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Fjirde AP-fonden skall tillfora foretagen riskkapital
till gagn f6r svensk produktion och sysselséttning.

Fjarde AP-fonden &r obundenisina placeringsbeslut och engagerar sig
iforetagen efter genomarbetade analyser. Placeringarna ér langsiktiga
och skall tillgodose kravet pi god avkastning. '

Fjérde AP-fonden har frén starten for tio ar sedaﬁ tillforts _sar.n'manlagt
1 700 mkr. I dagens penningvirde motsvarar detta drygt 3 100 mkr.
Sedan 1979 har 6ver 400 mkr aterforts till pensioneringssystemet.

Fjirde AP-fondens kapital har ett marknadsvirde
persista december 1983 pé dver 6 300 mkr.

Fjirde AP-fonden har placerat éver 500 mkr
i nyemissioner i svenska foretag,

Fjarde AP-fondens fem storsta engagemang dr
Astra, Volvo, Ericsson, Pharmacia och ASEA.

_ - Fj éi_rd_e AP-fonden far fga aktier upp till 10%
... -ayrostetalet i borsnoterade foretag,

Fjirde AP-fonden engagerar sig sedan 1980 ocksa i icke borsnoterade
foretag och sedan 1982 i venture capitalféretag. Det har givit méjlighet
att stimulera teknisk utveckling och nyféretagande.

Har giller numera ingen rOstrittsgrins,




Ordforandens oversikt

Fjirde AP-fonden har nu arbetat i tio ar, Det var
1973 ars riksdag som beslutade att fr o m 1974
inrdtta en fjdrde fondstyrelse med eget kansli och
med syfte “att tillfora foretagen mera eget kapital
till gagn for industriell expansion och 6kad syssel-
sittning”.

Fonden har under denna tid vid flera tillfallen
varit i centrum for debatten. En delinligg har
priglats av forvintningar och berdm, andra av oro
och kritik. Jag tror att de flesta beddmare — obe-
roende av syn pa samhiélle och ekonomi—i dag
kan instdmma i att fonden blivit en vil etablerad
institution med ett brett fértroende och en bety-
delsefull roll i svenskt néringsliv.

Fonden har utvecklats starkt under de gangna tio
aren. Riksdagen har ju beslutat om att sammanlagt
1 850 mkr skall dverforas till fonden frdn de andra
delfonderna inom AP-fondsystemet. 1 700 mkr
har hittills utnyttjats. De pengarna har férvaltats
vil. Vid slutet av tionde verksamhetséret hade
fondkapitalet ett marknadsvirde pa ¢ver 6 300 mkr,
Fondens virdepappersportfdlj motsvarar knappt
tre procent av det samiade borskapitalet. Fonden
ar nu den nést stOrsta institutionella aktieférval-
taren. Den &r ocksé en av de storsta aktiedigarna
i flera foretag, i nagra den storsta.

Fondens tillgangar har silunda nu ett hogt
marknadsvérde. Det betyder inte att fonden under
alla dessa tio dr nétt goda resultat. Det har funnits
goda dr och mindre goda ar. Sddana vixlingar
kommer det att bli ocksé i framtiden. Fondens
resultat paverkas sjilvfallet av det ekonomiska
laget och av ldget p& aktiemarknaden vid olika
tidpunkter.

Fonden har — och bor ha for att bevara sitt f6r-
troende — en betydande frihet i sitt arbete. Den
skall, enligt den nya lag som géller fr o m 1984,
férvalta sina medel genom placeringar pé risk-
kapitalmarknaden pa ett sddant sétt att kraven pa
god avkastning, lingsiktighet och riskspridning
tillgodoses. Det 4r ofta inte latt att i daglig ghrning
avgora inneborden av dessa allménna formuleringar.
Malkonflikter och motsigelsefulla forvéintningar
kan uppkomma.

Jag vill betona fondens Ionsamhetsmal. Fonden
upplever i sitt arbete naturligtvis ett speciellt
ansvar. Den ér en samhillsforankrad fond, den ér
en del av den allminna pensioneringen, den skall
medverka till att utvecklia det svenska nérings-
livet. Men i de dagliga besluten — d& fonden gar
iniforetag eller gar ur féretag, da fonden okar
eller minskar sin dgarandel — skall enbart sddana
motiv som dr klart utsagda i fondens reglemente
vara vigledande. Fonden skall arbeta s att det
pé lang sikt blir god avkastning pa satsade pengar.
Det gagnar bist framtidens pensioner och hela den
svenska ekonomin.

Fondens framtida verksamhet kommer sjélv-
fallet att pdverkas av riksdagens beslut 1983 att
inrdtta fem nya fondstyrelser, lontagarfondstyrelser,
inom ramen fér den allménna pensioneringen och
av de effekter dessa nya fonder kan i pa ekonomi
och aktiemarknad. Fjirde AP-fonden kommer
emellertid att arbeta vidare som en sjéilvstindig
institution efter samma riktlinjer och med samma
syfte som hittills. Detta syfte har i den nya lagen
formulerats: “att f6rbiéttra riskkapitalférsorjningen
till gagn for svensk produktion och sysselsittning”.
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Fjirde A P-fonden under 10 ar

1974

Efter riksdagsbeslut 1973 bdrjade fonden 1974 sin
verksamhet under ledning av Lennart Dahlstrém,
tidigare chef for forsta — tredje AP-fonderna.
Fondstyrelsens forste ordforande blev kommun-
styrelseordfdranden i Stockholm, Albert Aronson.
Placeringarna kom igéng i forsiktig skala under
andra kvartalet. Vid halvarsskiftet hade drygt

50 mkr placerats i aktier.

Under dret rekvirerades successivt 300 mkr av
de 500 mkr som riksdagen stéllt till fjirde AP-
fondens forfogande.

Vid arets slut ingick 25 foretag i fondens portfél].
Efter den tilf fonden riktade Volvoemissionen pé
100 mkr dominerades portféijen av denna aktie.
Fondens MoDo-innehav uppstod genom att kon-
vertibler som forsta — tredje fonderna tidigare
forvirvat dverfordes till fjarde fonden och kon-
verterades till aktier. AGA blev (huvudsakligen
via kop av Coronaaktier) redan frdn 1974 en av
fondens stdrsta placeringar. Ocksé fondens innehav
i Incentive tillkom detta ar, samtidigt som grunden
lades till det sedermera stora engagemanget i
Fortia (nuvarande Pharmacia).

»Overvinstaret” 1974 steg aktickurserna (med
drygt 20%) fram till maj men foll sedan under
intryck av den internationella konjunkturavmatt-
ningen s att generalindex &ver dret som helhet
sjonk med 2%.

Redan 1974 gick fonden in som aktiedigare i Volvo,
Allisedan dess dr Volvo en av fondens stérre
placeringar.

1975

Under aret rekvirerade fondstyrelsen dterstiende
200 mkr. For att fonden pa ett tillfredsstillande
sitt skulle kunna fulifolja de syften som 1ag bakom

dess inrdttande anholl styrelsen hos regeringen om
en Okning av grundkapitalet med 500 mkr,

De tre stdrsta engagemangen avsdg Volvo,
LM Ericsson och AGA. Tillsammans svarade
dessa tre bolag for drygt halva portféljvirdet
(Volvoinnehavets dominans hade reducerats men
Volvoaktiens andel av totalportfljen var ind4
25% vid drets slut).

Nya aktier 1975 var bl a Astra och Hoganis,
Fonden férviirvade betydande andelar (15 resp
nérmare 12%) i Rotor Maskiner och Iro,

Tendensen pé aktiemarknaden var uppatriktad
under storre delen av dret och generalindex steg
med néra 30%. Marknadsvirdet p& fondens port-
f61j var vid arets slut ndgot hdgre dn anskaffnings-
vérdet.
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Astra dr fondens storsta placering riknat i virde.
Férsta aktiekopet gjordes 1975,

1976

Under 1976 fordubblades fondens kapitalbas tifl

1 000 mkr som ett resultat av fondstyrelsens fram-
stéllning 1975, Nettockningen av fondens viirde-
pappersportfolj var nirmare 300 mkr, delvis som
en féljd av den livliga nyemissionsaktiviteten
(totalt ca 1 600 mkr). Fonden var 1976 storre
nettoplacerare idn forsdkringsbolagen samman-
tagna. . :

Bland nya engagemang mirktes bl a Fagersta
och Trelleborg (dér fonden i nyemissioner 6vertog
teckningsrétter frin dominerande dgare), Alcro
och Balken (nuvarande ABV). Det beloppsmiissigt




storsta kdpet géllde Atlas Copco. Volvo var allt-
jémt det storsta innehavet (nu 12% av portftljens
marknadsvirde).

Med de aktiekdp som gjorts dren 1974 —76 hade
fjirde AP-fondens nuvarande portfdljstruktur i
allt viisentligt tagit form. Fonden &r alltjamt stor
aktiedgare i flertalet av de foretag som tillkom dA.

Den uppétgiende trenden pa aktiemarknaden
fortsatte fram till maj manad. Kurserna nadde di
en niv som kom att Svertriffas forst i slutet av
1980. Sett Gver hela 1976 blev aktiekurserna prak-
tiskt taget ofdréindrade. Bland kursférlorarna
mérktes verkstadsaktierna (—10 %). Dessa aktier
utgjorde en betydande del av fondens placeringar.
1976 bildade inledningen till en flerdrig period av
svagare kursutveckling for verkstadsaktier in for
aktiemarknaden i dess helhet,

Vid arets shut l?lg portfdljens marknadsviirde
négot under anskaffningsviirdet.

1977

Sedan 950 mkr av fondkapitalet disponerats for
vérdepapperskop anhéll fondstyrelsen om en ut-
Okning av kapitalbasen med 750 mkr. Antalet
foretag i portfoljen dkade till drygt 30. LM Ericsson
blev den stérsta placeringen med AGA, Atlas
Copco, Astra och Volvo pa platserna 2 — 5. Den
beloppsmiissigt storsta placeringen under aret

gjordes i Sandvik. Nyemissionsvolymen under
aret var starkt begriinsad.

Generalindex visade under 1977 en nedgang
med 16% och marknadsvérdet p4 fondens portfslj
(att jamfora med anskatfningsvirdet 950 mkr)
sjonk till 770 mkr.

Albert Aronsqn eftertriddes som ordférande
av f riksdagsledamoten Sven Ekstrém.

Ericsson har under fondens tio verksamhetsar
utgjort en tongivande placering.

1978

Framstéllningen 1977 om en 6kning av grund-
kapitalet ledde till att riksdagen pa véren 1978
tilldelade fonden ytterligare 250 mkr. Nytillskottet
var forenat med villkoret att dessa pengar fick
anvindas endast for nyemissioner och for férviry
av konvertibler. P4 grund av en begriinsad ny-
emissionsverksamhet (aktier endast drygt 20 mkr -
exkl forsakringsbolag, som fonden inte far dga
aktier i, konverteringsién ca 340 mkr) hade fonden
svérigheter att placera det nya kapitalet. Netto-
placeringarna sjonk under 100 mkr. Bland ny-
tillkomna féretag mirktes Electrolux. Stérsta
nettokopen gjordes dven detta r i Sandvik.
Fondens storsta engagemang blev nu Astra (med
ett marknadsvéirde pa drygt 100 mkr).

Generalindex steg 1978 med 16%. Anskaff-
ningsvirdet p& portféljen passerade 1 miljard
kronor och tack vare kursuppgangen aterhimtades
marknadsvérdet och uppgick till 995 mkr.

Till ny ordférande i fondstyrelsen utsigs f lands-
hévdingen Bengt Lyberg.

1979

Aktiekurserna forblev i stort ofériindrade under
1979. Den totala nyemissionsvolymen &kade till
ca 600 mkr i foretag i vilka fonden kunde dga
aktier. Trots det togs endast ett relativt begrénsat
belopp av de nytilldelade medlen i ansprik for
nyemissioner, Den *fria” likviditeten var lag.
Nettoplaceringarna stannade dérfor vid ca 80 mkr.
Bland nytillkomna féretag mérktes SKF och
Fagerhult. Nyemissionsvillkoret togs bort i slutet
av iret.

Fr 0 m 1979 blev fonden skattefri. I gengild
skulle fonden betala in 80% av sitt rérelsedver-
skott till forsta — tredje delfonderna som bidrag
till pensionsutbetalningarna. Det betydde att det
nettoresultat som kunde tillféras fondkapitalet
blev obetydligt, nagra fa mkr.

Aven detta ar utvecklades verkstadsaktierna
ogynnsamt, och underviirdet i fondens portfslj

Okade nagot, A

Genom beslut av riksdagen infordes en bestim-
melse i reglementet att fonden inte fick inneha
mer dn 10% av réstetalet i ett och samma bolag.
Sten Wikander tilitréidde under aret som VD for
fonden. ’




1980

1980 blev fran aktiemarknadssynpunkt ett bety-
delsefullt &r. I oktober véinde kurstrenden pa
aktiemarknaden pa ett avgdrande siitt uppat.
Mitt med generalindex steg kurserna under aret
med néra 23%. Trots att verkstadsaktierna allt-
jimt sldpade efter uppnidde fonden en effektiv
avkastning pa 25% pa sin portfolj. Nyemissionerna
pé& marknaden sjonk till drygt 100 mkr.

Fondens styrelse fattade i borjan av dret ett
principbeslut att fonden skulle engagera sig ocksé
iicke borsnoterade foretag. Det géllde foretag
som skulle ha férutséttningar att'inom ett antal
ér bli aktuella for en spridning av aktierna pa
marknaden. Det férsta engagemanget — pé drygt
5 mKkr — gjordes i Lindab Ventilation AB. Netto-
placeringarna (ca 125 mkr) 1ag pa en ndgot hogre
niva dn de ndrmaste foregdende aren. Antalet
foretag i portfoljen var vid arets slut drygt 40.
Bland nya” féretag, som sedermera blivit bety-
dande engagemang, mirktes Esselte och Cardo.

1981

Den allminna kursuppgéingen fortsatte, general-
index steg med 57 % och verkstadsaktierna med
62% . Stockholmsbdrsen utvecklades visentligt
gynnsammare &n bdrserna i andra ldnder. Ny-

1981 dkade fondens innehayv av skogsaktier hégst visentligt.

Ventilationsforetaget Lindal var fondens firsta
engagemang i etf icke bdrsnoterat firetag.

emissions- och nyintroduktionsverksamheten slog
nytt rekord med 2,6 miljarder, varav 0,8 miljarder
var emissioner riktade till utlandet.

Jamfort med de ndrmast féregéende dren var
fondens nettoplaceringar storre och volymen kép
och forséljningar visentligt stdrre. Omséttnings-
volymen var en avspegling av kurs- och omséttnings-
utvecklingen pé aktiemarknaden. Bland “nya”
foretag mirktes Gulisping, Korsnis-Marma,
Saab-Scania och Swedish Match. Andelen skogs-




aktier i portfSljen steg betydligt under Aret.
Fonden engagerade sig i ytterligare ett icke bérs-
noterat féretag, Paul Anderson Industrier AB
(nuvarande Andersons, borsintroducerat 1983).
Vid slutet av dret hade antalet fretag i portfoljen
Okat till 45,

Riksdagen besl6t 1981 att fondens grundkapital
skulle 6kas fran 1 250 till 1 850 mkr, Av de tilldelade
600 mkr lyftes under &ret 150 mkr. Marknadsviirdet
pa virdepappersportfdljen passerade 2 miljarder
och effektivavkastningen under ret blev 57%.
Dirmed hade realvirdet pa de medel som 6ver-
forts till fonden sedan 1974 mer in bibeh4llits.

1982

Den gynnsamma kursutvecklingen fortsatte under
1982. Generalindex steg med 35%, men verkstads-
aktierna steg i samma takt som 1981 eller med
61%. For andra dret i fljd var kursutvecklingen
pé Stockholmsborsen gynnsammare 4n bérs-
utvecklingen i andra linder. Omsittning, ny-
emissioner och nyintroduktioner (ett femtontal
bolag) fortsatte att 6ka.

Nytillkomna bérsnoterade foretag i fondens |
portfolj var bl a Euroc och Skénska Cement-
gjuteriet.

Fondens engagemang i icke bérsnoterade
foretag okade viisentligt. Som ett resultat av
utredningar under 1981 om de mindre och medel-
stora fGretagens riskkapitalférsorjning bildades
de forsta venture capital-féretagen och fonden
gick in i nagra sdana foretag, Fondens satsningar
i nyemissioner och nyintroduktioner tkade och
blev nirmare 100 mkr. BI a blev fonden aktie-
dgare i Inter Innovation, Gambro och Bilspedition.

Fondens intressen i icke borsnoterade féretag
dkade pdatagligt 1982. Inter Innovation (sedel-
hanteringssystem) dr ett av de foretag som fonden
har satsat pd.

De bada sistnéimada bolagen introducerades pa
Stockholms Fondbors under 1983. Ytterligare

150 mkr av tilldelade medel lyftes. Portfsljvirdet
vid &rets slut var drygt 3,6 mdr kronor och effektiv-
avkastningen under dret 65%.

Till ordférande under mandatperioden 1982 — 84
utsg regeringen landshévding Ingemar Mundebo.

1983

Utvecklingen under 1983, fjirde AP-fondens
tionde verksamhetsér, berdrs inte i detta samman-
hang cftersom den behandlas utforligt pa de fol-
jande sidorna,

Four Seasons dir et av de venture cr;{pz‘tal-fdremg

som fonden har placerat riskvilligt kapital i.



VDs oversikt

Fjirde AP-fondens tionde verksamhetsar blev ett
ovanligt hindelserikt ar,

Under storre delen av 1983 fortsatte kursupp-
géngen pa aktiemarknaden —1i én snabbare takt #n
de ndrmast foregdende aren, Fa beddmare riknade
iborjan av dret med en sddan utveckling. Den
registrerade akticomsattningen 6versteg 75 mdr -
kronor. Dirmed omsattes drygt en tredjedel av
borskapitalet. Aktiemarknadens likviditets-
skapande funktion har m a o forstarkts viisentligt.
Ett antal mycket stora aktieaffirer, som paverkat
dgarstrukturen i svenskt néringsliv, genomfordes
under dret. Antalet nya féretag pd marknaden
Gkade dramatiskt, frén ett femtontal 1982 till 56.
Drygt hélften av dessa sokte sig till den nya OTC-
listan. De nya noteringarna har sannolikt inte
alltid forestavats enbart av ett behov att férbittra
foretagens finansieringsmojligheter. Stockholms-
borsens "internationalisering” fortsatte 1983;
yiterligare utlindska bolag introducerades, stora
nyemissioner av svenska aktier kunde placeras
i utlandet och handeln dver grinserna i svenska
virdepapper okade kraftigt.

Utvecklingen pé aktiemarknaden har satt pi-
tagliga spér i fondens verksamhet 1983, Marknads-
viirdet pa virdepappersportfdljen, som vid arets
bdrjan var drygt 3,6 mdr kronor, passerade i rask
takt 4 mdr-, 5 mdr- och 6 mdr-strecken. Vid ut-
géngen av aret var portfoljvirdet nigot mindre
dn 6 mdr kronor, vilket berodde dels pé netto-
férséljningar under senare delen av dret, dels pa
kursutvecklingen under arets sista veckor. Om-
sdttningen i aktieportféljen okade starkt. Delvis
sammanhiingde detta med enskilda stdrre kép och
forséljningar (t ex STC, Sandvik), men ékningen
bestod till betydande del av “arbitrageaffirer”
mellan konverteringsldn och aktier, mellan olika

aktieserier etc. Fonden har ddrmed p4 ett aktivt
sétt spelat sin roll i andrahandsmarknaden.

Mitt efter marknadsvérden har fonden under
1983 totalt sett nettosalt vardepapper for ca 50 mkr,
Bakom denna totalsiffra doljer sig 4 ena sidan
betydande insatser i nyemissioner — ca 170 mkr —
och & andra sidan nettofdrséljningar i andrahands-
marknaden. Nyplaceringarna i icke borsnoterade
foretag 6kade. Detta giiller inte minst ndgra under
aret nybildade venture capitalbolag. Via dessa
har fonden mojlighet att satsa riskkapital i ett stort
antal foretag som ar alltfor sma for ett direkt enga-
gemang fran fondens sida.

Det bokfdringsméssiga resultatet av fondens
verksambhet 1983 visar en mycket stark forbéttring
jamfort med 1982. Framfor allt beror detta pa
mycket stora realisationsvinster, som kommit
fram vid aktieforsaljningar. Bokforingen (dir
tillgdngarna tas upp til! anskaffningsvirden) av-
speglar emellertid bara en del av utfallet av fond-
férvaltningen. For att ge en mer fullstéindig bild
av denna har efter medverkan av professorerna
Sven-Erik Johansson och Lars Ostman vid Handels-
hdgskolan fondens traditionella resultat- och
balansriikningar kompletterats med uppgifter om
orealiserade kursvinster och med métningar av
placeringsutfallet i reala termer.

I december faststéllde riksdagen ett nytt regle-
mente for allménna pensionsfondens forvaltning
att gilla fr o m den 1 januari 1984. For fjirde AP-
fondens del 4r de viktigaste dndringarna mer tids-
enliga regler for placering av likvida medel, visst
utrymme for placeringar i utléindska vardepapper
(som ett hjilpmedel vid fondens placeringar i
internationellt inriktade svenska storforetag),
bittre mojligheter att placera i icke borsnoterade
féretag och mojlighet till viss form av riskkapital-
tillskott till ekonomiska féreningar. Samtidigt har
pensionssystemets krav pa dterbetalningar fran
fjarde AP-fonden omformulerats i reala termer.,
Reglementséndringarna innebér en anpassning till
forandringar som intréiiffat pd kapitalmarknaden
sedan fonden kom till. Dirmed forbéttras fondens
mdjligheter att ocksa fortsédttningsvis fylla sin
uppgift i den svenska ekonomin.
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Aktiemarknaden 1983

1983 blev det ar da Stockholmsbérsen pd allvar
etablerades pd den finansiella virldskartan. Saval
vad géller omsittning, kursutveckling, borskapital
som emissionsvolym har den svenska aktiemark-
naden tilldragit sig internationell uppmérksamhet.
Stockholmsbérsen kan nu inrdknas bland de tio
storsta marknadsplatserna i viirlden och kan i stor-
lek méita sig med t ex Amsterdam och Frankfurt,

Den registrerade akticomsittningen 1983 upp-
gick till 75,8 mdr kronor jimfort med 29,1 mdr -
kronor 1982 och 18,6 mdr kronor aret desstor-
innan. Den utomordentligt snabba ékningen 4t
delvis en avspegling av kursuppgangen. En annan
bidragande orsak har varit att fondhandelns regist-
rering av affdrsavslut blivit alltmer fullstindig,
Men siffrorna ir i hog grad ett uttryck for att om-
sdttningshastigheten pa aktiemarknaden 6kat.
Under 1983 omsattes drygt en tredjedel av bors-
kapitalet. Jimfort med tidigare ar innebér detta
en mycket stark 6kning. Marknadens likviditets-

Diagram 1

Aktiemarknadens utveckling 1980 — 83
(Affarsviridens index, samtliga serier 28.12.79 = 100)

skapande funktion har alits férbittrats markant.
Detta forhallande har sannolikt haft betydelse for
utldndska investerares intresse for svenska aktier.

Mitt med Affirsvirldens generalindex steg
aktiekurserna 1983 med 66 % (1982: 35%).
Diagram I visar utvecklingen vecka for vecka
av generalindex och index for de viktigaste del-
branscherna. Sedan oktober 1980, da kursupp-
glngen satte in efter en lang stagnationsperiod
under senare delen av 1970-talet, har kursnivén
fram till &rsskiftet 1983/84 i stort sett fyrdubblats.

Av olika branschindex visar skogsaktierna den
starkaste Okningen under 4ret med 104%. For
verkstadsaktierna, som de bide féregende aren
stigit med ca 60% per 4r, blev uppgingen mindre
an for generalindex eller 59%. Okningen f6r den
stora och mycket heterogena gruppen ”évriga”
foretag blev 71%. Av évriga delbranscher utveck-
lades handelsforetag och fastighetsbolag betydligt
samre dn generalindex med uppgéngar pa ca 40%.
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Foér tredje dret i foljd var kursutvecklingen p
Stockholmsbdrsen mycket gynnsam jamfort med
utvecklingen i andra linder. Aren 1981 och 1982
intog Stockholmsbérsen forstaplatsen men Gver-
tréffades 1983 av tvi av de nordiska grannlénderna,

Kopenhamn . ' +114% (+ 8%)
Oslo: o e 91% - (£11%)
Stockholm =~ - +.66% " (+35%)
‘Helsingfors ™ "~ 4 65% (+35%)
Pal‘ls S . AR + 57% ':_(+ 4._%’) )
Frankfurt: 0 £36%  (+13%)
London 4 30% (+13%)
New York . C420%. 7 (420%)

Den fundamentala faktor som starkast paverkat
kursutvecklingen i Sverige 1983 var sannolikt
devalveringen 1982 och den ekonomiska politik
som initierades av devalveringen. Foretagens
lénsamhet har férbattrats vésentligt jamfért med -
1982. Detta giller inte minst exportinriktade
foretag,

En stigande tilltro till mojligheterna att siinka
inflationstakten bor ha verkat déampande pa aktie-
marknadens nominella avkastningskrav och dér-
med péverkat kurserna i positiv riktning,

Aven de marknadstekniska faktorerna, som pa
senare ar fatt allt strre betydelse, har verkat i en
f6r aktiekurserna gynnsam riktning, Statsbudget-
underskottet har haft en likvidiserande effekt pa den
svenska ekonomin. Nya placerarkategorier — bl a
bérsforetagen sjélva — har tillkommit, Skattefond-
sparandet tillférde aktiemarknaden drygt 2 mdr
kronor dven under 1983. Utlandsintresset for
svenska aktier fortsatte att 6ka, och andrahands-
marknaden tillférdes pa detta siitt ett visentligt
storre belopp én foregdende &r. Utlindska aktie-
analytiker har 6verfort sina — hogre - viirderings-
normer pé vissa svenska foretag,

Bland faktorer som i princip bor paverka kurs-
utvecklingen negativt kan ndmnas vissa atgirder
pé skatteomradet: en skirpning av formbgenhets-
beskattningen, férindring av schablonregeln for
realisationsvinstberikning och den under aret
beslutade omsiittningsskatten pa aktier fr o m
1984.

I de nérmast foregdende arsberittelserna for
fonden har sambandet mellan aktiekurser och ny-
emissionsvolymer understrukits. Detta samband

—som ar ett uttryck for andrahandsmarknadens
betydelse for niringslivets riskkapitalforsérjning —
har i hog grad gillt dven 1983 och illustreras i
diagram 2.

Nyemissions- och nyintroduktionsvolymerna
blev exceptionelit hijga 1983. Féretagen tillfordes
via marknaden drygt 11 mdr kronor i nytt riskvilligt
kapital (jamfort med 2,5 — 3 mdr kronor per ar de
néirmast {oregiende aren). Drygt en tredjedel av
beloppet utgjordes av nyemissioner riktade tiil
utlandet av framfor allt internationellt inriktade
bérsbolag. Nagot mindre &n en tredjedel av total-
beloppet kanaliserades till borsbolag i "normala”
emissioner pd den svenska marknaden. Den éter-
stdende dryga tredjedelen gick till nyintroducerade
foretag (totalt 56 stycken, varav 29 stycken pa
OTC-listan, totalt 4 mdr kronor, varav 0,4 mdr
kronor till OTC-féretag).

Den starkt 6kade aktiviteten pi marknaden
skapade vissa problem. P4 grund av svarigheter med
registreringen av aktieaffiirer hos VPC tvingades
borsen under 11 dagar for forsta gangen sedan
1930-talet hélla stingt. Borsstyrelsen nddgades
ocksé ett antal ganger tillgripa sanktioner — viten
resp avregistrering av aktier - mot féretag som inte
iakttagit gillande regler och avtal.

Diagram 2
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Fonden 1983

Virdepappersportfoljen

Fondens nyplaceringar under 1983 uppgick tiil

1 922 mkr (565). Samtidigt sildes virdepapper med
ett anskaffningsvirde av 987 mkr (295). Vérde-
pappersinnehavet mitt i anskaffningsvirden har
alltsi okat under dret med netto 935 mkr (270) till
2 636 mkr.

Pd grund av den stora skillnaden mellan mark-
nadsvirden och historiska anskaffningsvirden
pa séalda virdepapper &r nettoplaceringarna tifl
anskaffningsviirden ett ganska missvisande matt
pa portféljens utveckling. Rdknas férséljningarna
i stéllet till marknadsvarden, 1 967 mkr (423),
har virdepappersinnehavet minskat med 46 mkr
(0kning 142).

Fonden har deltagit i nyemissioner och ny-
introduktioner med sammanlagt 168 mkr (91).
Nettoplaceringarna i andrahandsmarknaden blev
foljaktligen —213 mkr (+51).

Den 6kade omsittningen i fondens portfélj ar
en avspegling av kurs- och omsittningsutvecklingen
pa aktiemarknaden. Marknaden har, liksom
under de ndrmast féregiende aren, givit tillfille
till omfattande “arbitrageaffirer” mellan konver-
teringslin och aktier, olika aktieserier, fria resp
bundna aktier etc. Sdana affirer ingdr 1 omsétt-
ningssiffrorna. Vidare omfattar dessa nagra en-
skilda storre kop och forsiljningar (jfr nedan),

Vid slutet av 1983 ingick totalt 57 féretag (53)
i fondens portfdlj, med f6ljande férdelning:

Antal foretag

Birs- Ickebﬁrs- 5

noterade” noterade umma
Enbart aktier 37(34)  4(5) 41(39)
Aktier samt konverte-
rings- eller optionslan 7(9) o6() 13(13)
Enbart konverterings- _
eller optionslan 2 1O 3.Mm
Summa 46 (44) 11 (9) 57 (53)

Att nettodkningen av antaleticke bérsnoterade
foretag dr forhallandevis blygsam beror pa att fyra
av de nio onoterade féretagen i 1982 ars portfd]j
blivit bérsnoterade under 1983.

Nya bérsnoterade aktier i fondens portf6lj ar
Alfa Laval, Andersons?, Bilspedition?, Gambro?,
Holmen®, LKB, Lundberg, Matrabou, Papyrus och
Programator,

Fonden har avyttrat sina aktieinnehav i Alcro,
FABEGE, Fagersta, Kilaberg, Kullenberg, NPL,
Prospector, Sonesson och STC Venture. Fondens
innehav i STC var vid érets borjan ca 100 000
aktier. I borjan av aret kdptes en ytterligare post
pa 500 000 aktier. Samtliga ST'C-aktier har dér-
efter avyttrats.

Nettokdp av aktier har gjorts i bl a Boliden,
Cardo, Electrolux, Esselte, Euroc, Fagerhult,
Gulispang, Saab-Scania, SCG, SKF och Volvo.

Nettoforsiljningar har gjortsibl a ABV,
Astra, Atlas Copco, Ericsson och Korsnis,
Fondens innehav av Sandvikaktier vid drets borjan
samt ett antal under aret inkdpta aktier, samman-
lagt ca 635 000 aktier, séldes i september. Senare
under dret har en post pa 500 000 aktier i bolaget
rvirvats,

Ovriga férdndringar i aktieportféljen dr margi-
nelia.

I samband med nyemissioner har fonden for-
viirvat konvertibla forlagsbevis med optionsrétter
i Grafoprint och SCA. Innehavet av konvertibla
forlagsbevis 1 Electrolux har dkat netto under aret.
Samtidigt har konvertering till aktier gt rum, Som
framgér av not 3 har konvertiblerna i Holmen ut-
bytts mot aktier. Detsamma géller konvertiblerna
i Promotion, medan konvertiblerna i Sonesson
avyttrats.

Fondens placeringar i onoterade foretag har
fortsatt att 6ka i snabb takt, Insatserna under 1983
har till stor del intiktats pa venture capital-foretag,
d ¥ s tillviixtinvestbolag, som i sin tur satsar
pengar i projekt och relativt sma foretag med goda
utvecklingsméjligheter. PA sd vis kan fondens
resurser komma dven sma foretag till del.

Fonden har fér sammanlagt 12,5 mkr forvirvat
aktier i det nybildade Four Seasons Venture
Capital AB och ctt konvertibelt forlagsbevis i
Four Seasons Venture Capital Management AB.
Engagemanget kommer att successivt Okas till det
dubbla beloppet. Med ett eget kapital pd 90 mkr
blir FSVC ett av de stirsta venture capital-féretagen
ilandet. -

D Formellt birsnoterade eller p annat sitt noterade.
2 Tidigare onoterat innehav dér aktien borsintroducerats 1983,

3 Aktieinnehavet har uppkommit delvis genom konvertering
av tidigare innehav av konverteringslin.
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_Fondensportﬁilj © " Marknaden®

Bransch. 1981 1982 1983 Q1981-1983 (319811983
Verkstadsindustri- .~ - 33 .37 - 340 35 29
Skogsindustri | 0 100 411012
Metall- och stAlmanufaktur 9 6. 6 6 7
Handelsforetag . ... - 1 11 B -3

- Fastighets- och byggforetag B T 4 -9
“Investmentbolag, blandade - 73 3 4 8
Investmentbolag, rena 1 e 0 0 9
- Ovriga 0 R 36 40 a1 ‘39 - o4

I det likaledes nybildade Venture Electronics
AB har fonden tecknat aktier och ett konvertibelt
skuldebrev for tillhopa 19,2 mkr. Detta bolag
— vars egna kapital inkl konverteringstan i utgangs-
laget dr 40 mkr—skall koordinera verksamheterna
hos ett antal innovationsféretag inom frémst om-
ridena elektronik, mikrodatorer, precisions-
mekanik och laseroptik.

MoDos vattenkrafttillgdngar har dvertagits av
ett av MoDo och ett konsortium av férsékrings-
bolag bildat bolag, Junkaravan AB. Fonden har
for 7,5 mkr forvarvat preferensaktier i bolaget.
Bolagskonstruktionen och ett kraftleveransavtal
med MoDo &r sidana, att preferensaktierna ger
3,5% realavkastning.

I en nyemission i Rockhammars Bruks AB har
fonden tillskjutit 4 mkr f6r konvertibla skulde-
brev. Bolaget tillverkar s k CTMP, kemitermo-
mekanisk pappersmassa, och driver sdgverks-
rorelse. Rockhammars Bruk har ett utvecklings-
och marknadssamarbete med SCA.

Fonden har f6r sammanlagt 5 mkr képt aktier
1 och limnat ett konvertibelt forlagslan med
optionsritter till Ryd-Gruppen AB. I denna
koncern ingdr en fasad- och byggsystemforetags-
grupp, glasmadsterier, glasgrossistféretag m m.

Slutligen har fonden under 1983 férviirvat aktier
for 1,5 mkr i Svenska Aluminiumkompaniet AB.
Detta bolag, som bedriver grossist- och import-
verksambhet, dr moderbolag i en grupp mindre
féretag som kopts ut ur Griinges Aluminium.

Fordelningen pa branscher (procent, marknads-
virden, Afféirsvirldens branschindelning) av
fondens virdepappersportfolj framgar av tabellen
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ovan. Fordndringarna sedan féregdende ar ar
marginella och sammanhénger med olikheter i
kursutvecklingen.

Portfdljsammanséttningen skiljer sig i ett par
avseenden frén aktiemarknadens férdelning pa
branscher. Fonden har vésentligt ligre andelar
fastighets- och investmentbolagsaktier 4n mark-
naden, medan den har betydligt hdgre andelar
verkstadsaktier och *Gvriga” aktier. I den sist-
ndmnda gruppen ingér fondens stora engagemang
inom likemedelsindustrin.

Fondens fem storsta engagemang, mitt efter
marknadsvirdet, avsig foljande foretag:

Astra 595 mkr
Volvo 482 mkr
Ericsson 464 mkr

Pharmacia 440 mkr
ASEA 430 mkr

Astra dr sedan 1978 fondens stérsta enskilda
placering, De fem storsta innehaven svarade vid
slutet av 1983 for 41% (47%) av det totala mark-
nadsviirdet pa fondens portfélj. Minskningen 1983
av de fem storsta placeringarnas portféljandel till
en niva som varit den normala under senare ar
beror i allt viisentligt pd kursutvecklingen for
dessa foretag i forhallande till portfoljen i dvrigt.

' Exkl banker och forsikringsbolag.



Likvida medel

Fondens likvida medel, som vid slutet av 1982
uppgick till 313 mkr, varierade under stérre delen
av 1983 kring 300-mkr-nivan. Till f6{jd av netto-
forséljningar av aktier under senare delen av dret
okade likvida medel kraftigt och var vid drets siut
582 mkr. Stilld i relation till det totala fond-

kapitalet med virdepappersportfoljen upptagen
till marknadsvirde var dock likviditeten, 9%,
ungefir densamma som vid de nérmaste fore-
gaende arsskiftena (8 resp 11%).

Okningen av de likvida medlen, 270 mkr, upp-
stod pa féljande sétt:

T o e
; .’:Aktleutdelnmgar : 94 o i 83
- Réntorpdlan: . Coned3 e 0
' '--_Rantor "'ahkwda medel o4 34
'".:Forsa_Jnmgavforlagsbews _ oL 5
.Nettoforsaljnmgar ay vardepappcr 46 L
--_ch]mngav grundkapltalet e _ 150 150
' Summa trllforda medel 347 282
" _Z_'Nettokopavvardepappcr SR e —142
‘Bidrag till pensionsutbetalningar (for 1982 resp 1981) R - — 98 - 83
_‘Forvaltningskostnader - S - 6 - 4
__'_:_Nettoforandrmgar avkorta fordrmgar!skuldcr + 28 - 3
f_Summa anvandamede] - 77 =232
- .erwd:tetsforandrmg 270 50

" 3 8alda virdepapper har hir tagits upp till marknadsvirden, och nettoplaceringarna har alltsi piverkats av realisations-

vinster och -forluster.

De likvida medlen dr placerade i bankcertifikat
och depositionsbevis och pa specialkonto i bank,
Den genomsnittliga forrantningen under &ret var
11,6% (13,4%). Den ligre avkastningen jamf{ort
med de ndrmast foregdende dren ér ett uttryck for
att rintorna for korta placeringar sjunkit 1983.

Bokforingsmassigt resultat, fondkapital

Enligt reglementet for Allménna Pensionsfondens
férvaltning skall fondens tillgéngar tas upp till
anskaffningsvirden vid berdkningen av fond-
kapitalet och i redovisningen i Ovrigt. Det betyder
att det bokféringsmissiga utfallet av verksamheten

Fr o m 1984 har fonden efter en reglements-
#ndring fitt vidgade mojligheter till placering av
likvida medel. Nya placeringsinstrument ér bl a
statsskuldvixlar, skattkammarvixiar och foretags-
certifikat.

sddant det redovisas i resultatrdkningen inte har
paverkats av orcaliserade kursvinster och kurs-
forluster.

Aktieutdelningarna 6kade 1983 med 11 mkr
eller med 13% till 94 mkr. Fondens utdelnings-
intikter har paverkats negativt med 13 mkr genom
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att aktier salts fore avstimningsdagen for utdelning
och sedermera dterkopts. Utdelningshéjningen i
de foretag frén vilka fonden lyfte utdelning 1983
var i genomsnitt ca 15% (ovigt medeltal),

Rénteintiikterna uppgick till totalt 57 mkr (44).
Av Skningen i forhdllande till 1982 beror stérre
delen pé att likviditeten under senare delen av
1983 var avseviirt hdgre 4n aret dessférinnan.

Forvaliningskostnaderna dkade fran 4 mkr
1982 till 6 mkr 1983. Huvuddelen av &kningen
beror pd de program- och maskinkostnader for ett
kommande datasystem (jfr avsnittet ” Administra-
tion”), som tagits redan 1983. Fonden har under
1983 tillsammans med andra institutioner garanterat
placeringen av nfgra aktieemissioner och fdr denna
medverkan i nyemissionsverksamheten erhallit
garantiprovisioner som minskat férvaltningskost-
naderna med 0,1 mkr. Férvaltningskostnaderna
motsvarade ca 2,5 promille av det genomsnittliga
fondkapitalet under aret (drygt 1 promille om
tillg&ngarna vérderas till marknadsvérden).

Arets verksamhet har givit ett rérelsedverskott
(aktieutdelningar och rinteintikter minskade med
forvaltningskostnader) pa 144 mkr (123).

For 1983 tillimpas for sista gingen den regel
som géllt sedan 1979 i friga om dispositionen av
fjarde AP-fondens resultat, namligen att 80% av
rérelsebverskottet skall betalas till forsta — tredje
delfonderna som bidrag till pensionsutbetalningarna,
Edr 1983 utgdr detta bidrag 116 mkr (98). Fr o m
1984 &r avkastningskravet 3% p# nuvirdet ay
grundkapitalet (jfr not i anslutning till balans-
rdkningen pa sid 17).

De omfattande fGrséljningarna av virdepapper
under 1983 medforde realisationsvinster pa inte
mindre &n 1 005 mkr (138). Realisationsférlusterna
pé 25 mkr hinfor sig huvudsakligen till forsilj-
ningen av fondens akticinnehav i STC.

Det bokfdringsmiissiga nettoresultatet for dret
blev alltsd 1 009 mkr (153). Detta belopp tillfsres
fondkapitalet.

Fondkapitalet har dirutéver dkat med 150 mkr
som lyfts under &ret inom ramen for riksdagens
beslut 1981 om 6verforing av medel till fjarde
fondstyrelsens forvaltning. Av det beslutade
rambeloppet Aterstar direfter yiterligare 150 mkr,
Det bokfdrda fondkapitalet, som vid rets ingang
var 1 916 mkr, har silunda under aret 6kat med
1 159 mkr till 3 076 mkr.

De tillgAngar som motsvarar det bokfdrda
fondkapitalet fordelade sig vid utgangen av de
tvd senaste dren pé foljande sétt (mkr):

i3

© 1983 1982
Aktier 2429 1589
Konvertibla skulde- '
brevoch skuldebrev . o
med optionsritt : . 208 113
Likvida medel® 439 214

3076 1916

® For att fa Sverensstimmelse mellan summa tillgdngar och
fondkapital har fondens kortfristiga nettoskuld (fondlikvider
resp skuld till forsta — tredje AP-fonden for bidrag till
pensionsutbetainingarna) salderats mot likvida medel.

Totalt nominellt resultat,
effektiv avkastning

Aktiekurserna kan &ndras — och indras — snabbt,
och vérdedndringen i en aktieportfslj under ett ar
dr alltsd inte "definitiv’ pA samma siitt som reali-
serade kursvinster och kursférluster. Men en &rs-
redovisning som inte alls beaktar virdeférindringar
i portfdlien méste séigas vara ofullstindig. Resultat-
rékningen pé sid 15 har dérfor kompletterats med
en uppgift om nettodkningen under fret av icke
realiserade kursvinster, 1 342 mkr (tillgangssidan
i balansrikningen har pd motsvarande siitt kom-
pletterats med uppgift om den ”dolda reserven”

i portféljen — skillnaden mellan portidljens mark-
nadsvéirde och anskaffningsviirde — vid arets slut).
Om man ligger dessa belopp till summan av aktie-
utdelningar, rintor pa lan och netto realisations-
vinster fir man det totala nominella utfallet av 1983
ars portféljforvaltning, 2 430 Mkr (1 424), Den
effektiva avkastningen (d v s detta totalutfall
stéllt i relation till marknadsvirdet pa portfoljen
vid rets borjan) under 1983 blev 67% (65%).
Resultatet av fondens verksamhet 1983 blev alltsa
gott, bade i absoluta tal och relativt sett.

Det bér understrykas att de orealiserade kurs-
vinsterna i portfljen svarar for drygt hilften av
totalresultatet definierat pd detta sitt. Man bér inte
fasta alltfor stort avseende vid resultatet under ett
enstaka ar. Portf6ljférvaltning r en verksamhet
med ngsiktiga mal, och utfallet maste darfor ses
i ettlangsiktigt perspektiv. I féljande avsnitt ges en
illustration till fondkapitalets utveckling sedan
fondens tillkomst.




Realt resultat

I resultatriikningen aterfinns ocksé en post dir det
totala nominella resultatet korrigeras f6r infla-
tionen under éret. Korrigeringen innebér att det
nominella resultatet belastas med det belopp som
atgar for att bibehilla kopkraften hos det totala
fondkapitalet (ined vérdepapperen upptagna tifl
marknadsvéiirden) vid &rets bérjan. Det reala re-
sultatet av 1983 ars verksamhet blir d& 2 112 mkr.

Pa balansrikningens passivsida har tillkommit
en post som innebir att de successiva tillskotten
av grundkapital (sammanlagt 1 700 mkr sedan
fondens tillkomst) riknats upp med konsument-
prisindex fran den tidpunkt da de faktiskt lyfts
fram till december 1983. Detta ér den metod som
skall anvéindas for att faststilla basen for det nya
reglementets "utdelningskrav” pa 3%. Nuvirdet
av tillskotten dr 3 132 mkr.

Upprakningen av grundkapitalet ger en utgéngs-
punkt fér en bedémning av utfallet av fondens
forvaltning pa langre sikt. De belopp som utgatt
fran fonden i form av skatter dren 1974 — 78 och
Sverforingar till forsta — tredje AP-fonderna

1979 — 83 som bidrag till pensionsutbetalningarna-

motsvarar grovt riknat avkastningskravet pa 3%.
Fondkapitalet till marknadsvirde vid utgéngen av
1983 — 6 369 mkr — ir drygt dubbelt s stort som
det uppindexerade grundkapitalet. Skillnaden
representerar en “overavkastning” i férhallande
till kravet pa 3% real avkastning.

Administration

Antalet anstiillda vid fondens kansli $kade under

aret till sju efter att ha varit oféréndrat sex sedan
1977. Under denna tid har arbetsvolymen — méitt i
antalet foretag i portféljen och pd marknaden och
i antalet aktieaffirer — okat viisentligt. Inte minst
analyser, forhandlingar och fortlépande uppfolj-
ning av engagemang i icke borsnoterade foretag
kriiver betydande arbetsinsatser. Vidgningen

fr 0 m 1984 av fondens verksamhetsomréde till
riskkapitalinsatser i ekonomiska féreningar och
placeringar i utlindska aktier innebér en fortsatt
Okning av arbetsvolymen.

Fondférvaltningen har nu fatt en sddan omfatt-
ning att det blivit nodvéndigt att infora automatisk
databehandling, till stor del med program som
utvecklas speciellt for fonden. Datasystemet
kommer att tas i bruk i borjan av 1984. Andra
aktieforvaltande institutioner kommer att erbjudas
att kopa programvara av fonden.

Sedan lokaler i anslutning till fondens nuvarande
kontor blivit lediga vid det senaste arsskiftet har
fonden tecknat hyreskontrakt pa dessa lokaler.

Av forvaltningskostnader pa totalt 6 339 tkr
har Idner och erséttningar uppgatt till:

Styrelse och verkstéllande direktor 879 tkr
Ovriga anstilida 824 tkr
Revisorer 175 tkr

Stockholm 1 januari 1984
STEN WIKANDER

Fjdarde AP-fonden har
sitt kontor [ centrala
Stockholm (ovan och till
hoger).

Fonden har tagit datan
till higlp for en effektiv

SJondforvaltning.
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Forvaltningsberittelse

De av fondstyrelsen férvaltade medlen har placerats
pé siitt som framgdr av balansrikningen och sédrskilda
specifikationer Gver fondens virdepappersinnchav
vid Arsskiftet. Fondens reglemente foreskriver att
tillgAngarna skall bokf6ras till anskaffningsvirden.

Resultatet av drets forvaltning samt fondens
tillgdngar och skulder per den 31 december 1983
framgér av f6ljande resultatrikning samt balans-
rikning. En kommentar till dessa aterfinnes pa
sid 12 - 14,

Resultatrikning, tkr

1983 1982
Traditionellf nominellt resultaf L
Aktieutdelningar 94146, 83 157
Rénteintakter L 56624 43792
Férvaltningskostnader R 6339 L 3984
Rorelseresultat 144 431 122 965
Realisationsvinster 1.004 997 138 272
Realisationsforluster Jdio 24611 10 024
Nettoresultat fore dverforing till 1 -3 AP-fonderna 1 124 817 251213
Overféring till 1--3 AP-fonderna 4. 115545 /. 98372
Nettoresnltat 1009 272 152 841
Realt resultat R
Nettoresultat fore Gverforing till 1 -3 AP-fonderna AT
enligt ovan 1 124 817 251 213
Okning/minskning av ej realiserade vinster/forluster? 1342 245 1202 521
Nominellt resultat inkl ej realiserade vinster/foriuster 2 467 062 1453 734
Avsiittning for bevarande av fondkapitalets® képkraft 4. 354806 ./, 243561
Realt resultat inkl ej realiserade vinster/forluster 2 112 256 1210173

U Hiarmed avses skillnaden melian ej realiserade vinster/for-
luster (“dold reserv” i viirdepappersportfoljen) vid arets
slut jamfort med vid rets borjan. Jfr balansrikningen.,

?) Fondkapitalet (fondens totala “egna kapital”, jfr balans-
rikningen) justerat m h t marknadsvirdet av viirdepapper.
Képkraftsavsiittningen har berdknats pa fondkapitalets
viirde vid resp rs borjarn.
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Balansrikning, tkr

TILLGANGAR

Kassa och bank
Fondlikvider
Upplupna intékter

Alktier
marknadsvirde®

¢j realiserade vinster/forluster 4. 3221881

Anskaffningsvirde
Konvertibla skuldebrev

marknadsvirde®
ej realiserade vinster/forfuster A

Anskaffningsvirde
Summa tillgangar

SKULDER OCHFONDKAPITAL

Kortlristiga skulder

Fondlikvider

Skuld tiil 1 —3 AP-fonderna

Upplupna kostnader och
forutbetaldaintiikter

Ovriga kortfristiga skulder

Fondkapital

Uppindexerat grundkapital®
Indextilligg

Tillskjutet grundkapital

Ackumulerat dverskott fran
. _ foregdendear
Arets nettoresultat

3 132 407
. 1432 407

1 700 000

Swnma skulder och fondkapital

5650528

24280647
279746

LTI
207 807 -

Stockholm den 30 januari 1984

Ingemar Mundebo Gunnar Séder
Roland Agius Hans Werthén
Ingemar Essén Stig Malm

Dan Andersson Kurt Lanneberg
Sten Wikander

1983-12:31 1982-12-31
582327 312 588
. 33368 13 588
330 600
. 3508776
11919 495
2428647 1589281 1 589 281
144 760
o 32081
L 207.807 112 679 112 679
3252 479 2 028 736
60 591 13 510
115 545 98 372
683 455
o149 160
176 968 112 497
2 760 089
. 4. 1210 089
1700 000 1550 000 1 550 000
366 239 213 398
1009 272 152 841
3075 511 1 916 239
3252 479 2 028 736
Erik .S vensson
Nils Landqgvist
Sven Wehlin
Hans Hellers

Under hinvisning till revisionsberittelsen intygas, att forestiende resultatrikning och
balansrikning Gverensstdmmer med rédkenskaperna.

Stockholm den 3 februari 1984

Gdsta Renlund Arne Henrikson
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Revisionsberittelse

Undertecknade, som av regeringen forordnats att
sasom revisorer granska Allméinna Pensionsfondens
fjdrde fondstyrelses forvaltning, tir hirmed avge
revisionsberittelse for ar 1983.

Vi har granskat férvaltningsberéttelsen, tagit
del av ridkenskaperna, protokoll och andra hand-
lingar, som Iimnar upplysning om fondstyrelsens
torvaltning, inventerat de under fondstyrelsens
forvaltning stdende tillgdngarna samt vidtagit de
ovriga granskningsdtgiirder vi ansett erforderliga.

Rikenskaperna har detaljgranskats av
REVEKO AB.

Vi finner ingen anledning till erinran mot de
virdepapperstransaktioner, som fonden féretagit

under dr 1983, eller mot det sitt pa vilket desamma
genomfdrts. '

Revisionen har icke gett anledning till anmiirk-
ning betriffande forvaltningsberiittelsen, de
i densamma upptagna resultat- och balansrik-
ningarna, bok{&ringen eller inventeringen eller
eljest betriffande fondstyrelsens férvaltning.

Stockho!lm den 3 februari 1984
" Gésta Renlund Arne Henrikson

Anders Larsson Gasta Telestamn

3 TIcke noterade virdepapper har virderats till anskaffningsviirde (101 948 tkr 1983-12-31 och 71 570 tkr 1982-12-31).

* Tillskjutna belopp sedan fondens bildande uppindexerade med konsumentprisindex {1949 = 100} till penningvirdet i december
resp &r. P4 detta belopp baseras det nya reglementets avkastningskrav pa 3% (géller fr o m verksamhetsiret 1984),




Virdepappersinnehav per den 31 december 1983

Aktier, noterade

Foréndring" Marknads- % av
Féretag Antal under virde aktie- roster
1983 tkr kapital
ABV 258 736 — 20 000 82 796 10,3 6,7
A 64790
B 193 946
AGA 608 064 + 4894 203 260 6.4 7.9
A 545 064
B 63000 . _
AlfaTLaval 76 468 + 76 468 20977 - 05 0,9
’ A 66134 , '
B 10334 = .
Andersons 50 000 + 41 000 14 500 6,7 4.8
A 1543 :
B 48457
ASEA A 1433 444 +730 644 430 033 3,6 4,0
Astra 1 501 333 +901 333 594 528 8,3 8,3
Atlas Copco 968 693 — 45 100 117 212 4,7 4,7
Bahco 163 916 + 81958 27 866 9,1 9,1
Bilspedition 65 000 + 32 000 11 700 5,7 5,7
Boliden A 122 000 + 44 200 45 018 2,6 2,8
Cardo 223 306 + 87 016 77 626 1,9 1,9
Electrolux B 1019 691 +229 472 241 667 4,0 0,1
Ericsson 1 146 884 — 75165 457 111 3,1 8,7
A 325495
B 821 389
ESAB 152 469 + 19 861 39 435 8,5 -85
A 138 608 :
B 13861 R
Esselte 524 900 + 24 900 144 190 6,8 51 -
A 214 203 R '
B 310697 o
Euroc 261 300 +124 800 .61 405 63 63
Fagerhult B 78 615 + 32205 31 446 10,9 32
Flakt ‘ 83 661 — 10 0600 31 791 1,9 1,9
Gambro B 160 000 22 851 0,8 0,4
Gullspang B 440 525 + 58 500 50 660 5,9 34
Hennes & Mauritz B 196 750 + 39 350 29 513 6,8 3,1
Holmen 49 703 + 49 703 16 180 1,2 0,6
A 14959 '
B 34744 s
Hogands B 245 200 + 61 300 71 108 9,6 10,2

Incentive 254 000 + 46 500 182 880 6,0 8,9
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Forandring? Marknads- % av

Firetag Antal under virde aktie- rdster
1983 tkr kapital
Iro ST _ 79 550 17 103 10,2 10,2
Korsnds - 104 401 — 54599 84 043 1,9 1,6
0 A 68649
0B L 357952 '
-LKB-P_roduigter'; '-;B RN 98 750 + 98750 43 509 2,5 1,2
Lundberg B = = 200 000 + 200 000 29 200 0,9 0,2
Marabou ‘B- 45000 + 45000 22 725 7,5 1,9
MoochDomsjé .~~~ 340 098 — 10000 131 807 8,7 6,1
s :_'_3.Af-_ 81500 it
AL 1214 198
S UB 44 400
Papyrus =~ 130 000 + 130 000 33 150 L5 1,5
Perstorp B 217 076 + 82076 83 140 3,8 1,6
Pharmacia ' 1 825000 + 725 000 439 825 5,5 2,7
- A 36 360
B 1788 640
Programator B 5000 + 5000 845 0,1 0,0
Promotion B 396 045 + 289 995 99 011 13,3 8,5
SCA 2 206 656 +1 607 992 352 203 4,5 3,0
A 462 492 -
B 1744 164
Saab-Scania 554 504 + 121 268 158 034 2,3 2,3
Sandvik A 500 000 —~ 64 021 162 500 53 6,1
Scansped B 114 450 + 76300 17 168 3,8 2,0
SKF 967 719 + 136 800 161 036 3,6 3,2
' A 388350 :
B 579369
Skanska Cementgjuteriet B 269 850 + 181 350 126 020 2,2 1,5
SwedishMatch B 518 398 + 4 000 135 820 6,4 0,0
Trelleborg 120 000 — 18187 31 200 96 83
A 25500
B 94500
Volvo ' 1113 800 + 83800 481 608 3,2 6,0
A 803 300
B 310500
¥
Totalt marknadsvirde 5 615 701
Totalt anskaffningsvérde : 2 393 820

! Férindringarna anges netto och Hr i vissa fall resultatet av flera olika fordndringar under éret, t ex emission eller aktieuppdelning
i kombination med forsiljning. Aktier som kopts 1983 och sedermera salts under dret ingér inte i féréndringssiffrorna. Storre
foriindringar av detta slag har kommenterats i avsnittet ”Vérdepappersportfoljen”.
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Aktier, icke noterade

Foriindring Anskaffnings. % av
Féretag Antal under viirde aktie- réster

1983 - tkr kapital

Blekinge Invest

) FourSeasonsve B ,
~InterInnovation - A B
"Junkaravan Prefl

> Kooperatlonsmvest o
. Al40
_ - B3 600 .
'Lmdab B
B Ryd -Gruppen
. A3395
‘B.6605-

SvAIummmmkompamet B
~Ventura Intressenter = B -
--.Venture Electromcs B

o Totalt anskaffnmgsvarde

Konvertibla skuldebrev, noterade

Féretag Nomineilt tkr Forandr;ng under1983 tkr Marknadsvirde?, tkr
- AGAUSD o 4178 S T T
- Electrolux IV S 74 099 - _ +40 008_._-'::_.'-._"'
_[EncssonUSD S 2790 B
_FABBGE © 741
"_"__-Grafopnnt” o T 3250
seAy
SCAUSD 36
.'SandvkaSD R = 030 -
'- Totaltmarknadsvarde

- ‘TotaIt anskaffmngsvarde
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Konvertibla skuldebrev och Iin med optionsriitt, icke noterade

Fgretag Nominellt, tkr Forandring under 1983, tkr Anskaffringsvirde, tkr
Anderson 5000 5000
Bahco 8 400 o 8400
Four Seasons V CManagement 2 500 + 2500 - 2500
Inter Innovation 20 000 ... 20000
Lindab 3 500 3500
Rockhammar 4 000 + 4 000 o - 4.000
Ryd-Gruppen? 4 000 +4000 4000
Ventura Intressenter 1 000 Coo e #1000
Venture Electronics 18 720 +18720 - 18720
Totalt anskaffningsvirde S ET 120
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10 ar i siffror

(Mkr dir ef annat anges. Avrundningar till heltal, utom betr réiintesatser. )

1974 1975 1976

?';Tlllskottav grundkapltaiunderaret i : 300

E:'.D__o ackumulera' U : S L _ :

':Fo.ndkapltal‘ v1d aretsslut anskaffmngsvarden L L3040

_"f_.'Fondkapital--_ th aretsslut marknadsvarden S SR 258 o

ij.KOP avvardepappel 'nderaret SRR o

FS 'saljmngarav éfdepapperunderéret marknadsvarden iR

f-j:Nettoplacermgarunder aret marknadsvarden SHEERES : 5 232 Lo

lac'rmgarinyemlssxoner T e 102 Ll

f-'._"Vardepappersport '_'_"1] vid aretsslut anskaffmngsvarden B 232

Var epa'ppersportfolj.wdaretsslut marknadsvarden o 186 .

CA élforetaglp":'tfoljenwdaretsslut st T 25 HiE

:.--(varawckeborsnoterade) A S | bR

_--Aktleutdelnmgarochrantemtakter | e g 23 o 126

"-Reailsatlonsvmster/forluster netto. - o : : O o e

_-Vardeandrmglportfoljen el ' : —46 64 R RV

'Overformg tlllforsta tredje AP- fonderna : - ' — ' R

Effekttvavkastmngs) % _ o 0 — —

--.Forandrmgav generalmdex (Affalsvarlden) Y% R —2 _ 129, ._ R 1.

':_Forandrmgavkonsumentpnsmdex (1949 100) %o R T i 10 o 10

B_':__'somsattnmg(aknerAI+AII) o 2100 200(} R 2100 ’

' Nyemissioner” )pamarknaden placeiadelsvenge : 393 "_861_ . | 1476

-':Nyemlsswnel?) pamarknaden placerade;utlandet__ PN T C _

:'-:Antal noterade bolag vid arets slut®, st PR 105 ~ S405 101

;iAvkastnmgpaegetkapltallbmsforetageng) % . a5 10 Y _ 7

Nyemissionsrinta for industriobligationslan, % o 725-85 ©85-95 0 925-10
) Grundkapitat + ackumulerade bokféringsmissiga dverskott, vinster/férluster & viirdedndring i portfoljen, alit stallt

D Anger hur mycket pengar som netto disponerats for kop i relation till marknadsvirdet pA portféljen vid 4rets bérjan.

resp frigjorts genom forsiljningar. ) Under dessa ar, da virdepappersportféljen dkade fran 0 till
1 000 Mkr genom tillskott till grundkapitalet, blir en berik-
ning av effektivavkastningen pé kapitalet vid arets bérjan
rent matematiskt ganska missvisande,

» Okning eller minskning av den “dolda reserven” (skillnaden
mellan marknadsvirde och anskaffningsvirde).

#* 80% av aktieutdelningar och rinteintéikter minus forvalt- " Inkl nyintrodukti
ningskostnader, Regeln inférdes fr o m 1979, d4 fonden K nylntroduktioner.
blev skattefri, Aren 1974 - 78 betalade fonden skatt med B A:Toch AiIl-listorna + OTC-listan.

10-20 Mkr/ar. %) Efter teoretisk skatt med 50%.
? Aktieutdelningar och réintor p4 lan + netto realisations-
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1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983

200 0 - o g S0 1s0
1000 1250 125 1250 1400 1550 1700
1061 1347 1351 132 - 163 1916 3076

883 1297 1268 1491 2362 388 6369

R T a0 4 ses 0 1o

221

16
Togg
7L eg

| o TS0

e i g
14,75-15 13,

S10-11 11,75-135

1975-10 9752105

23




Fjarde A P-fonden

Styrelse

Fondstyrelsens nuvarande ledamoéter och suppleanter férordnades av regeringen
i april 1982 f6r en tid av tre r, d v s till dess fondens balansrikning {6r ir 1984 faststiillts.
I det reglemente f6r ailménna pensionsfonden som géller fr o m 1984 uttkas
fjirde AP-fondens styrelse med tva ledamdéter och tva suppleanter, som skall utses
efter forslag av rikssammanslutningar inom kooperationen.

LEDAMOTER

Ingemar Mundebo, landshovding, ordfdrande
Gunnar Sdder, generaldirektdr, vice ordférande

Erik Svensson, kommunalrid

Roland Agius, direktor

Hans Werthén, tekn dr

Nils Landqvist, docent

Ingemar Essén, direktor

Stig Malm, LOs ordférande

Sven Wehlin, andre férbundsordférande
Dan Andersson, ekonom

Kurt Lanneberg, ekonomichef

Hans Hellers, férbundsordférande

Revisorer

SUPPLEANTER

Bengt K A Johansson, statssekreterare
Thorsten Larsson, f riksdagsledamot
Lars Eric Ericsson, kommunalrad
Brivio Thorner, direktdr

Karl Erik Onnesjo, disponent

Stig Landahl, ekonomidirekitr
Robert Alderin, direktér

Lage Andréasson, forbundsordférande
Bertil Jonsson, térbundsordfrande
Uno Ekberg, férbundsordférande
Jaan Kolk, sckreterare

Tobias Lund, direktor

(G6sta Renlund, bankdirektdr, ordférande
Gosta Telestam, direktdr

Arne Henrikson, direktor

Anders Larsson, ekonomichef

Vid revisionen medverkar REVEKO AB.

Kansli

Sten Wikander, verkstillande direktor
Tomas Stderstrom, vice verkstillande direktédr
Gunnel Johansson, kamrer

Margareta Passad

Thomas Halvorsen

" Gunnar Bergstrand

LiseLotte Hjorth

Allménna Pensionsfonden, fjarde fondstyrelsen

BesOksadress: Kungsgatan441V
Postadress: Box 3069, 103 61 Stockholm
Telefon: 08 - 24 33 90



