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Arets bolagsstamma
Tid och plats

Ordinarie bolagsstimma hills mindagen den 21 maj
1990 kl 17.00 i Berwaldhallen, Strandvigen 69, Stock-
holm.

Efter stimman serveras forfriskningar.

Vem har ratt att delta?

Riitt att delta i bolagsstimman har den aktiedigare, som
dels #r registrerad i den utskrift av aktieboken, som gdrs
per den 11 maj 1990, dels anmiiler sin avsikt atc delta i
holagsstamman till Industriviirden senast kl 15.00 ons-
dagen den 16 maj 1990.

Hur blir man registrerad i aktieboken?

Industrivirdens aktiebok firs av Virdepapperscentra-

len VPC AB.

Alkrierna kan vara antingen égarregistrerade eller for-
valtarregistrerade. Endast dgarregistrerade innehav
arerfinns under akriedigarens eget namn i aktieboken.
Den som har sina akeier i forvar hos r ex banks nota-
riatavdelning kan ha valc atc lira akrierna registreras i
forvaltarens namn. For art akriedgare med sidana fair-
valtarregistrevade akrtier skall ha riitt atr delea i bolags-
stimma fordras att aktierna dgarregistreras. For att
akrierna skall kunna omregistreras i tid méste aktiediga-
re, som har férvaltarregistrerade akeier, begiira att den
som forvaltar aktierna gor en #dgarregistrering fisre den

11 maj 1990.

Anmélan

Anmilan om deltagande i stimman kan ske skriftligen
till styrelsen under adress AB Industriviirden, Hamnga-
tan 6, 111 47 Stockholm eller per relefon 08/23 78 30.

Aktiefigare som vill delta i stimman méste ha anmiilt
detta senast onsdagen den 16 maj 1990 kl 15.00, di
anmilningsriden utgdr.

Tid foér utdelning

Utdelning fér dr 1989 utberalas till aktiedigare, som pa
avstimningsdagen ar registrerade i akrieboken. Styrel-
sen foresldr att den 25 maj 1990 skall vara avstimnings-
dag. Uthetalningen beriiknas ske genom VPC den 1
juni 1990.

KVB-innehavare

Innehavare av Industrivirdens KVB (konvertibla vinst-
andelshevis) inbjuds att besika bolagsstimman, efter
anmilan enligt ovan.

Uthetalningen av KVB-riinta for 1989 sker samtidigt
som utdelningen utbetalas.

This Annual Report is also available in English.

Aret i sammandrag

® Substansvirdet vid &rets utgdng beriknas till 258
(221) kr per aktie och KVB, en ¢kning med 17%.

® Borsaktieportfoljens virde 6kade med 25% (gene-
ralindex +24%).

@ Fortsatta omstruktureringar inom PLM, vars resul-
tat efter finansnetto redovisas till 311 (297) Mkr.

® [ slutet av dret limnades bud p& Dacke som dir-
med blir heldgt dotterbolag. Dackes resultat efter
finansnetto for 1989 uppgick till 165 (181) Mkr.

® [ndustrivirden-koncernens resultat efter finansiella
poster och minoritetsandel blev fére KVB-rinta 753
(846) Mkr. Hir ingdr vinster vid forsiljningar av bors-

aktier med 368 (407) Mkr. Resultatet fére boksluts-
dispositioner och skatt uppgick till 966 (932) Mka.

® Utdelningen foreslas till 6 kr per aktie, en héjning
med 20%. KVB-rintan blir ddrmed 6:90 kr per KVB.



Till vara aktieagare

De minnesgoda bland Industrivirdens aktieiigare erin-
rar sig kanske rubriken p& huvudledaren i en av vira
stérsta dagstidningar nir Tage Erlander utsetts till
statsminister: "Vem fan édr Erlander?”. Utan alla jim-
férelser i 6vrigt — vare sig av politisk eller annan art -
kan jag férstd om en och annan vid dsynen av mitt
namn pd samma sitt frégar sig: "Vem fan #r Feinsilber?”.
L&t mig dérfor i all blygsamhet inleda mict forsta brev
till Er med acr helt kort férsdka besvara frigan.

Aven om det kanske skrimmer ndgon vill jag inte
undanhalla upplysningen att jag ér jurist frin borjan.
Sanningen kommer ju #nd3 alltid fram. Men jag skyn-
dar mig genast att tilldgga att jag de senaste drygt tjugo
dren uteslurande arbetat med finansiella och industri-
ella frigor, bl a som finans- och fondchef i Handels-
banken, som finansdirektér i Granges och — under de
senaste tio dren — som verkstillande direktér och kon-
cernchef i Investment AB Bahco (f d Promotion), ett
férerag dir for dvrigt Industrivirden alltsedan bolagets
start varit den dominerande aktiedgaren. Jag vill ocksd
vara formiten nog att pastd att Bahco i Industrivirdens
aktieportftlj hivdat sig utomordentligt vill i jamforelse
med &vriga tunga placeringar. Och det ir inga ddliga
bolag Industriviirden har i sin portfslj...

Under mina tio &r i Bahco satsade vi mycket hért pd atc
bygga ut och vidareutveckla den industriella delen av
verksamheten samtidigt som vi var angeligna om att
med en betydande aktieportfslj bibehdlla Bahcos status
av blandat investmentbolag. Inte ens under den period
under senare hilften av Artiotalet d4 flera investment-
bolag striivade efter att omvandla sig till rena indu-
strifdretag for att dirigenom komma hort frin markna-
dens — som man ansig — diskriminerande syn pa invest-
mentbolagen, dvergav vi den foretagsform — det
blandade investmentbolaget — som vi ansdg bést gynna
vira aktiefigares intressen.

Mot bakgrund av mina tidigare erfarenheter var det
alltsd inte svirt for mig att som styrelseledamot i Indu-
striviirden delta i beslutet att omvandla féretaget frén
ete rent till etr blandat investmentholag, Nir jag nu
ocksA har tagit ansvaret for den verkstillande led-
ningen av foretaget dr det naturligtvis tillfredsstillande
for mig att konstatera att omvandlingen redan har &gt
rum. Ndgon policyftrindring i detta viktiga avseende
ir sdlunda inte att viinta, s§ mycket mindre som invest-
mentbolagen genom det nya skatteforslaget synes gi
mot en viilfortjéne rengssans. Fordelningen mellan
industriell verksamhet och bérsportfélj kan alltid dis-
kuteras och det #r inte givet atr det nuvarande for-
hallandet, dér bérsportfsljen svarar for ca 63% av
Industriviirdens rillgdngar och heligda dotterbolag for
ca 37%, kommer att bestd. Viktige #r ddremor att tillse

att den industriella delen inte r stérre dn act fGretaget
ur skattemissig synpunkt kvalificerar som investment-
bolag.

Industriviirden har som bekant lagt ett bud pd samtliga
akeier i Dacke. Detra skall ses mot bakgrund av att
Industrivirden redan tidigare dgde 34,8% av kapitalet
och 53,9% av rosterna. Den réstmiissiga majoriteten
har enligt de redovisningsmissiga regler som giiller lett
till ate Dacke konsoliderars i Industrivirden. Detta
forhdllande har emellertid varit dgnat att minska aktie-
marknadens intresse for Dacke-akrien, och i den situa-
tionen bér man $verviiga att antingen minska sitt
innehav sé langt ate akrien vitaliseras som barsaktie
eller act ligga ett bud pa hela bolaget. Industrivirden
har av sdvil strategiska som rent affirsmissiga skl valt
det senare alternativet, och vi ser nu fram emot att
tillsammans med Dacke-ledningen arbeta for att yteer-
ligare utveckla Dacke-koncernen.

Det vore sikert dumdristigt av mig act efter bara nfigra
fa veckor i min nya befattning géra nigon mer omfat-
tande policydeklaration dn den — i och fér sig mycket
viktiga — om Industrivirdens fortsarea karaktir av
blandat investmentbolag som jag gjort hiir ovan. Jag
riknar med art kunna vara mera utforlig d vi, som jag
hoppas, triffas p4 Industrivirdens bolagsstimma i maj.

Stockholm i januari 1990

il

Carl-Erik Feinsilber
Verkstillande direktor

Industrivardens varden

Lars Bertmar

Substansvérdet ar vagledaren

Atminstone bland investmentbolagsdirektorer dis-
kuteras ofta frigan hur investmentbolagsaktier bar
viirderas och hur den s k investmentbolagsrabatten
skall tolkas. Detta ér kanske mer ett symtom pd en
yrkessjukdom — investmentbolag sysslar ju mycket med
viirderingsfrigor i sin affir — &n ert uttryck for frigans
vikt. I grunden ir ju virderingsfrigorna i ett invest-
mentbolag férhillandevis enkla eftersom aktiemarkna-
den redan anvisat viirden pi huvuddelen av tillgingar-
na. Det #r en hjilp som "vanliga” industri- och han-
delsforetag inte fir i ndgon nimnvérd grad.

Anda finns &tskilliga sprsmal act bita i. Jag skall dérfsr
forsoka beskriva Industrivarden mer principiellt dn vad

som sker i de ordinarie balans- och resultatriikningarna.

Syftet ir inte att ge en exakt anvisning till hur Indu-
strivirdens aktier och KVB bér viirderas; sidana pek-
pinnar klarar sig marknaden forutan. Syfter dr ddremot
att bidra till en férstielse fér en del samband som kan
ha viss betydelse bl a i virderingsdiskussioner.

Den naturliga utgngspunkren for min beskrivning ér
substansvirdet. Det utgér nimligen mértet nummer ett
niir vi i kvartalsrapporter och arsredovisningar férssker
viigleda marknaden om Industriviirdens virden. Be-
greppet "substansviirde” dr emellertid like begreppet
"temperatur”™: det ges innebord endast genom den
mitmetod som anvénds. I bl a Industriviirdens fall
miéter substansvirdet den férmogenhet som aktie- och
KVB-iigarna dger gemensamt, dir vi definierar fér-
mdgenhet som skillnaden mellan tillgingarnas och
skuldernas "marknadsvirden”. En sddan miitansats r
relevanc dérfor att alla tillgingar och skulder i princip
alltid dr likvida samtidigt som ansatsen dr mojlig efter-
som var och en kan viirderas separat frin &vriga till-
gingar/skulder.

Substansvardet vid arsskiftet

LAt mig borja med den sedvanliga utgingspunkten far
en beskrivning av Industrivirdens substansvirde. Den
sammanfatrtas i fig. I dir vardena betraktas utifrin
moderbolagets (inkl. aktieférvaltande dotterbolag)

synvinkel. Borsaktierna virderas rill akruella bérskur-
ser, de helidpda bolagen PLM och Dacke virderas till

Lars Bertmar, vice VD.



Fig. 1 Moderbolagets tillgings- och kapitalstruktur. Marknadsvirden per 1989.12.31; Mkr (%).
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anskaffningskostnad och det helidpda fastighetsbolaget
Fundament virderas utifrdn uppskartade marknadsvir-
den pA dess fastighetsinnehav. Inget avdrag gors for
latent skart”.

Figuren illustrerar bl a féljande:

1. Bérsaktieinnehavet svarade for ca 639 av de rorala

tillgdngarna och aktier i helégda foretag for resteran-
de ca 37%.

" Dacke-innehavet ér virderar som om forerager vore helige per den
31 december 1989. Motsvarande skuld har anteciperats. Det betyder
att den principiella skillnaden mellan beskrivningen enligt fig.
och den sedvanliga balansrikningen pé sid. 35 dels besrar av art
innehaven av akrtier och fastigheter dsatts marknadsviirden i stiillet
for bokférda viirden och dels att Dacke-férviirvet hanterats som om
farviirver vore slutfort per den 31 december 1989, Diirutiver har

2. Det uppskattade marknadsvirdet av tillgingar fi-
nansierades till ca 10% av uppldning och till reste-
rande del med reserver, KVB ach redovisat eget
kapital. Soliditeten méte utifrdn uppskactade mark-
nadsviirden pé aktieinnehaven uppgick siledes till

90%.

3. Substansvirdet uppgick till ca 12,2 miljarder kr, dvs
till 258 kr per akrie och KVB?.

forutsates ate innehaver i Beijer avycrrars vid urgdngen av Sret i
enlighet med det offentliga erbjudandet till Beijers aktiesgare.
Slurligen har de aktieférvaltande dotterbolagen behandlats som om
de ingick i moderbolaget.

3 [ berakningen av substansviirdet per aktie och KVB har hansyn
idven tagits till effekten av utelopande teckningsricter.

Utifrin denna viirdering av tillgdngar uppgick den s k
investmentholagsrabatten vid drsskiftet till 7-10% for
A- och B-aktier/KVB ach till 29-30% for C-akrier och
C-KVB.

Ovanstdende typ av beskrivning dr grunden for den
standardiserade substansvirdeberikning som vi redovi-
sar |[6pande i kvartalsrapporter och drsredovisningar.
Rent tekniskr kan naturligrvis samma subsransvirde i
stillet beridknas genom att utgd frin det egna kapitalet
och KVB-linet och sedan addera dverviirden och reser-

ver {jfr sid. 13).

Som i alla standardiseringar tappar man emellertid en
del viktiga nyanser. Jag skall dirfor uppmiirksamma dels
virderingen av kontrollposter {dir virderingen av
heligda foretag dr etr specialfall) och dels viirderingen
av latent skatt m m.

Véardering av kontrollposter

| fig. 1 har bérsaktierna viirderars till borskurs, vilket
allesd dr virt mAcr pA "marknadsviirde”. Det r emeller-
tid uppenbart att ett "korrekt” marknadsvirde kan
skilja sig ifrin bérskursen av flera skil:

1. Riststarka aktier prisséces ofra higre dn rostsvaga
aktier. Vissa roststarka aktieserier saknar emellertid
marknadsnorering ech vid tillgingsvirderingen har
dd den réstsvaga aktiens birskurs anvints. Det giiller
Industrivirdens roststarka innehav i Skanska och
Bahco (ddremort har A-akrieinnehavet i Fermenta
viirderats med premium motsvarande den betalkurs
sam registrerats under &ret). Om A-akrierna i
Skanska och Bahco exempelvis viirderas med en
10-procentig premium 6kar tillgingsvirdena med
70 Mkr, dvs substansviirdet ékar med ca 1:50 kr per
aktie och KVB.

2. Det karakteristiska for Industriviirdens borsakrie-
portfélj dr att innehaven i de flesta fallen utgér den
storsta eller ndgon av de storsta enskilda aktie-
posterna i respektive foretag. Sddana s k kontroll-
poster ger regelméssigt en viss premium nir de siljs.
Samtidige ir emellertid merparten av innehaven av
lingfristig karakriir och siljs relative sillan (under
den senaste rvadrsperioden har kontrollvirden i
Gunnebo, PM, Nisses och Beijer salts - i samtliga
fall i samband med offentliga bud). Der blir darfor
upp till var och en att forsska bedoma vilket nuveir-
de som dessa kontrollvirden har utdver de noterade
borsviirdena.

Véardering av heldgda foretag

Innehaven i heliigda féretag svarar enligt fig. 1 for ca
37% av de totala tillgingarna. Hir dr det uppenbart att
virderingsproblemen dr mer speciella dn vad som giller
bérsaktier.

Det stérsta enskilda heligda innehavet dr PLM som
viirderas till 2,1 miljarder kr i substansviirdeberik-
ningen. Denna viirdering motsvarar Industrivirdens
anskaffningskostnad ach har hillits ofrdndrad i sub-
stansviirdeberikningarna under 1988 och 1989, Viirdet
motsvarar ett P/E-tal baserat pa 1989 &rs vinst p4 10 vid
30% schablonskatt. Det betyder att F/E-talet jamfore
med verkstadsindustrins genomsnirtliga P/E-tal har
ungefir samma relation som i samband med forvirvet,

Frigan iir om koncernens anskaffningskostnad fort-
farande ir den mest rimliga viirderingen av PLM "as a
going concern”. Sedan Industrivirden férvirvade PLM
har bolaget genomgfitt visentliga strukeurforindringar.
PLM har séledes renodlats till ett férpackningsféretag
(Sellbergs séldes i borjan av 1989) samtidigt som be-
tydande investeringar och faretagsfarviry gjorts. Detta
har lete cill att omsirtningen for 1990 beriiknas till 6,2
miljarder kr, vilket idr ca 67% hdégre dn omsittningen i
farpackningsrorelsen 1987 — dvs dret fore Industrivir-
dens forviiry av PLM.

Ett annat sicr ate illustrera osikerheren i virderingen
av PLM-innehaver ir att observera att generalindex vid
utgdngen av 1989 18g 89% hogre dn vid utgingen av
1987, dvs en rid efrer der art budet pd PLM offent-

liggjorts.

En tredje illustration till osiikerheten i virderingen ar
vilket kontrollvirde som bor dsiittas PLM-innehavet.
P4 samma siict som i harsaktieinnehaven finns ett
kontrollvirde i PLM-innehavet i férhallande «ill viirdet
"as a going concern” och pd samma sidtc som i friga om
borsaktieinnehaven blir nuvirdet av ett sddant kon-
trollvirde bl a beroende av om och niir innehavet
realiseras.



Deet viirdemiissigt nist storsta heligda foretaget idr
Dacke (observera atr jag i denna diskussion forutsitter
att Dacke forviirvats per den 31 december 1989). Viir-
deringen enligt fig. | ér gjord till anskaffningskostnad
vilket innebiir 153 kr per aktie. Det motsvarar ete P/E-
ral baserat pd 1989 frs resultat pa 13 efrer 30% scha-
blonskatt. Virderingen av Dacke illustrerar kontroll-
viirdets berydelse vid viirderingen av etr innehav. |
detta fall har Industriviirden till marknaden betalt ett
kontrollvirde vilker siledes ingdr i anskaffningskostna-
den och dérmed i det uppskattade marknadsvirder.
Kontrollviirdet har med andra ord realiserats i samband
med forviirvet. Huruvida det totala anskaffningsviirdet
visar sig vara en god uppskartning av Dacke "as a going
concern” Aterstdr att se. Likasd &terstdr det att se om ett
nytt positivt kontrollviirde etableras.

Det tredje helipda foretager, slutligen, dr Fundament
som bedriver fastighetsforvaltning. Hir finns gingse
metoder f6r uppskattning av marknadsviirden pé fastig-
heter, vilka tillimpats i virderingen av Fundament-
innehavet. Totalt har fastighetsbestindet virderats till
ca 1.900 Mkr, vilket motsvarar en viirdetkning pd 18%
under 1989. Frn detta har Fundaments skulder pa
dryge 400 Mkr dragits. Huruvida dessa fastighetsviirden
pé ett korrekt siitr reflekterar marknadspriserna vid
fakriska avyttringar dr naturligtvis osiikert. Samridigt dr
emellertid "felmarginalen” vid fastighetsvirderingar
normalt ldgre dn vid virdering av féretag som driver
annan rorelse, exempelvis PLM och Dacke.

Latent skatt m m

Substansviirdeberikningar av den typ som illustreras av
fig. 1 brukar ibland forses med kommentarer kring
larent skarr och andra skatter samt transaktionskostna-
der. Dessa kostnader brukar anftras som huvudskiilet
till den s k investmentbolagsrabatten. En viktig nyans
dr dirfor att uppskatta virder av "latenta skulder” pa
grund av latenta skatter etc. varefrer det drerstdende
substansvirdet borde utgdra en relevant "check” vid
marknadsvirderingen av Industrivirdens aktier och

KVB.

Det finns tva principiella grunder fér ert sddant avdrag.
Den fsrsta grunden har att géra med latenta skatter

m m, dvs sidana kostnader som skulle uppstd i samband
med act tillgdngarna omdisponeras — i férsta hand
reavinstskatt (irminstone i det nuvarande skatresyste-
met). Det dr emellertid att notera att om uppskatt-
ningen av den larenta skatren bygger pd att samtliga
aktiecinnehav realiseras, samrtidigr som uppskattningen
av tillgAngsvirdena bygger pd att de aldrig realiseras, s&
far logiken problem. Rent logiskt borde dérfor en upp-
skatrning av storleken pi latent skatt g& hand i hand
med en uppskattning av kontrollvirden. Och pd sam-
ma sitt som i friga om kontrollvirdena blir det upp till
var och en att bedéma nuwviirdet av den latenta skatten.

Den andra grunden for "latenta skulder” éir dvriga
kostnader, dvs farvaleningskostnader och andra kostna-
der for viirdepappersforvaltningen, exempelvis om-
sittningsskatter. | Industrivirdens fall dr dessa margi-
nella i forhillande till de totala virdena.

Sett utifrin virdet av transaktionskostnader (inkl.
reavinstskatt) av olika slag motiveras, enligt min upp-
fattning, en investmentbolagsrabatt viisentligt ligre in
20%. Av detta foljer nacurligtvis inre atr marknaden —
som vid drsskiftet dsatte Industriviirdens aktier och
KVB en investmentholagsrabatt p& 7-10% (A- och
B-instrument) respektive 29-30% (C-instrument) —
hade fel; "marknaden har ju alltid ritt”. Exempelvis
bortser en sddan statisk analys ifrin atc likviditeren i
Industriviirdens aktier och KVB kan skilja sig frfin den
genomsnittliga likviditeten i Industrivirdens portfélj-
bolag. Just likviditetens betydelse fir marknadspriserna
och dirmed for investmentbolagsrabatten forbises for
dvrigt ofta. Det dr bl a mat bakgrund av sddana lik-
viditetséverviganden som Industriviirden genomférde
en fondemission av C-aktier/KVB under 1989,

Dynamiska effekter

54 hér [8ngt har beskrivningen varit statisk och sam-
handen dirfér relacive enkla. Frigan ér hur hiinsynen
till "dynamiska effekter” piverkar tolkningen av sub-
stansvirdet. Jag tinker di pd den ekonomiska inne-
bérden av att Industrivirden ombildats frin ett rent till
ett blandat investmentbolag. Vilka risker och vilka
mojligheter ligger i detra?

Huvudskilen fér ombildningen till blandat invest-
mentholag #r finansiella. De handlar bl a om act under-
larta beldning — vilken ju bidrar rill f6rmégenhetsut-
vecklingen om ldnen anvinds f&ér [6nsamma investe-
ringar. Det rena investmentholaget har dilemmar (i det
nuvarande skattesystemet) att det méste realisera vins-
ter i aktieportfdljen om det vill eicka rintekostnader
for uppléning. Om man vill nd en fullstindig skatte-
missig tickning maste dessutom realisationerna vara

betydande eftersom kapitalvinster beskattas annorlun-
da iin rantekostnader. Det blandade investmentbolaget
kan dédremot lite smidigare utnyrtja belining for sin
tillviixt eftersom rantekostnader kan tickas av resultat i
de rérelsedrivande foretagen.

Ombildningen till blandat investmentbolag har gett en
tillgings- och kapitalstruktur fér koncernen som hade
foljande principiella urseende vid utgéngen av 1989%,

Fig. 2 Koncernens tillgdngs- och kapitalstruktur per 1989.12.31; Mkr (%).
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® Liksom i fig. 1 har barsakrier viirderars till kurserna per &rsskiftet
och forviirvet av Dacke och forsiljningen av Beijer har anserts
genomfrda per den 31 december 1989, Overviirdena i PLM- ach
Dacke-innehaven avser skillnaden mellan koncernens anskaff-

ningskostnad och eger kapital i resp. bolag. 1 den formella kon-
cernbalansen har dessa tverviirden eliminerats mot eget kapital

och KVB-lin.




Riknat p koncernnivé (och med borsaktier och fér-
valtningsfastigheter virderade till marknadsvéirden)
uppeick alltsé koncernens soliditet till 39%. Det ér
l4gre 4n vid féregdende arsskifte dd den var ca 62%.
Den 6kade belningskapacitet som féljer av ombild-
ningen till blandat investmentbolag har hittills i forsta
hand utnyttjats inom PLM (som &ven ansvarar f&r
huvuddelen av koncernens skulder) och i samband med
budet p& Dacke samt - i ndgon mdn — inom Fundament.

Forvisso innebiir soliditetsminskningen en skning av
den finansiella risken — det &r ju en av avsikterna med
ombildningen till blandar investmentbolag. And4 inne-
bér den nuvarande soliditetsnivén att den finansiella
risken #r l8g. Det kan illustreras med tankeexperimen-
tet, att om borsportfoljen i sin helhet antas finansierad
med eget kapital (jimte reserver och KVB), s§ uppgir
soliditeten for industri-, handels- och fastighetsrorel-
serna sammantagna till ca 30%.

Ombildningen till ect blandat investmentbolag mdj-
liggor alltsd skattebesparingar i de rorelsedrivande
foretagen. Det kan exempelvis noteras att den betalda
skatten i PLM avseende 1989 uppgér till 18% av resul-
tatet fore dispositioner och skatt, vilket kan jimftras
med 46% for 1987. And4 nds de fulla skateeeffekterna i
PLMs fall forst 1990. Vilket virde som skall Aséttas
dessa skattebesparingar #r en komplicerad analyrisk
friga. Huvudmetoden for skattereduktionen ér ju ndm-
ligen koncernbidrag vilka sedan matchas mot upp-
laningskostnader (jfr ovan).

Ombildningen till blandat investmentbolag ger éiven
okade frihetsgrader till omférdelning av kapital mellan
olika verksamheter. Huruvida denna méjlighet cill
omfdrdelning av kapital i slutinden ger bista méjliga
kapitalférrintning dr nacurligtvis en lAngsiktig process
ddr det dnnwu ér for ridigt act beddma utfallet i Indu-
striviirden-koncernens fall.

Summa summarum kan de "dynamiska effekter” som
ligger i ombildningen till blandat investmentholag
motivera tminstone tillfilliga avsteg ifrn de kurs-/
substansrelationer som ér invanda.

Vinst per aktie

Aven om substansvirdet utnyttjas som huvudmdtr vid
blixtbelysningar av Industriviirden-koncernen ir det
sjalvfaller bide mailigt och relevant dven i Industrivir-
dens fall att beskriva koncernens vinst per aktie. Dess
principiella uppbyggnad 4r ju densamma som i vilket
rorelsedrivande féretag som helst, bara det att vissa
faktorer (i huvudsak hanteringen av férindringen av
orealiserade reserver) far annan prakrisk relevans i ett
investmentbolag in i ert vanlige rérelsedrivande fore-
tag. Dirfor méste vinst per aktieméttet preciseras or-
dentligt for att inte onodigtvis leda till feltolkningar.

Utgdngspunkten for vinst per aktiemétningen i Indu-
striviirden #r naturligevis den sedvanliga koncern-
resultatrikningen (se sid. 32). Det som saknas i den &r
hiinsynen till orealiserad virdeférandring. Om vi defi-
nierar vinst som den férmogenhetsforindring som fige
rum under perioden #r det ndmligen uppenbart att
sidan formoégenhetsférindring som inte realiserats
utgdr en komponent i vinstm3rtet. Samtidigt brukar
man emellertid ligga annan forstdelse vid sidana vinst-
komponenter jimfort med realiserade vinster — en
siirtbehandling som dock inte ér séirskilt intressant i ett
investmentbolag dir distinktionen mellan realiserad
och orealiserad vinst kan vara en friga om skrivbords-
atgirder (investmentbolaget kan ju alltid vilja ac silja
ach darefter dterképa en viss borspost ach pd sd vis
realisera en latent vinst i stillet fér act ha den som
orealiserad vinst). "Problemet” med att inkludera orea-
liserade vinster 4r att vinstmattet blir "fladdrigt” efter-
som det dterspeglar kursrérelserna pd aktiemarknaden.
Dirfor maste vinster som inkluderar orealiserade viirde-
forindringar ses dver lingre perioder.

Fig. 3 Industrivirdens vinst per aktie
inkl. virdeférindringar pd borsaktier.
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I fig. 3 sammanfattas Industrivirdens vinst per aktie
under den senaste femarsperioden. Dir framgér hur
vinsten exkl. portfsljvinster successive 6kat beroende
bl a pd ombildningen till blandat investmentbolag.
Vidare framgér att om vi dérjimte inkluderar realisera-
de viirdeférandringar s& far vi en successivt och jamnt
stigande vinst per aktie. Om vi slutligen inkluderar
samtliga vardefdrindringar, dvs dven orealiserade,
kommer vinsten art variera betydligt mellan &ren som
dterspegling av bérskursernas forindring. Som framgr
av figuren var vinsten inkl. samtliga virdeférindringar
hégre i stort sett fér alla &r, 4n vinsten inkl. endast
realiserade virdeforindringar. Detta dr illustration cill
att den dolda reserven i Industrivirdens barsportfolj
successivt byggts upp.

Principiellt ger en vinst per aktiemitning inkl. orealise-
rade virdeférandringar likartad information som om
substansvirdets utveckling studeras éver tiden. Dirfor
kan vi fokusera pd substansvirdet utan act for den skull
lamna visentlig information utanfér. Men forvisso kan
vinst per aktiemitningen vara en utgdngspunkt for en
P/E-talsviirdering av Industrivirden — dér olika delkom-
ponenter av vinsten i sa fall f&r behandlas p8 olika sitt.
En s8dan ¢vning utgér emellertid "&verkurs” i detta
sammanhang och 6verldtes med varm hand till den
intresserade ldsaren.

Lars Bertmar



Industrivarden-aktien som placering
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Diagrammer visar kursutvecklingen for Industriviirdens
A- och C-aktie jimfort med generalindex frin och med
1987.

Industrivirden-aktiens kurs har utvecklats ungefir som
generalindex men har uppvisat nigot stérre sving-
ningar.

Diagrammer visar kursen for Industrivirdens A- och
C-akrie jimfort med substansviirdet per aktie och KVB

(efter full utspiidning for optionsritter) frin och med
1980.

Under de senaste tv dren har den s k rabatten, dvs
skillnaden mellan substansvirde och aktiekurs, mins-
kat. | borjan av 1990 har den dterigen ckat.

Industrivardens aktier och KVB

Alktierna och de konvertibla vinstandelsbevisen (KVB)
i AB Industriviarden hade 1989.12.31 fsljande samman-
sdtning:

Andel, %, av
Nominellt, antal

Antal aktier viirde, Mkr  aktier rdstetal

23.566.268 A-aktier, bundna 4713 67,0 84,3

3.573.621 B-aktier, fria 71,5 10,1 12,8
59.247 C-aktier, bundna 1,2 0,2 0,0
7.974.536 C-aktier, fria 159,5 227 2,9
35.173.672 703,5 100,0 100,0
Nominellt

Antal KVB virde, Mkr Andel, %
4.056.258 A-KVB, bundna 373,2 40,1
1.482.557 B-KVB, fria 136,4 14,6
47.287 C-KVB, bundna 4.4 0,5
4.534.692 C-KVB, fria 417,1 44,8
10.120.794 031,1 100,0

Vid 1989 &rs ordinarie bolagsstimma beslutades om en
fondemission innebirande utgivande av en aktie re-
spektive KVB av serie C fria for varje fyrtal aktier
respektive KVB oavsett serie. Dirvid emitterades
7.016.254 nya aktier och 2.005.103 nya KVB.

Varje A- ach B-aktie berittigar till en rést och varje
C-akrie ill 1/10 rost. Alla aktier medfor samma riet till
andel i bolagets tillgdngar och vinst. Akriernas nomi-
nella viirde dr 20 kr.

Varje KVB av serie A #r konvertibel till en akrie av
serie A, en KVB av serie B till en aktie av serie B, en
KVB av serie C bundna till en aktie av serie C bundna

och en KVB av serie C fria till en aktie av serie C fria.
Det nominella viirdet pd en KVB 4r 92 kr. Under dret
emitrerades yrterligare 648.527 KVB i samband med att
budet pd PLM fullfsljdes samt 716.850 KVB av serie B
fria for placering pi London-marknaden i anslutning
till act PLM férvirvade det engelska borsféretaget
Redfearn.

Under 1989 har innehavare av aktier och KVB av serie
C bundna erbjudits act byta till akeier respektive KVB
av serie C fria. De flesta utnyttjade erbjudandet. Frin
och med 1990 har notering av aktier och KVB av serie
C bundna upphért pd Stockholms Fondbirs, dir dvriga
serier aktier och KVB noteras.

Under 1984 emitterades med f&retridesrice for akrie-
dparna ett obligationsldn med avskiljbara optionsritter.
Lénet, som uppgér till 180,5 Mkr, 16per med 7% riinta
och forfaller till betalning 1991.08.28. Riintan utbetalas
halvarsvis den 28 februari och den 28 augusti. De till-
sammans med ldnet emitterade optionsréitterna ir av
tva serier. En optionsritt av serie | berictigar till teck-
ning av 2,5 nya aktier till en kurs av 80 kr per aktie.
Tvé optionsritter av serie 2 berittigar till teckning av
en ny aktie till en kurs av 120 kr per aktie. Teckning
kan ske till och med 1991.08.28. Vid fullt utnyttjande
av de per 1989.12.31 utelépande optionsritterna av
serie 1 och serie 2 tillkommer hogst 2.220.792 A-aktier
och hogse 352.193 B-aktier. Aktiekapital och reserv-
fond tillférs diirvid hogst 51,4 Mkr respektive 168,5
Mkr.

Genom att optionsritter ach KVB konverterats efter
bokslutsdagen till och med 1990.01.20 har antalet
akrier som beritrigar till utdelning for 1989 ¢kat med
15.745 till sammanlage 35.189.417.

Industriviardens aktiedgare

Industriviirden har ca 11.000 aktiefigare. Med hénsyn
dven till KVB uppgir det sammanlagda antalet placera-
re i akrier och KVB till ca 15.000. Manga av de storsta

aktiesigarna #r investmentbolag, forsikringsbolag och
pensionsstiftelser, dvs institutioner som i sig represente-
rar ett stort antal enskilda personer. De tio stérsta
aktiefigarna var 1989.12.31:

Andel, %, av

Antal aktier antal aktier rostetal
Férvaltnings AB Ratos 7.125.634 20,36 20,89
SCA, genom dotterbolag och niirstende stiftelser 5.444.113 15,48 18,72
Beijer Industries AB 1.783.705 5,07 6,38
Trygg Omsesidig Livforsakring 1.783.425 5,07 4,16
[nvestment AB Bahco 1.755.350 4,99 5,10
SHBs Pensionsstiftelse 1.600.500 4,55 4,83
SPP 1.243.001 3,53 1,45
SHBs Pensionskassa 999.530 2,84 2,93
Skanska AB 730.625 2,08 2,13
Oktogonen 625.000 1,78 1,83

23.094.903 65,75 68,42




Koncern- och kapitalstruktur

Frin moderbolagets utgdngspunkt dr Industrivirdens
verksamhetsinriktning entydigt investmentbolagets,
dvs kapitalférvaltning. Figurerna visar tillgdngs- och
kapitalstrukturen ur denna aspekt med tillgdngarnas
beriknade marknadsvirden som utgdngspunkt.

Savil koncernstrukturen som den "synliga” kapital-
strukturen pverkas av Industriviirdens strategi, som
innebdr att vid sidan av borsaktieinnehaven placera
kapiral i och bedriva andra typer av verksamheter som
industri- och handelsrorelse samt fastighetsférvalening.
Strukruren blir d& berydligt mer komplex #n det rena
investmentbolagets.

Frinsett mitnings- och virderingsproblematiken, vil-
ken utvecklas pd annan plats i denna Arsredovisning,
foreligger det dock knappast nigon principiell skillnad
mellan olika investmentholag i friga om kapitalstruktu-
ren. Moderbolagets tillgdngar virderade till marknads-
viirden med eller utan avdrag for latent skatreskuld
motsvaras av redovisar eget kapital och dolda reserver i
tillgdngarna inkl. dotterbolagsaktier samt evenruell
nettobeldning.

Kancernstrukturen i meningen férdelningen av Indu-
strivirdens tillgdngar, skulder och eget kapiral mellan
verksamhetsomriden och juridiska personer dr pd-
verkad av den diversifierade strukturen. Det kan dérfor
vara motiverat att i korthet beskriva tillgings- och
kapirtalstrukturen i de stérre bolag, som ingdr i respekri-
ve verksamhersomraden.

TillgAngsstruktur

] PLM 15%

O Dacke 11%

] Fastigh. 11%
[ Borsaktier 63%

Kapitalstruktur

Skulder 10%
Eget kapital 90%

Omsiittnings-
tillgAngar
Mkr J. korta skulder

Anliggnings-

Langfristiga
tillgdngar skulder

Justerat
eget Dolda
kapital reserver

Borsaktieférvaltning
Moderbolaget 586

AB Handus -340
Férvaltnings AB Delus -607

Industri- och handel

PLM-koncernen 582
Dacke-koncernen 566
AB Inductus 141

Fastighetsférvaltning
Fundament-koncernen 186
Ovriga -

3.177 428

1.073 141
815 6

2.332 1.516
668 578
922 770

241 378
235 50

4.572%
4.273)

592 478
212 493

3.3350

1.398 -
656 -
293 -

49 1.160
185 80

YInklusive KVB-lin
Dold reserv: barsakeier
YDold reserv: dotterbolagsaktier
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Substansvardet

Industrivirden-koncernens substansvirde tkade under
1989 med 20% till 12.180 (10.150) Mkr. Fsrdelat per
aktie och KVB beraknades substansvirder 1989.12.31
till 258 (221) kr, efter utspidning for uteltpande teck-
ningsoprioner, en dkning med 17%.

Substansviirdets utveckling

1989 1988 1987 1986 1985

Mkr 12.180 10.150 6.245 6400 4.650
% — forandring +20  +62 -2 +38 +19
Kr per aktie

och KVB 258 121 176 179 132
% — férandring +17  +25 -2 +36  +18

Den dominerande delen av Industriviirdens tillgingar
utgdrs av bdrsaktieportfsljen, som virderad till senaste
borskurs hade ett virde av 8.462 {(6.899) Mkr. [ de fall
notering saknas p& A-aktier har som regel B-aktiens
kurs anvints. Fermenta-innehavet, vilket bestir av
enbart A-aktier, har upptagits till 12:50 kr per aktie. De
ingfende aktieposternas marknadsviirden framgir av
specifikationen pd sid. 19.

Det heldigda industriféretaget PLM har i substansvir-
deberikningen, liksom tidigare, virderats till beriknad
anskaffningskostnad, 2.100 Mkr, vilket motsvarar ett
P/E-tal pA 10 baserat p& 1989 &rs vinst efter 30% scha-
blonskatt. Aktieinnehavet i Dacke, som pa balans-
dagen uppgick till 41% av aktiekapitalet, har virderarts
till bérsvirdet.
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Koncemens forvaltningsfastigheter, som #rligen virde-
ras av utomstdende expertis, har upptagits till beridknat
marknadsvirde 1.900 Mkr med avdrag for de lineskul-
der som dvilar fastigheterna, 425 Mkr.

Substansvirdets sammansittning per 1989.12.31

Kr per aktie
Mke och KVB

Borsaktier 8.462 180
Industri- och handelsrérelse 2.600 55
Forvaltningsfastigheter 1.475 31
Ovriga tillgingar ./. skulder =357 -8

12.180 258

Med utgingspunkt frin koncernbalansrikningen och
ovanstdende virderingsprinciper har substansvirdet per
1989.12.31 beriknats enligt foljande:

Mkr
Justerat eget kapital 3.392
KVB-lgn 931
4.323

Dold reserv i
Borsaktier 5.543
Industri- och handelsrorelse 1.074
Férvaltningsfastigheter 1.240
12.180




Foretagen i borsportfoljen

Pi denna och nista sida presenteras portféljbalagen
med en kort kommentar som 4r Industrivirdens egen
bedémning. Vidare redovisas porttljbolagens andel av
det totala borsportf6ljvirdet same tre nyckeltal for varje
bolag. (Resultat per aktie och rintabilitet pd sysselsatt

kapital 4r foretagens egna publicerade uppgifter. De dr i
flera fall beriknade pa olika sitt och dérfor inte jimfor-
bara sinsemellan. P/E-talet bygger pd foretagens publi-
cerade vinst per aktie for 1989 och borskursen
1990.03.20.)

stark.

P/E-tal, Riintabilitet
Vinst/ 1989 ars pd sysselsatt
aktie 1989 resultat kapital 1989
SCA 8 13 15

SCA 4r sedan linge Industriviirdens storsta enskilda aktieinnehav. Resultaret for SCA-
koncernen blev bra dven 1989 trots kostnadstkningar i Sverige som inte kunde kompen-
seras genom prishéjningar. Resultatet innevarande &r forutses bli ndgot simre, men pé
langre sike ter sig lonsamhetsutsikterna goda och den finansiella stillningen dr mycket

P/E-tal, Riintabilitet
Vinst/ 1989 érs pa sysselsatt
aktie 1989 resultat kapital 1989

AGA

rande forvirv i framtiden.

16 15 15

AGA #r ert av virldens stora gasfdretag och har efrer de senaste drens betydande in-
vesteringsverksamhet en mycket effektiv produktionsapparat. Féretaget har édven en
stark finansiell stillning och kan ddrmed utnyttja mojligheter till yererligare komplette-

Handelsbanken 19 5 239
Handelsbanken har med 1989 lagt ytterligare ett bra dr bakom sig och framstér som en
mycket stark affirsbank, dven sett i ett europeiskt perspektiv. Banken bor ha goda maj-
liheter att behélla sin titposition i svensk och europeisk bankindustri under éverskadlig
tid. Forvarven av Skdnska Banken och Oslo Handelsbank samt samarbetet pa forsik-
ringsomrider med RKA #r strategiskt intressanta.

Ericsson

55 15 24

Ericsson har efter de senaste drens omstrukturerings- och effektiviseringsarbete uppndtt

god lénsamhet. Ericsson har starka férutsictningar att hdvda sig vil i den fortsatt hirda

konkurrensen pd sina stora marknader, dir den starka efterfrigetillvixten forutses bests.
p g

Euroc 18 11 20

Efter vidtagna strukturdtgirder har Euroc goda utvecklingsmdéjligheter under de nérmaste
iren, inte minst mot bakgrund av utvecklingen i Osteuropa. Man genomgir en intres-
sant expansion utomlands och lénsamheten bor kunna uppréicthillas pd en hog nivA.

Volvo

59 6 14

De féreslagna affirerna med Renault avseende personbilar, lastvagnar och bussar same
med Procordia inom livsmedel och likemedel skall ses mot bakgrund av den allt hirdare
konkurrensen frimst pd personbilsmarknaden och syftar till act stirka konkurrensfor-
mégan for Volvos huvudverksamhet.

Bahco 32 10 31

Bahcos vil konsoliderade industrirérelse, med en omsérming pd ca 5 miljarder kr, upp-
ritthiller en hog lénsamhet som ligger tver vad de flesta svenska foretag kan uppvisa.
Samtidigt har Bahco en betydande finansiell reserv i sin bérsportfélj, vars marknadsviirde
ar néirmare 2 miljarder kr.

Skanska

15(1988) 34 16(1988)

Skanska #r etr av Sveriges storsta foretag i friga om substansviirde. Verksamheten omfat-
tar ett mycket stort fastighetsbestnd, med ett bedémt marknadsviirde storre fin 20 mil-
jarder kr, en stor bérsaktieportfélj med ett virde om ca 20 miljarder kr samt en omfat-
tande entreprenad- och byggrorelse i Sverige. Dirtill kommer en betydande internatio-
nell entreprenadverksamhet.

Skandia 8(1988) 21 38(1988)»
Skandia, som dr Nordens storsta forsikringsbolag, har genom ett flertal férviry vuxit
mycket kraftigt utanfér Sverige under 1989. Den finansiella stillningen dr mycket stark
med bland annat betydande fastighetsinnehav.
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Fermenta 0,60 12 18Y
Fermentas resulrat forbartrades kraftigt under 1989 efter den rekonstruktion som genom-
forts. Rorelserna i USA och Italien uevecklas vil. Forviirvet av Independent och sam-
giendet med Infina innebiir att nya verksamhetsomriden tillkommit.

U avser eget kapital
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Utvecklingen i sammandrag

Industrivirden-koncernens utveckling redovisas i
sammandrag for de senaste fem verksamhetsiren. Jam-
forelser dver tiden forsvaras visentligt av de forindring-
ar av koncernens sammansittning som intriffat under
perioden. Urvecklingen for koncernens tre olika verk-

samhetsomriden redovisas mer detaljerat i rabeller for
de senaste fem dren for borsportféljen pa sid. 19, for
industrirérelsen avseende PLM pé sid. 20, Dacke pé sid.
24 och for fastigheter p4 sid. 28.

Forvaltningsberattelse

1989 1988 1987 1986 1985
Koncernen, Mkr
Omsittning 8.504 7.332 2.420 672 3.647
Resultat efter finansiella poster ach
minoritetsandel, fore KVB-rinta 753 846 520 503 310
varav bérsaktieportfoljen 451 555 404 435 199
industri 284 259 88 46 58
fastigheter 18 32 28 22 53
KVB-riinta -73 -39 - - -
Justerat redovisar eget kapital 3.392 2.620 2.055 1.973 1.613
Substansviirde? ¥ 12.180 10.150 6.245 6.400 4.650
Soliditet, %" 59 62 70 81 56
Genomsnittligr antal anseillda 10.447 10.612 2.615 719 4.952
Per aktie och KVB, kr*
Bérskurs ultimo december
A bundna 240 204 136 140 93
C fria 184 168 - - -
Substansviirde 258 221 176 179 132
Barskurs/substansvirde, %
A bundna 93 92 77 78 72
C fria 71 76 - - -
Utdelning 6% 5 4:20 3:80 3:28
KVB-riinta 6:90¢ 5:75 4:83 - -
Utdelningstillvixt, % per & 20 19 11 16 21

" Med beakrande av dolda reserver

9 Genomsnittlig tillvixt de senaste fem dren 26%

" Tidigare rs viirden omriknade for fondemission 1:4 1989
4 Enligr styrelsens forslag

¥ Genomsnittlig cillvixe de senaste fem &ren 17%
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Borsvirdet pd [ndustrivirdens barsportfélj uppgick pa
bokslutsdagen till 8,5 miljarder kr, vilket innebar en
okning med 1,6 miljarder kr frdn drets borjan.

Arets omplaceringar i portftljen medférde under forsta
halvéret en nettoinvestering pd 465 Mkr och under
andra halviret en nettoférséljning pa 482 Mkr, varfor
netrofrindringen i investerat kapital séledes var obe-
tydlig. De storsta forvirven skedde i Volvo, Fermenta,
Handelsbanken, Skanska och AGA, medan aktier i

Nisses, Ericsson och Bahco sdldes.

Borsportfoljen dr starke koncentrerad for atc mojliggtra
for Industrivdrden att vara en réstmissigt stor dgare i
flertalet av de f&retag som ingdr. Placeringarna utgérs
darfar huvudsakligen av roststarka aktier och de flesta
innehaven utgor s k kontrollposter. Genom att vara
stor dgare med styrelserepresentation kan Industrivir-
den utéva en aktiv dgarroll.

For nirvarande bestdr portféljen av innehav i tio bérs-
bolag, en minskning med tva jimfért med foregiende
ar. Under 1989 sildes hela innehavet i Nisses och
aktierna i Beijer har exkluderats pd grund av fare-
stdende uppkop. Borsaktieportftljen har fortfarande en
fullt tillfredsstsllande riskspridning.

Bérsaktierna innehas av moderbolaget AB Industrivir-
den samt de heligda forvaltningsbolagen Handus och
Delus. Aktieinnehavet i Dacke ingdr inte i bdrsport-
foljen utan #gs av AB Inductus, som tillhor Industrivér-
dens industrirgrelse. Handel med noterade viirdepapper
bedrivs i det helidpda dotterbolaget Hindus.
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Borsaktieportfoljen

Bérsaktieportfoljen utgdr den stérsta delen av Indu-
striviirdens tillgingar och motsvarar knappt tva tred-
jedelar av moderbolagets tillgAngar till marknadsviir-
den. Portféljen ir koncentrerad till innehav i tio olika
bérsbolag. Industrivirden ir storste dgare, eller en av
de storsta, i flertalet av dem och ir representerat i
styrelsen.

w— Affdrsvrldens Generalindex Bérsomséltning, MKR
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Den starka uppgdngen pd Stockholms-bérsen, som
inleddes i november 1987 och kinnetecknade hela
1988, fortsatte med ofdrminskad styrka fram cill micten
av augusti 1989. Indextkningen under dessa drygt 21
méanader uppgick till hela 127%. Frin mitten av augusti
till slutet av november 1989 51l index med 18%, for att
darefrer dter stiga med 129% fram rill &rsskiftet. Index-
uppgingen over dret blev diarmed 24%. Omsiittnings-
hastigheten pd Stockholms-borsen fortsatte att sjunka
medan handeln med svenska aktier pd utlindska borser

skade.




Borsportfdljens vardeutveckling

Vardet pd barsportféljen, justerac for kép och for-
siljningar, steg under dret med 25% (generalindex
+249%) och uppgick pi balansdagen rill 8.462 (6.899)
Mkr. Under 1989 utvecklades i flera fall kurserna pé
A-akrier bittre 4n motsvarande B-aktiekurser, vilket
gynnade Industrivirdens portféljutveckling. Frin
arsskifret rill och med 1990.03.20 har virdet minskat
med 7% (generalindex -10%). Det uppgick da cill 7.915
Mkr.

Kursforindring, Andel av
% per 4r Virde, Mkr  portfilj-
1989 1985-89 1989.12.31 virdet, %

SCA +5 +24 2.213 26
AGA +20 +14 1.533 18
Ericsson +123 +28 083 12
Volvo +17 +17 831 10
Skanska +31 +44 675 8
Handelsbanken +2 +27 614 7
Euroc +81 +46 478 6
Bahco +21 +32 477 6
Skandia +22 +33 363 4
Fermenta -5 -18 295 3
8.462 100
Affirsvirldens
generalindex +24 +27

Kép och férséljningar

Under 1989 forvirvades borsakrier for sammanlage 739
(864) Mkr. Forsiljningarmna uppgick till sammanlagt
756 {914) Mkr och éversteg siledes forvirven med 17
(50) Mkr.

Kop

330.900 Volvo A, 10.500.000 Fermenta A, 400.400
Eurcc A, 500.000 Handelsbanken, 168.700 Skanska B,
282.100 AGA A och 71.000 Ericsson B fria.

Nyemission
4.375.000 Fermenta A.

Fondemission
1.350.000 Handelsbanken.
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Split
11.350.000 SCA A och 1.293.000 Euroc A och B.

Forsiiljningar
1.252.020 A och 1.679.980 B Nisses, 387.900 Euroc B,
100.000 Ericsson B fria och 111.000 Bahco B.

Innehavet i Nisses avyttrades i sin helhet i samband
med etr offentligt uppkopserbjudande frin Allménna
Pensionsfonden, 1-3:e fondstyrelserna. Inga nya inne-
hav tillférdes borsportféljen. De forvirv som genomfor-
des forstirkee tidigare innehav.

Innehavet av aktier och KVB i Beijer Industries blev
foremal for ett uppkopserbjudande, som genomfors i
barjan av 1990. Industrivirden har accepterat erbju-
dandet, varfor Beijer-innehavet redovisats bland korta
placeringar. Férsiljningen frigor 125 Mkr och vinsten
pé forsiljningen uppgdr till ca 100 Mkr.

Utdelningsintdkter och resultat

Mottagna utdelningar pd barsaktier (exkl. Dacke)
uppgick 1989 till 162 (124) Mkr, varav 120 (101) Mkr
inflét cill moderbolaget.

Bérsaktier avyetrades 1989 for 756 (914) Mkr och reali-
sationsvinsten uppgick neteo till 368 (407) Mkr. Skat-
tebelastningen pd dessa realisationsvinster var O (0)

Mkr.

Den dalda reserven i portfsljen skade 1989 med 1.053
(1.725) Mkr till 5.543 (4.490) Mkr.

Vardepappershandel

Omsittningen 1989 uppgick till 51 (157) Mkr. Under
aret férvarvades siljoptioner i index som skydd mot
kursfall avseende en del av bérsakrieportféljen.

Fermenta-aktier

Fermenta Intressenrer AB, ett bolag som égs till 50%
vardera av [ndustrivirden och Beijer Capital, innehar
2,2% av kapitalet och 12,1% av rostetaler i Fermenta
AB beriiknat efter full utspidning.

Bérsportidljens utveckling

Mkr (dr ej annat anges) 1989 1988 1987 1986 1985
Utdelningsintiikter 162 124 118 110 97
Virdet av erhillna inkdpsritrer 0 0 0 70 18
Vinster vid aktieforsiljningar 368 407 328 268 85
Skarr 0 0 0 -4 -3
Portféljens marknadsvirde 8.462 6.899 4.823 5.127 3.650
Dold reserv i portféljen 5.543 4.490 2.765 3.190 2.446
Férsiljningar 756 914 1.408 1.045 343
% av ingdende marknadsvirde 11 18 27 29 12
Nettoinvestering =17 -50 -187 +31 +114
Borsaktieportféljen 1989.12.31
Marknads- %-andel av
Antral viirde, Mkr kapital rostetal

Verkstadsindustri
Ericsson A 950.000 9834 2i1 25,2
Volvo A 1.687.900 831,2 2,1 5,5
Skogsindustri
SCA A 17.025.000 2.213,3 9,2 23,9
Kemisk industri
AGA A 5.783.000 1.532,5 11,9 20,4
Fermenta A 23.625.000 2953 6,5 36,4
Banker och forsiikringsbolag
Handelsbanken 5.250.000 614,3 3,1 3,6
Skandia 1.650.000 363,0 2,1 60 roster
Forvaltningsbolag
Investment AB Bahco A 378.000 121,0

B 1.122.000 356,0 1.2 A
Fastighets- och byggforetag
Skanska A 1.048.500 580,8

B 168.700 93,5 L2 1.1
Ovriga
Euroc A 1.952.000 478,2 5,5 6,8
Totalt B8.462,5
Industrivirden KVB 432.592 79,6

Kapiral- och rostandelar r i forekommande fall beriknade efter full konvertering och fulle urnytjande av teckningsoptioner. Fermenta, som noteras pd den s k

Orlistan, har medragits bland borsaktier.

19




PLM

PLMs resultat 1989 efter finansnetto redovisas till 311
(297) Mkr. Omsittningen uppgick till 6.152 (5.001)
Mkr. Avkastningen pa sysselsatt kapital var 15,6
(16,6)%. Divisionerna Beverage Can, Glass och Food
Can okade sina resultat medan resultatet for Plastics
blev sémre &n foregiende &r. Koncernens finansnetto
forstimrades pd grund av foretagsforviry.

Aret har priglats av stora strukturférindringar. Om-
kring Arsskiftet 1988/89 forvirvades det bérsnaterade
engelska forpackningsforetagetr Redfearn samt det
norska glasbruket Moss Glassverk. Det tyska dryckes-
burksféretaget Gerro-Reynolds Dosenwerk hade for-
viirvats hosten 1988. Samtidigt sildes PLM Sellbergs,
som hanterar och dtervinner avfall, till det amerikans-
ka bolaget Waste Management.

Under varen sildes PLM Materialhantering i Lysekil
till Uddevalla Invest. Efter &rsskiftet 1989/90 beslst
PLM art silja kakburksfabriken Hiittel i Danmark.
Dessa tva enheter omsatte tillsammans 140 Mkr.

Utvecklingen i sammandrag

Industri och handel

Virdet av innehav av helidgda (eller majoritetsigda)
dotterbolag med industri- och handelsrirelse beriiknas
till drygt en fjirdedel av moderbolagets tillgingar till
marknadsvirden och ir en viktig del av Industrivir-
dens verksamhet. Hiri ingr i férsta hand PLM och
Dacke.

Tl P - =l 4 Wt

Dryckesburksfabriken i Viistherlin projekterar for en tredje
produktlinje, vilket skulle ka den drliga kapaciteten med
500 miljoner burkar ¢l 1,3 miljarder.

1989 1988 1987 1986 1985
Omsiittning Mkr 6.152 5.001 4.218 4.005 3.608
varav utanfér Sverige % 79 67 63 62 59
Resultat efter finansiella
poster Mkr 311 297 253 166 163
Rintabilitet fére skatt
pi sysselsatt kapiral % 16 17 17 13 14
Rintabilite efter skatt
ph eget kapital % 14 15 13 8 8
Investeringar i anliggn. Mkr 378 390 335 190 259
Avskrivningar enligt plan ~ Mkr 336 258 201 183 158
Likviditet Mkr 486 611 604 542 300
Soliditet % 29 27 34 35 37
Antal anstillda 7.954 7.856 7.489 1.575 7.181
varav utomlands 5.845 4.745 4349 4.354 3.957
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Hosten 1989 sildes dessutom PLM Strongpac i Holland
och PLM Redfearn Plastics i England. Firetagen till-
verkar stora PET-flaskor for drycker och omsicter till-
sammans ca 200 Mkr. PLM Plastics Division bestér
direfter av fem enheter; en i Sverige, en i Danmarlk,
tvd i Tyskland och en i England.

Beverage Can Division

Rorelsen inom Beverage Can Division har under 1989
utvecklats positive. Exkl. nyférviry 8kade resultatet
efter rinrekostnader med 12%.

Fosiefabriken i Malmé har fortsatt att prestera goda
resulrat samridigt som Berlin-fabriken har forbéctrat sin
lansamhet, vilket framst stadkommits genom for-
bittrad produktivitet. Fabriken i Recklinghausen visar
resultatforbittring i planerad takt.

Food Can Division

Food Can Divisions huvudenhet i Odense i Danmark
har under dret genomgétt stora rationaliseringar {éran-
ledda av bl a en fortsatt vikande marknad. Effekten
innebar att drsresultatet trots detta blev tillfredsstillan-

de.

Den svenska verksamheten i Lysekil har varit bekym-
mersam under de senaste ren. Marknaden #r vikande
dven i Sverige och produktiviteten vid fabriken har
varit svag. Insatta dcgirder viintas nu ge effekt och
sammantaget viintas Odense och Lysekil ge ett battre
resultat 1990.

=

fmnmcne e AP
Bregott

Plastdivisionen svarar for 20% av PLM-koncernens fir-
sitlining. Den svenska fabriken i Lidképing tillverkar framst
liwsmedelsfarpackningar same PET-flaskor.

Fakturerad forsiljning fordelad efter tillverkningsland 1989, Mkr

Sverige Danmark Norge Holland  Tyskland England Totalt
PLM Beverage Can 038 997 1.935
PLM Food Can 212 765 977
PLM Glass 382 157 418 429 636 2.022
PLM Plastics 250 149 294 520 1.213
Ovrigt 5 5
Totalt 1.787 914 157 418 1.720 1.156 6.152

21




al

Glass Division

De svenska, tyska och hollindska glasbruken redovisa-
de en resultatokning med 19% efter rintekostnader.
Aven integrationsprocessen med de nyfdrvirvade
Redfearn Glass och Moss Glassverk har forlspe vil.
Resultatmiigsigt medforde forvirven dock en belastning
pé drets resultat efter finansnetto. Samordningseffekter-
na mellan de svenska och norska glasbruken beriknas
ge resultat redan 1990,

Plastics Division

Divisionens lénsamhet var svag men fabriken i Lid-
kaping visade fortsart god lonsamhet medan anligg-
ningen i Rastatt i Visttyskland fortfarande #r ett pro-
blem och PLM Langeskov i Danmark visar ert svagr
resultat frimst beroende pa dalig produkrivitet.

Under 1990 kommer divisionen att fortsiitta arbetet
med att konsolidera sin stillning och tka lénsamheten.

PLM Redfearn i engelska Bamnsley tillverkar glasforpackningar {6+ livsmedel och drycker.
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Foretagsledning

Ulf Laurin, VD och koncernchef t o m 1989.

Rolf Bérjesson, vVD. Operarivt ansvarig for férpack-
ningsrorelsen. VD ach koncernchef fr o m 1990.

Be Gabrielson, chef fér Finans och Administration,

vVD fr o m 1990.

PLM var under 1989 heldgr av Industrivirden. 1988 var

Industrivirdens dgarandel i genomsnitt 75%.

PLM-koncernens resultatrakning i sammandrag, Mkr

1989 1988Y 1987

Forsaljning och Gvriga intdkter 6.152 5.001 4.218
Rérelsens kostnader 5.381 4.416 3.732
Rorelseresultat fore avskrivningar 771 585 486
Avskrivningar enligt plan 336 258 201
Rorelseresultat efter avskrivningar 435 327 285
Finansiella poster -124 - 30 - 32
Resultat efter finansnetto 311 197 253

PLM-koncernens balansrakning i sammandrag, Mkr

1989.12.31 1988.12.310  1987.12.31

Likvida medel 486 611 604
Fordringar 911 707 573
Varulager 1.157 1.050 836
Summa omsiittningstillgangar 2.554 2.368 2.013
Aktier och andelar 67 44 31
Fordringar 53 79 106
Maskiner och inventarier 1.554 1.350 955
Fastigheter 658 471 244
Summa anliggningstillgngar 2.332 1.944 1.336
Summa tillgingar 4.886 4.312 3.349
Kortfrisciga skulder 1.972 1.714 1.111
Langfristiga skulder 1.380 1.168 836
Obeskattade reserver 454 544 512
Beskattat eget kapital 1.080 886 890
Summa skulder och eget kapital 4.886 4312 3.349

1 1988 frs resultat- och balansrikningar redovisas proforma pa grund av forindringar i koncernens bolagsserukeur.
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DACKE

Dacke &r en handels- och industrikoncern med stark
internationell inriktning. Verksamheten bedrivs i
Sverige, Vistryskland, England, USA, Danmark, Fin-
land och Helland. Av koncernens ca 2.500 anstillda
arbetar 1.400 i féretag utanfor Sverige.

Verksamheten bedrivs inom fyra homogena omréden,
vilka bestar av mindre och medelstora foretag — oftast
med hég specialiseringsgrad — med sérskiljande pro-

dukrter.

Efter sju 4r av vinstforbitrringar minskade koncernens
resultat 1989 frén 181 till 165 Mkr fore avdrag fér mino-
ritetsandel. Samtidigt steg omsittningen med 16% frn
1.873 till 2.180 Mkr. Utlandsforsiljningens andel var
66 (64)%.

Av koncemens fyra verksamhetsomriden okade In-
dustriell Handel och Hydraulik vinsten jamf&rt med
1988. Forpackningar/Transportsystem redovisade en
mindre minskning medan Plastmaskiners resultat var
berydligt ldgre pé grund av férluster i nigra av de viist-
tyska bolagen.

| slutet av ret sildes det sjilvstindiga affiirsomridet
BodaScand-gruppen, som bl a siljer borstar och stegar.
Farsiljningen var sista steget i den koncentration till
nuvarande fyra verksamhetsomriden, som p8gdrt i
Dacke under de senaste tvi fren.

Industriell Handel

Inom Industriell Handel har Dacke ett berydande antal
generalagenturer for tekniska méirkesvaror for indu-
strin.

Utvecklingen i sammandrag

Omsittningen dkade under 1989 med totalt 39% och
resultatet med 24%. Till 6kningen bidrar forviirvet av
det hollindska Hitma, som omsatte 152 Mkr med gott
resultat. Ddremot hade farvirvet av Hjelm Bang till det
danska affarsomradet Bloch & Andresen en negativ
resultatpiverkan. Kostnadssiinkande Atgéirder har vid-
tagits under senare delen av dret.

Av fisretagen i Dacke Komponent har speciellt Colly
Company en positiv resultatutveckling. Vid halv-
drsskiftet kompletterades verksamheren i detea bolag
genom forviry av Kaj Mandorf AB i Géteborg, som
huvudsakligen marknadsfor tryckluftsverkeyg. Danska
Diatom i Danmark férvirvade under ret Kemoplast,
som siljer silikoner och specialsmarjmedel till dansk
industri.

Efter rakenskapsfrets utgng har AB Novum i Helsing-
borg, med import och fsrsiiljning av elektrisk materiel,
farvirvats. Totalt uppgér omséttningen i de tre for-
viirvade bolagen till ca 70 Mkr.

Huvudstrategin far Industriell Handel dr marknadssats-
ningar baserade pa samarbete med utvecklingsinriktade
leverantérer samt férvirv av handelsféretag i Norden
och i linder med en liknande distributionsstruketur.

Plastmaskiner

Féretagen inom verksamhetsomridet Plastmaskiner
tillverkar maskiner och system fér tillverkning, be-
arbetning, forddling och dtervinning av plast- och
syntetmaterial.

Omsirtningen ckade ndgot frin 637 till 651 Mkr. Re-
sultaret sjonk emellertid frin 57 till 44 Mkr «ill 6ljd av
nya problem vid de dotterbolag i Vistryskland som
forvarvades vid arsskiftet 1987/88. Under 1988 be-

lastade forluster i dessa bolag Plastmaskin-gruppens

operativa resultat med 13 Mkr. Under 1989 urgjorde
resultatbelastningen frin samma bolag 21 Mkr. Hrtill
kommer att gruppen pAverkats negativt av den politis-
ka utvecklingen i Kina och av lagre aktiviteter och
marginaler pd USA-marknaden.

1989 1988 1987 1986 1985
Omsittning Mkr 2.180 1.873 1.554 1.188 1.257
varav utanfér Sverige % 66 64 62 29 58
Resultar efter finansiella
poster och minoritets-
andel Mkr 160 175 158 144 120
Rintabilitet fore skatt
pd sysselsatt kapiral % 18 22 23 27 26
Réntabilitet efter skatt
pi eget kapiral % 16 17 17 19 18
Investeringar i anliggn. Mkr 154 96 138 80 41
Avskrivningar enligt plan ~ Mkr 79 65 53 31 46
Likviditet Mkr 199 167 162 132 157
Soliditet % 37 35 33 40 40
Antal anstillda 2473 2313 1.957 1.424 1.229
varav utomlands 1.420 1.225 895 665 505

AB NILS DACKE
INDUSTRIELL FORPACKNINGAR/
HYDRAULIK
HANDEL B e TRANSPORTSYSTEM
DACKE HANDEL AUTOMATIK DACKE HYDRAULIK KARNER
| Automatikp | | CAVerken,s | | Kamer,cs |
| Colly Company,ssF | | Automatik,uss | | Vaggeryds Hydralik, s | | Kamer, s |
[ GALindbergs | | AWB,D | [ CustafTerling,s | | Kamerp |
| Bengtssons Maskin, s | | Fourné,p | [ HydraulSyd,s |
| Carlsson & Mallers |
| Nowums | RAPID STROMSHOLMEN 1S PRODUCTS
I EPs | [ Rapid,s | : [ ISProducks,s |
| Diatomox | [ Rapiduss | | ISProducts,p |
| Rapid, n |
BLOCH & ANDERSEN CONDUYX,
DK D
| Granzow, DKk |
| Linatex, ok,sr,s |
| HjelmBang,ox |
| COlesen,ox |
PMH INTERNATIONAL D Vasttyskland, DK Danmark, GB Storbritannien, NL Holland, S Sverige, SF Finland, USA
$

Dackekoncernen bestdr av smd och medelstora féretag organiserade inom fyra verksamhetsomrdden, vilka i sin tur dr upp-

delade i sjdlustiindiga affdrsomrdden.
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Ett av de tyska dotterbelagen, Fourné i Bonn, har lages
ner under dret. Vidare har omfattande strukturdcgirder
vidtagits vid vistryska Condux, vilka rillsammans med
en ékad orderinging viintas medftra en avsevird resul-
tatforbitering under 1990. [ samband med ledningsbyre
genomférs dven ett program f{or dkad effekrivitet vid
svenska Rapid, som haft kapacitetsproblem.

Hydraulik

Féretagen i verksamhetsomrddet tillverkar och under-
héller system, produkter ach specialkomponenter base-
rade pd hydraulikteknologi.

Strémsholmen, som under 1988 genomgick en om-
strukturering, infriade de hagse stillda férvintningarna
och redovisar etr mycker gott resultat. Hogr kunskaps-
innehdll i produkter och system 4r nyckelord i verk-
samhetsomradet straregi. For Stromsholmen tillkom-
mer utveckling av nya tillimpningsomriden som en
viktig strategikomponent. Férvirv av kompletterande
foretag dr dven i fortsittningen en viktig bestAndsdel i
huvudstrategin.

1989 priiglades av stabil utveckling i CA-verken, Hyd-
raul Syd och Gustaf Terling samt av dvergdende men
forlustbringande problem i Vaggeryds Hydraulik.

Efter verksamhetsirets utging har W-Hydraulik i Eksjo
forviirvats.

Foérpackningar/Transportsystem

Inom Férpackningar/Transportsystem tillverkas pro-
dukter som léser problem med hantering, transport och
forpackning av varor: Karner saljer system for att for-
packa och hantera konfektion medan Mont Blanc
siljer lasthéllare till bilar.

Verksamhetsomrdder ¢kade omsériningen med 9%,

medan resultaret minskade ndgot, frin 26 till 23 Mkr.
Marginalen har minskat i sivil Kamner som Mont
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Blanc. Karner har under Aret gjort stora marknadsin-
vesteringar i samband med etableringen av sin nya
fabrik i Vastryskland. Mont Blancs férsiljning har
péverkats negativt av de senaste drens snéfattiga vint-
rar. Dessutom har kostnadsskningarna i Sverige varit
svira att kompensera pd exportmarknaderna.

Fortsatra investeringar, speciellt inom Karner, féirbereds
for att uppnd huvudmalsictningen: att etablera Karner
som ett av virldens ledande klddhiingarforetag. Inve-
steringarna har formen av dels maskiner och anligg-
ningar, dels f&rvirv.

Utsikter

Under de senaste fren har Dacke koncentrerat sig pd
koncernens l&ngsiktiga inriktning vilket belastar resul-
tatet. Omfattande investeringar har gjorts for att stirka
foretagen. Nya strukturer har skapats for att t ex ut-
veckla Plastmaskin-gruppens foretag frin komponent-
leverantirer till systemleverantdrer, vilker har orsakat
stora forluster under uppbyggnadsskedet.

Dacke bestdr nu av dnnu starkare faretag och utsikrer-
na infor 90-talet dr goda.

Industrivirdens dgarandel

Industrivirdens sigarandel uppgick under 1989 till
genomsnitt 35% av aktiekapitalet motsvarande 54% av
rostetalet, Genom mindre forviry vid slutet av ret
tkade kapitalandelen till 41% p& balansdagen och
genom Industrivirdens bud pd utelépande akrier i
Dacke tkade innehavet till 97% av aktiekapitalet vid
anmilningstidens utging i mars 1990, Tvangsinlosen
av ovriga aktier begsirdes den 1 mars 1990.

Foretagsledning

Sven Ohlsson, VD, koncernchef
Anders Karlsson, vVD
Carl-Gustaf Rasmusson, vVD

Dacke éir en handels- och industrikoncern med fyra verksamhetsomrdden. Exempel pd produkter dr klidhiingare (Karner),
gasfidrar (Stromsholmen), drag- och lyfrapparater (PMH Intemational) . Bilden visar dven montering av en pilotanldggning
for fibertillverkning ( Automatik).
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Industriviirdens fastigheter for uthyming férvaltas av
Fastighets AB Fundament. Bestindet bestir huvud-
sakligen av viilbelgna, kommersiella fastigheter av god
standard i storstadsregionerna.

Vid utgdngen av verksamhetsiret 1989 omfattade
bestandet 10 fastigheter med en sammanlagd lokalyta
pé ca 131.000 kvm, som till 99% var kommersiella
lokaler. Fem fastigheter finns i Stockholm, tva i Solna,
en i Malmo, en i Géteborgs-omradet och en i Karlstad.
Under 4ret var lokalytan uthyrd cill 98%.

Bestdndets marknadsvirde beddms enligt extern virde-
ring uppgé till ca 1.90C (1.615) Mkr. Beléningen var
425 Mkr, vilket motsvarar 22% av fastigheternas mark-
nadsvirde. Fastigheterna #igs via olika bolag, vilka
samtliga utom tre ingick i Fundament-koncernen.

Under 1989 har fastighetsbestdndet varit ofriandrat.
Omfattande om- och tillbyggnader samt renoveringar
har pabérjats under 8ret. [ Karlstad sker en om- och
tillbyggnad av hotellfastigheten SARA Hotel Winn
och fastigheren Havssvalget 17 p& Ostermalm i Stock-
holm undergdr renovering.

VD for Fundament #r Per Wirnegird.

Utvecklingen i sammandrag

Fastigheter

Fastighetsinnehavet utgjorde (efter avdrag fér be-
Ianing) drygt 10% av moderbolagets tillgangar till
marknadsvirden.

Fastigheten Diana 2 utmed Skeppsbron i Gamla Stan
bérjade byggas redan pd 1600-talet och renoverades 1971.

Hair finns bl a restawrangen Diana i vackra killarvaly,

et ;. iy '.u
Fundaments stérsta fastighet édr belédgen i Solna och wtgsr

58.600 kvm, huvudsakligen kontorsyta.

I Karlstad pabérjades 1989 en stor om- och tillbyzgnad pid
hotell SARA Winn. Resudtatet bliv en mycket attraktiv och
konkurrenskraftig hotellfastighet.

1989 1988 1987 1986 1985
Hyresintdkrer Mkr 101 84 80 60 56
Resultat efter avskrivningar Mkr 65 58 46 36 34
Finansnetto Mkr -47 -26 -18 -14 -14
Resultat efter finansiella poster Mkr 18 32 28 22 21
Fastigheternas marknadsviirde (netto)
exkl. bel&ning Mkr 1.475 1.150 1.000 680 590
Riintabilitet totalt kapiral % 10 10 14 17 16
Rintabilitet eget kapital %
— exkl. virdeforindringar 6 19 29 19 21
— inkl. véirdefrandringar 22 12 38 22 18
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Fastighetsbestandet
Hyres-
Tomt- Lokal- varav  intikter Tax.-
Fastighets- areal, yta, bostider, 1989,  viirde,
beteckning Adress kvm  Bypenadsar kv kvm Mkr Mkr
Stockholm
Havssvalget 17 Storgatan 10 610 1905-1906 2.077 590 2,5 11,6
Diana 2 Brunnsgriind 2-4 690  1600-1700- 3.171 0 4,9 18,6
Nygriind 1-3 talen
Asnen 2 Skéntorpsvagen 16—18 5.245"  1958-1960 13.301 80 7.3 208
Storseglet 3 Bryggvipgen 16-18 4.554 1985-1986 8.327 0 13,1 31,0
Sandberget 2 0 7 Luntmakargatan
94-96 856  1905-1910 2.121 221 2,2 9,7
Solna
Néten 4 Albygatan 111-115 13996  1971-1974 58.586 0 423 203,0
Tritonvidgen 17-27
Pironet 8 Albygatan 108-110 6.727  1976-1978 23.522 0 18,3 89,0
Korta gatan 2-12
Torggatan 5-9
Malmé
Domarringen 1 Boplatsgatan 2 12.127 1576, 1983 1.655 C 0.4 3.2
Goteborgs-omridet
Utby 1:135 m fl Fabriksvigen 25.464 1945-1985 9.916 0 1,9 6,3
Norra Industriomradet
Alvingen
Karlstad
Negern 2 Norra Strandgatan 9 2.482 1983 9.140 0 8,5 25,0
Ostra Torggatan 20
Summa 72.751 131.816 891 101,4 418,2
" Tomeriite
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Inductus

AB Inductus, Malmé, har en roll som moderbolag fér
vissa rérelsedrivande och fastighetsférvaltande bolag
inom Industrivirden-koncernen. Det dominerande
aktieinnehavet under 1989 var Dacke, déir det p4 ba-
lansdagen utgjorde 41% av kapiralet.

Koncernen

Vid jamforelser mellan 1989 och tidigare dr méiste
foljande férindringar i koncernens sammanséittning
beakras: fr o m 1987 ingar Dacke-koncernen i Indu-
striviirden-koncernen med en resultatandel pa ca 35%
och 1988 konsoliderades PLM-koncernen, varvid 75%

av drets resultat utgjorde Industriviirdens andel.

Betriiffande koncernens innehav av bérsnoterade och
andra noterade aktier hinvisas till redogorelsen for
birsaktieportfaljen pa sid. 17-19. Ovriga innehav av
aktier och andelar omfattar huvudsakligen av dotter-
bolag #gda organisationsaktier samt aktier i

AB LM-Ericsson Finans (5% av aktiekapitalet),

FV Fastighetsvirden AB (50%) och Fermenta
Intressenter AB (50%).

Koncernens omsiittning uppgick till 8.504 (7.332) Mkr.

Koncernens resultat efter finansnetto och minoritets-
andel blev fore KVB-rinta 753 (846) Mkr. KVB-riintan
uppgick for dret till 73 (39) Mkr.

Moderbolaget

Muoderbolagets resultat uppgick efter rintor och for-
valtningskostnader men fére KVB-riinta till 302 (636)
Mkr. Dérav utgjorde utdelningsintikter frin bérsaktier
120 (101) Mkr och vinster vid forséljningar av bors-
aktier 96 (411) Mkr. Arets resultat hade belastats med
dkade rintekostnader pa 60 Mkr for aktiekép under éret.

Extraordinira intakter frin férséljn}ngar av aktier {
dotterforetag uppgick till 72 Mkr. Arets nettoresultat
blev 301 (552) Mkr.

Vid 1989 4rs ordinarie bolagsstimma beslutades fond-
emission med 140,3 Mkr genom uppskrivning av virdet
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Baolager redovisade efter finansnetto ett underskott pa
=37 Mkr, i huvudsak foranlett av finansieringskostna-
der for aktieinnehav. Fére dispositioner och skatt blev
resultatet en vinst pa 63 (80) Mkr.

Bilsom, som tidigare var heligt dotterforetag till Induc-
tus, sildes under ret.

Resultatet frin koncernens industri-, handels- och
fastighetsrorelse uppgick till 302 (291) Mkr efter fi-
nansnetto och minoritetsandel. Resultatet har pa-
verkats av hogre finansieringskostnader dn berdknat fér
genomférda foretagsforviry.

Arets resultar frin aktieforvaltningen var 451 (555)
Mkr. Resultatet har da belastats med ckade rintekost-

nader pd 60 Mkr for aktiekdp under Aret. Vinster vid
forsdljningar av bérsakeier ingick med 368 (407) Mkr.

Realisationsvinster frin forséljningar av aktier i dotter-

foretag utgjorde 290 (42) Mkr.

Koncernens vinst fore dispositioner och skatt blev 966
(932) Mkr.

Medelantalet anstiillda i koncernen var 10.447
(10.612). Loner och ersittningar redovisas i not 21.

av borsaktier. Emissionen, som innebar utgivande av en
ny aktie av serie C fria p4 fyra gamla aktier oavsett
serie, genomfordes i juni 1989. Samtidigt emitterades
KVB av serie C fria i forhéllandet en ny pA fyra gamla
KVB oavsett serie, varvid det nominella vérdet per
KVB dndrades till 92 kr. Samtidigt erbjods innehavare
av aktier och KVB av serie C bundna att utbyta dessa
mot motsvarande av serie C fria. Under &ret emittera-
des siven 716.850 KVB av serie B fria i anslutning till
att PLM - via ett forvirvsbolag — forvirvade det
engelska borsforetaget Redfearn.

Forslag till vinstdisposition

Koncernens fria egna kapital uppgér till 2.374,5 Mkr. Hirav
dtgdr for avsdctning till bundna fonder 5,1 Mkr.

Till bolagsstimmans férfogande stir féljande vinstmedel i
moderbolaget:

]éalanserade vinstmedel 1.223,5 Mkr
Arets resultat 301,3 Mkr
1.524,8 Mkr

Styrelsen och verkstillande direktéren foresldr att vinstinedlen
disponeras pi foljande sitt:

Till aktieigarna utdelas 6 kr per

aktie, sammanlagt 211,1 Mkr
[ ny rikning dverfores 1.313,7 Mkr
1.524,8 Mkr

Koncernens och moderbolagets resultat och stillning framgér
av niirslutna resultat- och balansrikningar, finansieringsanaly-
ser och bokslutskommentarer (sid 32-42).

Stockholm i mars 1990

Bo Rydin Jan Wallander
Stig Ramel Bérje Rudewald
Sven Soderberg Anders Wall

Carl-Erik Feinsilber

Verkstillande direktor

Var revisionsberittelse har avgivits den 2 april 1990

Bertil Edlund Sigvard Heurlin

Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
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Koncernresultatrakningar

Mkr Not 1989 1988 1987
Aktieforvaltning
Utdelningsintikter 163,5 151,7 117,9
Vinster vid akriefarsiljningar (netto) 368,3 406,9 327.8
Resultat virdepappershandel 3,3 10,9 3,5
Férvaltningskostnader -22,2 512,9 -15,9 553,6 -13,8 4354
Fastighetsforvaltning
Intikeer 101,5 83,8 79.8
Rorelsekostnader -23,0 -17,6 -283
Avskrivningar enligt plan 1 -13,5 65,0 -84 57,8 -6,8 447
Industri- och handelsrérelse
Fakrturerad férséljning 8.331,8 7.091,0 2.001,3
C)vriga rorelseintikter 19,7 0,6 6,9
Tillverknings-, férsdljnings-

och administrationskostnader -7.310,3 -6.2353 -1.722,3
Avskrivningar enligt plan 1 -414,0 6217,2 -325,8 530,5 -66,0 2199
Rorelseresultat efter avskrivningar 1.205,1 1.141,9 700,0
Finansiella intikter och kostnader
Rinteintikeer 161,6 152,9 80,2
Rintekostnader 2 -452,1 -258,4 -142,7
Ovriga finansiella poster 2 -36,4 15,0 2,9
Resultat efter finansiella poster 878,2 1.051,4 640,4
Minoritetsandel av resulcat

efter finansiella poster 3 -124,8 -204,8 -120,1
KVB-riinta -73.4 -39,1 =
Resultat efter finansiella poster,
minoritetsandel och KVB-riinta 680,0 807.,5 520,3
Excraordinira intikter och kostnader (netto) 4 +286,2 +124,3 -6,8
Resultat fére bokslutsdispositioner
och skatt, exkl. minoritetsandel 966,2 931,8 513,5
Bokslutsdispositioner 5 -15,0 -59.6 -4.4
Resultat fére skatt 951,2 872,2 509,1
Skatt 6 -148,8 -160,4 -56,3
Arets resultat 802,4 7118 452,8
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Koncernbalansrakningar

Mkr Not 1989.12.31 1988.12.31 1987.12.31
Tillgangar
Omsicetningstillgdngar:
Kassa och bank 393,7 352,2 1804
Kortfristiga placeringar 1.426,5 729,1 164,0
Utl8ning i finansholagsrérelse — o 26,4
Kundfordringar 7 980,0 788,4 354,9
Forutbetalda kostnader och upplupna intikter 71,0 96,8 381
Ovriga fordringar 8 820,3 3554 193,7
Varulager 9 1.630,5 1.528,5 486,1
Summa omsiittningstillgdngar 5.322,0 3.850,4 1.443,6
Omséttningsfastigheter 184,7 186,8 1859
Spérrkonton hos Riksbanken 10 12,3 22,0 30,5
Anldggningstillgingar:
Aktier och andelar 11 3.1478 2.681,9 2.210,3
Langfristiga fordringar 60,9 96,7 17,7
Piglende nyanliggningar 70,8 67,8 374
Maskiner och inventarier 12 1.972,4 1.640,7 2541
Byggnader 13 1.201,2 1.072,5 509,4
Mark och 6vrig fast egendom 14 241,6 169,5 97,4
Summa anliigeningstilledngar 6.694,7 5.729,1 3.146,3
Summa tillgAngar 12.213,7 9.788,3 4.806,3
Skulder och eget kapital
Kortfristiga skulder:
Leverantdrsskulder 774,1 727,6 206,0
Skatteskuld 45,1 42,8 50,4
Upplupna kostnader och forutbetalda intikter 566,1 522,7 1474
Ovriga kortfristiga skulder 3.136,8 1.851,2 850,9
Summa kortfristiga skulder 45221 3.1443 1.254,7
Léngfristiga skulder:
Obligations- och férlagslan 15 265,5 269,9 230,5
Ovriga langfristiga skulder 16 2.641,0 2.350,6 856,8
Summa [ingfristiga skulder 2.906,5 2.620,5 1.087,3
Konvertibelt vinstandelsforlagslan 17 931,1 925,6 -
Minoritetsandel av:
Obeskattade reserver 18 84,1 136,6 111,4
Beskattat kapital 3437 294.4 282,2
Summa minoritetsandel 417,8 431,0 3936
Obeskattade reserver 18 113,8 93,1 32,6
Eget kapital 19
Bundet eger kapital:
Alkciekapital 703,5 5523 548,7
Bundna fonder 234,4 187,3 _LG,S
937,9 739,6 665,5
Fritt eget kapital:
Fria reserver 1.572,1 1.122,4 919,8
Koncernens arsvinst 8024 711,8 452,8
2.374,5 1.834,2 13726
Summa eget kapital 33124 2.573,8 2.038,1
Summa skulder och eget kapital 12.213,7 9.788,3 _ 4.806,3
Stillda panter 20 1.681,5 1.704,1 819,8
Ansvarsforbindelser 121,6 254,6 201,2
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| Moderbolagets resultatrakningar Moderbolagets balansrakningar

Mlr Not 1989 1988 1987 Mkr Not 1989.12.31 1988.12.31 1987.12.31
Utdelningsintikter Tillgdngar -
dorterbolag 54,5 105,6 131 Omsiteningstillgingar:
borsregistrerade bolag 120,3 174,8 101,5 207,1 107,3 180,4 Kassa och bank 15,3 15,2 5,8
’ . Kortfristiga placeringar 138,8 - =
Vinster vid akrieférsiljningar (netto) 96,0 410,6 235,6 “ Fordringar hos dotterbolag 22458 1.051,5 194 8
Rénceintikeer Etjrutbcra[da kostnader och upplupna intikter 43 11,1 10,7
dotterbolag 205'4 84,() 33’7 Ovrtga fordringar 13,6 1 ,6 0,1
gvriga 10,1 215,5 114 96,0 5,8 39,5 i Summa omsidttningstillgdngar 24178 1.079,4 211,4
Rinte- och emissionskostnader Anliggningstillgingar:
dotterbolag -105,6 -34,9 -0,4 Aktier i
Gvriga =653 -1709 317 -66,6 _ -49.7 -50,1 dotterbolag 11 1.057,4 1.450,8 151,5
Forvaltningskostnader -133 -11,3 -8,2 borsregistrerade bolag 1.679,5 1.284,5 1.470,0
. . . dvriga bolag 2829 132,8 191,7
Resultat efter rintor och forvaltningskostnader 302,1 635,8 397,2 Kotwercibla Filapsbiavis ] doceetbolop _ 40,5 :
KVB-rinta -73.4 -83.6 _ LAngfristiga fordringar hos dotterbolag 153,5 153,5 153,5
Andra ldngfristiga fordringar 38 — =
Resultat fére extraordiniira poster 228,7 552,2 3972 Maskiner och inventarier 12 = 0,4 -
Bxtraordinden ingkter och kosmader 4 428 S 40 Summa anliggningstillgdngar 3.177.1 3.062,5 1.966,7
Resultat fore skatt 301,3 552,2 393,2 R
Summa tillgdngar 5.594,9 4.141,9 2.178,1
Ska - _ _ _—
ar === E— e Skulder och eget kapital
Arets resultat 301,3 552,2 393,2 Kor[ﬁ'istiga skulder:
Skulder ¢ill dotrerbolag 857,5 357,1 10,5
Upplupna kostnader 132,6 59,8 43
Skatteskuld 0,6 0,6 1,0
Ovriga kortfristiga skulder 840,7 411,1 203,1
Summa kortfristiga skulder 1.831,4 828,6 218,9
Langfristiga skulder:
Skulder till dotrerbelag 2452 125,2 125,2
Avsare till pensioner 2,7 6,3 6,3
Obligationslan 15 180,5 180,5 180,5
Summa Iingfristiga skulder 428,4 312,0 312,0
Konvertibelt vinstandelsforlagslin 17 931,1 925,6 -
Eget kapital 19
Bundet eget kapital:
Alktiekapital 703,5 552,3 548,7
Reservfond . 175,7 127,3 110,6
| Fritt eget kapital:
Fria reserver 1.223,5 8439 594,7
Avrets vinst 301,3 552,2 393,2
Summa eget kapital 2.404,0 2.075,7 1.647,2
; Summa skulder och eget kapital 5.594,9 4.141,9 2.178,1
:I Stiillda panter:
' Aktier 301,7 285,7 2,1
Ansvarsforbindelser:
Borgens- och ansvarsfrbindelser
Dotterbolag = = 159,3
Ovriga 0,7 0,9 1,6
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Finansieringsanalyser Bokslutskommentarer

Koncernen Moderbolaget
Mkr 1980 1988 1987 1989 1988 1987
Tillférda medel
Resulrat fére bokslutsdispositioner och ..
skatt (exkl. minoritetens andel) 9662 9318 5135 3013 5522 3932 Koncernredovisning rkningen. Dirvid justeras dven beriknad latent skatt i
Av- och nedskrivningar som belastat Koncemredovisningen omfattar, férutom moderbola- forvirvade obeskattade reserver till 30% i de fall annan
detta resultat (+) +430,5 +3402  +B0,7 = - - get, samtliga bolag, i vilka moderbolaget direke eller viirdering skett i dotterféretag. Justeringen av latent
Realisationsvinst pd sdlda anliggnings- indirekr innehar mer #n 50% av rostetalet. skact i férviirvade obeskattade reserver per 1988.12.31
tillgingar (-) -70%,7 -5302  -343.7 -1686  -4105  -1356 Koncernens balansrikning upprittas enligt férvirvsme- If\r/?l? SQTULI0% haritilifGris fritt-egerdapieal med 1081
Skatt (~) exkl. minoriterens andel -1488 -1604  -56.3 - - - toden. Metoden innebir att moderbolagets anskaff- o
Uttfig.(+)/ins£~ittning (=) pd sparrkonto ) ) ) ) ningsvirden fér E.lklill.el' i dottfarb"olag elimi{leras mot Omrikning av utlindska dotterféretag
for investeringsfond eller motsvarande .7 +8.5 19,0 dotterbolagens vid forvirvstillfallet redovisade egna Ul , i
o N tlindska dotterforetags tillgdngar och skulder om-
Frn drets verksamhet internt rillférda medel 554,9 589,9 175,2 132,7 141,7 157,6 kapital inkl. obeskattade reserver med avdrag for be- riknas till svensk valuta efter balansdagens valutakur-
o ) _ o riknad skatt 30%. Denna latenta skatt redovisas bland ol epmed TR et i el e
Forindring av rérelsekapiral {exkl. likvida medel) langfristiga skulder. Endast resultat som uppkommit s}s{er : (fn lg..k 3 . Sl?rd kg '[113 lre Gmn}in Em.?fl'
Okning (~)/minskning (+) av varulager, pigiende efter forvirvstidpunkten ingdr siledes i koncernens s rll(mgama HHERIESER DeiE e,
) arbeten och omsittningsfastigheter -99,9 -1.0433 -575,7 = = - eget kapital eller obeskattade reserver. I de fall an- BENOMSTILESICUTS:
8112:25 EJ?;:;:}EE:E Ej; :: l;z:iif::iz:z fordringar 630,7 627,5 1829 1.199,5 858,6 +319,0 ?{(affpingsvéirdet for ?’:lktier i dptterbolag overstiger Cllet Omrikning av fordringar och skulder
R v _ orvirvade egna kapitalet enligt ovan har mellanskill- i utldndsk valuta
skulder och ldn i omsittningsfastigheter +1.377,8 +1.889,6 +2418 +1.002,8 +609,7 -1024 naden (6vervirdet) fordelats pa fastigheter, maskiner ) ) o )
1 ) o . . Orealiserade kursvinster i utlindsk valuta kvittas mot
Foridndring av rérelsekapital 647,2 2188 -5158 -196,7 -2489 216,6 och goodwill. Overvarde pé fastigheter och maskiner orealiserade kursférluster. Kursdifferenser p& l&n, tagna
- L e avskrivs enligt plan. f5r forv lindsk b lag. har i enlich :;1 FAR
inansiering frdn rets verksamhet 1.202,1 808,7 -340,6 -64,0 -107.2 3742 or forvirv av utlindska bolag, har i enlighet me 5
For goodwill cilldmpas i Industrivirden-koncernen forslag till rekommendation utjimnats mot motsvaran-
Forsiljning av aktier m m 9014 16531 1.907,0 1.369,6 578,1 7268 fr o m 1987 direktavskrivning mot koncernens fria egna de omrikningsdifferenser i de forvirvade foretagens
Forsiljning av anlaggningstillgangar 9844 2645 7)1 0.4 - 05 kapital. kapital och reserver. Under &ret realiserade kursdiffe-
Minskning av lingfristiga fordringar 358 - - - - = . G ‘. . renser pd 14n i utlindsk valuta har redovisats bland
Okning av koncernens egna kapital genom I den mén balanserade goodwill-viirden forekommer i dnekostadet
nyemission och konvertering 59‘3 20,3 3.6 593 203 3,6 dotterﬂ'jretagens balansrﬁkningar elimineras deSSEl pfl !
Okning av lngfristiga skulder, minoritetsintresse, motsvarande sitt vid upprittande av koncernbalans- Viarderingsprinciperna i évrigt, vilka &r oférédndrade
konvertibelt vinstandelsforlagslin 2883 24962 1.0709 1219 9256  129,0 sedan ftregdende dr, anges i respekrive not nedan.
Summa tillférda medel 34713 52428 2.698,0 1.487,2 14168 1.234,1
Anviinda medel
Investeringar i mark, byggnader, maskiner
och inventarier (netto) 1.712,5 2.526,0 048,7 - C4 -
Investeringar i akcier m m 842,8 17248 1.4437 1.171,8 1.263,0 1.086,1
@kning av lingfristiga fordringar = 79,0 16,0 3.8 - =
Utdelning till aktiesigare 172,6 144,0 144,0 172,6 144,0 144,0
Omrikningsdifferens eget kapital 4,5 32,1 - - - -
Summa anviinda medel 2.732,4 45059 25524 1.348,2 14074 1.230,1
Forindring av likvida medel och korta placeringar +738,9 +736,9 +145,6 +139,0 +9.4 +4,0
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Belopp i Mkr dér ej annat anges
Not 1. Avskrivningar

Noter

Not 2. Rantekostnader och Gvriga finansiella poster
1989 1988 1987

Avskrivningar pd maskiners och inventariers anskaffnings- Fastighetsforvaltning 478 274 71,3
viirden har gjorts enligt plan. Avskrivningssatserna har baserats  Ovrig rorelse 381,6 209,5 106,0
pa berdknade ekonomiska livsldngder. Anlidggningsfastigheter Emissionskostnader 4.7 0,2 0,1
har i regel avskrivits med skatremissigt hogsea tillitna belopp. Forlagslan 5,5 5,1 2,8
S k priméravskrivning hanférs till avskrivningar utéver plan. Obligationslin 17,2 16,4 12,6
Foljande avskrivningssatser har tillimpats vid berikningen av Valutakursdifferenser 31,7 +15.2 +3,0
avskrivningar enligt plan. -
Summa 488,5 2434 1398
Avskrivningssatser o
Omsittningsfastigheter 1,50% Nc.’t 3'. M'nor'EEtens andel _ ) i
Y . 5,00-20,00% M1nor1tetsakt1eagar?as a.ncie.l avser 1989 i hu.vudsak m1;1ehav i
Forvalmingsfastigheter for uthyrning 1,50% Dacke-koncernen dir minaoritetsandelen utgjorde 65,2%.
Ovriga byggnader 1,50-5,00% Minoritetens Koncernens
Mark och &vrig fast egendom 0-3,75% 1989 andel andel Torale
Auvskrivningsbeloppen for olika tillgingsposter respektive &r Resultat efter finansiella
redovisas nedan_ poster 124,8 680.0 804,8
Arets vinst 115,9 802,4 918,3
Avskrivning enl. plan Skillnad mellan Obeskattade reserver 84,1 113,8 97,9
Fastighets- Rérelsen bokf. avskrivn. och  Beskattat eget kapital 3437 33124 3.656,1
1989 forvalening i dvrigt  avskrivn. enl. plan
Maskiner och inventarier 0,3 3798 38,3 Minaritetens: Koncernens
Férvaltningsfastigheter 13,2 - -0,1 1988 andel andel Totalt
e fgg;zj;“;;ﬂ - 34 = Resultat efter finansiella
poster 204,8 807,5 1.012,3
egendom - 28 ~ Avers vinst 94,4 711,8 806,2
Summa 13,5 414,0 38,2  Obeskattade reserver 136,6 93,1 2297
Beskartat eget kapiral 294.4 2.573,8 2.868,2
Avskrivning enl. plan Skillnad mellan
Fastighets-  Rérelsen bokf, avskrivn. och  Not 4. Extraordinara intdkter och kostnader
1988 forvaltning i dvrigt avskrivn. enl. plan o T 1989 1988 1987
Maskiner och inventarier 0,4 296,0 43,7 Extraordiniira intilter
liiirvalmingsfastigheter 8,0 - -0l Vinst vid forsiljning av aktier
Ovriga byg.gm.ader - 26,7 - i dotterbolag (netto) 300,4 42,0 -
Mark och gvrig fast Vinst vid férsiljning av fastigheter m m 9,1 93,0 11,7
egendom - 31 15 Upplasning av avsitining for
Summa 8,4 325,8 45,1 avvecklingskostnader - - 2,0
Minoritetsandel -15,5 -10,7 -3.4
Avskrivning enl. plan Skillnad mellan 294,0 1243 10,3
Fastighets-  Rérelsen bokf. avskrivn. och  Eytraordinira kostnader
1987 forvaltning i dvrigt  avskrivn. enl. plan EisralasaivvaBaliswedine _ _ -43
Maskiner och inventarier 0,6 31 ,3 —0,9 Pensionsavsﬁ[[ning — e -1 2,8
fiﬁrvalmingsfastigheter 6,2 - 6,3 Omstrukeureringskostnader -22,5 = =
Ovriga byggnader o 14,0 - Minoritetsandel 14,7 = =
Mark och &vrig fast -7.8 - -17,1
egendom - 0,7 -0,
Summa 286,2 1243 -6,8
Summa 6,8 66,0 5,3
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Extraordinira intikter i moderbolaget 1989 avser vinster vid forsiljning
av akrier i dotterbolag netto, 72,6 Mkr.

Not 5. Bokslutsdispositioner

Not 10. Sparrkonton hos Riksbanken

1989 1988 1987 1989 1988 1987
Forindring av reserver i om- For investeringsfonder 7.9 15,4 253
siittningsfastigherer, pigiende For fornyelsefonder 4.4 6,6 5,2
sebas. o 5 - -3
dl‘bﬂLl(.,Fl, v arulage.l" . 14,5 12,3 3,9 o 123 220 30.5
Upplosning av/Avsitening cill
sultatufiimnings 2 ¥ .
Fc..sultatut]amnm,\_,s{and o 2,6 2,6 1,9 Not 11. Aktier och andelar
Skillnad mellan bokférd avskrivning Moderbol N m =
ocbrium : . 387 _ s oderbolaget ominellt okfort
Odj ’“thkmmng enlige plan A ol % Altier i dotterbolag Antal virde viirde
Upplésning av
investerinpsfonder = = 7,1 Forvaltnings AB Delus 150,000 15,0 247
fﬁrnyclscfgnd - O,6 —O’f-} AB Hﬂl‘ldlls 20.000 20,0 1 [0,0
Ovriga avsittningar 6,1 -6,1 —  ABHindus 10.000 1,0 =
Omrikningsdifferens farsdle bolag - 0,7 —  ABInductus 100.000 10,0 16,6
- Industriviirden Service AB 5.000 0,5 5,0
Sumema S50 596 44 pyaB 7716732 1929 9003
Ovriga : i
Not 6. Skatt T il =
[ skattekostnaden ingdr féljande belopp respektive r. Summa 1.057.4
Koncernen

1989 1988 1987

Bolagsskatt 90,3 57,5 50,3
Vinstdelningsskatt 1,5 4,2 6,0
Latent skatt 57,0 98,7 -
Summa 148,8 1604 56,3

Latent skatt utgores av beriiknad skattekostnad pd underskotts-
avdrag i delidgda handelskbolag 79,3 Mkr, samt uppléisning av
latent skatr avseende forvirvade obeskatrade reserver =22,3

Mkr.

Not 7. Kundfordringar

Avsiittning for farlustrisker har skert efrer individuell prévning.

Not 8. Ovriga fordringar

[ posten ingdr bl a behéllning pa likviditetskonton med 79,3
(67,4) Mkr jamte fordringar i samband med foretagsforsilj-
ningar.

Not 9. Varulager
Koncernens varulager ir virderat enligt ldgsta viirdets princip.
Erforderligt avdrag har gjorts for inkurans.

| varulagret ingdr aktier och andra virdepapper som innehas av
AB Hindus med 9,7 Mkr (1988 15,2, 1987 31,1).

Av koncernens bokférda viirde pd aktier och andelar utgjorde
2.685,4 (1988 2.296,4) Mkr borsnoterade aktier. | det bokforda
viirdet 1989 ingdr under dret gjord uppskrivning med 140,3
Mkr. Forteckning med lagstadgad specifikation av bl a nomi-
nellt och bokfért virde for varje aktiepost har bifogats den till
Patent- och Registreringsverket insinda arsredovisningen och
kan erhillas efter hinviindelse till bolaget. Detsamma giiller
koncernens dvriga innehav av aktier och andelar samt upp-

gifter avseende tidipare r.

Not 12. Maskiner och inventarier

Koncernen Moderbolaget
1989 1988 1987 1989 1988 1987
Anskaffningsvirde 3.035,8 34334 5595 - 04 -
Ackumulerade
avskrivningar
enligt plan -1.963,4-1.792,7 -3054 - - -
[ balansrikningen
redovisat plan-
enligr rescvirde 1.972,4 1.640,7 254,11 - 04 -
Ackumulerade
avskrivningar
utiver plan -924 -541 -104 - = =
Bokfore netrovirde 1.880,0 1.586,6 2437 - 04 -

39




Not 13. Byggnader

Not 14. Mark och 6vrig fast egendom

Forvaltningsfastigheter
Koncernen 1959 1988 1987
Anskaffningsviirde 437,1 4720 2754
Ackumulerade avskrivningar
enlige plan -55,2 -45,8 -46,9
381,9 426, 228,5
Qavskrivet belopp av uppskrivningar 22,9 23, 239
I balansrikningen redovisat
planenligt resevirde 404,8 4496 2524
Ackumulerade avskrivningar
utdver plan -8,9 -90 -9.1
Bokfore netroviirde 395,9 440,6 243.3
Taxeringsvirde for svenska enheter 350,9 350,1 195,9

Ovriga byggnader

Koncernen 1989 1988 1987
Anskaffningsviirde 1.064,4 890,8 301,8
Ackumulerade avskrivningar
enligt plan -270,5 -270,4 -44.8
7939 6204 257,0
Qavskriver belopp av uppskrivningar 2.5 ] -
| balansrikningen redovisat
planenligt reseviirde 796,4 622.,9 257,0
Ackumulerade avskrivningar
utdver plan e — -
Bokfort nettoviirde 796,4 6229 257,0
Taxeringsvirde for svenska enheter 141,8 186,0 113,0

Summa byggnader

Koncernen 1989 1988 1987
Anskaffningsvirde 1.501,5 1.362,8 577,2
Ackumulerade avskrivningar
enligt plan -325,7 -316,2 -91,7
1.175, 1.046,6 485,5
Oavskrivet belopp av uppskriviningar 25, 25,9 239
[ balansrikningen redovisat
planenligt restviirde 1.201,2  1.072,5 509,4
Ackumulerade avskrivningar
utdver plan -89 -9,0 -9.1
Bokfére nettoviirde 1.192,3  1.063,5 500,3
Taxeringsviirde for svenska enheter 4927 536,1 308,9

[ taxeringsviirdena ingdr vissa maskiner och inventarier {indu-

stritillbehor).

Koncernen 1989 1988 1987
Anskaffningsvirde 256,6 185,3 90,5
Ackumulerade avskrivningar
enligt plan -26,1 -26,9 -2,1
230,5 1584 88,4
Qavskrivet belopp av uppskrivningar 11,1 11,1 9,0
| balansrikningen redovisat
planenligt restviirde 241,6 169,5 97 4
Ackumulerade avskrivningar
utéiver plan -1.5 -1,5 -
Bokfort nettoviirde 240,1 168,0 97,4
Taxeringsviirde for svenska enheter 101,9 114,0 44,0

Not 15. Obligations- och férlagslan

Not 16. Ovriga langfristiga skulder

Not 18. Obeskattade reserver

1989 1988 1987

1989 1988 1987

Obligationslin 2164 2199 180,5
Farlagslin 49,1 50,0 50,0
Summa 265,5 2699 230,5

AB Industrivirden utgav 1984 ett 7% obligationslin ps 180,5
Mkr med avskiljbara optionsritter. Linet forfaller till betalning
1991.08.28. Obligationernas nominella viirde dr 200 kr. Réintan
utbetalas halvarsvis den 28 februari och 28 augusti genom
VPC. Market-maker dr Handelshanken. Betriffande de med
l&net forenade optionsritterna, se sid L1

1987 utgavs i AB Nils Dacke ett konvertibelt forlagslin om
50 Mkr rikeat till anstillda i koncernens svenska bolag. Linet
lsper med rinta 2% over diskontot och forfaller till betalning
den 15 mars 1993.

35,9 Mkr utgjordes av obligationslin i PLM-koncernen.

Checkrikningskredit (beviljat

belopp 1.171, 731 resp. 168) 507,92 307,2 374
Avsart till pensioner 417,9 4247 150,9
Lan i omséttningsfastigheter 334 56,0 57,0
Andra lingfristiga skulder 1.681,8 1.562,7 611,5
Summa 2.641,0  2.350,6 856,8

Beloppet fér "Awvsatt till pensioner” #r lika med den forsik-
ringstekniskt beriknade skulden. I pensionsskulden ingick 1989
PRI-pensiaoner med 303,9 (319,5) Mkr.

Not 17. Konvertibelt vinstandelsforlagslén

AB Industriviirden har i samband med bolagets forvary av
aktier i och konvertibla forlagsbevis utgivna av PLM AB upp-
ragit ett konvertibelt forlagsldn genom utgivande av kon-
vertibla vinstandelsbevis (s k KVB). Lanevillkoren framgir av
det prospekt som utgavs i december 1987. Linebeloppet for-
faller till betalning 2028.01.31. Vinstandelsbevisens nominella
belopp ér 92 kr motsvarande kanverteringskursen for en aktie.
Riinta utbetalas drsvis i efterskott till vinstandelsinnehavarna
pd femte bankdagen efter avstimningsdagen for utdeining
(=rinteforfallodagen). Réintan per vinstandel uppgar till 115%
av den av bolagsstimman beslurade utdelningen per akcie for
foreghende rikenskapsdr. Antalet utgivna KVB m m framgér pa
sid 11. Skulden motsvarar 10.120.794 konvertibla vinstandels-
bevis. Resultatet belastas med beriknad KVB-rinta baserad pa
drets urdelningsforslag. Under dret emitterades dven 716.850
KVB av serie B fria i anslutning till act PLM - via ett férvarvs-
bolag — férvirvade det engelska borstoreraget Redfeamn.

Koncernens Minoritetens
1989 andel andel  Totalt
Reserver i varulager 33 17,3 20,6
Resultatutjaimningsfond 09 - 0,9
Ackumulerade avskrivningar
utéver plan 102,8 45,5 148,3
Allmiinna investeringsfonder - 6,1 6,1
Strskilda investeringsfonder = 29 2,9
Ovriga avsittningar - 12,1 12,1
Omritkningsdifferens 6,8 0,2 7,0
Summa 1138 84,1 197,9
Koncernens Minoritetens
1988 andel andel  Totalt
Reserver i varulager 17,8 22,6 40,4
Resultatutjimningsfond 3.5 0,1 3,6
Ackumulerade avskrivningar
utdver plan 64,6 49,1 113,7
Allmiinna investeringsfonder = 6,1 6,1
Sirskilda investeringsfonder = 2,9 2,9
Férnyelsefond - 0,6 0,6
Ovriga avsiittningar 6,1 55,1 61,2
Omrikningsdifferens 1,1 0,1 1,2
Summa 93,1 136,6 229,7
Koncernens Minoritetens
1987 andel andel  Toralt
Reserver i varulager 5,5 18,3 23,8
Resultatutjimningsfond 6,1 0,1 6,2
Ackumulerade avskrivningar
uttver plan 19,5 354 54,9
Allminna investeringsfonder - 21,9 21,9
Sirskilda investeringsfonder - 3.2 3,2
Farnyelsefond 0,6 1,9 2,5
Ovriga avsiittningar - 30,5 30,5
Omriikningsdifferens 0,9 0,1 1,0
Summa 32,6 111,4 144,0




Revisionsberattelse

Not 19. Férandringar av eget kapital Not 20. Stillda panter Vi har granskat drsredovisningen, koncernredovisningen, ri-
Koncernen Maderbolaget 1989 1088 1987 [ kenskaperna samt styrelsens och verkstillande direktérens
1989 1988 1987 1989 1983 T N P——— forvaltning for ar 1989. Granskningen har utférts enlige god
astighetsinteckn

Bundet eget kapital fastigheter 7733 632.8 4492 revisionssed.
Ingfende balans 7396 6655 8419 679.6 6593  Foretagsinteckningar 60,7  267,1 120.5
Okning genom fondemission 140,3 - - 1403 —  Abkrier 301,7 285,7 2,1
Okning genom Obligarioner och andra viirdepapper 282,8 456,8 85,0 IYIOderbOIaQEt

nyemissioner Reverser m m 63,0 61,7 163,0 Arsredovisningen har upprittats enlige aktiebolagslagen.

(inkl. konvertering) 59,3 203 3,6 593 20,3 -
Overfore rillffran frice Sunma LeBla L.0gl  RIRS PrEReE

eget kapital (netto) -33 729 -1828 - - . } att resultacrikningen och balansrikningen faststlls,
Omrikningsdifferens 2,0 -19,1 2.8 - — Not 21. Antal anstéllda och I6ner . i o o _
S 75 7396 6655 B9 G0 Koncernon Moderbolger att Emftenldisponeras enligt férslaget i forvaltnings-

' ’ 1989 1988 1987 1989 1988 DEFALLELSET! SAmE
Fritt eget kapital ; te Isens ledama h verkstillande direktoren bevilj
i Medeltal anstillda 10.447 10.612 2615 _ _ att styrelsens ledamoter och verkstillande direktioren bevi jas

l.OljlgaEfnde blz'll}?ns - 1834,2 1372,6 1117.0 1396,1 987,9 varav i utlandct 7.265 6.190 1.182 _ _ ansvarsfrihet f{'_')r rﬁkenskapsﬁret_

verfort till/frin bundet

eget kapiral (netto) 33 -729 1828 - —  Léner och ersattningar
Nedskrivning goodwill till styrelse och VD 455 445 167 0,6 0,3

) 863 -203 -13227  _  _  cllovigaansuillda 17865 15323 3649 - - Koncernen
Utdelning till aktieigare  -172,6 1440 -144,0 -172,6 -1440  Toals 1.832,0 15768 3916 0.6 03 Koncernredovisningen har upprittars enligt aktiebolagslagen.
Omriikningsdifferens -6,5 -13,0 -318 - - varav till anstillda i il e
Atrets resultat 8024 7118 4528 3013 5522  utlander 13487 9785 2086 - - YLfl. Sf‘/"k;‘f 3tt__lffncemfesultﬂtmknmgen och koncernbalans-

ré aststills.
Utgfiends balans 23745 1.8342 1372,6 1.524,8 1396, I
o ; ; ; Moderbolagets férvaltning ombesérjs av personer anscillda i
dwill ! 1
UACkL;TEIIT?;]Bng cﬁﬁrwmng av goodwill mot fritt eget kapita dotterbolaget Industrivirden Service AB. Komplett lagstadgad Stockholm 1990.04.02
BER ' ’ specifikation &ver anstiillda och l6ner ingér i den till Patent-
Justering av latent skatt i forvirvade obeskattade reserver per och Registreringsverket insinda drsredovisningen. Denna ) ) .
1988.12.31 frin 50 till 30% har tillfére det fria egna kapitalet specifikation kan erhéllas efter hiinvindelse till bolaget. Bert!l Edlun_d Sigvard HeurFm
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor

108,1 Mkr, som ingdr i posten "Nedskrivning goadwill".

Aktiekapitalet per 1989.12.31 utgjordes av 35.173.672 aktier 4
nominellt 20 kr. Under 1989 har genom utnyttjande av op-
tionsrétter 92.065 samt genom konvertering av vinstandelsbe-
vis 450.550 nya aktier utgivits.

Andel, %, av

Nominellt, antal
Antal aktier virde, Mkr aktier riscetal
23.566.268 A-aktier, bundna 4713 67,0 84,3
3.573.621 B-akrier, fria 71,5 10,1 12,8
59.247 C-aktier, bundna 1,2 0,2 0,0
7.974.536 C-aktier, fria 159,5 22,7 2,9
35.173.672 703,5 100,0 100,0
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Industrivardens styrelse

A ’ -
N N e = o iy ~f R = g
e
B 7 e

Stdende fr v: Sven Stiderberg, Borje Rudewald, Lars Bertmar, Stig Ramel ach
Anders Wall. Sittande fr v: Carl-Erik Feinsilber, Bo Rydin och Jan Wallander.

Bo Rydin DHS, f 1932, Stockholm. Ordférande i Svenska
Cellulosa Aktieholaget, SCA.

Styrelseordférande. Ledamot sedan 1973.

Ovriga uppdrag: Vice ordforande i Euroc AB, AB Volvo och
Svenska Handelsbanken. Styrelseledamot i SILA och ABA,
IBM World Trade Corp., Ratos, Skandia, Nobel Industrier
AB och Sveriges Industriférbund.

Alktieinnehav: 3.750 samt optionsritter motsvarande 1.701.

Jan Wallander docent, f 1920, Droteningholm. Styrelseord-
forande i Svenska Handelsbanken.

Vice ordférande. Ledamot sedan 1984.

Ovriga uppdrag: Styrelseordfirande i Investmenc AB Bahco
och Stiftelsen Wenner-Gren Center. Vice ordférande i Beijer
Industries AB och Telefonaktiebolaget L M Ericsson. Styrel-
seledamot i Mo och Domsjé AB samt SILA och ABA m fl.

Aktieinnehav: 250.

Carl-Erik Feinsilber jur kand, f 1931, Lidings. VD och kon-
cernchef i AR Industriviirden.

Ledamot sedan 1988.

Ovriga uppdrag: Vice ordforande i Investment AB Baheo,
styrelseledamot i Svenska Handelshanken same Axel Wen-
nergrens Stiftelse for internationellt forskarutbyte.

Stig Ramel jur pol mag, { 1927, Solna. VD i Nobelstiftelsen.
Ledamot sedan 1972.

Ovriga uppdrag: Styrelseordfdrande i Alfax AB. Vice ordfér-
ande i Beijer Capital AB, Beijer Industries AB och 3M Sven-
ska AB. Styrelseledamot i Fastighets AB Bevéaringen, Has-
selfors AB och Salenia AB m fl.

Aktieinnehav: optionsritter motsvarande 1.500.

Bérje Rudewald docent, med dr och civ ing KTH,
f 1923, Stockholm.
Ledamot sedan 1987.
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Ovriga uppdrag: Styrelseordfirande | Handelsbanken Region-
bank Stockholm City och WASA Nord Sakférsikring,
Omsesidigt. Styrelseledamot i Siemens Elema AB, Invest-
ment AB Bahco, Fermenta AB, WASA Liv{orsiikring, Omse-
sidigt, Svenska Finans AB m fl.

Alkrtieinnehav: 656.

Sven Soderberg DHS, f 1928, Djursholm. VD i Férvaltnings
AB Raros.

Ledameot sedan 1989.

Ovriga uppdrag: Styrelscordférande i Skandia. Styrelseleda-
mot i Alfa-Laval AB, ASEA AB, Flikt AB, Fundia AB, AB
Hiilsingekraft, Raros, Skandinaviska Enskilda Banken, Ska-
ne-Gripen AB, STORA Kapparbergs Bergslags AB m fl.
Norges Generalkonsul i Stockholm.

Anders Wall med dr h.c., £ 1931, Stockholm. VD och kon-
cernchef i Beijer Industries AB.

Ledamot sedan 1982.

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande i Beijer Capiral AB,
Munksjo Intressenter AB, BDS Properties AB, Beijer Fond-
farvaltning AB, 3M Svenska AB, Kjell och Mérra Beijers
Stiftelse, Anders Walls Stiftelser m fl. Vice ordférande i
Anders Diss AB, Munksjé AB och Skandia International
Helding AB. Styrelseledamot i Svenska Handelsbanken,
Skandia Group Farsiikrings AB, Skandia America Corp.,
New York, Calmar Inc., New Jersey, The Swedish-American
Chamber of Commerce, Swedish Chamber of Commerce for
the UK m fl.

Akticinnehav: 10.000 samt optionstitter motsvarande 2.551.

Lars Bertmar docent, f 1945, Stockhelm. Vice VD i AB
Industrivirden.

Suppleant sedan 1988.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i bl a Investment AB Bah-
co, Fermenta AB, PLM AB, SCB och Forsiikringsakriebolaget
Sirius.

Definitioner

per aktie och KVB berikningarna baseras pd antal emitterade aktier och
KVB vid respektive rs slut justerat med hinsyn till
splits och fondemissioner; dven den maximala ut-

spidningseffekten av outnyttjade optionsritter har

beaktats
substansvérde summan av justerat eget kapital, konvertibelr vinstan-
delstorlagslan och dolda reserver (utan avdrag for latent
skatt)
dold reserv skillnaden mellan marknadvirde och bokfort virde
soliditet justerat eget kapital i relacion till totalt kapital; vid

berikning av koncernens soliditer har dolda reserver
inkluderats utan avdrag for latent skatt

fordndringen (under ett ir) av marknadsvirder, juste-
rad fér kop och forsdljningar

orealiserad vardeférandring

beriknat pd gencmsnittet av ingdende och utgende
totalt kapital efter avdrag for icke rintebirande skulder
(inkl. 30% latent skatt i obeskattade reserver); resultat-
mittet utgors av resultater efter avskrivningar enlige
plan och finansiella intikter

réntabilitet fore skatt pa sysselsatt kapital

beriknat pi genomsnittet av ingdende och utgiende
beskartat eget kapital (med Arets resultat inriiknat)
samt 70% av obeskattade reserver; resulcarmarret utgérs
av resultatet efter avskrivningar enligt plan samr finan-
siella poster med avdrag far dels i resultatriikningen
redovisad skattekostnad, dels en skatrekostnad be-
riknad pa nettot av skartepdverkande normala hok-
slutsdispositioner med tillimpning av skattesatser i
resp. land (forekommer skattepéverkande extraordiniira
poster, elimineras deras inverkan pé den redovisade
skartekostnaden)

riantabilitet efter skatt pa eget kapital

beskattat eger kapital, med tilligg for 70 {50)% av
obeskattade reserver, vid urgingen av resp. ir

justerat eget kapital

den reavinstskatt som skulle utldsas vid en forsiiljning
av en tillgdng till visst pris

latent skatt

Industriviirdens drsredovisning har preducerats § samarbete med
CARTA Relationskonsult, Malmi och Skogs Bokiryekeri AB, Trelleborg.




