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Kommuniké fran Industrivardens bolagsstamma den 6 maj 1996

Industrivardens bolagsstamma holls p& Norra Latin i Stockholm den 6 maj under ledning av styrelsens
ordférande Bo Rydin.

» Stamman faststéllde moderbolagets och koncernens resultat- och balansrakningar. De ater-
finns industrivardens arsredovisning for 1995.

= Stdmman beslot att hoja utdelningen med en krona till 11:00 kronor per aktie. KVB-réntan blir
darmed 12:65 kronor. Avstamningsdag for utdelningen faststalldes till den 9 maj varfér utdel-
ningen och KVB-réntan beréknas bli utbetald genom VPC den 17 ma,j.

Till styrelseledamd&ter omvaldes Bo Rydin (ordférande), Inga-Britt Ahlenius, Carl-Erik Feinsilber,
Tom Hedelius (vice ordférande), Stig Ramel och Clas Reuterskidld (verkstéllande direktor).
Till styrelse-ledaméter nyvaldes tidigare suppleanten Sverker Martin-L6f och Bjorn Wolrath,
VD for Forsakrings AB Skandia (publ).

Till revisorer omvaldes Bertil Edlund och Ulf Pernvi samt till revisorssuppleanter Margareta Es-
sén ochBertil Johanson, samtliga vid Ohrlings Coopers & Lybrand AB.

= Stdmman beslot att enligt den nya regeln i 3 kap 1 § aktiebolagslagen inta en ny bestdmmelse i
bolagsordningen avseende foretradesratt till nya aktier vid kontant- och fondemission. Be-
stémmelsen 6verensstammer i sak med den som flertalet bérsnoterade bolag med olika ak-
tieslag forvantas anta vid arets bolagsstamma.

VD, Clas Reuterskidlds anférande vid Industrivardens bolagsstamma
Mina damer och herrar aktieagare och KVB-innehavare i Industrivarden!

En huvudpunkt pa féregadende ars bolagsstamma var fragan om utforsaljningen av PLM till bolagets aktie-
agare. Flera skal fanns till styrelsens 6nskan att bérsnotera PLM. En huvudorsak var, att det tillhér ett in-
vestmentbolags uppgifter att forvarva, foradla och att vid lamplig tidpunkt realisera en uppnadd vardetillvaxt.

Fran forvarvstillfallet 1988 hade PLMs varde okat frAn ca 2 500 Mkr till ett uppskattat borsvarde pa ca
4 000 Mkr, som vi 6nskade tydliggora genom en bérsnotering. Vardetillvaxten innebar aven att PLM véren
1995 svarade for en relativt sett for stor del av Industrivardens totala tillgangsmassa.

Extra utdelning

Borsnoteringen genomfordes under hosten 1995 genom forséljning av 55 procent av PLMs aktier till Indu-
strivardens aktiedagare. Marknaden kom att vardera PLM till drygt 4 000 Mkr, vilket saledes svarade mot
vara egna bedomningar. D4 priset till Industrivardens aktieagare medvetet sattes lagt erholl aktieagaren en
foretradesrabatt eller annorlunda uttryckt en extra utdelning pa ca 12 kronor per aktie.

Pa en punkt avvek PLMs bdrsnotering fran vara planer. Avsikten var ursprungligen att cirka 20 procent av
aktierna skulle placeras pa utlandska marknader. Kursutvecklingen for internationella forpackningsaktier var
emellertid svag under hdsten 1995. Av denna anledning kom den internationella utférsaljningen att skjutas
pa framtiden. Jag vill understryka, att var avsikt att minska vart agande i PLM till 20 a 25 procent star fast.
Min bedémning ar - naturligtvis med forbehallet att ingenting oférutsett intraffar pA marknaden - att vi inom
kort under ordnade former och med ett ansvar fér PLM-aktiens kursutveckling skall ha placerat den aktuella
volymen hos féretradesvis internationella placerare.
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Sedan PLM numera &ar pa& borsen kan jag konstatera, att vara interna berakningar av PLMs varde bekréaftats
och tydliggjorts av marknaden, att vara aktieagare tillforts en extra utdelning och att PLM for sin fortsatta
utveckling och expansion har direkt tillgang till kapitalmarknaden. Vara mal i samband med noteringen har
infriats och samtidigt &r Industrivarden alltjamt stor agare av Europas tredje storsta producent av dryckes-
forpackningar med enligt min bedémning fortsatt goda utvecklingsmojligheter.

Industrivardens mal ar, att langsiktigt erbjuda sina aktieagare en totalavkastning minst i nivd med borsens
avkastningsindex.

Industrivardens placeringspolitik karaktariseras av koncentration till ett begransat antal placeringar i interna-
tionellt verksamma svenska foretag. Ett viktigt medel for att nd malet god vardetillvaxt och utdelning till In-
dustrivardens aktiedgare ar att aktivt deltaga i utvecklingen av de foretag i vilka Industrivarden ager aktier.

Tillgangar foér drygt 18 miljarder

Av den idag publicerade kvartalsrapporten framgar, att Industrivardens placeringar den 3 maj 1996 hade ett
marknadsvérde av 18,7 miljarder kronor. Av detta belopp var 15,2 miljarder kronor placerade i bérsnoterade
aktier och 3,5 miljarder kronor i aktier i helagda bolag.

Industrivarden har sedan manga &r varit ett blandat investmentbolag. Graden av "blandning" har dock varie-
rat. Under storre delen av 90-talet har cirka 40 procent av bolagets tillgdngar utgjorts av aktier i rérelsedri-
vande dotterbolag. Efter utforsaljningen av PLM ligger motsvarande andel pa 20 procent. Detta innebar att
Industrivarden idag ar ett av de minst blandade investmentbolagen pa Stockholmshorsen.

Dagens dotterbolagsportfolj bestar av de tre bolagen Inductus, Indutrade och Fundament. Verksamheten
inom dessa bolag har under den senaste trearsperioden karaktariserats av hog lonsamhet. Avkastningen
inom Inductus och Indutrade p& sysselsatt kapital har uppgatt till drygt 20 procent per ar samtidigt som de
bagge bolagen haft ett i likhet med Fundament stabilt och bra kassaflode.

Av dagens resultatrapport framgar, att vara dotterbolag och framst bolagen inom Inductusgruppen har - i
likhet med manga andra svenska verkstadsforetag - paverkats av den rddande konjunkturavmattningen
med svag efterfrdgan i Europa. Atgéarder - i férsta hand p& kostnadssidan - &r redan vidtagna och fler plane-
ras. Jag kanner mig darfér 6vertygad om, att vara dotterbolag dven fortsattningsvis kommer att bidra till en
langsiktigt god avkastning for Industrivardens aktieagare.

Rorligheten inom dotterbolagsportféljen har varit htég under 90-talet. Efter férvarven av AB Nils Dacke 1990
och Investment AB Bahco 1992 har utéver PLM fem bolag avyttrats under de senaste aren. Man torde kun-
na utga ifran att fler borsnoteringar eller forsaljningar kan komma att genomféras under de kommande aren.
Harigenom tydliggors upparbetade varden foér marknaden samtidigt som medel frigors for alternativa placer-
ingar.

Langsiktiga karninnehav

Som jag tidigare p&pekat, ar 15,2 miljarder kronor eller 80 procent av vara tillgdngar placerade i borsnote-
rade aktier. Harav svarar det vi kallar langsiktiga karninnehav for ett varde av 14,5 miljarder kronor medan
aterstdende 0,7 miljarder kronor utgores av aktier i en medelfristig portfolj.

De overgripande kriterierna for karninnehaven ar att:

= aktiens avkastning och vardeutveckling bedéms positiv pa langre sikt,

» Industrivarden ar en av de storre aktiedagarna samt

» Industrivarden deltar i bolagets utveckling och forvaltning genom ett aktivt styrelsearbete.
Att Industrivarden ser langsiktigt pa ett innehav innebaér inte, att posten aldrig kommer att saljas. Om mer-
varden bedéms kunna skapas exempelvis i samband med strukturférandringar &r Industrivarden i princip
berett att genomfora en forséljning. En forutsattning &ar, att transaktionen kan ske till ett pris, som ger Indu-
strivardens aktieagare del av de struktur- och samordningsvinster, som uppstar genom transaktionen. Dar-

emot bor vi avsta ifrAn att salja karninnehav om inte varden utdver marknadsvardet uppstéar. Vi ser saledes
ingen poédng i att avyttra ett karninnehav for avyttrandets egen skull. En annan sak ar, att jag mycket val kan
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se, att vi - nar marknadslaget bedoms fordelaktigt - kommer att forandra vara kanrninnehav "p& margina-
len".

Kompletteringar av portféljen

Industrivardens malsattning ar, att genom ett engagerat dgarskap paverka placeringarnas vardeutveckling.
Detta sker i forsta hand genom att vi i egenskap av stor agare ges mojlighet att aktivt deltaga i bolagets
styrelsearbete. Det ar ocksa viktigt att vi har beredskap for att vid behov bidra med nytt kapital i samband
med bolagens fortsatta expansion.

Karnportfoljen innehaller idag aktier i AGA, Ericsson, Handelsbanken, PLM, SCA, Skanska och SSAB, alla
valkanda, valskoétta foretag med goda framtidsutsikter. Var stravan ar, att komplettera portfélien av karnfore-
tag med ytterligare nagot eller nagra innehav dar uppsatta kriterier kan uppfyllas.

| avvaktan pa mdjligheter till investering i nya karninnehav sker uppbyggnaden av en medelfristig portfolj.
Investeringarna skall inskrénka sig till ett begréansat antal valkdnda svenska féretag med internationell verk-
samhet, vilka bedoms fa en god vardeutveckling pa tva a tre ars sikt. Kravet ar dessutom att aktien skall
kannetecknas av god likviditet. Vi skall sdledes snabbt kunna avveckla innehavet nar vi énskar genomfora
en alternativ investering. For undvikande av missforstand vill jag papeka, att vi inte har for avsikt att agna
oss at kortfristig trading.

Investmentbolagsrabatten samvarierar

En for investmentbolagen viktig frdga under 1995 har varit problemet med investmentbolagsrabatten.
Stockholmsboérsens samtliga investmentbolag handlas med stor rabatt &ven om rabatten till synes varierar
kraftigt mellan bolagen. En ndrmare analys visar dock att en véasentlig del av skillnaden i rabattsats sam-
manhanger med hur rabatten berédknas och att investmentbolagen tillampar olika metoder vid berékning av
sina substansvarden.

Inom Industrivarden har vi med hjalp av extern expertis noga analyserat varderingsproblematiken. Vi har
bland annat Iatit utféra berakningar av de olika bolagens rabatt med tillampning av enhetliga berédknings-
principer. En slutsats av analysen &r, att investmentbolagen har en 6verraskande stor samvariation i ra-
battmonstret.

Lat mig betona att detta faktum inte ar ndgot skal for vare sig mina medarbetare eller mig sjalv att avsta
ifrAn att s6ka paverka rabatten. Salunda kommer vi inte att upphora att fasta placerares uppmarksamhet pa
mojligheten att képa aktier i ett investmentbolag som Industrivérden som alternativ till andra placeringar
exempelvis aktiefonder. Vi kan erbjuda i stort sett samma riskspridning och till Iagre forvaltningskostnad.

Okat utlandsintresse

Ett forhallande som vi sarskilt noterat vid var analys av rabattens orsaker ar de utlandska placerarnas bris-
tande intresse for svenska investmentbolag. Detta ointresse utgér en begransning av marknaden for in-
vestmentbolagsaktier och har helt sékert avspeglat sig i aktiernas kurssattning och darmed bidragit till den
hdga rabatten.

Det naturliga sattet att stimulera utlandets intresse for Industrivarden ar att 6ka utlandska placerares kun-
skaper om bolaget som placeringsalternativ. De kan till exempel uppmarksammas pa, att man genom for-
varv av en Industrivardenaktie far en riskférdelad placering samtidigt som man indirekt blir delagare i ett
antal av den svenska borsens férnamsta foretag.

Som placerare bér man darvid kunna parakna att kursen pa Industrivardenaktien féljer utvecklingen av de
underliggande innehaven. Man far vidare som aktiedgare i Industrivarden en hogre direktavkastning &n man
skulle fatt om man direktagt de underliggande innehaven. For en utlandsk placerare med ofta en begransad
kunskap om svensk aktiemarknad borde darfor Industrivéarden kunna vara ett tilltalande investeringsalterna-
tiv.

Vi har redan genomfort ett flertal presentationer infér utlandska placerare och var ambition ar att ytterligare
Oka dessa informationsaktiviteter.

For ett ar sedan var cirka tre procent av Industrivardens aktier placerade utanfor Sveriges granser. Motsva-
rande siffra idag ar sju procent samtidigt som jag dagligen far bevis for att utlandets intresse for Industrivar-
den Okar.
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Vara aktier har sedan arsskiftet utvecklats vasentligt battre d4n Stockholmsboérsens generalindex. Jag har
naturligtvis inte fog for att pastd, att den positiva kursutvecklingen ar en direket foljd av det 6kade utlandsin-

tresset. Daremot ser jag utvecklingen som en for Industrivéarden och dess aktiedgare positiv signal infor
framtiden.

Clas Reuterskiold
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