- ar=EisdpilalGIaRetlng Industrivirdens innehav i Ericsson hade 1985.12.31 ett vér-
| ket motsvarar 20% av det sammanlagda portfoljvardet. In- - gktlefor\_falt_ande bolag 19 de p8 283 Mkr, motsvarande 8% av det sammanlagda vér-
I dustrivarden har darmed 9% av kapitalet och 16% av rister- Okning lav'hkwda mgdel och det av aktieférvaltningens portfélj. Innehavet utgdr 3% av

na i AGA. ¢, kortfristiga placeringar __ B3 647 | kapitalet och 22% av réstvérdet i Ericsson.
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Ett investmentbolags skattekostnad vid forsaljning av aktier
ar for narvarande ca 57% av vinsten for aktier som égts
kortare tid &n tv4 ar och ca 23% om innehavstiden dverstiger
tva ar. | vissa fall 4r det gynnsamt att tillimpa den sk
schablonregeln och da blir skatten ca 17%. Skatten utgdrs av
bolagsskatt och vinstdelningsskatt. Skattekostnaden kan
nedbringas genom kvittning mot skattemassiga forluster vid

aktieférsaljningar. Vid alla transaktioner utgér dessutom
omséattningsskatt, fran 1986.07.01 med 1%.

Eftersom skattekostnaden vid ménga omplaceringar saledes
ir hog, innebar det att nyplaceringar startar med en ekono-
misk belastning i form av den skattekostnad som utlésts for
att frigéra medel for forvarvet. En hég omsittning i aktie-

-portféljen kan dérfér vara ofdrdelaktig. Omsattningen i In-
dustrivirdens aktiefdrvaltning, matt som virdet av salda ak-
tier i forhallande till det genomsnittliga portfoljvardet under
aret, halls medvetet pa en l3g niva och uppgick 1985 till 10%.

Aktieportféljens viarde och utveckling

Virdet av aktieforvaltningens portfolj uppgick 1985.12.31 till
3.650 (2.940) Mkr. Efter justering fér kép och forsiljningar
steg portfoljvardet med_Zg’é_. Portféljens vardetillvixt be-
stams av de tyngsta innehavens utveckling. De sju storsta ak-
tieinnehavens storlek, andel av det sammanlagda portfolj-
vardet och virdeutveckling under 1985 framgér av nedan-
stdende tabell. Av dessa innehav utvecklades Ericsson och
PLM pétagligt samre 4n index. Detta dr huvudferklaringen
till att virdet av vér totala portfolj 6kade 5 procentenheter
mindre 4n totalindex.

10
De & stirsta aktieposternas virde och utveckiing

borsvarde andel av samman- vardeutveckling

1985.12.31, lagda portfdljvar- 1985, %

Mkr det, %
SCA 952 26 + 30
AGA 737 20 + 30
Volvo 3156 9 +3b
Ericsson 283 8 - 10
Astra 213 6 +61
SHB 198 5 +23
PLM 149 4 + 3

2.847 78

Industrivirdens aktieférvaltning har en langsiktig inrike-
ning och kannetecknas av l4g omsittning. Indexjamforelser
bor darfor avse lingre perioder. Aren 1981-85 dkade vérdet
av Industrivirdens aktieportfolj (sedan inverkan av kép och
forsaljningar beaktats) med i genomsnitt 31% per 4r, vilket
overensstimmer med den genomsnittliga rliga okningen av
totalindex under samma tid.

L\L ]

Astra

Astra har i minga &r satsat hart pa forskning och utveckling.
Kostnaderna harfor motsvarade 1985 ca 19% av omsétt-
ningen.

Innehavet av Astra-aktier var 1985.12.31 vért 213 Mkr, vil-
ket utgor 6% av det sammanlagda portféljvardet. Det repre-
senterar 2% av s&vél kapital som rostvarde i Astra.

SHB

Handelsbanken utvecklar hela tiden sitt utldndska kontors-
nat. Numera har man representationskontor dven i Sydney.
Industrivardens innehav i Handelsbanken uppgick
19856.12.31 till 198 Mkr, motsvarande 5% av det samman-
lagda portféljvardet. Det utgdr 3% av sévél kapital som rost-
varde i Handelsbanken.
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Det bokforda virdet av aktieforvaltningens portfélj uppgick
1985.12.31 ill 1.204 (982) Mkr. Skillnaden mellan marknads-
virde och bolfort varde, den dolda reserven, var 2.446

(1.958) Mkr. Aktieportfoljen var siledes vid arsskiftet bok-

ford till oforandrat 33% av marknadsvardet.

Aktieforvaltningens resultat

Utdelningsintiikter och virdet av inképsratter okade med
44% till 115 (80) Mkr. Utdelningarna frin den permanenta
portfoljen steg med endast drygt 9% som f6ljd av det utdel
ningsstopp som gillde fér flertalet bolag under 1985. Av uf-
delningarna hanforde sig 14 (0) Mkr till kortfristiga inneha
Virdet av erhallna inképsritter steg fran 4 tlgll}/ }ILB/\WJF

Vinster vid aktieférsiljningar uppgick till netto 97 (96) Mkr
och didrmed sammanhingande skattekostnader till 3 (11)
Mkr. Skattekostnaden motsvarade saledes 3 (11) % av netto-
vinsten.

En ékning av moderbolagets och ddrmed aktief¢rvaltning

ens likviditet efterstrivades och den steg fran 98 till 151 Mk/r.

Omséttningen 1 Hindus' handel med bérsaktier uppgick till
73 (72) Mkr aoch vinsten forbittrades till 3 (-2} Mkr.

Glasflaskor med "'profil'* &r en PLM-specialitet. Flaskan fér
Absolut Vodka har blivit en exportsuccé.
Aktieforvaltningens innehav av PLM-aktier var 1985.12.31
vért 149 Mkr, vilket motsvarar 4% av det sammanlagda port-
faljvardet. Industrivarden har 14% av kapitalet och 19% av
rosterna i PLM,

-
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Aktiefdrvaltningens resultat )
Mkr 1985 1984
Industrivarden
Utdelningar p& borsaktier
{inkl. inkdpsratter) 95,1 70,5
Ranteintakter och
rintekostnader 3,9 3,6
Foérvaltningskostnader - 35 9556 /- 33 70,8
Vinster vid aktie-
forsaliningar, netto | 90,9 | 37,6
Faktisk skatt vid /
dessa forséljningar - 0,2 / - 1,56
90,7/»' 36,1
Delus /
Utdelningar pa borsaktier /
{inkl, inkOpsrétter) 11,6 9,8
Ranteintékter och
réantekostnader 7.0 0,6
Forvaltningskostnader -/0,4 18,2 - 04 10,0
Vinster vid aktieforsaljningar,
netto 22,5 57,9
Faktisk skatt vid
dessa forsaljningar 3,0 - 8.0
19,5 48,9
Handus
Utdelningar pa borsaktier 8,7 -
Réanteintdkter och
rantekostnader 6,1 -
Férvaltningskostnader - 2,0 12,8 -
Forluster vid aktiefc‘jrséiyning - 16,3 Y =
" \
@@'j ] Qﬁ{ 5y L‘, \
Hindus /
Resultat av
vérdepappershanﬂﬂel 4,9 -2\1
Rénteintakter och
rantekostnader - 1,56 0
Férvaltningskostn{ader - 0,4 3,0 0 - 2.1
| \
Sammanlagt resyiltat fore
vinster vid N\
aktieforsaljningar 129,5 78,7
{ \
Faktisk skatt p4 resultat \\
fore vinstervid \
aktieférséliningar - 5,3 - 0,2\
/
Resultat fore vinster
vid aktieforsaljningar 124,2 78,6
Resultat gfer aktie, kronor 4:40 2:80
/ .
Resultat efter vinster
vid ak,-{ieférséljningar 218,1 163,56
Resultat per aktie, inraknat
vinster vid
aktigfﬁrséiljningar, kronor 7:70 5:80
o/
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Alktieférvaltningens samlade resultat efter rintor, forvalt-
ningskostnader och skatt, men fore vinster vid aktieforsalj-

ningar, dkade till 124 (79) Mkr, motsvarande 4:40 (2:80) kr

" per Industrivirden-aktie. Med tillagg av vinster vid aktiefor-

saljningar efter skatt 8kade resultatet till 218 (164) Mkr, mot-
svarande 7:70 (5:80) kr per aktie. Resultatets sammansétt-
ning och férdelning pa de aktieférvaltande bolagen framgar
av tabellen pa sid. 9.

I utdelning till moderbolaget fér verksamhetsédret 1985 fore-
slas fran Delus 15,0 (15,0) Mkr och frin Handus 30,0 (26,0)
Mkr.

Hindus’ forvéarv av Fermenta-aktier
Hindus har i bérjan av 1986, huvudsakligen i januari, forvér-
vat 1.882.800 Fermenta B-aktier. Bakgrunden ér foljande.

Industrivirden fick pa ett tidigt stadium erbjudande att med-
verka for att underlatta genomférandet av den i bérjan av ja-
nuari ¢verenskomna Volvo/Fermenta-affiren. Enligt den-
na skulle Volvo som ett sista led i uppgérelsen férvarva ett
storre antal Fermenta-aktier. AB Hindus skulle f6r parternas
rikning pa4 marknaden upphandla en del av dessa. Vi var
tillforsakrade en skilig ersattning for var medverkan.

Senare uppstod en foértroendekris kring Fermenta och éver-
enskommelsen mellan Volvo och Fermenta havdes. Vi har
dven i det nya laget ett mycket gott skydd foér Hindus’ enga-
gemang i Fermenta.

Var avsikt ar att senare under &ret avyttra de aktuella Fer-
menta-aktierna enligt ingdnget avtal eller placera dem pa ett
stt som inte stor bolaget eller marknaden. Méanga intressan-
ta mojligheter star hér till buds. Vi har sikerheter som tryg-
gar att aktieinnehavet kan avvecklas med det resultat som
ursprungligen forutsigs.
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1985-12-31
34

Ovwrig industri, fastighets- och byggforetag, utvecklingsbolag

Banker, forsakringsbolag

Skogsinclustri
Kemisk industri
Handelsforetag
Forvaltningsbolag

| Verkstadsindustri

%

Bérsen
Industrivarden

Skogsindustri och kemisk industri svarar for en vasentligt storre
andel i Industrivérdens portidl) an pé borsen som helhet, Fas-
tighets- och byggfdretag liksom 6vrig industri finns daremot
inte representerade bland aktiefdrvaltningens innehav. Dessa
branscher féretrads av Industrivdrdens rérelsedrivande dotter-
bolag JM, Fundament och Gulifiber. Det &r likasd naturligt ait
férvaltnings- och utvecklingsbolag &r underrepresenterade i
portféljian.
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Borsen
Industrivarden
Liksomn foregdende &r utvecklades 1985 aktiefdrvaltningens
verkstadsindustriaktier sémre och skogsindustrinnehavet batt-
re dn respektive branschgenomsnitt pa bérsen. Innehaven i
kemisk industri gick sdmre &n bdrsens branschgenomsnitt
men klart béttre &n bdrsen i dess hethet.

Aktieforvaltningens portfolj
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Antal

Industrivdrden

Delus

Totalt

Portfdljen totalt

Andel i % av

Dagsvarde Mkr Aktiekapital Réstvérde

Verkstadsindustri
ASEA

Besam
Ericsson

Gunnebo

Optionsrétter
PLM
Saab-Scania
SKF

Sonesson
Volvo

Skogsindustri
SCA

Optionsratter

Kemisk industri
AGA

Astra

Leo

Ovrig industri
Bords Wafveri
Programator

Handelsféretag
Bergman & Beving

A 138.000
B 12.000
33.600
A 840.000
B 300.000
£631.448
14.668
A 1.075.000
A
A 125.000
C 1560.000
A 706.400
B 413.600
A 5.146.000
I 87.858
Il 87.858
A 4.337.000
523.000
B
B
B

Banker och férsdkringsbolag

Handelsbanken

stam 795.000

SE-Banken B 528.500
Skandia 321.000
Fdrvaltnings- och utvecklingsbolag
Argentus A 55.334
B 129.666
C 298.350
Beijer A 407.000
Optionsratter 94.000
Geveko™) A
B
Promotion A 105.375
B 232.626

Diverse bolag

45.000
5.000

8.400

4b.6b2
1.898

76.000

568.000

44.000
786
786

73.000
56.820

100.000
50.000

208.500

55.000
86.000
24.000

20.62b6
60.375

183.000

17.000

840.000

300.000

125.000

1560.000

706.400

413.600

55.334
129.666

298.360

60.126

194.874

126.000

293.000

200.000
42.000

1.140.000

677.000
16.567
1.075.000
76.000

275.000
568.000

1.120.000

5.190.000
88.644
88.644

4.410.000
6523.000
56.820

100.000
50.000

208.500

850.000
614.500
345.000

483.360

407.000
94.000

255.000

419.000

60,0
4,9

283.,4
63,6
1,6
149,4
33.9

77,2
78,7

3156,3

1.066,0
918,6

33,7

952,3

736,5
212,9

N

9571
5,1

5,8

11,0
46,3

198,1
51,6

113.9

363,6

35,8
69,0
3.7

33,9

103.,9

236,3

6.7

r

3.639,3

0.5
3.1

3,1
38,3

13,9
0.3

1,0
3,3

1,4

10,2

’
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2,7
0,6
2,9

’

6,9
3,0

25,6

12,5

0,5
3,1

22,3
39,1

18,8
0,3

1,0
3.3

2,5

23.9

3,2
0,5
60 rdster

20,4

3,0

30,4

30,8

Penningmarknads-
madklarna PM

Aktieférvaltningen totalt

A

*) aktierna agdes av JIMOR AB

TV

N
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60.000

60.000

10,8

3.660,1

13,3

23,6

1




JM-koncernen

Bygegkonjunkturen var splittrad under 1985. Nyproduktio-
nen av bostider sjonk till en ny bottenniva, ca 27.500 lagen-
heter. Uppgéngen inom sektorerna fér ombyggnad och un-
derhall kompenserade den minskade nyproduktionen; to-
talt lig byggandet pa ungefir oférindrad niva jamfére med
1984.

Byggrérelsen. JM okade sin byggproduktion, métt i volym,
med 12%. Drygt hélften av produktionen avség bostider.
Orderingdngen uppgick till 2.262 (2.044) Mkr. Orderstocken
vid drets slut var tillfredsstillande och uppgick till 1.570
(1.487) Mkr. JM:s stillning &r stark genom att byggverksam-
heten har sin tyngdpunkt forlagd till Storstockholm.

Bygprérelsens resultatavriaknade fakturering var 2.070
(1.671) Mkr. Resultatet inkl. finansnetto blev 39,1 (39,9) Mkr.
Finansnettot minskade med 3,0 Mkr till 13,6 (16,6) Mkr.
Koncernens likvida medel, inkl. icke utnyttjade kreditiv, var
vid arets utging 179 (262) Mkr.

Fastighetsférvaltningen. Marknadsvirdet pa férvaltnings-
fastigheterna var vid arsskifter 2.100 {1.885) Mkr enligt ex-
tern virdering. Av hyresintakterna kom 68% frin fastig-
heter inom Storstockholm. Hyrorna avsag si gott som ute-
slutande kommersiella lokaler. Investeringarna i egna for-
valtningsfastigheter uppgick till 190 (100) Mkr. Vid arsskiftet
var egna fastigheter med en produktionskostnad pa 200 (195)
Mkr under uppférande, alla inom Storstockholm.

Fastighetsforvaltningens resultat blev 60,5 (38,4) Mkr. Hy-
resintidkterna dkade med 91,1 Mkr till 244,6 (153,5) Mkr. M

Industrifastigheter AB, som tillkom genom férviry vid &rs-
skiftet 1984/85, svarade for 72,2 Mkr.

Resultat. Koncernens tesultat efter finansiella poster ¢kade
till 91,8 (71,0) Mkr. Per aktie var resultatet oforandrat 12 kr.
Till den synliga vinsten bor laggas virdestegringen i forvalt-
ningsfastigheter, som uppgick till 27 (18) kr per aktie efter
20% schablonskatt. Utdelningen fér 1985 féreslas bli kr 5:75
{4:50) per aktie.

Prognos 1986. Resultatet berdknas oka till ca 100 Mkr.

%
32

Mkr
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81 82 83 84 &8

Rantabilitet p& eget kapital efter
skatt

mm Resultat per aktie, kr

Resultat efter finansiella
poster, Mkr mm= utan beaktande av vardefdrand-

ringar i forvaltningsfastigheter

mm med beaktande av vérdeférand-
ringar i forvaliningsfastigheter
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Koncernens resultatrikning
{i sammandrag), Mkr

Fakturering av resultatavréknade
arbeten

Produktions- och
administrationskostnader

Avskrivningar enligt plan

Réntenetto och
kursvinster/forluster

Byggrérelsens resultat

Exploateringsfastigheternas
resultat

Hyresintakter

Driftskostnader och avskrivningar
enligt plan

Rantekostnader

Hyreshusavgifter

Fastighetsfarvaltningens resultat

Resultat efter finansiella intékter
och kostnader

Bokslutsdispositioner, netto

Resultat fdre skatt
Skatt

Koncernens arsvinst

*) Inkl fastighetsskatt 12,6 Mkr.

Koncernens balansrdkning
(i sammandrag), Mkr

Omséttningstillg&ngar

Forvaltningsfastigheter

Tomtmark och exploaterings-
fastigheter

Aktier och andelar

Fordringar (inklusive sparrkonto
i Riksbanken)

Maskiner och inventarier

Anlaggningsfastigheter

Summa tillgangar

Kortiristiga skulder

Pagaende arbeten

Lan i forvaltnings- och
exploateringsfastigheter

l.angfristiga skulder

Obeskattade reserver

Beskattat eget kapital

Summa skulder och eget kapital

JM

1985 1984
2.070,3 1.671,4
-2.024,6  -1.628,6
~ 0% i 495

13,6 16,6
39,1 39,9

- 7,8 - 7.3
244.6 1563,5
= BO0 L= B
-~ 1041 .- 59,7
E e e s
60,5 38,4
91,8 71,0

- 45,8 - 42,8
46,0 28,2

- 18D 9
28,0 19,1
1985.12.31 1984.12.31
598,6 593, 1
1.415,2 1.285,7
215,0 171,6
70,4 74,9
167,1 81,7
82,8 64,9
64,4 30,2
2.613,5 2.302,1
497,5 416,0
120,3 100,2
986,8 768,0
392,6 460,3
275,4 229,6
340,9 328,0
2.613,5 2.302,1

Bostadsbyggande dominerar JM:s produk-
tion. Genom ""Fribyggen’* och *'Frivillar*’,
som byggts med dispens frén géallande
byggnormer, har JM visat att bra bostader
kan produceras betydligt hilligare (hilden

dverst tv).

JM byggde 1981-85 mer dn 3.000 ldgen-
heter for bostadsrattsforeningar dver hela
landet, bla pa Lidingd (bilden tv).

Under 1985 fardigstélldes Star Hotel i Sol-
lentuna (stora hilden).
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Gulifiber-koncemen =, a.f.. b de piclsedor

Byggnadsverksamheten i landet lag 1985 totalt sett pa unge-
far oforandrad niva jamfort med 1984. Fér byggisolering
minskade efterfragan, framst beroende p& minskat smahus-
byggande. Hoga industriinvesteringar och fortsatt stor
ROT-verksamhet bidrog dock till att hélla marknaden uppe.

Produktion och investeringar. Som foljd av att marknaden
for byggisolering minskat under flera &r, har Gullfibers dll-
verkningskapacitet anda sedan 1981 varit stérre dn efterfra-
gan. Stegvis har kapaciteten dragits ner genom avstéllning
av dldre produktionslinjer. Fér att uppna balans mellan pro-
duktionskapacitet och férsiljningsvolym blev det under
1985 ofrankomligt att avveckla bolagets produktion av iso-
lerprodukter i Séraker och koncentrera tillverkningen till
Billesholm. Séraker fungerar idag som en effektiv distribu-
tionsterminal, som ger service till kunderna i mellersta och
norra Sverige.

Avrets investeringar har uppgatt till 120 (44) Mkr. Stora kost-
nader har lagts ned pé miljovard i Billesholm och avveck-

lingsatgarder i Séraker. Likvida medel uppgick vid arets ut-
gang till 197 (286) Mkr.

Koncernens organisation. Som ett sista steg i divisionalise-
ringen inom Gullfiber-koncernen overfordes under hasten
1985 hela isolermaterialrorelsen till ett sirskilt dotterbolag,
Gullfiber Isoler AB, som &vertagit namnet Gullfiber AB.

Vid Aarsskiftet 1985/86 skedde en delning av Gullfiber-kon-
cernen mellan dgarna pa sitt som niarmare redovisas pé sid 4.
I Gullfiber-koncernen har under 1985 ingatt Gullfiber Isoler,
Gedevelop samt Bilsom- och Gullfiber Akustik-grupperna.
Verksamheten i de tre sistndmnda redovisas pa sid 34-39.

Resultat. Koncernens omsattning uppgick till 1.148 (1.196)
Mkr; i drets siffra ingar ej Swedeboard Vrena AB. Resultatet
efter finansiella poster blev 105 (121) Mkr. I samband med
Seraker-fabrikens nedliggning och koncernens delning har
betydande extraordinira kostnader uppstétt. Fére boksluts-
dispositioner och skatt minskade darfér koncernresultatet

till 57 (85) Mkr.

%
24

A 18

g2 83 81 82 83 84 85

Rantabilitet pa eget kapital efter
skatt

== Resultat per aktie, kr

[ Resultat efter finansiella
poster, Mkr
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Koncernens resultatrikning

(i sammandrag}, Mkr 1985 1984
Fakturerad forséljning (och dvriga {

intakter) 1.148,4 1.195,8
Raorelsens kostnader - 995,0 -1.020,0
Rdrelseresultat fére avskrivningar 153,4 175,8
Avskrivningar enligt plan = 1b1,9 b 2ih
Rdrelseresulitat efter

avskrivningar 101,56 123.3
Finansiella intakter och kostnader,

netto 3,6 - 1,9
Resultat efter finansiella intdkter

och kostnader 105,1 121,4
Extraordindra intakter 42,6 1,1
Extraordindra kostnader - - 90,4 |
Resultat fére

bokslutsdispositioner

och skatt 57,3 86,4
Bokslutsdispositioner, netto 12,1 - 46,7
Resuitat fore skatt 69,4 38,7
Skatt - 52,6 - 19,6
Koncernens arsvinst 16,8 19,1

Koncernens balansrikning

(i sammandrag), Mkr 1985.12.31 1984.12.31

Kassa, bank och korta placeringar 196,7 286,0
Fordringar 222,2 204,0
Varulager 132,2 126.3
Summa omséttningstillgdngar 551,1 616,3
Aktier ach andelar 4,4 3.2
Fordringar (inklusive sparrkonto

i Riksbanken) 33,6 13,9
Maskiner och inventarier 215,86 178,1
Fastigheter 166,1 193,4
Summa anldggningstillgangar 419,7 389.3
Summa tillgangar 270,8 1.005,6
Kortfristiga skulder 294.6 313,1
Langfristiga skulder 168.,9 173.8
Obeskattade reserver 316,1 328,2
Beskattat eget kapital 191,2 190,5
Summa skulder och eget kapital 970.,8 1.005,6

j %c"&,u C’LM — KL%&&/W

Gullfiber

Gullfibers isoleringsprodukter ar valkdnda
inslag pa de flesta byggplatser. Pradukter-
nas anvandningsomraden &r ménga: VVS-
isolering, sdrskilda byggsystem och isole-
ring av tak (bilderna overst). Fiberbaddar av
stenull fér véxtodlingar &r en ny produkt
(nederst th).




IND__QS_Innovat‘iiﬁ

Genom investeringar i minoritetsandelar i sma och medel-
stora foretag med goda tillvaxeméjligheter vill INDUS Inno-
vation medverka till en langsiktig utveckling av dessa. Av-
kastningskravet pé investeringarna, med hinsyn till den
hoga risknivan, ligger vid 15% efter skatt. Avkastningen fés
normalt inte genom lépande utdelning utan genom langsik-
tig vardetillvaxt. Denna realiseras i samband med att
INDUS Innovation siljer sina aktieinnehav, vilket innebér
att de bolag, som INDUS Innovation engagerar sig i, bor
vara inriktade pa bérsintroduktion i ndgon form.

Ramen fér investeringar i nya foretag ér satt till 35 Mkr. Dir-
utover kan kompletterande investeringar bli aktuella i de f6-
retag, dar INDUS Innovation 4r engagerat. Avsikten ar att
INDUS Innovation skall ga in i maximalt ett tiotal foretag.
Hittills har sju investeringar gjorts, varav fyra under 1985,
for sammanlagt 21,9 Mkr.

Far 1985 redovisade INDUS Innovation ett nollresultat. For

att starka kapitalbasen har moderbolaget gjort ett aktieagar-
tillskott pa 7 Mkr.

Teknikinvest ir ett venture capital-bolag med inriktningen
att som partner till innovatérer engagera sig i deras projekt
savil finansiellt som managementmassigt for att utveckla
idéerna till kommersiellt gingbara produkter. Teknikinvest
har investerat 9,2 Mkr i sju féretag. INDUS Innovations an-
del i Teknikinvest &r 44%.

Cosmotrons verksamhet avser konstruktion och tillverk-
ning av hybridkretsar, baserade pa tjockfilmsteknik och en
hégautomatiserad produktionsprocess. Bolaget har utveck-
lat flera egna produkter som ingér i bl a avancerade saker-
hetssystem. Bolaget vixer snabbt och omséttningen under
1985 uppgick till ca 14 Mkr med en mindre {6rlust som foljd
av en tillfallig men kraftig nedging i leveranserna till en av
huvudkunderna. INDUS Innovations andel i bolaget upp-
gar till 18%.

{NOR arbetar inom omradena mit-, styr- och reglerteknik.
Man marknadsfér bade egenutvecklade produkter och
agenturprodukter, t ex processdatorer. Programmet om-
spanner savil enstaka komponenter som kompletta system,
baserade p& avancerad mikroelektronik. Kundkretsen finns
inom alla slag av processindustri. Omséttningen uppgick
1985 till 55 Mkr och resultatet var mindre tillfredsstéllande.
INDUS Innovations andel i INOR motsvarar 43% av aktie-
kapitalet.

Dustcontrol International utvecklar och marknadsfér pro-
dukter for luftrening inom byggnadsverksamhet och indu-
stri (patenterade stoftavskiljare och punktutsugningssys-
tem). Av forsaljningen gir 50% pé export. Man har egna
dotterbolag i Visttyskland, Schweiz och Osterrike samt
agenter i flera linder. Omsattningen 1985 var p 36 Mkr och
resultatet fore dispositioner och skatt 3 Mkr. INDUS Inno-
vations andel motsvarar 27% av aktiekapitalet.
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Bewator utvecklar och marknadsfér produkter inom saker-
hetsomradet, framst kodlas och porttelefoner. Bolaget har
nyligen lanserat en helt ny typ av porttelefon som ar kopplad
direkt till telenitet. P& den svenska marknaden har man en
ledande position. Bolaget har borjat bearbeta vissa export-
marknader. Omséttningen 1984/85 (18 manader) uppgick
till 19 Mkr, och resultatet for perioden till 2,8 Mkr. INDUS

Innovations andel i bolaget dr 25%.

Firmware ar ett nystartat hogteknologiskt foretag i forsk-
ningsbyn Idéon i Lund med inriktning pa datakommunika-
tion. Bolagets produkter bestér framst av s.k. protokollkon-
verterare som mdjliggér kommunikation mellan asynkron
kringutrustning (skrivare, terminaler och persondatorer)
och IBM:s stor- och minidatorer. Omséittningen 1985 upp-
gick till 3 Mkr och resultatet till 0,1 Mkr. INDUS Innova-
tions dgarandel ar 10%.

Mydata Automation ir ocksi ett nystartat foretag som ut-
vecklat en utrustning for helautomatisk montering av elek-
tronikkomponenter, s.k. ytmontering. Bolaget levererade
sin farsta utrustning under hésten 1985 till en stérre svensk
elektroniktillverkare. Produktion i stérre skala ér under upp-
startning. INDUS Innovations andel i bolaget &r 7%.

INDUS Innovations balansrikning
(i sammandrag), Mkr 1985.12.31 1984.12.31

Tillgangar

Kassa, bank och korta placeringar 5,8 -
Fordringar - 0.4
Summa omséttningstiligdngar 5,8 0,4
Aktier och andelar 19,3 12,3
Konvertibla forlagsreverser 2,6 1,3
Summa anldggningstillgdngar 21,9 13,6
Summa tillgdngar 277 14,0
Kortfristiga skulder 4.6 0,1
Beskattat eget kapital 23.1 13,2
Summa skulder och eget kapital 27,7 14,0

)/ V}a/@w e o

INDUS Innovation

INOR har ett brett produktprogram inom
styr- och reglerteknik. Foretaget &r agent

for process-styrsystemet Modicon (1 och 3).
Cosmotrons tjockfilmshybrider utgdr ba-
sen fér avancerade elektronikprodukter (2).
Dustcontrol utvecklar och marknadsfor
system far ren arbetsmiljd (4).

Firmware har lanserat protokollkonvertera-
re for kommunikation mellan asynkron
kringutrustning och IBM-datorer (5).
Bewator &r specialister pa kodl3s, porttele-
foner ach lasspérrar (6).

Mydata Automation har utvecklat en robot
for ytmontering av elektronikkemponenter (7).
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Fundament-koncernen

Prisnivan pa bra kommersiella fastigheter inom Stockholms-
omradet, dar Fundament verkar, har nu natt sddana hojder
att ekonomiskt forsvarbara forvéary knappast dr majliga for
ett fastighetsférvaltande bolag.

Forvaltningsfastigheterna — tva i Solna och en i Sédertélje
— #r i mycket gott skick. De hade i januari 1986 enligt extern
viirdering ett sammanlagt marknadsvirde om 590 (518) Mkr.
Hyresintakterna steg till 55,9 (52,6) Mkr. Den méttliga &k-
ningen férklaras av tva langsiktiga hyresavtal med laga bas-
hyror, som utlaper 1986.09.30. Dessa avtal har omférhand-
lats 3 att de dérefter 16per med fullt marknadsmaéssiga hyror.
Totalt uthyrningsbara ytor dr 104.180 m2. Kommersiella lo-
kaler svarar fér 96% av ytorna och 98% av hyrorna. Vid ars-
skiftet var mindre an 1% outhyrda.

Resultatet av fastighetsforvaltningen ékade till 20,5 (19,5)
Mkr trots att fastighetsskatten steg med 1,8 Mkr; denna skatt
redovisas bland drifts- och administrationskostnader.

Som ett led | omstruktureringen av Industrivirden-koncer-
nen forvirvade Fundament under férsta halvaret 1985
58,9% av aktiekapitalet i Gullfiber AB, vilket medférde en
koncernintern rintebelastning om 15,0 Mkr. Resultatet efter
finansiella poster sjonk darfér till 15,0 (19,5) Mkr. Gullfiber-
aktierna har i bérjan av 1986 avyttrats till AB Inductus (se sid
19). I hir redovisade resultat- och balansrikningar har det
tillfalliga koncernférhéllandet med Gullfiber under 1985 ej
beaktats.

Utdelningen for 1985 foreslas bli 9,0 (2,0) Mkr och lamnas till
Inductus.

Prognos 1986. Resultatet efter finansiella poster bedéms
komma att uppgé till ca 23 Mkr.

a3
Fath

A 3
— LN
12 ’K _\ 6 12

11} 6

Mkr
24

i
A

[s)]

81 82 B3 84 85 81 82 83 B4 85
mm Resultat per aktie, kr

[ Resultat efter finansiella
poster, Mkr

Rantabilitet p& eget kapital efter
skatt

== utan beaktanae av vardeforand-
ringar i forvaltningsfastigheter

mm med beaklande av vardeférind-
ringar i forvaliningsfastigheter

Koncernens resultatrikning

(i sammandrag), Mkr 1985 1.934
Fastighetsfarvaltning
Hyres- och andra intakter 55,9 52,6
Drifts- och administrations-

kostnader -17.1 -13,5
Resultat fére avskrivningar 38,8 39,1
Avskrivningar enligt plan - 4,7 - 4,1
Rdrelseresultat efter avskrivningar 34,1 35,0
Ranteintakter 6,9 5,2
Rantekostnader -20,5 -20,7
Fastighetsfdrvaltningens resultat 20,5 19,5
Aktieférvaltning ;
Utdelningar 9,6 =
Réntekostnader -15,0 -
Aktieférvaltningens resultat - 5,6 -
Resuitat efter finansiella poster 15,0 19,5
Lamnat koncernbidrag - -15,0
Extraordinédra intdkter/kostnader,

netto - 4,9
Resultat fdre boksluts-

dispositioner och skatt 15,0 9,4
Bokslutsdispositioner - 0,6 - 1,7
Skatt - 3,2 - 4,3
Arets vinst 11,2 3,4
Koncernens balansridkning
i sammandragh, Mkr 1985.12.31 1984.12.31
Kassa, bank och

korta placeringar 17,1 17,4
Eordringar pé koncernbolag = 26,7
Ovriga fordringar 24,0 0.8
Summa omséttningstillgdngar 41,1 44,9
Inventarier 0,3 0,4
Kontorsfastigheter 179,9 183,2
Mark 22,9 22,9
Aktier (i Gullfiber AB, se vidstdende

kommentar} 133,9 ~
Summa anldggningstillgdngar 337.C 206.,5
Summa tillgangar 378,1 251.,4
Kortfristiga skulder 151,56 27,2
Langfristiga skulder 164,9 172,2
Obeskattade reserver 5,1 4.5
Beskattat eget kapital 56,6 47,5
Summa skulder och eget kapital 3781 251.,4

Industrivarden-koncernen

Uppgifter om koncernen

Redogoérelsen pa sid. 6-19 samt moderbolagets och koncer-
nens resultat- och balansrakningar jimte finansieringsanaly-
ser pa sid. 20-24 med kommentarer pa sid. 25-28 utpér styrel-
sens och verkstallande direktérens arsredovisning fér Indu-
strivirden-koncernens verksamhet under 1985.

I koncernens bokslut for 1985 redovisas minioritetens andel
savil av resultatet p4 olika nivAer som av obeskattade reser-
ver. Redovisningen for 1984 har omarbetats enligt samma
princip.

Koncernens fakturerade férsiljning och évriga intdkter av
rérelse uppgick till 3.647 (3.184) Mkr. Resultatet efter finan-
siella poster blev 330 (275) Mkr.

Sedan minoritetens del bortriknats, uppgick Industrivér-
dens andel av koncernens resultat efter finansiella poster till

225 (193) Mkr, en dkning med drygt 16%.

Medriknas vinster vid aktieférsiljningar och extraordinéra
poster tkade koncernens resultat fore bokslutsdispositioner
och skatt till 498 (314) Mkr. Industriviirdens andel av detta
resultat steg kraftige till 406 (248) Mkr.

Medelantalet anstillda i koncernen var 4.952 (5.030). Loner
och ersittningar redovisas i not 27 i bokslutskommentaren.

Forandringar i koncernen

Under 1985 och vid arsskiftet 1985/86 har en rad betydelse-
fulla férindringar skett i Industrivirden-gruppens uppbygg-
nad:

~ 1 boirjan av 1985 forvirvade Fastighets AB Fundament
fran systerbolaget JIMOR AB koncernens hela aktieinne-
hav i Gullfiber AB {motsvarande 55% av kapital och rés-
ter). Senare under &ret férvirvade Fundament de 4% av
Gullfibers aktier som innehades av Trygg-Hansa

— 1985.09.01 sverfordes Gullfiber AB:s hela byggisolerings-
rorelse till ett nybildat, helagt dotterbolag: Gullfiber Isoler
AB. I samband dirmed 6kades detta bolags egna kapital
med 82,8 Mkr genom en nyemission om 69 Mkr till kurs
120

— vid &rsskiftet silde Gullfiber AB aktierna i dotterbolagen
Bilsom AB och Gullfiber Akustik AB till AB Inductus, ett
av Industrivarden helagt dotterbolag som har till uppgift
att vara sammanhallande fér koncernens rérelsedrivande
bolag. Aven Fundament gs sedan april 1985 av Inductus.

— i bérjan av 1986 férviarvade Inductus frin Fundament
59% och fran Compagnie de Saint-Gobain 41% av aktier-
na i Gullfiber AB

CE»/

— vid samma tidpunkt férvirvade C‘;%} pagnie de Saint-Go- /
bian 75% av aktierna i Gullfiber Iséler AB med option,
som dven kan utlésas av Industrivirden, att senare for-
varva resterande 25%. Efter dessa transaktioner har Gull-
fiber AB bytt namn till AB Gedevelop och Gullfiber Iso-
ler AB 6vertagit firmanamnet Gullfiber AB. Den svenska
regeringens godkénnande av Saint-Gobains forvirv vin-
tas foreligpa senare i var

— under aret minskade JIMOR. AB sitt aktieinnehav i M
Bygpgnads- och Fastighets AB, s att det vid drets slut mot-
svarade 32,7% av aktickapitalet och 50,3% av rostviardet.
Efter arsskiftet har rostrattsandelen minskats till 49,7%.
JM ir didrmed inte lingre dotterbolag utan kommer from
1986 att redovisas som intressebolag

— genom ovanstdende transaktioner har JIMOR blivit ett
aktieforvaltande bolag. Fér att markera denna férandring
har bolagets firma dndrats till AB Handus.

[ foreliggande arsredovisning ingdr liksom tidigare sval
Gullfiber- som JM-koncernerna i Industrivarden-gruppens
koncernredovisning.

Sreslitd  wda

Fiirslaig/lijlalinstdisp_t:gsiti_pn_.: = g
Konc&fiiens fria egna kapital uppgar ﬁlﬁﬁ;f‘ﬁkn Harav
Atgdr 1,8 Mkr for overforing till bundet kapital.

Till bolagsstammans forfogande star foljande vinstmedel:

]%alanserade vinstmedel 233,6 Mkr
Arets vinst 252,4 Mkr
486,0 Mkr

Styrelsen och verkstillande direktéren foreslar att vinstmed-
len disponeras pé foljande sétt:

Till aktiedgarna utdelas kr 4:10

per aktie eller sammanlagt 111,7 Mkr

till reservfond avsattes 1,4 Mkr

i ny rikning éverfores 372,9 Mkr
486,0 Mkr

Stockholm den 19 mars 1986

Tore Browaldh

John Mattson ~ Stig Ramel Bo Rydin

Anders Wall Jan Wallander  Olof Wirstrém

Per Lindberg

Verkstiillande direkror

Var revisionsberittelse betriffande denna arsredovisning
och koncernredovisning har avgivits den 14 april 1986.

Bertil Edlund

Auktoriserad revisor

Sigvard Heurlin

Auktoriserad revisor
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| Moderbolagets resultatrakning
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Mkr

1985

1984

Utdelning pa aktier i
dotterbolag
bdrsregistrerade bolag, inkl
inkopsratter 13,8 {2,1)

Réanteintékter fran
dotterbolag
ovriga

Réantekostnader till
| dotterbolag
Ovriga

Forvaltningskostnader

Resultat efter réntor och
férvaltningskostnader

Vinst/farlust vid forséljning av
aktier
forlagslan

Emissionskostnader
obligationslan
fondemissicn

Resultat fére skatt
Skatt

bolagsskatt
vinstdelningsskatt

Arets vinst

22,9
12,3

17,3
14,1

117,85

41,0

95,1 136,1

35,2

-31,4

- 3,5 0.3

136,4

117,5

44,3

70,5

17.8

14,2

- 3.3

114,8

0,3

115,1

37,6

Moderbolagets balansrakning

Mkr Not 1985.12.31 1984.12.31
Tillgangar
Omséttningstillgdngar:
Kassa och bank 30,0 23,2
Korta placeringar 120,5 75,0
Fordringar hos dotterbolag 8,6 10,4
Féruthetalda kostnader och upplupna intdkter 1,6 0,5
Skattefordran 2,4 1,1
Ovriga fordringar 17,5 12,6
Summa omséttningstillgdngar 180,6 122,7
Anlaggningstillgdngar:
Aktier 13
dotterbolag 164,7 139,0
bérsregistrerade bolag 1.064,0 1.228,7 914,5 1.053,5
Langfristiga fordringar hos dotterbolag 140,2 140,8
Maskiner och inventarier 14 0,1 0,1
Summa anldggningstillgdngar 1.369,0 1.194.,4
Summa tillgdngar 1.549,6 1.317,1
Skulder och eget kapital
Kortfristiga skulder: 17
Skulder till dotterbolag 205,8 121,7
Upplupna kostnader 5,2 7.0
Ovriga kortfristiga skulder 11,3 20,4
Summa kortfristiga skulder 222.3 149,1
Langfristiga skulder:
Skulder till dotterbolag 0,1 0,2
Checkrakningskredit (beviljat belopp 25} c 0,1
Avsatt till pensioner 2,4 3,0
Konvertaringslan 20 5.4 8,2
Obligationslén 19 180,56 180,56
Summa langfristiga skulder 188,4 192,0
Eget kapital 23
Bundet eget kapital:
Aktiekapital (27.218.234 aktier & nom.
kr 20:-) 24 544.4 541.,8
Reservfond 108.,5 652,9 108,3 650,1
Fritt eget kapital:
Balanserad vinst 233,6 179,7
Arets vinst 252,4 4886,0 148,2 325.9
Summa eget kapital 1.138,9 9786,0
Summa skulder och eget kapital 1.549,6 1.317,1
Stillda panter
Aktier 2.1 3,3
Ansvarsforbindelser
Borgens- och ansvarsfdrbindelser
Dotterbolag 51,2 75,6
Ovriga 3,2 0,6
Kapitalvarde av pensionsatagande
utover avsatt belopp 3,6 2,7
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Koncernens resultatrakning
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Mkr Not 1985
Aktieforvaltning
Utdelningar, borsregistrerade bolag 115,2 80,1
Utdelningar, dvriga bolag 0,2 0,2
Virdepappershandel 4,9 - 2.1
Férvaltningskostnader - 6,2 1141 - 4,0 74,2
Fastighetsforvaltning
Intdkter 308,3 208,9
Rarelsekostnader - 88.3 - 61,6
Avskrivningar enligt plan 2 - 20,5 199,5 - 15,3 132,0
Industri- och byggnadsrérelse
Fakturerad férséljning 1 3.213,0 2.893,2
Ovriga rorelseintakter 5,7 3.4
Tillverknings-, forsaljnings- och
administrationskostnader -3.020,5 -2.680,3
Avskrivningar enligt plan 2 - 73,9 124,3 - 73,2 143,1
Rérelseresultat efter avskrivningar 437,9 349,3
Finansiella intékter och kostnader
Ranteintdkter 20,1 77,3
Rantekostnader 3 - 202,2 -149,3
Kursvinster och -forluster 4,1 -198,1 - 2,5 -151,8
Resultat efter finansiella poster 329,8 274,8
Minoritetens andel av resultat efter
finansiella poster 4 -105,1 - 81,7
Resultat efter finansiella poster och
minoritetens andel 224.8 1931
Ovriga intikter och kostnader
Vinst (netto) vid forséljning av dotter-
bolagsaktier 132,9 8,4
Vinst (netto} vid férséljning av bérsnoterade A
aktier, fdrlagsbevis, konvertibla skuldebrev / 85_,}___) 93,5
Extraordindra poster (netto) 5 -~ B0,0 168,3 - 62,7 39,2
Mincritetens andel av dvriga intakter
och kostnader 4 12,6 18,1
Resuitat fore boksiutsdispositioner
och skatt, exkl minoritetens andel 405,7 248.,4
Bokslutsdispositioner 6 - 39 - 75,7
Minoritetens andel av bokslutsdispositioner 4 27,6 37,4
Resultat fére skatt 429,4 210,1
Skatt 7 - 91,4 - 62,9
Minoritetens andel av skatter 4 17,0 12,3
Arets vinst 355,0 159,56
g ]
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Koncernens balansrakning

Mkr Not 1985.12.31 1984.12.31
Tillgangar
Omsdtiningstillgéngar:

Kassa och bank 171,3 187.8

Korta placeringar 316,0 379,4

Kundfordringar 8 594,0 515,56

Forutbetalda kostnader och

i upplupna intékter 16,0 13,1

Ovriga fordringar e} 125,8 128,0

Varulager 10 158,4 156,1
Summa omséttningstillgdngar 1.381,5 1.379,9
Omséttningsfastigheter 11 1.624,3 1.455,0
Spérrkonton hes Riksbanken 12 108,8 26,7
Anlaggningstillgdngar:

Aktier och andelar 13 1.296,0 1.065,7

Langfristiga fordringar 105,7 82,3

Pagdende nyanldggningar 38,5 12,5

Maskiner och inventarier 14 264,0 231,9

Byggnader 15 388,9 380,9

Mark och évrig fast egendom 16 51,3 69,6
Summa anldggningstillgangar 2.144,4 1.842,9
Summa tillgdngar 5.259,0 4.704,5
Skulder och eget kapital
Kortfristiga skulder:

Leverantorsskulder 316,6 308.,5

Skatteskuld 69,3 34,7

Upplupna kostnader och forut-

betalda intékter 309,9 231,8

Ovriga kortfristiga skulder 17 161,2 238,3
Summa kortfristiga skulder 857,0 813,3
Pagaende arbeten, netto 18 123,8 103,7
LL&n i omséttningsfastigheter 986,9 768,0
Langfristiga skulder:

Obligations- och farlagslan 19 250,6 260,9

Konverteringslan 20 5,4 8,2

Ovriga langfristiga skulder 21 697.,9 752,9
Summa langfristiga skulder 953,9 1.022,0
Minoritetsintresse:

Obeskatiade reserver 4 287.1 259,56

Beskattat kapital 330,1 252,0
Summa minoritetsintresse 617,2 511,56
Obeskattade reserver 22 214,3 238,0
Eget kapital 23
Bundet eget kapital:

Aktiekapital 24 h44 4 541.,8

Bundna fonder 247.,8 792,2 247.,5 789,3
Fritt eget kapital:

Fria reserver 358,7 299,2

Koncernens arsvinst 355,0 713,7 159,5 458,7
Summa eget kapital 1.505,9 1.248,0
Summa skulder och eget kapital 5.2589,0 4.704,5
Stéllda panter 25 1.622,7 1.604,4
Ansvarsforbindelser 26 313,56 222,4
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Mkr \ /C/MLJ\_ %/—}'_)/LL ) ﬂl\f k /Z | Koncernen Moderbolaget
- 1985 1984 1985 1984
Tillférda medel
Resultat fore bokslutsdispositioner och skatt
{exkl. minoritetens andel) 405,7 248,4 253,9 1486,2
av- och nedskrivningar som belastat detta resultat (+) +136,4 +114,5 - -
realisationsvinst pa sélda anldggnings
tillgadngar {-) - B854 -101,9 - 117,56 - 37,6
skatt (-) exkl. minoritetens andel - 74,4 - 50,6 - 1,6 - y
uttag fran { + Yinsattning (-} pa spérr-
konto for investeringsfond eller motsvarande - 82,1 - 18,8 - -
Fran arets verksamhet internt tillférda medel 300,2 191,6 134,9 108,6 &
Férandring av rérelsekapital {exkl likvida medel)
dkning (-) av varulager, padgdende arbeten
ach omséttningsfastigheter -167,1 - 644,8 - =

dkning (-}/minskning ( +) av kortfristiga

fordringar - 79,2 - 81,4 - 54 + 48,2
dkning { +} av kortfristiga skulder
och 1&n i omséttningsfastigheter +262,6 +330,4 + 73,1 + 62,5
Faréndring av rorelsekapital 16,3 - 395.,8 67.7 110,7
Finansiering fran drets verksamhet 316,5 -204,2 202,6 218,3
Fdrsaljning av aktier mm {férlagsbevis) 342,6 299.,4 455,6 126,8
Minskning av langfristiga fordringar - - 0,6 =
Okning av koncernens egna kapital
_ genom nyemissicn och konvertering 2,8 73,9 2,8 3,8
Okning av l&ngfristiga skulder
samt minoritetsintresse 37.6 499,0 = 176,2
I Summa tiliforda medel 699,56 668,1 661,6 526, 1
Anvidnda medel
‘ Investeringar i mark, byggnader, maskiner och
inventarier (netto} 168,6 53,9 0,1 . 0,1
Investeringar i aktier och andelar (frlagsbevis) 487.,5 463,8 513,3 325,5
‘ Okning av l&ngfristiga fordringar 23,4 24,1 - 60,3
!l Minskning av langfristiga skulder - - 3,5 -
| Utdelning till aktiedgare 92,3 81,2 92,3 81,2
Minskning av eget kapital p.g.a.
dndrad koncernstruktur 7.6 - - ~
Summa anvénda medel 779.,4 623,0 609,2 4671
|
[ Férandring av likvida medel och
I korta placeringar - 79,9 + 45,1 + 62,4 + 59,0
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Definitioner

Réntabilitet pd eget kapital efter skatt beriknas pa genomsnittet
varje ar av ingiende och utgiende beskattat eget kapital (inkL
jrets vinst) samt 50% av obeskattade reserver. Resultatmattet
utgors av resultatet efter avskrivningar enligt plan samt finan-
siella poster med avdrag for dels i resultatrikningen redovisad
skattekostnad, dels en skattekostnad beriknad som 50% av net-
tot av skattepaverkande, normala bokslutsdispositioner. Fore-
kommer skattepaverkande extraordinéra poster, elimineras de-
ras inverkan pa den redovisade skattekostnaden.

Réntabiliter pa eger kapital efter skatt med beaktande av fastigheters
vitrdeforindring beraknas som ovan beskrivits med tillagg cill det
egna kapitalet av skillnaden mellan férsikeigt uppskattade
marknadsvarden for forvaleningsfastigheter och deras bokférda
virden minskad med en latent skatteskuld om 20%. Resultatet
har justerats med &rets forandring i den sdlunda beriknade dol-
da reserven.

Rantabilitet pd totalt kapital fore skatt beriknas pa genomsnittet
varje ir av ingdende och utgdende totalt kapital. Resultatet efter
avskrivningar enlige plan och finansiella intikeer, men fore fi-
nansiella kostnader, divideras med detta kapitalmact.

Rintabiliter pd sysselsatt kapital fore skatt beridknas pa genom-
snittet varje ir av ingiende och utgdende totalt kapital efter av-
drag for icke rantebarande rorelseskulder. Exempel pé sadana
skulder ir de flesta leverantorsskulder samt kortfristiga, lénebe-
roende skulder, latenta skatteskulder och mervirdesskatte-
skuld. Samma resultatmatt anvinds som i berikningen av ran-
tabilitet p4 totalt kapital fore skatt.

Redovisningsprinciper

Koncernens bokslut, som har upprittats enligt férvirvsmeto-
den, omfattar, férutom moderbolaget, samtliga de bolag i vilka
moderbolaget direkt eller indirekt dger mer dn 50% av aktierna
eller har bestammande inflytande. Anskaffningsvirdet av ak-
tier och andelar i dotterféretag har eliminerats mot resp. dotter-
foretaps egna kapiral vid forvarvstidpunkten inklusive obeskat-
tade reserver efter avdrag for 50% latent skatt. Denna latenta
skatteskuld redovisas under andra langfristiga skulder. I de fall
anskaffningsvardet dverstiger det egna kapitalet vid forvirvstid-
punkten avser skillnaden i regel ¢vervirden i omsittnings- och
anlaggningsfastigheter och har da fordelats p& dessa tillgings-
poster.

I koncernens balansrikning for 1985 har minoritetens andel i
bade beskattat och obeskattat eget kapital redovisats under sér-
skild rubrik. Vidare har minoritetens andel av resultatet fran re-
sultatnivan efter finansiella poster sirredovisats i koncernresul-
tatrikningen. 1984 ars jamforelsetal har omarbetats efter sam-
ma princip.

Vid omrikning till svenska kronor av utlidndska koncernbolags
balansrikningar har anvants den sk monetary-non-monetary-
metoden. Omsittningstillgdngar, kortfristiga skulder same lang-
fristiga fordringar och skulder har omréknats efter balansdags-
kurs. Ovriga poster i balansrakningarna har omraknats efter
arets medelkurser med undantag for avskrivningar, som omrak-
nats till investeringskurs, Omrikningsdifferenser har paverkat
koncernens rorelseresultat.

’51 /L" u;ﬁ)fb’)'h ;1/&

Virderingsprinciperna, vilka i évrigt ir oférindrade sedan fore-
gdende &r, anges i respektive not nedan.

Noter till resultat- och balansrikningar

Not 1. Fakturerad forsaljning

I beloppet ingér entreprenadverksamheten med under éret re-
sultatavriknade projekt. Pagéende arbeten resultatavraknas
enligt de skattemissiga bestimmelserna, vilket innebar atc resul-
tatavrikning normalt sker vid tidpunkten fér den slutliga eko-
nomiska uppgoérelsen. Sjilvkostnadsarbeten resultatavriknas
lapande.

Not 2. Avskrivningar enligt plan

Avskrivningar pd maskiners och inventariers anskaffningsvér-
den har gjorts enligt plan. Avskrivningssatserna har baserats pa
beriknade ekonomiska livslingder. Anlaggningsfastigheter har
i regel avskrivits med skattemassigt hogsta tillitna belopp. Sk
primaravskrivning hanférs dock till avskrivningar utéver plan.

Avskrivningssatser och avskrivningsbelopp for olika tillgings-
poster utgor:

% Mkr Mkr
Avskrivn.-  Avskrivn. enl plan Skilln. mellan
satser Fastighets- Rorelsen DOKT. avskrivn,

forvaltn. idvrigt ~ ochavskrivn. enl.
plan

Omséttnings-
fastigheter
Maskiner och

1,2- 1.6 15,6

inventarier 10,0-20,0 0,1 62,8 12,2
Goodwill 20,0 0,6
Kontorsbygg-

nader for

uthyrning 2,0 4.8
Ovriga byag-

nader 1,6- 5,0 9,4 -23,4
Mark och

ovrig fast

egendom 0 - 3,75 1,1 -7.1

20,56 73,2 -18,3

Not 3. Rantekostnader

Mkr 1985 1984
Fastighetsfdrvaltning 124,5 78,5
Exploateringsfastigheter 8,4 7,6
Konverteringslan 0,4 0,6
Obligationslan 12,6 4.3
Ovrig rorelse 56,3 58,4

202,2 149,3
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Not 4. Minoritetens andel

Minoritetsaktiesigarnas andel avser innehav i Gullfiber- och JM-
koncernerna. Minoritetsandelen i Gullfiber utgor 41,1% och i
M 67,5% av aktiekapitalet.

Mkr Minoritets- Totalt

andel

Kencernens
andel

Fakturerad farséljning
och dvriga intakter
Resultat efter finansiella

poster
Resultat fore boksluts-
dispositioner och skatt 92,5
Arets vinst 47,9 355,0
Obeskattade reserver 287.1 214,3
Beskattat eget kapital 330,1 1.505,9

2.036,8 1.610,5 3.647,3

105,1 224.8 329,9

405,7 498,2
402,9
501.4

1.836,0

Not b. Extraordindra poster
Mkr 1985 1984

Extraordindra intdkter: 8,1 1.5

Extraordindra kostnader:
Extra avskrivning p& maskiner och inventarier
avseende Sordker-fabriken -41,9 -26,0
Avvecklingskostnader i samband med f&rséljning
av hela eller delar av dotterbolag =

Ovrigt -16,2
-60,0

-19,3
-18,9

-62,7

Not 6. Bokslutsdispositioner

Mkr 1985

Forandring av reserver i
omséttningsfastigheter,
p&gaende arbeten,
varulager

Avsattning till resultat-
utjmningsfond 2,4

Skillnad mellan bokfdrd
avskrivning och
avskrivning enligt plan

lanspréktaget belopp fran
investerings- och
vinstfond

1984

-34,4 0,5

- 0,8

18,3 =171

48,9 67,2 25,8 8,7

Avsattning till allménna
investeringsfonder

Avsattning till sérskilda
investeringsfonder

Avsattning till fornyelse-
fond -

-31,4 -54,0

-30,1

~J
~J
1

,9 -75,7

Not 7. Skatt

I beloppet ingér fastighetsskatt avseende fastigheter i JM Bygg-
nads- och Fastighets AB med 12,6 Mkr.

Not 8. Kundfordringar

Avsittning fér forlustrisker har skett efter individuell prévning.
Under 1985 har Gullfiber-koncernen upplést en generell, be-
skattad reserv pa 15,2 Mkr. 1 beloppet ingr aven vixelfordring-
ar med 1,0 (1,0) Mkr.
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Not 9. Ovriga fordringar

1"Ovriga fordringar” ingér foljande lanefordringar i dotterbola-
gen for vilka uppgiftsskyldigheter foreligger:

AB Hindus: Lan till styrelseledamot i moder-

bolaget 390 tkr
Inductus-koncernen: Lan till ett sammanlagt
belopp av 34 tkr

Léanet fran Hindus ar lamnat fére ikrafctridandet av farbudet
mot lin till bolag narstdende personer, medan 6vriga engage-
mang har ingatts med st6d av lansstyrelsens dispens.

Not 10. Varulager

Révaror och kopta hel- och halvfabrikat har varderats till det
ligsta av anskaffnings- och verkliga virdet. Tillverkade hel- och
halvfabrikat har virderats till varornas tillverkningskostnader
inklusive skilig andel av indirekta kostnader.

Erforderligt avdrag har gjorts fér inkurans.

[ varulagret ingér aktier och andra virdepapper som innehas av

AB Hindus med 3,3 (6,0) Mkr.

Not 11. Omséttningsfastigheter

Mkr 1985 1984
1.321,8 1.252,1

Férvaltningsfastigheter
Forvaltningsfastigheter under
uppférande 93,4 37.2

Tomtmark och exploateringsfastigheter 187,2 138,8

Aktier ach andelar i fastighets-
farvaltande féretag 21,9 26,9
1.624,3 1.455,0

Fastigheter uppféirda i egen regi har upptagits till produktions-
kostnader, innefattande savil direkra kostnader som skilig an-
del av indirekta kostnader.

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

Tomt- och exploateringsfastigheter dr bokférda till sina anskaff-
ningskostnader. Arets rantekostnader fér l4n i dessa fastigheter
har i sin helhet belastat resultatet,

Omsirttningsfastigheternas bokférda virde éverstiger ej verklige
virde.

Not 12. Spédrrkonton hos Riksbanken

Mkr 1985 1984
For investeringsfonder 82,7 17,9
Likviditetskonto 26,1 8.8

108,8 26,7

| / ™~
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Not 13. Aktier och andelar Not 16. Mark och évrig fast egendom
Aktier i dotterbolag Antal Nom. Bokfort Mkr 1985 1984
varde, varde, ; =
Anskaffningsvérde 57,6 65,9
Mkr Mkr o ' :
Ackumulerade av- och nedskrivningar -15,3 -8,3
Férvaltnings AB Delus 150.000 15,0 24,7 423 57 6
AB Hindus 10.000 1,0 = Oavskrivet belopp av uppskrivningar 9.0 12’0
AB Handus 20.000 20,0 110,0 | bal skni dovi | i *
INDUS Innovation AB 132.000 13,2 13,4 g acsenaNaRanenlp:
R 100.000 01 16.6 restvarde o ) 51,3 69,6
_ Ackumulerade avskrivningar utéver plan -0,9 -8,0
164,7 . .
Bokfort nettovérde 50,4 61,6
Taxeringsvarde 58,0 66,3

Av-koneernens.bokforda virde pa aktier och andelar utgér
(1.250,5 (993,6) Mkr bérsnoterade aktier. Forteckning dver ak-
tieforvalmingens portfolj finns pa sid 11. Fsrteckning med lag-
stadgad specifikation av bl a nominellt och bokfért virde for
varje aktiepost har bifogats den till Patent- och Registreringsver-
ket insanda arsredovisningen och kan erhallas efter hinvindel-
se till bolaget. Detsamma géller koncernens évriga innehav av

aktier och andelar.

Not 14. Maskiner och inventarier

Koncernen Maoderbolaget
Mkr 1985 1984 1985 1984
Anskaffningsvarde 677,0 607,71 0,1 0,1
Ackumulerade avskriv-
ningar enligt plan -413,0 -375,2 - -
| balansrakningen redovisat
planenligt restvarde 2640 231,89 0.1 0,1
Ackumulerade avskriv-
ningar utover plan -138,2 -126,0 - —
Bokfdrt nettovarde 125,8 105,9 0,1 0,1
1 bokfért nettovarde ingar goodwill med 2,2 (0,7) Mkr.
Not 15. Byggnader
Kontarsbyggn. Ovriga Summa
fér uthyrning byggnader byggnader
Mkr 1985 1984 1985 1984 1985 1984
Anskaffnings-
varde 190,¢ 196,17 307,3 271,68 498,2 4677
Ackumulerade
avskrivningar
enligt plan -37,3 -375 -97,0 -74,8 -134,3 -112,3
163,6 15b8,6 210,3 196,88 363,89 3554
Oavskrivet be-
lopp av upp-
skrivningar 25,0 25,5 - - 25,0 25,5
| balansrakning-
en redovisat
planenligt
restvarde 178,6 184,1 210,3 196,8 388,9 380,9
Ackumulerade
avskrivningar
utover plan -2,8 -2,8 -8,4 -31,8 -11,2 -34,6
Bokfort netto-
vérde 175,8 181,3 201,9 16b,0 377,7 348,3
Taxeringsvarde 175,17 175,17 254,5 224,9 429,6 4000

| taxeringsvardena ingdr vissa maskiner och inventarier

Not 17. Ovriga kortfristiga skulder

Hairi ingér garantiavsiattningar motsvarande berdknade garan-
tikostnader {or resultatavriknade projekt, for vilka garantitiden
ej utgart, med 17,7 Mkr.

Not 18. Pagaende arbeten, netto

Mkr 1985 1984
Fakturering B87,7 986,7
Nedlagda kostnader -763,9 -883,0

123,8 103,7

I nedlagda kostnader for pagiende entreprenadarbeten ingar till
respektive objekt direkt hanforliga kostnader. Kostnader for ad-
ministration ingdr ej. Nedskrivning har gjorts {ér beriknade for-
luster. I faktureringssumman ingér férskott.

Not 19. Obligations- och forlagslan

Mkr 1985 1984
Obligationslan 239,2 247,8
Farlagslan 11,4 13,1
Summa 250.,6 260,9

AB Industrivirden har under 1984 utgivic ete 7% obligationslan
pa 180,5 Mkr med avskiljbara optionsbevis. Lanet forfaller till
betalning 1991.08.28.

En optionsratt av serie 1 berittigar till teckning av 2 nya aktier
till en kurs av 100 kronor per aktie. Fem optionsriitter av serie 2
berittigar till teckning av tva nya aktier till en kurs av 150 kro-
nor per aktie. Teckning far ske tom 1991.08.28.

Not 20. Konverteringslan

Lénet 16per med 8% arlig ranta. Konverteringskursen ér 22 kr,
dvs ett skuldebrev & nom 22 kr beréttigar till en aktie. Under
1985 har genom konvertering utgivits 128.119 nya aktier. Anta-
let utelépande konvertibla skuldebrev vid &rsskiftet motsvarar

246.382 aktier. Lanet forfaller till betalning den 31 mars 1987.
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Not 21. Ovriga langfristiga skulder

Mkr 1985 1984

Checkrakningskredit
(beviljat belopp 96 resp 96) 19,2 8,5
Avsatt till pensioner 173.4 169,3
Andra langfristiga skulder 505,3 585, 1
697,9 7529

Belopp avsatt till pensioner ér ligre n den férsdkringstekniskt
berdknade skulden. Mellanskillnaden, 11,0 Mkr, for koncernen
redovisas under ansvarsforbindelser. I pensionsskulden ingér

PRI-pensioner med 166,6 (152,5) Mkr.

Not 22. Obeskattade reserver

Mkr 1985 1984
Majori- Minori- Totalt Majori- Minori- Totalt
letens tetens tetens tetens
andel andel andel andel

Reserver i omséattnings-

fastigheter, pAdgdende

arbeten, varulager 35,9 172,7 208,6 55,6 118,7 174,2
Resultatutjamnings-

fond 206 14,2 34,8 206 16,6 37,2
Ackumulerade avskriv-

ningar utover plan 86,0 64,3 150,3 81,1 77,5 168,6
Allménna investerings-

fonder 50,6 26,0 76,6 50,5 18,3 69,8
Sarskilda investerings-

fonder 19,2 4,2 234 203 27,4 47,7
Fornyelsefond 2,0 5,7 L - - -

214,3 287,1 501,4 238,0 258,5 497,56

Not 23. Fordndringar av eget kapital

Not 24. Aktiekapital

Betriffande férdelning pa A-, B- och C-akeier, dgarforhallanden

etc hanvisas till sid 30.

Not 25. Stillda panter

Mkr 1985 1984
Fastighetsinteckningar i egna fastig-
heter 1.502,1 1.435,4
Féretagsinteckningar 104,7 145,6
Aktier 9.3 3,3
Bankrakningar - 20,1
Revers 6,6 ~
1.622,7 1.604,4
Not 26. Ansvarsforbindelser
Mkr 1985 1984
Borgens- ach ansvarsforbindelser
{varav solidariskt med andra
foretag 18,3 resp 7,0) 302,5 219,7
Kapitalvarde av pensionsatagande
utdver avsatt belopp 11,0 2.7
313,56 222,4

Koncernen Maoderbolaget

Mkr 1985 1984 1985 1984
Bundet eget kapital
Enligt balansrakning

ultimo 1984 och 1983 789,3 609,4 650,1 541.6
Okning genom ny-

emissianer (inkl

konvertering) 2,8 183,8 28 3.8
Overfart fran fritt eget

kapital, netto 0,1 104,7 - 104,7
Minskning p& grund av

dkade minoritets-

intressen - -108,6 - -
Enligt balansrékning

ultimo 1985 och 1984 792,2 789,3 652,9 6560,1
Fritt eget kapital
Enligt balansrékning

ultimo 1984 och 1983 468,7 486,4 325,9 365,6
Overfort till bundet eget

kapital, netto - 0,1 -104,7 - =-104,7
Minskning p& grund

av forandring av

koncernstrukiur - 7,8 - 1,3 - -
Utdelning till aktiedgare - 923 -81,2 -823 - 81,2
Arets resultat 355,0 169,5 262,4 146,2
Enligt balansrdkning

ultimo 1985 och 1984 713,7 458,7 486,0 325,9
28

Not 27. Antal anstallda och loner

Koncernen Moderbolaget
1985 1884 1985 1984
Medeltal anstallda 4.952 5.030 8 9
varav i utlandet 244 245 ~ =
Loner och ersattningar, Mkr
till styrelse och VD 10,1 8,2 1.2 1,0
till dvriga anstallda 564,0 38,7 1,0 0,7
Totalt 5741 546,9 2,2 1.7
varav till anstallda i
utlandet 31,1 26,7 - -

Komplett lagstadgad specifikation ingdr i den till Patent- och Re-

gistreringsverket insidnda arsredovisningen. Denna specifika-
tion kan erhéllas efter hanvéndelse till bolaget.

Vi

(L JrE e ___

Revisionsberittelse

P

1% Mo

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen
rikenskaperna samt styrelsens och verkstillande
direktérens forvaltning for ar 1985.

Granskningen har utférts enligt god revisionssed.

£

Moderbolaget
Arsredovisningen har upprittats enligt aktiebolagslagen.

Vi dillstyrker

att resultatrikningen och balansrikningen faststills,

att vinsten disponeras enligt {orslaget i
forvaltningsberittelsen samt

att styrelsens ledamoter och verkstillande direktéren
beviljas ansvarsfrihet fér rikenskapséret.

Koncemen
Koncernredovisningen har upprittats enligt
aktiebolagslagen.

Vi tillstyrker att koncernresultatrikningen
och koncernbalansrikningen faststélls.

Stockholm 1986-04-14
Bertil Edlund Sigvard Heurlin

Auktoriserad revisor Aukroriserad revisor

29




Industrivarden-aktien

Aktiekapital
Alktierna i AB Industrivirden bestod 1985.12.31 av A-, B-
och C-aktier, alla med ett nominellt virde av 20 kr, enligt fol-

\/]léde fordelning:

22.963.480 A-aktier, bundna 459,3 Mkr
3.294.754 B-aktier, fria 65,9"
576.000 C-aktier, bundna 11,6
384.000 C-aktier, fria 7,7"

27.218.234 544,4 Mkr

Genom konvertering och utnyttjande av optionsritter efter
bokslutsdagen har antalet aktier som berittigar till utdelning
for 1985 okat med 31.745 till sammanlagt 27.249.979. Diret-
ter kan genom kenvertering tillkomma hégse 214.887 aktier.
Vid fullt utnyttjande av utelépande optionsritter av serie

och serie II kan tillkomma hogst 1.804.514 resp 360.928 ak-

tier, totalt 2.165.442 aktier.

Vid berakning av resultat och substans per Industrivarden-
aktie har den maximala utspidningseffekten av kvarvaran-
de konvertibler och (frin och med 1984) utelépande options-
ritter beaktats. Den uppgér 1985 for sdvil resultat som sub-
stans till 3%.

Varje A- och B-aktie berittigar till en rést och varje C-aktie

till 1/10 rost. Alla aktier medfor samma rice till andel 1 bola-
gets tillgAngar och vinst.

Industrivdrden-aktiens bérskurs 1974-12-31 = index 100
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Industriviirden har ca 17/000 aktiesgare. Ingen dger mer an

/
Aktiedgare o1
10% av aktiekap\i'falet. Den storstd': aktiedgaren &r ect dotter-
bolag inom SCA-koncernen. De andra stora aktiedigarna ar
investmentbolag, forsakringsbolag och pensionsstiftelser,
dvs institutioner som i sin tur representerar ett stort antal
enskilda manniskor. De stérsta aktiefigarna var 1986.02.28:

/

Andel av
Kapital, % Rostvérde, %
Férvaltnings AB Aeolus 9,5 9,9
Investment AB Beijer 6.6 6.8
Handelsbankens Pensionsstiftelse
och Pensionskassa 6,4 6,6
Trygg-Hansa-koncernen 6,1 5,3
Investment AB Promotion 4.0 4.1
SPP 3.9 3,6
Skandia-koncernen 3,8 3,8
Substansvirdet

For Industrivirdens aktiedgare r substansvdrdet och dettas
forandringar det kanske mest betydelsefulla méttet pé ut-
vecklingen i bolaget, sarskilt sett dver lingre tidsperioder.
Substansvirdet férindras genom uppnadda resultat (efter
avdrag for skatt och utdelningar) samt genom de olika till-
gingarnas virdeférandringar. [ vért fall bestar tillgingarna
framst av bérsaktier och fastigheter, vilkas virden #r litta att
bestimma. Slutligen paverkar givetvis skuldernas storlek
substansvirdet.

n ,AV 750  Under den senaste tio-ars-
| k‘ & perioden har Industrivérden-
” aktien utvecklats klart battre
; - én totalindex under nio av de
- BO0 o ren.
450
300
150
e == Industrivirden-aktien
{omraknad for splits och
fondemission)
== Veckans Afférers totalindex
76 77 78 79 80 81 82 83 84 85

30

Dot

L

Industrivirdens substansvirde #r uppbyget av akteforvale-
ningens portfolj av bérsaktier till marknadsvirde, dvriga till-
gangar i de aktieférvaltande bolagen med avdrag for deras
skulder samt marknadsviirdet av de rérelsedrivande dotter-
bolagen. Industrivardens andel i JM har virderats efter JM-
aktiens bérskurs, Fundaments forvaltningsfastigheter till
marknadsvirden enligt extern virdering och Gullfiber-kon-
cernen pé grundval av rérelsens aktuella och forvantade-av-
kastning,

Substansvirdet anges vanligen utan avdrag for den skatt
som skulle utlésas om tillgdngarna avyttrades. Denna for-
enkling ar knappast godtagbar ur principiell synpunkt men
forstaelig om man betanker de problem som ir férknippade
med en fullstindig skatteberikning. En total, omedelbar av-
veckling av samtliga tillgdngar #r en helt orealistisk férutsite-
ning; framtida forséljningar kan ske i olika omfattning och
pa manga olika sitt med olika skatteeffekter. Tidpunkterna
for desamma ar okanda liksom skattereglerna i framtiden.

I avvaktan pa annan praxis har i féljande redovisning av In-
dustrivirdens substansvirde avdrag for latent skatt inte
gjorts. Enligt var bedomning skulle ett sddant avdrag for de
senaste fem verksamhetséiren i genomsnitt ha understigit
20% av substansvirrdet.

Substansvirdet under de senaste fem &ren, totalt samt be-
riaknat per Industrivarden-aketie, har vid respektive arsslut
uppgatt tilliw
(Y ) @/f’t‘,tf n g A
1981 1982 1983 1984 1985

Totalt, Mkr: 2.170 3.030 4.270 3.900 4.650
Per aktie, kr: 81 112 165 140 165

Industrivirden-aktiens bdrsvérdering

{-'L,- ,/1"“., 7 l_> »._,_.L,.-:,,‘L_/(_/‘//”_l//(: /

Om hénsyn ¢ tas till utspadningseffekten av utelépande op-
tionsratter och konvertibler uppgick substansvirdet per
1985.12.31 till 170 kr per aktie, sammansatt enligt foljande:

Aktieportfélj

(faktiska borsvarden) Mkr Kr per aktie
SCA 952 35

AGA 737 27

Volvo 315 12

Ericsson 283 10

Astra 213 8

SHB 198 7

PLM 149 5

Ovriga 803 3.650 29 133

Rérelsedrivande dotterbolag

Industrivardens andel av JM

{faktiskt bérsvarde) 389 14
Fundament 457 17
Industrivdrdens andel av

Gullfiber-koncernen 260 1.106 10 41

Ovriga tillgangar minus
skulder (inkl féreslagen

utdelning for 1985) - 106 - 4

4.650 170

Sammanlagt substansvarde

aon  Industrivdrden-aktiens sub-

stans nedvarderas pa borsen,
liksom flertalet investment-
bolags. Denna "'investment-

180 holagsrabatt’ har Gverstigit

den latenta skatteskuld som
skulle utldsts vid en avyttring
av samitliga tillgéngar.

120

== Substansvarde per akiie,
80 kronor, ullimo december,

justerat fér utspadning

Kurs (omréknad for splits
och fondemission), kronor,
40 ultimo december

Investmentbolagsrabatt
=skillnaden mellan substans-
varde och kurs i procent

av substansvarde

/30
24% .&&“"5‘1//
32 33 8"
76 77 78 79 80 81 82 83 84 85
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Substansvirdets utveckling

Hur val akdedgarnas kapital har forvaltats, kan bist bedo-
mas genom att folja substansvardets arliga férandring éver
ett antal dr, sedan effekten av utdelningar och i vart fall kon-
verteringar beaktats. Férandringarna 4r latta att berdkna ef-
tersom huvudparten av vira tillgdngar i bérsportfslj och fas-
tigheter har marknadsvarden. Aven beddmningen av Gull-
fiber-koncernens virde, som svarar fér drygt 5% av sub-
stansvirdet, dr ritt siker. Vid beriikningen av substansvir-
dets forandring har utspadningseffekten av utelépande
konvertibler och optionsritter beaktats.

Den skatt, som skulle utldsas om samtliga tillgdngar sldes,
inverkar i vart fall knappast pa aktieagarkapitalets forind-
ring, eftersom den latenta skattens andel varit i det nirmaste
ofériandrad under de senaste fem aren. Foljande ékningstal
ar darfor ritevisande sdvil fore som efter beaktande av den
latenta skatten:

1981-1985

genomsnittlig arlig substansvardedkning % 2.4
genomsnittlig inflation, % per &ar 9

En stor andel av substansvirdet utgdrs av bérsaktier, vilkas
kurser fluktuerar mer 4n de flesta andra tillgAngars varden.
Forandringen #r dérfor starkt beroende av kursutvecklingen
for de stora aktieinnehaven. Det goda utfallet under de se-
naste fem aren forklaras av den starka kursuppgingen pé
Stockholms fondbérs under perioden.

Berdkning av resultat per aktie

De vardeforandringar pa aktier och fastigheter, som i sé hog
prad paverkar substansvirdet och ddrmed avkastningen pa
aktieagarkapitalet, redovisas inte i resultatrdkningen. Men
aven det redovisade resultatet ar naturligtvis grundlaggande
for viarderingen av Industriviarden-aktien,

Mottagna och lamnade utdelningar

81 82 B3 84 85 86
prognos

7

 _—

Vid en analys av det redovisade resultatet och framfor alle
vid berékningen av vinsten per aktie méste man halla i min-
net att Industrivirden-gruppens verksamhet bestér av tva
delar med helt olika karaktir: aktiefdrvaltning respektive ro-
relsedrivande dotterbolag. Fér dessa bada delar kan man pé
sedvanligt sitt rikna fram resultat per aktie. S& har skett for
aktiefdrvaltningen pé sid 9. For de rérelsedrivande dotterbo-
+lagen framgér berikningen av féljande tabell:

Resuiltat i de rérelsedrivande dotterbolagen, Mkr

1985 1984
JIMOR - - 7,0
JM-koncernen 14,9 24,7
Gullfiber-koncernen 31,0 40,8
Fundament-koncernen 10,2 9,8

56,1 68,3
Beridknat nettoresultat, kr per
Industrivarden-aktie 2:00 2:40

Nedgingen 1985 har tva orsaker: minskat innehav av JM-
aktier och lagre vinst i Gullfiber.

De redovisade beloppen for vinst per aktie i aktieférvaltning
och rérelsedrivande dotterbolag (4:40 resp 2:00 kr) bor enligt
var uppfattning inte liggas samman om man vill i ett matt
pé den totala verksamhetens resultat, uttrycke per Industri-
virden-aktie, eftersom de bida delarna inte &r likvardiga och
hanfor sig till olika dr. Vi anser det riktigast att redovisa resul-
tat per aktie for aktieférvaltning och rérelsedrivande dotter-
bolag var fér sig. Om man vill géra en sammanliggning for
att fi ett uttryck fér det totala resulcatet per Industriviarden-
aktie bor en metodik som den foljande anvindas.

Resultatet per aktie i aktieférvaltningen ar baserat pa mot-
tagna utdelningar, hanforliga till portféljbolagens verksam-
het under éret fore utdelningen. Hértill liggs resultatet av
vardepappershandeln i Hindus samt arets évriga intikter
minus kostnader och skatt i aktiefdrvaltningen. Realisa-
tionsvinster {och dartill hanforlig skatt) inrdknas icke.

Mottagna utdelningar &r skattefria i ett investmentbolag under
forutsattning att minst 80% vidareutdelas. Under de senaste
femn &ren har héjningen av utdelningen till Industrivérdens
aktiedgare varit i genomsnitt 18,6% och "‘utdeiningsprocen-
ten’" har varierat mellan som higst 88% 1982 och som lagst
80% 1984.

== Mottagna utdelningar, inkl vardet av inkdpsratter, i
moderbolaget. (Prognosen avseende 1986 berédknad pé nu
utdelningsberattigat antal aktier.)

== Ldmnad utdelning (avseende 1985, forslag).
Siffran anger utdelningsprocenten.

)

Till utdelningarna laggs i portfoljbolagen kvarhallen del av
beraknat nettoresultat avseende det verksamhetsar som uc-
delningarna hénfér sig till. Resultatet per aktie i aktieférvalt-
ningen har dd samma innebérd som resultatet per aktie i de
rorelsedrivande dotterbolagen och kan liggas samman med
detta. Med ett sddant berakningssitt far man rimliga och
med andra féretag jaimforbara P/E-tal.

Resuitat per Industrivirden-aktie

Kr 1985 / 1984

/

Resultat per aktie i aktie-
férvaltningen

- mottagna utdelningar hanforliga
till resp. ar

- tilldgg for icke utdelad del av port-
félipolagens berdknade nettoresultat 7:00") 7:90

3:70%) 3:00

Summa 10:70 10:20
Resultat per aktie i rérelsedrivande

dotterbolag (Industrivardens andel) 2:00 2:40
Beraknat nettoresultat per
Industrivirden-aktie 12:70 @13:30

*) Preliminar berékning gjord pé grundval av i mars 1986 tillgangligg
underlag.

Virdet av Industrivirdens resultatandelar i portféljibolagen
minskade nigot 1985, framst som foljd av lagre resultat i
SCA, Ericsson, Skandia och PLM. Av resultaten 1985 delar
portfoljbolagen ut ca 35%, en storre andel én for 1984, da ut-
delningsstopp radde.

Utdelningspolitik

Som investmentbolag atnjuter Industrivirden skattefrihet
pa mottagna utdelningar (fran savil portfolj- som dotterbo-
lag) under forutsittning att minst 80% av dessa vidareutde-
las till aktieagarna. Som utdelning riknas ocksa virdet av er-
hallna inkopsritter. Var utdelning till aktiedgarna bestdms
darfor av storleken pa mottagna utdelningar (och inképsrit-
ter). Av moderbolagets samlade utdelningsintikter vida-
reutdelas till aktieigarna vanligen 80% eller nagot mer.

Vi efterstravar i var placeringspolitik en sddan avvagning
mellan direktavkastning och virdestegring att en tillfreds-
stallande utdelningstillvixe kan uppritthallas. Pa lang sikt ar
Industrivardens mojlighet att ge sina aktiefigare en stigande
utdelning beroende av portféljbolagens och de egna dotter-
bolagens lonsamhet.

[ de aktieforvaltande dotterbolagen Delus och Handus finns
for nirvarande utdelningsbart eget kapital om ca 360 Mkr,
vilket i hog grad forstarker den samlade utdelningskapacite-
ten.

Styrelsens mojligheter att disponera s, att en utdelningstill-
viixt sikerstalls som klart dverstiger inflationstakten, ar sale-
des goda. Utdelningstillvixten har under den senaste 5-ars-
perioden varit i penomsnite 18,6% per ér (inflationen ca 9%
per r). Industrivarden har héjt utdelningen varje ar sedan

starten 1944.

= fidpy

N

Den nya
Inductus-koncernen

Efter Gullfiber-koncernens delning har de féretag, som blivit
heldgda dotterbolag till Industrivirden, dvs Gedevelop, Bil-
som och Gullfiber Akustik, samlats i en sérskild grupp med
AB Inductus som moderbolag. Till den nya Inductus-kon-
cernen har dven Fastighets AB Fundament éverforts. Induc-
tus-koncernen omfattar dédrmed from ingéngen av 1986 In-
dustrivardens samtliga, rorelsedrivande dotterbolag,

Inductus-koncernen utgér en i huvudsak formell och redo-
visningsteknisk enhet. Bolagen kommer att behandlas som
operativt sjilvstindiga enheter, direkt understillda Industri-
virden. Styrning och kontroll utévas av féretagens styrelser.

I AB Inductus kommer att finnas en kvalificerad stab for fi-
nansiella, redovisningsmassiga och juridiska frigor, som i
forsta hand star till de tre Billesholms-foretagens forfogande.

AB Inductus betraktas som ett rorelsedrivande bolag.

Pa foljande sidor presenteras de tre "nya” koncernbolagen,

Gedevelop, Bilsom och Gullfiber Akustik.

N
X, Lot Evrbark domma
Ued 4@713 éJL,f
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Gedevelop

Gedevelop AB bildades 1983 med malsittningen att finna
nya tillimpningar fér glasfiber och darvid utnyttja det djupa
processkunnandet inom Gullfiber-koncernen. I samband
med Gullfiber-koncernens delning har vissa verksamheter
franskilts och nya startats. Gedevelops rérelse har vid ars-
skiftet 1985/86 overtagits av det gamla moderbolaget Gullfi-
ber AB som samtidigt &ndrat sitt firmanamn till Gedevelop

AB.

Vid den tidigare Gullfiber-fabriken i Sériker har en special-
linje for tillverkning av mycket tunn glasfiber och filterpro-
dukter uppférts. Den nya anldggningen 4r under intrim-
ning.

Gedevelop har tre affarsomriden — glasfiber for specialan-
viindningar, filter for gas och vitskor samt mikrodatabase-
rad miét- och reglerteknik. Inom bioteknikomradet drivs ett
intensivt utvecklingsarbete.

Glasfiber Mikrofiber anvands framst vid tillverkning av
finfilter for luft och vitskor, batteriseparatorer samt for in-
blandning i polymera system. Genom specialbehandling vid
tillverkningen erhalls kundanpassade fibersystem som &pp-
nar nya, intressanta anviandningsmaijligheter.

Merparten av fiberproduktionen avses fér export, framst till
Europa-marknaden. De férsta mikrofiberprodukterna av-
sedda for tillverkare av finfilter haller pa att introduceras.
Den snabba utvecklingen inom bla elektronikindustrin har
skapat ett stort behov av filter med hég avskiljningsgrad. Ef-
terfrigan pé mikrofiber 4r dérfor stigande.

Fifter Arbetet inom filteromradet koncentreras till parti-
kelfiltrering dér glasfibermaterial f6r luftkonditioneringsan-
laggningar tagits fram. Ett nytt patronfilter som uppvisar
unika egenskaper har introducerats. Det férutses fa en god
utveckling pd marknaden. Kemiskt aktiva filter fér avskilj-
ning av losningsmedel och metalljoner ur gaser och vitskor
ar under utveckling.

Bioteknik En glasfibermatris med olika ytegenskaper har
utvecklats. Genom att gas och vitska med litthet kan strém-
ma genom matrisen erhalls ett ytterst effektivt reaktorsystem
for cellodling eller bioteknisk separation, tex rening och iso-
lering av proteiner. Systemet har patenterats och utveck-
lingsarbetet koncentreras pa framtagning av ett komplett
bioreaktorkoncept. Genom bioteknikens utveckling ékar
snabbt efterfrigan pa system som #r anpassade fér produk-
tion i industriell skala. Har finns en intressant marknad.
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Utvecklingsresurser Gedevelop har i Billesholm betydan-
de utvecklingsresurser i form av personal, laboratorier samt
lokaler for storskaliga experiment och uppbyggnad av testut-
rustningar. Filter- och bioteknikutvecklingen sker framst vid
Gedevelops laboratorium i forskarbyn Idéon, Lund. Samar-
bete 4r dven etablerat med tekniska hogskolorna i Lund och
Stockholm samt med utlindska universitet.

Fabriken i Soraker ar utrustad med en modern datorstyrd
tillverkningslinje for att nd hog kvalitet med rationell pro-
duktionsteknik. Anliggningen &r #ven anpassad for prov-
tillverkning och utveckling av nya kundanpassade fiberpro-

dukter.

Gedevelop Electronics AB Dotterbolaget Gedevelop
Electronics AB utvecklar och marknadsfér system inom
miit- och reglerteknik. Huvudprodukten ir en mikrodator-
baserad flodesmatare fér kontinuerlig métning och styrning
av ett glasfléde vid hog temperatur, Matsystemet har upp-
mérksammats internationellt och marknaden omfattar glas-
ullstillverkare i hela varlden. Leveranser har skett till flera
linder i Europa, USA och Canada. Matsystemet vidareut-
vecklas nu fér nya applikationer inom omradet beréringsfri
matning.

Resultat och finansiell stillning Foretagets satsning pa
mikrofiber drar under 1986 stora kostnader fér inkérning,
testproduktion och marknadslansering. Tillsammans med
stora utvecklingsinsatser pa frimst bioteknik beriknas detta
ge ett negarivt resultat pa ca 5 Mkr trots betydande finansiel-
la intékeer.

Likvida medel uppgick per arsskiftet till 153 Mkr. Industri-
fonden medverkar i finansieringen av utvecklingsarbetet
inom bioteknikomradet genom ett villkorsldn pa totalt 24
Mkr. Den finansiella basen &r stark. Det justerade egna kapi-
talet uppgér till 192 Mkr och seliditeten dill ca 36%.

Gedevelop
Utvecklingsarbetet har lett fram till en pro-
totyp till bioreaktor (1).

Den nya finfiberlinjen i Sérdker har bérjat
producera, bla material for finfilter (2 och 6).

Gedevelops laboratarier i Billesholm och
Lund har kvalificerad pérsonal och utrust-
ning {3, 4 och 5),

Flodesmatare levereras till glasfibertillver-
kare dver hela vérlden (7).
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Bilsom-gruppen

Bilsom bildades 1968 och har sedan utvecklats till ett inter-
nationellt féretag med en ledande stéllning pa hérselskydds-
marknaden. Verksamheten 4r uppbyggd kring marknadsfo-
ring i ett 30-tal linder av ett brett sortiment hérselskyddspro-
dukter; utlandsmarknaden svarar fér 90% av forsiljningen. I
syfte att diversifiera Bilsom-gruppen kommer de nirmaste
arens verksamhet att inriktas pa fsljande affarsomraden:

Arbetarskydd For att stirka Bilsoms marknadsposition
och for att oka kostnadseffektiviteten i marknadsbearbet-
ningen kommer verksamheten att utvidgas med annan per-
sonlig skyddsutrustning sdsom 6gon- och ansiktsskydd.

Kommunikationselektronik Under 1986 kommer tillverk-
ning och marknadsféring av Bilsoms elektronikprodukeer
pé horselskyddsomradet och av studiomikrofoner att sam-
manféras till en enhet, Milab International AB. Bada pro-
duktgrupperna bedéms ha mycket goda tillvixtpotentialer.

Nya fiberprodukter Foretagets specifika kunnande vad
giller tillverkning av glasfiber skall utnyttjas till att utveckla
nya produkter for bla den dental-medicinska marknaden.

Resultat 1985 Omsittningen 1985 6kade till 157 (149)
Mkr. Resultatet efter finansnetto minskade till 25 (37) Mkr.
En kirvare marknadssituation i férening med en svagare US
dollar har paverkat lénsamheten. Extra kostnader i form av
marknadsinvesteringar for produkter som lanseras férst
1986 och inkérningskostnader fér nya produktionsanlipg-
ningar har ocksé belastat resultatet. Lonsamheten var dock
fortsatt god 1985: 20% pa eget kapital efter skatt och 34% pa
sysselsatt kapital fére skatt.

Utdelning fér 1985 limnas till Inductus och féreslas bli 3,0
(2,0) Mkr.

Prognos fér 1986 Ett flertal nya produkter kommer att
lanseras 1986. Satsningarna pa kommunikationselektronik
och omfattande kapacitets- och effektivitetshéjande investe-
ringar vid produktionsanliggningarna i Billesholm och
Haor forvintas ge en positiv f6rséljnings- och resultatut-
veckling 1986.
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Koncernens resuitatriakning

b

{i sammandrag), Mkr 1985 1984
Fakturerad forséljning (och ovriga

intakter) 157.4 148,6
Tillverknings-, férséljnings- och

administrationskostnader -124,5 -106,7
Rdrelseresultat fore avskrivningar 32,9 41,9
Avskrivningar enligt plan - 7,6 - 5,6
Rorelserasuitat efter avskrivningar 25,4 36,3
Finansiella intdkter och kostnader,

netto - 0,2 1,1
Resuitat efter finansiella

intdkter och kostnader 25,2 37.4
Resultat fére boksluts-

dispositioner och skatt 25,2 37,4
Bokslutsdispositioner, netto - 10,2 - 23,2
Resultat fére skatt 15,0 14,2
Skatt - B4 =4glifih
Koncernens arsvinst 8,6 6,7
Koncernens balansrikning
{i sammandrag), Mkr 1985.12.31 1984.12.31
Kassa och bank 16,2 35,4
Fordringar 30,3 32,3
Varulager 28,2 22,5
Summa omséttningstillgangar 74,7 90,2
Fordringar {inklusive

spérrkonto i Riksbanken) 5,9 0.1
Maskiner och inventarier 30,2 23,7
Fastigheter 31,4 17,2
Summa anldggningstiligdngar 67,5 41,0
Summa tillgangar 142,2 131,2
Kortfristiga skulder 41,4 43,8
Langfristiga skulder 5,2 8,6
Obeskattade reserver 59,8 49,6
Beskattat eget kapital 35,8 29,2
Summa skulder och eget kapital 142,2 131,2

Bilsom

Bilsoms produkter skyddar huvudets organi
pafrestande arbetsmiljder. Oronproppar av
olika slag, tex SOFT med en unik kombina-
tion av mineraldun och skumplast, ar hu-

vudprodukten.

Programmet omfattar &ven hjalmar, an-
siktsskdrmar och horselskyddskapor, de se-
nare dven med inbyggd *"miljéradio’’ for
avlyssning av tex musik under arbetet.

Manga toppartister uppskattar kvalitén hos
dotterbolaget Milab’s mikrofoner (bilden

overst th).

Marhoro
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Gullfibers akustikverksamhet startade i slutet av 1960-talet

och organiserades 1983 som dotterbolag. Akustik-gruppen

bestar av sju foretag, varav fem forsiliningsbolag. Gruppen
avser att under 1986 &ndra namn till Ecophon AB.

Affdrsidén ir att vara en leverantdr av akustik- och in-
teridrmaterial med flera funktioner och med huvudinrike-
ning pa undertak. Produkterna skall kannetecknas av hag
kvalitet. Betydande marknadsandelar har uppnétts i Sveri-
ge, Danmark och Norge. Nya forsiljningsbolag har etable-
rats i Storbritannien och Holland. Malsittningen ar att fort-
sitta expansionen pa Europa-marknaden och att bredda
verksamheten till andra interiérprodukter. Ett annat pro-
duktomréade &r insatsvaror till industrin, tillverkade av mi-
neralull och med termiska/akustiska funktioner.

Utvecklingen under 1985 Alkustikmarknaden utveckla-

des positivt. Allméint ékade krav pa utseende, ljudkomfort

etc pa arbetsplatser och i offentliga miljéer samt en fortsatt

god utveckling av renoveringsmarknaden bér ge en relativt
bra marknad dven under de narmaste aren.

Omsattningen 1985 uppgick till 180 (143) Mkr, en 6kning
med 25%. Forsaljningen pa exportmarknaderna 6kade med
33%. Under uppbyggnadsfasen belastar dock utlandssats-
ningarna resultatet. [ slutet av &ret genomfordes en kraftfull
marknadslansering av ett med undertaken integrerat belys-
ningssortiment.

Vid fabrikerna i Billesholm och i Naestved (Danmark) har
under dret rationaliserings- och underhéallsatgarder genom-
forts i betydande omfattning, vilket medfort kostnader som
péverkat &rsresultatet. Detta sjonk darfor cll 14,6 (18,1)
Mkr. Utdelning for 1985 lamnas till Inductus och foreslas till
2,0 (1,0) Mkr.

Pragnos fér 1986 Under 1986 kommer féretagets hela
verksamhet i Billesholm (produktion, lager och administra-
tion) att flyttas till nya, rationella lokaler i Hyllinge, 10 km os-
ter om Helsingborg. Flyttningen kommer att medféra vissa
engangskostnader. Bortsett fran dessa forutses Gullfiber
Akustik ngot forbittra sitt resultat.

Mkr Kr %
20

‘\ 45
30

\

15

BT 82 83 B4 85 81 82 83 84 85

== Resultat per aktie, kr Réntabilitet p4 eget kapital efter
I Resultat efter finansiella skatt
poster, Mkr

38

Guilifiber Akustik-gruppen =

Koncernens resultatrikning
(i sammandrag), Mkr

Fakturerad forséljning (och dvriga
intdkter)

Tillverknings-, férséljnings- och
administrationskostnader

Rdrelseresultat fére avskrivningar

Avskrivningar enligt plan

Rérelserasultat efter avskrivningar
Finansiella intdkter och kostnader,

netto

Resultat efter finansiella
intdkter och kostnader

Resultat fére boksluts-
dispositioner och skatt

Bokslutsdispaositioner, netto

Resultat fore skatt
Skatt

Koncernens arsvinst

Koncernens balansridkning
(i sammandrag), Mkr

Kassa och bank
Fordringar
Varulager

Summa omséttningstillgdngar

Fordringar {inklusive

spérrkonto i Riksbanken)
Maskiner och inventarier
Fastigheter

Summa anldggningstillgdngar
Summa tillgdngar

Kortfristiga skulder
Langfristiga skulder
Obeskattade reserver
Beskattat eget kapital

Summa skulder och eget kapital

Akustik

{ff\(" i

1985 1984
179,56 143,4
-164,8 -125,7

14,7 17,7
- 2,1 - 1.5

12,6 16,2

2,0 1.9

14,6 18,1

14,6 18,1
- 8.2 - 12,7

6.4 5,4

- 3,7 o= 2d
2,7 3,0
1985.12.31 1984.12.31
3.2 13,0

34,6 29,4

21,8 18,6

59,6 61,0

9,3 1,6

11,4 7.1

1,7 1.8

22,4 10,4

82,0 71,4

31,4 32,7

3,0 1,9

28,3 20,1

19,3 16,7

82,0 71,4

Undertak for kontar och offentlig miljo ar
Gullfiber Akustiks stora produktomrade. Bii-
derna visar olika utféranden. Volvo, Tors-
landa, valde Akutex T f&r sitt nya kontor (bil-
den overst th). Ett eget belysningsprogram
kompletterar undertaken.

Viggabsorbenter bidrar till en god ljudmiljé
hos Papyrus i Mdlndal (bilden nedtill tv).
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Per Lindberg

' Tore Browaldh

Bo Rydin

Fem ars utveckling

Belopp i Mkr d ej annat anges 1981 1982 1983 1984 1985
Moderbolaget
Aktieutdelningar

Dotterbolag 17,2 22,0 32,9 44,3 41,0

Andra balag 43,6 54,9 67,1 70,5 95,1

Surmma utdelningar 60,8 78,9 100,0 114,8 136,1
Vinst vid vardepappersforsaljning, netto 53,0 40,9 70,9 37,6 117.5
Lémnad utdelning 53,1 67.3 81,2 92,3 111,71
JM-koncernen
Fakturering av resultatavraknade arbeten 1.396,9 1.305,7 1.560,0 1.671,4 2.070,3
Hyresintédkter {inkl exploateringsfastigheter) 108,3 129,6 137.3 1565,3 251,6
Resultat?) 35,4 51,1 63,6 71,0 91,8
Rantabilitet pa totalt kapital (fore skatt), %3) 9 10 5] 10 9
Rantabilitet pé sysselsatt kapital (fore skatt), %3} 13 15 14 15 13
Ranlabilitet pd eget kapital {efter skatt), %3} 22 16 16 16 11
Dito'ed beaktande av fastigheters vérde-
£ forandring, %3) 32 28 13 13 16
Fundament-koncernen
Hyres- och andra intdkier 39,3 45,7 48,3 52,7 55,9
Resultat 10,4 12,8 16,3 19,5 20,5
Rantabilitet pa totalt kapital (fore skatt), % 12 14 15 17 13
Rantabilitet pd sysselsalt kapital (fore skatt), % 12 14 16 18 22
Rantabilitet pd eget kapital (efter skatt}, % 11 13 16 21 14
Dito med beaktande av fastigheters vérde-

férandring, % 14 14 14 24 20
Gullfiber-koncernen ‘
Fakturerad férséljning och dvriga intdkter 803.6 915,5 1.081,4 1.195,8 1.148,5
Resultat 31,8 90,1 65,0 121.,4 105,1
Rantabilitet pa totalt kapital (fore skatt), % 8 14 11 16 14
Rantabilitet pa sysselsatt kapital (fore skatt), % 12 22 17 26 24
Rantabilitet pa eget kapital {efter skatt}, % 5] 10 13 22 17
Industrivirden-gruppen
Intékter och fakturerad forséljning i

Aktieforvaltning 48,1 59,9 76,6 78,2 120,3

Fastighetsforvaltning 149,4 176,1 186,56 208,9 308,3

Industri- och byggnadsrirelse 2.545,6 2.261,9 2.683,9 2.896,6 3.218,7

Koncernomsétining 2.743,1 2.497.9 2.947.,0 3.183,7 3.647,3
Resultat efter finansiella poster 114,0 203,2 223,8 274.,8 329,9
Resultat fore dispositioner och skatt 163,6 292.,6 331,56 314,0 498,2
Antal anstillda i medeltal 5.650 4,969 5.014 5.030 4.952
Data per Industrivarden-aktie (belopp i kr}4)
Berdknat nettoresuitat av aktiefdrvaltningen 1:70 2:20 2:70 2:80 4:40
Berdknat nettoresultat av aktieforvaltningen

inkl vinster vid aktieforsaljningar 3:60 4:50 5:20 5:80 7:70
Berdknat nettoresultat av 6vrig verksamhet 1:00 1:60 2:00 2:40 2:00
Berdknat totalt nettoresultat®) 6:30 7:70 11:30 13:30 12:70
Lamnad utdelning 2:00 2:50 3:00 3:40 4:101)
Arlig utdelningsikning, % 14 25 20 13 21
Substansvarde 81 112 1556 140 165
Bdrskurs 31 december 57 81 118 104 119
Borskurs i procent av substansvarde 70 72 77 74 72

) Enligt styrelsens forslag
2} Genomgaende anges resuitat efter avskrivningar enligt plan ach finansiella poster.
3) Faor delinition, se sid 25

4) Hansyn har tagits till den maximala utspadningseffekten av kvarvarande konvertibler ach (fr8n och med 1984) utelcpande optionsratter.

5) Fér berdkningsmetodik, se sid 32—33




