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Nirvarande: statsminjstcrn Palme, ordférandc, och statsriden Lundkvist,
Feldt, Sigurdsen, Gustalsson, Leijon. Hjelm-Wallén, Peterson. S. Anders-
son, Rainer. Bostrom, Goransson, Gradin, Dahl, R. Carlsson. Holmberg,
Hellstrom

Foredragande: statsradet Feldt

Skrivelse till riksdagen med oOverlimnande av allmianna pensionsfondens
fyarde fondstyrelses arsredovisning

1 enlighet med riksdagens beslut skall en arlig redovisning av allménna
pensionsfondens fjarde fondstyrelses placeringar och évriga verksamhet
lamnas till riksdagen (NU 1974: 37, rskr 253).

Fjirde fondstyrelsen har den 3 mars 1983 till regeringen overlimnat
arsredovisning for ir 1982 som innchiller verksamhetsoversikt, forvalt-
ningsberiitteise med resultatrikning och balansridkning samt revisionsbe-
rattelse. I Arsredovisningen har ocksé tagits in tabeller som visar allméinna
pensionsfondens innehav per den 31 december 1982 av aktier och av
konvertibla skuldebrev. Av redovisningen framgdr att nettoresultatet ar
1982 uppgick till 152,8 milj. kr. mot 91,1 milj. kr. t6r ar 1981. Tillgngarna
vid utgangen av ar 1982 uppgick till 2029 milj. kr. Dérav utgjordes 1589
milj. kr. av aktier och 113 milj. kr. av konvertibla skuldebrev. Vid utging-
en av 1981 uppgick tillgangarna till 1700 milj. kr., varav aktier 1338 milj.
kr. och konvertibla skuldebrev 94 milj. kr.

Av fondens rorelsedverskott har fondstyrelsen enligt pumera gallande
regler (prop. 1978/79:165. NU 10. rskr 62, SES 1979: 1056) dverfort 805
till de dvriga fondstyrelserna som bidrag till pensionsutbetalningarna. For
ar 1982 utgjorde bidraget 98 milj. kr. mot 83 milj. kr. ar 1981,

Den dversikt av verkstillande direktéren som ér fogad vid drsredovis-
niﬁgcn innehiller uttalanden om aktiemarknaden ar 1982, fondens portfolj,
den effektiva avkastningen pa dess placeringar m. m. Av éversikten fram-
gar bl. a. foljande. Fondens nyplaceringar under 1982 uppgick till 565 milj.
kr. Samtidigt har virdepapper med ett anskaffningsviirde pd 295 milj. kr.
sélts. Virdepappersinnchavet matt i anskaffningsvirden har alltsi under
fret okat med netto 270 milj. kr.. {rin 1432 milj. kr. till 1702 milj. kr.

Nettoplaccriﬁgarna har successivt ékat fran en niva pa under 100 milj.
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kr. per &r 1978—1979. En starkt bidragande orsak tiJl 6kningen 1982 var
placeringarna i icke noterade viardepapper.

- Av dversikten framgar ocksé att vid slutet av 1982 var marknadsviirdet
pa fondens vardepappersportfolj 1952 milj. kr. hogre 4n anskaffningsviir-
det (jfr virdepappersforteckningen i forvaltningsberittelsen). Vid slutet av
foregiende &r var motsvarande overviirde 749 milj. kr. Okningen under
aret av marknadsvirdet i forhillande till anskaffningsvirdet var silunda
1203 milj. kr. Om man till detta belopp ligger summa utdelningar och
réntor pa lan. 93 milj. kr.. ach netto realisationsvinster, 128 milj. kr., blir
det totala ckonomiska utfallet av 1982 drs portfoliforvaltning 1 424 milj. Kr.
Stiller man detta belopp i relation till marknadsvérdet pi portfoljien vid
arets bérjan. 2181 milj. kr.. betyder detta en effektiv avkastning under
1982 pa 65 7.

Regeringen har tidigare denna dag pa téredragning av chefen {0r social-
departementet faststillt balansriikningen.

Jag hemstaller att regeringen dverlimnar arsredovisningen till riksda-
gen.

Regeringen beslutar i enlighet med foredragandens hemstéllan.
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Bilaga

Allméanna Pensionsfonden
Fjarde Fondstyrelsen
Arsredovisning

Allméinna Pensionsfonden
Forsta, andra och tredje AP-fonderna

Allménna Pensionsfonden (AP-fonden) tillkom i samband med att A'TP-.
systemet infordes fr.o.m. 1960. AP-fonden har till uppgilt att férvalta de
avgifter som crlaggs for att finansiera ATP-pensionerna. Firvaltningen
delades upp »é tre fondstyrelser (med ett gemensamt kansli). beroende pa
varifriin avgifterna kom (avgifter for anstéllda i offentlig tjinst, tor anstall-
da i storre privatiagda foretag resp. ovriga avgifter).

Det sammanlagda belopp som forvaltas av de tre forsta fondstyrelserna
uppgick vid arsskiftet 1982/83 till 195 miljarder kronor. Kapitalfdrvaltning-
en avser dels obligationer (ca 759%), dels forlags- och reverslén (ca 20%.
huvudsakligen till ctt antal s. k. mellanhandsintitut). Hirutover refinan-
sierar forsta—tredje AP-fonderna de &terlan hos bankerna. som arbetsgiva-
re kan beviljas pd grundval av inbetalningar av ATP-avgitter. Av det
forvaltade kapitalet har tvé tredjedelar gaitt till staten, kommunerna och
bostadssektorn, en fiirdedel till det industriella niaringslivet och iterstoden
till kraftverksbyggande och ull lantbruket.

Pa initiativ av ¢n statlig utredning. Kapitalmarknadsutredningen, beslét
riksdagen 1973 att AP-fondens verksamhet skulle utstriickas till ait omfatta
dven tillforsel av riskkapital till niringslivet. For att handha denna del av
verksamheten inrittades en fjirde fondstyrelse med eget kansli, som triid-
de i funktion fr.o. m. 1974. '

Fjirde AP-fonden

Syftet med fjirde AP-fonden dr ""att tillfora foretagen mera eget kapital
till gagn f6r industriell expansion och dkad sysselsittning’. De medel som
enligt riksdagsbeslut tilltors fjirde AP-fonden — och som dverfors fran
forsta—tredje AP-fonderna — skall placeras i aktier. i konvertibla skulde-
brev (dvs. skuldebrev som pa vissa villkor kan bytas ut mot aktier) eller
skuldebrev med optionsritt att teckna akticr. Placeringarna skall tillgodose
kraven pid god avkastning. riskbegrinsning och tillfredsstallande betal-
ningsberedskap.
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Fonden fir enbart kopa svenska aktier (och skuldebrev utfirdade av
svcnéka aktiebolag). Vidare giller den begriinsningen. att fonden inte far
dga bank- och forsikringsaktier.-I reglementet for AP-fondens verksamhet
har faststillts cn dvre grans {6r hur stort fondens engagemang far vara i ett
enskilt féretag — fonden far inte dga aktier motsvarande mer dn 105 av
rostvirdet for samtliga aktier i ett bolag. Samma typ av regel — med
begrinsning 1ll 55 — galler f. 6. for forsakringsbolag.

Fjarde AP-fonden tillfor néiringslivet riskvilligt kapital direkt. dvs. i
samband med nycmissioner. Lika viktigt ir emellertid det stod for aktic-
marknaden som fondens nettoplaceringar i Gvrigt utgor.

Fondstyrelsen fattade 1980 ctt principbeslut att fonden skall kunna enga-
gera sig ocksa i icke borsnoterade foretag, i forsta hand foretag som inom
ett antal &r kan bli aktuella for borsintroduktion eller annan form av
notering. Siidana foretag ir ofta mer expansiva dn féretag som natt lingre i
tillvdxtprocessen. Samtidigt dr mojligheterna begrinsade for onoterade
foretag att med bibehillen sjalvstiindighet fa tillskott av riskkapital utifran.

Genom deldgarskap i s.k. venture capitalforetag (tillvixtinvestbolag).
som satsar riskkabital t utvecklingsprojekt och nystartade foretag, kan
fjarde AP-fonden bidra till riskkapitalforsorjningen i foretag som &r alltfér
sma och alltfér riskbetonade for ctt direkt engagemang fran fondens sida.

Sedan fjarde AP-fonden tillkom har riksdagen beslutat att sammanlagt
1 850 mkr. skall dverforas till fonden fran de ovriga delfonderna. Av detta
belopp har hittills lyfts 1550-mkr. enligt féljande:

1974 300 mkr.
1975 200 mkr.
1976 300 mkr.
1977 200 mkr.
1978 250 mkr.
1981 150 mkr.
1982 150 mkr. .

Aterstiende 300 mkr. kommer att lyftas under de niirmaste aren.

Fjarde fondstyrelsen har tolv ledamoter tmed lika manga suppleanter)
som forordnas av regeringen. Av ledamoéterna utses tva som (oretridare
féor kommunerna, tre for arbetsgivare och fem for arbetstagare. Mandat-
perioden dr tre dr. Fondens kansli, som skéter den I6pande fondforvalt-
ningen. bestér f. n. av sex personer.

Det ekonomiska resultatet av fiirde AP-fondens verksamhet ir samman-
satt av akticutdelningar, rintor pa konverteringslin och likvida medel samt
kursvinster och kursférluster pa sélda virdepapper. alit minskat med for-
valtningskostnader. Eftersom virdepapperen i fondens portfolj enligt reg-
arna i portféljcn pé grund av utvecklingen pa aktiemarknaden inte fram i
resultatrakningen.

Tl Riksdagen 1982183, I saml. Nv 155
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Av rorelsresultatet (aktieutdelningar och rinteintikter minskade med
forvaltningskostnader) atergir 80 % till forsta—tredje delfonderna.

Den aktuella bilden av fjirde AP-fonden och dess verksamhet férmedlas
av verkstallande direktorens oversikt och arsredovisningen pé féljande
sidor.

Fjiarde AP-fonden
Styrelse

Fondstyrelsens nuvarande ledaméter och suppleanter férordnades av re-
geringen i april 1982 fOr en tid av tre ar, dvs. till dess fondens balansrak-
ning for ar 1984 faststillts.

Ledamater .

Ingemar Mundebo, landshovding. ordférande
Gunnar Sdder, generaldirektér, vice ordférande
Erik Svensson. kommunalrad

Roland Agius. direktor

Hans Werthén, tekn. doktor

Nils Landqvist, docent

Ingemar Essén, direktOr

Stig Malm, LO:s andre ordférande

Sven Wehlin, andre férbundsordforande

Lars Ljung, ekonom

Kurt Lanneberg, ekonomichef

.Hans Hellers, forbundsordforande

Suppleanter

Bengt Westerberg, f. statssekreterare
Thorsten Larsson. f. riksdagsledamot
Lars Eric Ericsson, kommunalrad
Brivio Thorner, direktor

Karl Erik Onnesjo. disponent

Stig Lundahl, ekonomidirektor
Robert Alderin. direktor

Lage Andréasson, forbundsordférande
Bertil Jonsson, forbundsordférande
Uno Ekberg, forbundsordforande
Christer Wretborn, ombudsman
Tabias Lund, direktér
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Revisorer

Gosta Renlund. bankdirektor, ordférande
Arne Henrikson, direktor

Anders Larsson, ckonomichef

Gosta Telestam, direktor

Vid revisionen medverkar REVEKQO AB.

Kansli

Sten Wikander, verkstillande direktor

Tomas Soderstrom, vice verkstillande direktor
Gunnel Johansson, kamrer

Margareta Passad

Gunnar Bergstrand

LiseLotte Nilsson

Allménna Pensionsfonden. fjirde fondstyrelsen
Besoksadress: Kungsgatan 44 IV

Postadress: Box 3069, 10361 Stockholm
Telefon: 08-243390

VD:s oversikt
Aktiemarknaden 1982

Den starkt positiva kursutvecklingen pd aktiemarknaden under 1981
fortsatte i borjan av 1982. Efter ett omslag i slutet av januari sjénk aktie-
kurserna successivt under varménaderna med i genomsnitt ca 15%.
Fr.o0.m. maj var kurstrenden éter uppatriktad. Vid ércts slut hade kurser-
na stigit med genomsnittligt ca 50% sedan bottenliget i april och nadde
dirmed sin hogsta niva nagonsin.

Miitt med tidskriften Affiarsvarldens generalindex blev kursuppgéngen
fran arsskifte till arsskifte 355 (1981: 57 9%). '

Diagram 1 visar utvecklingen av generalindex (hogsta resp. lagsta note-
ringar manadsvis) 1980 och 1981 samt av generalindex och index for de
viktigaste delbranscherna (med en sammanlagd vikt av ca 60 % i generalin-
dex) 1982. Sedan oktober 1980. d& kursuppgingen satte in efter en ling
stagnationsperiod under scnarc delen av 1970-talet, har kursnivin fram till
arsskiftet 1982/83 stigit med ca 150 %.
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Av de olika branschindexserierna visar verkstadsaktierna den starkaste
dkningen, 61% under 1982. Det innebir att Kursuppgangen fortsatl i sam-
ma takt som 1981 (62 %). 1 forhallande till utvecklingen pa aktiemarknaden
1 Ovrigt ter sig-denna 6kning éin starkare. Trots detta har verkstadsakticrna
innu inte inhamtat den stora cftersldpning jimfort med generalindex. som
intriffade under dren 1976—80. Den stora och heterogena gruppen ""évri-
ga’ foretag har under 1982 utvecklats parallellt med generalindex. Efter
en kraftig och mer lingvarig férsvagning under arets forra del steg kurser-
na for skogsaktier mycket snabbt fr.o.'m. augusti. For 4ret som helhet blev
kursuppgangen 44 7., ' - '

Av samma storleksordning blev kursuppgingen for aktier i rena invest-
mentholug. Aven om portfoljsammansittningen i ett investmentbolag kan
foranleda betydande avvikelser fran generalindex (s t.cx. spelar verk-
stadsuktier en stor roll. i ndgra av de “‘tyngre’ investmentbolagen) bor
index for gruppen som helhet pé sikt nira folja generalindex. Kursupp-
gangen for investmentbolagsaktier har.emellertid ocksé i ett lingre per-
spektiv varit storre in 6kningen av generalindex. Den s. k. investmentbo-
lagsrabatten har darfor minskat under de senaste ren,

Index for tva delbranscher visade en nedging under 1982: metall- och
stalmanufaktur — 2% och banker — 4%, det senare efter en uppgang med
829% 1981. _ ' .

" Aktieomsdtiningen pd Stockholms fondbérs. dkade med 56 % jamfort
med 1981. Sammanlagt omsattes pa de bagge akticlistorna 29.1 mdr kronor
1982 mot 18,6 mdr kronor féregiende ar. Av Okningen utgjorde hilften
faktisk volymokning medan aterstoden berodde pa kursuppgingen. Om-
sittningen av Konverteringslan minskade med en tredjedel jimfért med
1981. : ' )

Foér andra aret i foljd var kursutvecklingen pa Stockholmsbérsen 1982
vésentligt mer gynnsam dn borsutvecklingen i andra linder. Tabellen ne-
dan illustrerar tendensen pd ett antal viktigare utlandsbérser:

New York - +20%
Amsterdam T +19%
Bryssel +18%
Frankfurt +13%
London +13%
Paris ' + 4%
Tokyo + 4%

Den starka kursuppgéngen pd Stockholmsborsen innebér att firetagen
fai en mer rimlig borsvirdering i forhdllande till sina substansviirden. |
fraga om andra grundliggande faktorer bakom kursutvecklingen — kon-
junkturer och penning- och kreditpolitik — avviker Sverige knappast posi-
tivt frin vistvérlden i évrigt. Den starkare Kursuppgingen i Stockholm
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specifika for Sverige.

De fakrorer som starkast paverkade borsutvecklingen i positiv riktning
1982 var i stort sett desamma som ledde till den kraftiga kursuppgingen
1981. De pengar som tillfordes aktiemarknaden genom skattefondsparan-
det 6kade fran 1—1.5 mdr kronor 1981 till ca 2 mdr kronor 1982. Markna-
den riknar med en ytterligare dkning 1983, trots en viss forsimring av
villkoren. Intresset fran utlander for svenska aktier mattades visserligen
under varen men tog fornyad fart under hosten. Sa vitt kan bedémas var
ncttocxporten av svenska véardepapper betydande under andra halviret
1982. Liksom 1981 gillde det frimst foretag inom omradena likemedel och
bioteknik men ocksid nigra verkstadsforetag. Devalveringen i oktober
skapade forvantningar om en forbittrad 10nsamhet i foretagen 1983, fram-
for allt i verkstadsforetag med stor exportandel. i skogsféretagen och inom
likemedelsindustrin. Tillkomsten av ett antal nya investmentbolag de se-
naste aren — samtidigt som vissa rorelsedrivande foretag kompletterat sin
verksamhet med port(6ljférvaltning — har inneburit ett betydande cfterfra-
getillskott i marknaden.

Det dr anméirkningsvirt att ett antal drgdrder pd skatteomrddet, som
bort ha ncgativ effekt pd aktiemarknaden, av allt att déma knappast piver-
kat kursutvecklingen. Forutom den ovan nidmnda forsimringen av vill-
koren for skattcfondsparandet ar det frimst slopandet fr. 0. m. 1983 av de
1981 inférda skatteldttnaderna for aktieutdelningar men ocksa inbetaining-
en pa sirskilt investeringskonto av 20% av féretagens vinster for 1983 och
inférandet av en avgift motsvarande 20% av aktieutdelningen for 1983.

Foéretagens efterfrigan pd nytt riskkapital var fortsatt hég under 1982,
Aktiemarknadsutvecklingen gav utrymme for en ytterligare dkning av
nyemissioner och nvintroduktioner jamfort med 1981. Summa kontant-
emissioner av aktier och konverteringslan riktade till den svenska markna-
den steg fran ca 1800 mkr. 1981 till ca 2700 mkr. 1982 (exkl. Atlas Copcos
nyemission pd ca 375 mkr.. riktad till AB Volvo). Samtidigt minskade dock
emissioner av svenska foretag., riktade till utlandet, frdn ndrmare 800 mkr.
1981 till ca 150 mkr. 1982,

1 foregiende drsberittelse papekades det nira sambandet mellan aktie-
kurser och nyemissionsvolymer. Detta samband — som ér ett uttryck for
andrahandsmarknadens bervdelse for néringslivets riskkapitalforsorjining
— illustreras i diagram 2.

Marknaden tillférdes 1982 inte mindre &n ett femtontal nya forctag.
medan tva boiag upphorde att vara bdrsbolag. Nyintroduktionerna tog i
ansprik sammanlagt incmot 800 mkr. (varav ett foretag — STC — ca 350
mkr.). Nettotillskottet till marknaden var dirmed betydligt storre in 1981
(nio nya foretag med sammanlagt ca 350 mkr.. sex avférda bolag). Till
skillnad mot 1981 var fastighets-, finans- och investmentbolagen 1982 i klar
minoritet.
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DIAGRAM 2
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Tack vare en indring i tillimpningen av valutaregleringen kunde aktier i
utlindska bolag fér forsta gingen introduceras pa Stockholmsborsen. Av
de nytillkomna bolagen var ett finskt och ctt norskt med ett sdmmanldgt
introduktionsbelopp pé ca 65 mkr.

Som ett resultat av utredningar under 1981 om de mindre och medelstora
foretugens riskkapitalférsorining (jfr-fondens arsredovisning for 1981) har
aktiemarknaden ocksa i andra avseenden breddats under 1982. Ett antal
minoritetsinvestmentbolag av en for Sverige ny typ — s. k. venture capital-
Joretag — har bildats efter amerikanskt ménster. Syftet med séddana fore-
tag ar att pd ett tidigt stadium identifiera och i kommersiella former
investera i tillvaxtforetag. foretradesvis av hogteknologikaraktiar. Vidare
har en s. k. OTC-marknad ("over-the-countermarknad’') etablerats. OTC-
marknaden innebér virdepappershandel vid sidan av fondborsen, diir en
eller flera fondkommissiondrer (s. k. market makers: terminologin pa detta
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omrde ir allijimt amerikansk) étar sig att fortiopande notera kop- och
siljkurser foér en viss aktie. OTC-marknadens minimikrav pa aktiekapital
och totalt eget kapital &r desamma som {Or borsens-A: I-lista. men bors-
postens storlek har minskats och spridningskravet mildrats.

Fondens portfolj

Fondens nyplaceringar under 1982 uppgick till 565 mkr. (477). Samtidigt
har véirdepappcr med ett anskaffningsviirde pa 295 mkr. (298) salts. Virde-
pappersinnehavet mitt i anskaffningsvirden har alltsd under aret 6kat med
netto 270 mkr. (179). fran 1432 mkr. till 1702 mkr.

Nettoplaceringarna har successivt okat frin en niva pd under 100 mkr.
per ar 1978—79. En starkt bidragande orsak till 6kningen 1982 var investe-
ringar pa ca 50 mkr. i icke notcrade virdepapper.

Viirdepappersomsdttningen ir en avspegling av kurs- och omsittnings-
utvecklingen pa aktiemarknaden. Marknaden har liksom 1981 givit utrym-
me for Tarbitrageaffirer™ mellan konverteringslin och aktier, olika aktie-
serier, fria resp. bundna aktier etc. Sidana dtfirer ingér i kop- och forsilj-
ningssiffrorna. Totala forsiliningar till marknadsvirden (som ger en rikti-
gare uppfattning om verksamheten én historiska anskaffningsvirden) éka-
de fran 368 mkr. 1981 till 423 mkr. 1982. '

Vid sluter av 1982 ingick rotalr 53 (45) )‘meluz: i fondens [)DHfOU de
foljande fordelning:

Antal foretag

Bors- Icke b(’)rs-' - Summa .
noterade! noterade - : -
Enbart akticr 34 ] 39
Aktier + konv- eller
optionslin 9 4 13
Enbart konv fan N E P - . 1
Summa . Lo 9 - 53

! Formellt borsnoterade eller pa annat sitt noterade.

Nva hérsnoterade’ foretag i portfolien dr Euroc.'Flikt: Kilaberg,
Skanska Cementgjuteriet samt STC och:STC Venture. Fonden har avytt- -
rat sina akticinnehav i AEG. Pharos och Ratos.

/\-"mtok(i;} av aktier har gjorts i bl.a. ABV, ASEA. Atlas Copco. Boliden,
Electrolux. ESAB, Esselte. Gulisping. Korsniis. Prospector,-Saab-Sca- -
nia SCA. SKF och Soness‘on F(i'rs‘iiliningur harskettibl a. Astra, Cardo

foljen ar mar}:mclla

! Formellt borsnoterade cller p_fl annat sitt noterade. -
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“Innehaver av konvertibli skuldebrev i Electrolux har minskat netto cfter
konverteringar och innehavet i Custos har silts. Nettokdp har gjorts-av
AGAs och Sandviks konvertibla skuldebrev i USD och av SCAs konver-
tibla skuldebrev | USD i sqmband med emissionen pi den internationella
kapitalmarknaden. ' '

Dc icke konvertibla forlagshevis 1 Volvo som i forcgdende iirsbcriittc]se’
redovisades som en llllf'llllg placering utanfor Vdrdepdppcrsportloljen har’
_ avyttrats. . ’

Som framgétt av det foregdende har fondens engagemang i icke birsno-
terade firetag utdkats visentligt under 1982.

Fonden har i en riktad nyemission forvirvat ca 4% av aktickapitalet i
Inter Innovation AB och ldmnat féretaget ett forlagslin forenat med op- -
tionsriitter att fdrviirva® yiterligare aktier. Fondens totala engagemang i
‘bolaget uppgér till 25 mkr. Inter Innovation tillverkar i Sverige och matk-
nadsfor internationellt sedelbanteringssystem med inriktning frimst pz‘i-
bankomradet. Koncernen har ca 400 anstillda och en 0mséillnin§l98 1/82
paca 115 mkr. _

I en till ett antal institutioner riktad nvemission har fonden fér 9 mkr. -
forvirvat ca 1% av aktiekapitalet i Gambro AB. Detta foretag tillverkar
medicinsk apparatur, frimst engingsnjurar. Foretaget 4r starkt internatio-
nellt inriktat -och hade med ca 2000 anstillda 1982 en omsittning pa
ndrmare 1000 mkr. Gambro avses komma att bérsintroduceras under
1983. _ '

Venturaintressenter i Stockholm AB dr kommanditdelagare i Ventura
Kommanditbolag, ett'bolag for investeringar i mindre foretag med hég
tillvixtpotential (Ventura ér alltsd ett venture capitalbolag eller tillvixtin-
vestbolag). Fonden har tecknat aktier fér 1 mkr. i Venturaintressenter och
forvirvat konvertibla skuldebrev i bolaget for 1 mkr.

Niringslivet. banker och fackliga organisationer i Blekinge har under
aret bildat Blekinge Invest AB. ett regionalt tillviixtinvestbolag pa kom-
~ mersiell bas. Aktier har ocksi placerats hos allmdnheten. Fondc.n har
tecknat 104 av aktiekapitalet i bolaget. '

Pa initiativ av Svenska Sparbanksforeningen bildades 1982 Koopera-'
tionsinvest AB, ctt foretag med uppgift att tillskjuta riskkapital till koope-
rationen och denna néirsticnde foretag. Fonden har for 6 mkr. forvirvat
20% av aktiekapitalet och 9.9 av réstritten i bolaget. '

Slulllgcn hdr fonden kopt inte fullt 5% av aktierna i Bllspedmon AB ett

av Svcrlges storsta speditionsforetag.

Fondens deltagande 1982 i nyemissioner i borsnoterade och icke bors-
noterade foretag och i nyintroduktioner uppgick till ett sammaniagt belopp
av 91 mkr. (65). Det innebir att en forhallandevis stor del av fondens-
nettoplaceringar under dret gatt tll nyemissioner. '

Marknadsvérdet pi fondens portfélj av borsnoterade aktier vid utgingen
av 1982 utgjorde 2.8% (2.5%) av det samlade borsvardet av samtliga
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borsnoterade foretag (exkl, banker och forsikringsbolag. vilkas aktier
fonden inte fir forvirva) vid samma tidpunkt.

Fordelningen pd branscher av fondens portfolj frumgir av tabellen ne-
dan. Okningarna 1982 av andelarna verkstadsaktier och “dvriga™ aktier
beror helt pa kursutvecklingen. i det senare fallet framfor alit for likeme-
delsforetagen. Kursutvecklingen har orsakat ocksa den fortsatta minsk-
ningen av andelen for metall- och stilmanufakturbranschen. Andelsminsk-
ningen for investmentbolagen beror diremot pa forséljningar.

Sammansiittningen av fondens portfolj skiljer sig pa ndgra punkter fran
aktiemarknadens tordelning pé branscher. A cna sidan har fonden visent-
ligt ligre andelar fastighets- och byggbolagsaktier och investmentbolagsak-
tier. A andra sidan #r andelarnz for verkstadsaktier och [or gruppen
“*gvriga” aktier betydligt hogre. I den senare gruppen redovisas fondens
stora engagemang inom likemedelsindustrin (Astra och Fortia). Enbart
dessa foretag svarar {or 21 % av portfoljvirdet.

Portfiljens fordelning pa branscher”
Procent, mitt efter marknadsviirden

Bransch Fondens portfolj Andel av
1980 1981 1982 D1980—82 totalt bors-
kapital®
Z1980—82
Verkstadsindustri 33 3 37 34 2R
Skogsindustri 6 10 10 9 11
Metall- och stalmanufaktur 10 9 6 8 8
Handelsforetag 1 1 | | 2
Fastighets- och byggbolag 4 4 4 4 9
Investmentbolag. blandade 9 7 3 7 8
Investmentbolag, rena 1 1 - - 10
Ovriga - 36 36 40 ky) 24
100 100 100 100 100

* Affirsvirldens branschindelning
* Exkl. banker

Fondens fem stérsta engagemang (akticr och konverteringslan samman-
tagna), matt efter marknadsvarden. avsag foljande foretag:
Astra 510 mkr.

Ericsson 419 mkr.
Volvo 283 mkr.
Fortia 259 mkr.
SCA 243 mkr.

Astra ir sedan 1978 fondens storsta_enskilda placering. De fem storsta
innehaven svarade vid siutet av 1982 for 47 ¢ (38%%) av det totala mark-
nadsviirdet pa tondens portfolj. Andelen har under en foljd av ar varit
sjunkande. Okningen 1982 beror i allt visentligt pa en betydligt starkare
kursuppgang for dessa foretag dn for portfoljen i dvrigt.

Inte heller den starka 6kningen av det genomsnittlica engagemanget per
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foretag ar nagot uttryck for en strivan att koncentrera portféljen. I nedan-
staende tabell har det aktuella medelbeloppet per foretag, ca 69 mkr.
(marknadsvirde), riknats om for ett antal ir bakat med hjdlp av index for
kursutvecklingen for fondens portfolj. Som framgér av tabellen har de
omriknade virdena mycket nidra foljt de faktiska medelengagemangsbe-
loppen.

1977 1978 1979 1980 1981 1982

Verkligt. medelbelopp per foretag, mkr 2 29 29 33 -4 69
Omriiknat belopp. mkr 23 27 25 30 44 -

h

Likvida medel

~ Fondens likvida medel uppgick vid utgéngen av 1982 till 313 mkr.. vilket
“innebir en okning under dret med 50 mkr. De motsvarade vid drsskittet
8.1% (11%) av fondkapitalct med viirdepappersportfslien upptagen till
marknadsvirden. Likviditeten har paverkats av att det till fonden déver-
forda grundkapitalet ocksa 1982 hojts med 150 mkr.
Foérindringen av de likvida medlen uppstod pa foljande sitt:

1982 1981
Aktieutdelningar 83 66
Réntor pa lan 10 8
Riintor pi likvida medel 34 32
Forsiljning uv forlagsbevis s -
Hdajning av grundkapitalet - 150 282 150 256
Nettoplaceringar i viird-cr»appcr4 -142 —-113 ’
Bidrag till pensionsutbetalningar
(for 1981 resp. 1980) - 83 — 69 .
Forvaltningskostnader - 4 - 3
Nettoférindring av korta
fordringar/skulder - 3 -232 - - 185
Likviditetstordndring - 50 . 71

* Forsalda virdepapper har hir upptagits till forséljningsvirden. och nettoplacering-
arna har alltsa paverkats av realisationsvinster och -[Orluster.

De likvida medlen &r placerade i bankcertifikat och depositionshevis och
pd specialkonto § bank. Den genomsnittliga forrintningen under arct var
13,49 (14,2 %). Den ligre avkastningen 1982 4r ctt uttryck {6r att rintel-
get for korta placeringar under stérre delen av aret var ligre én 1981,

Fondkapital och bokféringsmassigt resultat

Fondens grundkapital — dvs. det kapital som 6verforts fran 1—3 AP-
fonderna till AP-fondens fjirde fondstyrelses forvaltning — utgjorde vid
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slutet av f(ﬁregﬁendc ar 1400 mkr. Uppsamlade dverskottsmedel var 213
mkr., och det totala jbndkupitului‘ vid ingdngen av 1982 var alitsd 1613
mkr.

Genom riksdagsbeslut 1981 har det hogsta belopp som far dverforas till
(jiarde fondstyrelsens [Orvaltning {tan de dvriga delfonderna faststallts till
1 850 mkr. Inom ramen for detta beslut har fonden 1982 tillférts 150 mkr.

Vid berdkningen av fondkapitaler och i fondens redovisning 1 dvrigt skall
enligt reglementet for Allmiinna Pensionsfondens {6rvaltning tillgdngarna
tas upp till anskaffningsvéirden. Det innebir att det i resultatrikningen
redovisade resultatet av verksamheten inte har pdverkats av orealiserade
kursvinster och kursforluster. ' '

Aktieutdelningarna dkade 1982 med i det ndrmaste 17 mkr. cller med
25% till 83 mkr. Utdelningshdjningen i de foretag fran vilka fonden lyfte
utdelning 1982 var i genomsnitt ca 15%: (ovigt medeltal). Fondens utdel-
ningsintikter har piverkats negativt med ca 3.5 mkr. genom att aktier silts
fore avstimningsdagen for utdelning och sedermera ﬁterkt’»p-ts.

Riinteintikterna upbgick till totalt 44 mkr. (40 mkr.). Av Okningen i
forhéllande till 1981 hanfor sig halfien till den dkade portfdljen av konver-
tibla skuldebrev och den andra hilften till en genomsnittligt sett hogre
likviditet. ' : '

Forvaltningskostnaderna 6kade med 169% till 4 mkr. och motsvarade
diarmed 0,23 % av det genomsnittliga fondkapitalet under aret (0,13% om
tillgdngarna varderas till marknadsvirden).

Arets verksamhet gav ett rérelsedverskotr ( aktieutdelningar och riantcin-
takter minskade med férvaltningskostnader) pa 123 mkr. (103 mkr.).

Forsaljningar av virdepapper 1982 medforde netto realisationsvinster pa
128 mkr. (71 mkr.).

Scdan 1979 betalar fjirde AP-fonden till 1-3 delfonderna 80% av sitt
rorelseGverskott som bidrag till pensionsutbetalningarna. For 1982 utgdr
detta bidrag 98 mkr. (83 mkr.).

Nettoresultater for dret, som tillfores fondkapitalet, blev 153 mkr. (91
mkr.). Tillsammans med det forut nimnda tillskottet pd 150 mkr. till
grundkapitalet dkade fondkapitalet alltsh med 303 mkr. till 1916 mkr. vid
drets slut. _ ’

Fondens tillgingar — upptagna till anskaffningsviirden i mkr. — férde-
lade sig vid utgéngen av de tva senaste &ren pé foljande sitt:

1982 1981

Aktier 1589 1338

Konvertibla skuldebrev och

skuldebrev m. optionsriitt 113 © 94

Forlagsbevis . - 5

Likvida medel® . . 214 176
1916 1613

S For att fa dverensstimmelse mellan summa tillgangar och fondkapital har fondens
kortfristiga skulder (fondlikvider resp. skuld till 1-3 AP-fonderna for bidrag till
pensionsutbetalningar) salderats mot likvida medel.
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Effektiv avkastning

Vid slutet av 1982 var marknadsvérdet pa fondens virdepuappersportfolj
1952 mkr. hogre 4n anskaffningsvirdet® (jir vardepappersforteckningen i
férvaltningsberittelsen). Vid slutet av foregiende ar var motsvarande
overvirde 749 mkr. Okningen under firet av marknadsvirdet i férhillande
till anskaffningsviirdet var salunda 1203 mkr. Om man till detta belopp
lagger summa akticuidelningar och rintor pd lan, 93 mkr.. och netto
realisationsvinster. 128 mkr.. blir det fotala ekonomiska utfallet av 1982
ars portfoljforvaltning 1424 mkr. (775 mkr). Stiller man detta belopp i
relation till marknadsvérdet pa portfoljen vid arcts borjan, 2 181 mkr.,
betyder detta en ejﬂktiv avkastning under 1982 pa 657 (57 %%). -

Resultatet av fondens verksamhet 1982 var alltsi bade i absoluta tal och’
relativt sett héttre dn 1981 drs goda resultar. Den positiva avvikelsen 1982
i forhallande til} den allmiinna.utvecklingen pé aktiemarknaden sidan den
uttryckes i generalmde\ (+359%) var anmirkningsvirt stor for att gélla en
pOl‘lfOl_] av den omfattning det hir dr friga om. Avvikelsen beror friimst pé
den hogre andelen verkstadsféretag i fondens portfolj och pé det stora
engagemanget inom likemedelsindustrin.

Man far givetvis halla i minnet att icke real:wmde l\m svinster i portfil-
Jen spelar en avgdrande roll nir man méter det totala ekonomiska utfallet
och att aktiekurserna kan forindras starkt pd kort tid. Resultatet av en
portfoljférvaltning — som dr cn verksamhet med lingsiktiga mal — mdste
ses i ett langsiktigt perspektiv.

Ocksd mdtningar ﬁ& ldngre sikt av effektivavkastningen eller jamforel-
ser med utvecklingen av aktieindex sedan fondens tillkomst iir vanskliga
nér det géller en fond som tillférts medel successivt.

P4 samma sitt som i arsredovisningen for 1981 jimfors i diagram 3
utvecklingen av fondkapitaler (med vardepappersportfoljen upptagen till
marknadsvarden) 1974—82 med en tinkt fond, som placerat pengar i
enbart industriobligationer. Denna “industriobligationsfond’' har tillforts
medel | samma takt och i samma omfattning som i verkligheten skett till
fiarde AP-fonden. En jimforelsc av detta slag kan sigas vara relevant i den
meningen att placeringar i industriobligationer hade varit ett naturligt
alternativ om fjiirde AP-fonden inte tillskapats.

Som framgir av diagrammet har den faktiska utvecklingen i fjarde AP-
fonden givit et fondkapital som dr 75 % stérre in den tinkta obligations- .
fondens. .
. Ett annat sétt att illustrera fondens ngsnl\tlga ckonomiska utveckling ir
att jamfora det aktirella Jondkapitalet med virdet i dag av 1illskotien ay
grundkapital pd sammanlagt 1550 mkr., uppriknade med konsumentpris-

® Icke borsnoterade vardepdpper — som sarredovisas i viirdepappersforteckningen
— har i avsaknad av marknadsvérden hiir tagits upp till anskaffningsvirden.
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DIAGRAM 3
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index. En sidan berikning fir di givetvis justeras med de belopp fonden
“aterbetalat’’ i form av skatter och bidrag till pensioneringssystemet,
likaledes indexjusterade. De tillforda | 550 mkr. motsvarade vid det senas-
te arsskiftet 2700 mkr.. och de aterbetalade beloppen hade vid samma
tidpunkt ett “"nuvirde’’ av 450 mkr. For att rcalvirdet pd de medel som
netto tillforts fonden skall ha bibehéllits borde fondkapitalet den 31 decem-
ber 1982 alltsé ha varit minst 2250 mkr. Det faktiska fondkapitalet, baserat
pa marknadsvirden, var 3868 mkr.
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Administration

Medelantalet anstédllda under dret har varit ofériandrat 6. Tva personer
- har limnat sin anstilining hos fonden och tva personer har nyanstélits.
Av forvaltningskostnader pa totalt 3984 tkr. har I6ner och ersittningar

uppgatt till:

styrelse och verkstillande direktor 834 tkr.
ovriga anstillda : 668 tkr.
revisorer 114 ikr.

Stockholm i januari 1983

STEN WIKANDER

Verkstillande direktor

Forvaltningsberattelse

De av fondstyrelsen forvaltade medlen har placerats pa siitt som framgér
av balansrikningen och siirskilda specifikationer dver styrelsens innchav
av akticr och konvertibla skuldebrev vid arsskiftet. Enligt fondens regle-
mente ar tillgAngarna bokforda till anskaffningsvirdet.

Resultatet av arets forvaltning samt styrelsens tillgdngar och skulder per
den 31 december 1982 framgir av nedanstdende resultatridkning samt ba-
lansrikning.

Resultatriakning tkr

1982 1981

Aktieutdelningar ' 83157 66321
Rinteintékter 43792 40431
Forvaltningskostnader Ao 3984 3441
Rérelseresultar 122965 103311
Realisationsvinster 138272 80862
Realisationstorluster 410024 10432
Resultat fore dverforing

till [=3 AP-fonderna 251213 173741
Overtoring till 1-3 AP-fonderna A 98372 82649

Nettoresultat 152841 91092
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Balansrikning tkr

1982-12-31 -

1981-12-31

TILLGANGAR
Kassa och bank 312588 262938
Forlagsbevis : - 5051
Fondlikvider 13 588 -
Upplupna intikter 600 15
Aktier 1 589281 1337672
Konvertibia skuldebrev 112679 93945
Summa tillgangar 2028736 1699621
SKULDER OCH FONDKAPITAL 1982-12-31 1981-12-31
Kortfristiga skulder
Fondiikvider 13510 3264
Skuld till 1 =3 AP-fonderna 98372 82649
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 455 72
Ovriga kortfristiga skulder 160 238
112497 86223
Fondkapital -
Grundkapital . 1 550000 1400000
Ackumulerat 6verskott fran foregende dar 213398 122306
Arcts nettoresultat 15284] 91092
1916239 - 1613398
Summa skulder och fondkapital 2028736 - 1699621
Stockholm den 3l'januari 1983
Ingemar Mundebo Gunnar Saoder Erik Svensson
Roland Agius - Hans Werthén Nils Landqvist
Ingemar Essén Stig Mulm o Sven Wehlin
Lars Ljung Kurt Lanneberg Hans Hellers

Sten Wikander

Under hidnvisning till revisionsberittelsen intygas, att forestdende resul-
tatrikning och balansrikning 6verenstimmer med riikenskaperna.

Stockholm den 2 februari 1983

Gosta Renlund
Anders Larsson -

Arne Henrikson
Gdsta Telestam
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Revisionsberittelse

Undertecknade. som av regeringen férordnats att sdsom revisorer grans-
ka Allméinna Pensionsfondens fjarde fondstyrelses forvaltning, far hirmed
avge revisionsberittelse for ar 1982. _

Vi har granskat forvaltningsberittelsen, tagit del av rikenskaperna,
protokoll och andra handlingar, som lamnar upplysning om fondstyrelsens
forvaltning, inventerat de under fondstyrelsens foérvaltning staende till-
gangarna samt vidtagit de 6vriga.granskningsﬁtgéirder vi ansett crforder-
liga.

Riikenskaperna har detaljgranskats av REVEKO AB.

Vi finner ingen anledning till erinran mot de virdepapperstransaktioner,
som fonden {6retagit under ar 1982, cller mot det sétt pa vilket desamma
genomforts.

Revisionen har icke gett anledning till anmérkning betraffande forvalt-
ningsberiittelsen, de i densamma upptagna resultat- och balansrikning-
arna, bokforingen eller inventeringen eller eljest betriffande fondstyrel-
sens forvaltning.

Stockholm den 2 februari 1983

Gosta Renlund : Arne Henrikson

Anders Larsson . Gosta Telestam
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Virdepappersinnehav per den 31 december 1982

Aktier, noterade

Foretag Antal | Férindring' Marknads- %t av roster
’ : under 1982 - vérde © aktie- i
tkr - kapital
ABV 278 736 + 88684 . 60947 1.1 7.1
A © 64790 :
B 213946 : . - .
AGA ’ 603 170 ‘168 829 6.9 79
A 545064 : Co
B S8 106
Alcro 48000 6960 10.0 10,0
A 24000 Co
B o 24000 ' L : -
ASEA 702 800 + 89300 - - 184836 3.6 3.6
Astra 600000 T — 75000 510000 8.9 8.9
Atlas Copco 1013793 +235559 91241 - 49 4.9
Bahco - 81958 } ) 9835 9.1 9.1
Boliden A 77 800 + 4446 20306 1.7 1.8
Cardo : 136290 . + 7258 . 62693 1.6. - 1.6
Electrolux B 790219 +353719 94826 3.1 0.0
Ericsson C 1222049 +347350 412656 3.7 39
LA 146219
B 1075830
ESAB 132608 + 49800 33948 8.2 8.2
Esselte 560000 + 188 585 81500 6.4 4.9
A 206096
B 293904 .
Euroc 136 500 +136 500 16926 33 33
FABEGE B 200000 — 65460 5600 1.0 0.5
Fagerhult B 46410 16 708 9.6 2.
Fagersta 77 689 10743 5.2 1.2
A 800
B 76889 .
Flakt - 931661 + 93661 14892 2.1 21
Fortia 1 100000 — 85983 258 500 5.7 27
A 21816
B 1078 184
Gullspang B 382025 +330320 42787 S.b 3.0
Hennes & Mauritz B 157 400 22036 6.8 31
Hoganis 183900 33102 9.4 10.1
Incentive - 207 500 - 10000 71588 5.7 9.2
Iro 79550 17 899 10.2 10,2
Kilaberg B 10000 + 10000 1720 0.5 0.2
Korsnis 159000 + 69500 ' 77910 4.3 4.1
A 118419
B 40 581
Mo och Domsjé 350098 - 5000 © 49443 8.9 6.2
A 81500 :
Al 168 498
B 100 100
NPL-Gruppen B 42000 + 29500 7350 25 0.9
Perstorp B . 135000 — 14594 60750 59 22
Promotion B 106050 ’ 40829 1.2 7.0
Prospector B 46113 + 34 108 8531 5.8 24
SCA 598 664 + 72000 239028 49 3.0
A 110587
B 488 107 -
Saab-Scania 433236 +149200 © 81448 21 2.1
Sandvik 564021 — 11000 - 98704 59 59
A . 468 827

B : 95194
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Aktier, noterade

Foretug - Antal ~ Forandring!- Marknads-

St av rister
under 1982 virde aktie-
tkr kapital

Scansped B 38150 9156 6.0 2.5
SKF B 830919 - +357124 95556 3.1 0.0
Skinska Cement-
gjuteriet B 88 500 + 88500 49914 N 0.7
Senesson ] 17000 + 17000 - 3570 0.4 0.4
Swedish Match B ) S14 398 + 6600 - 80760 6.4 0.0
STC A 103 700 +103 700 : 15762 0.7 0.7
STC Venture 103 700 +103700 5703 1.7 1.7
Trelleborg 138 187 - 16168 11,0 8.7

A 25500

B 112687
Volvo 1 030000 +11825S 2834435 3.0 5.3

A : 693 800 :

B 336200
Totalt marknadsvirde . 3475105
Totalt anskaffningsvirde 1555611

eller aktieuppdelning i kombination med forsiljning.

Aktier, icke noterade

Foretag - Antal Foriandring' Anskaff- A roster
: under 1982 ningsvirde  aktie-
: . tkr kapital
Andersson Paul B ) 9000 . T 2475 11,1 6.2
Bilspedition ~ 33000 + 33000 6 148 4.8 4.8
Blekingeinvest 6000 + 6000 660 10.0 10,0
Gambro B 100 000 +100 000 9000 0.9 0,4
Inter Innovation A ) 31373 + 31373 5000 3.8 6,7
Kooperationsinvest 5000 + 5000 6000 20.0 10.0
\A 1400
B ] 3600 o
Kullenberg Yngve B ' 25000 + 24500 1700 1,7 0.3
Lindab B 37500 + 30000 1 687 9.4 1.7
Ventura Intressenter 10000 + 10000 1 000 28.6 8.0
Totalt anskaffningsvirde . 33670
Konvertibla skuldcbrey, noterade
Foretag Nominellt tkr - Foriindring Marknads-
’ under 1982 tkr viirde® tkr
AGA USD 4178 + 1426 6345
Electrolux | 1200 - 4557 1524
Electrolux 111 : 4800 + 4293 6096
Electrolux IV ) 34091 - 7876 35796
Ericsson USD 2790 6016
FABEGE . 741 + 50 4557
Holmen i . 1352 6741
Promotion . © 4674 9348
SCA USD : 3678 + 3678 4084
Sandvik USD 2030 + 2030 1965
Sonesson 7504 24 388
Totalt marknadsvarde 106 860
Totalt anskatfningsvirde o 74779

' Forandringarna anges netto och 4r i vissa fall resultatet av flera olika forindringar
under #ret, tex emission eller akticuppdelning i kombination med forsilining.

* Marknadsvirde pd konvertibla skuldebrev i USD har omriknats till SEK efter a/v
kopkurs for USD pa balansdagen, utan tilligg fér switchpremie.
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Konvertibla skuldebrev och 13n med optionsriitt, icke noterade

Foretag Nominellt tkr  Féréndring Anskaffnings-
under 1982 tkr  virde tkr
Anderson Paul 5000 . 5000
Bahco ] 8400 : 8400
Inter Innovation ’ 20000 +20000 20000
Lindab 3500 3500
Ventura Intressenter 1 000 + 1000 1000
Totalt anskaffningsviirde ' 37900

Norstedts Tryckeri, Stockholm 1983



	00000A9F

