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Ordféranden har ordet

Foér verksamhetsaret 2015/16 redovisar PGAB-koncernen:

Intékter 2 264 MSEK

Resultat fére skatt 201 MSEK

Eget kapital 1 007 MSEK

Likvida medel 280 MSEK

Finansiella placeringar, inkl utlaning 325 MSEK

PGAB tillampar ej IFRS.

Marknadsvardet p& koncernens bestand av investeringsfastigheter 6verstiger (enligt extern vardering)
véasentligt det bokférda vardet.

PGAB:s koncernbalansrakning innehaller ej goodwill.

Koncernens finansiella skulder uppgér per balansdagen brutto till 735 MSEK, merparten harav
hénforliga till 1an i fastighetsverksamheten, for vilka Gvriga koncernen ej borgar.

Belaningsgraden i fastighetsverksamheten, Galjaden Fastigheter AB, &r lag. Denna verksamhet genererar
en betryggande rantetéckningsgrad.

PGAB exklusive fastighetsverksamheten &r i praktiken skuldfritt med nettokassa.

Betydande belopp har, sedan vi férvarvade i industrigruppen ingdende enheter, investerats i verk-
samheterna, savél i utbyggnad och uppgradering av tillverkningskapacitet, som i produktutveckling och
kompletteringsforvarv. Dessa investeringar har finansierats med internt genererade medel.

En vasentlig del av de fastigheter i vilka den operationella verksamheten bedrivs, &gs koncernen och
utgdr en ytterligare "latent likviditetsreserv” for gruppen.

Per bokslutsdagen har avséattningar till tickande av teoretiskt beraknat underskott i pensionsstiftelser for
vilka vissa dotterbolag inom koncernen, men ej moderbolaget, borgar, kat med ca 70 MSEK till samman-
taget ca 180 MSEK.

PGAB har genomdrivit en investeringspolicy i berorda stiftelser vilken inneburit att dessas faktiska stéllning
ar vasentligt starkare an vad "snapshot™berakningarna per bokslutsdagen gor géllande. | ett medelfristigt
perspektiv ar det darfér sannolikt att en vasentlig del av de avséattningar som redovisas, kommer att
aterforas till Eget Kapital i balansrakningen.

Det ar i en omvérld préglad av stora osékerhetsmoment pa makroniva, som vi verkat under det gangna
aret - forutsattningar som vi ocksa bar med oss in i 2016/17.

Vérldsvalutor som £ resp $ far ivag at olika hall och med valdsamma amplituder, oljepriserna stértdyker
efter en langre period pa hég niva, shipping-industrin méter kollapsande marknader, kolpriset rasar for
att plétsligt stiga mot himlen igen, réntenivaerna pressas med planekonomiskt agerande centralbankers
"hjalp” ner mot tidigare oténkbara nivéer, bostadspriser skjuter i hjden trots accelererande nybyggnation,
italienska storbanker star infér avgrundsdjupa stup, EU skakas i grundvalarna och far allt svarare att
halla samman, férutspéatt stértande aktiemarknader nar i stéllet all-time-high, start-up verksamheter med
"IT-touch” varderas i tiotals miljarder till trots av blédande resultatrakningar och ihaliga balansrékningar,
en "otankbar” kandidat véljs till president i varldens ledande stormakt, UK bestammer sig for att lamna

EU - etcetera, etcetera. ':7
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Med ett [&n fran det populara programmet P& Sparet fragar vi oss: "Vart ar vi pa vag™?
P4 den fragan svarar jag genom att ocksa lana nagra rader fran sangfageln Lisa Ekdanhl:

"Vem vet — inte du,
vem vet — inte jag,
vi vet ingenting nu,
vi vet inget idag.”

Tvarsékra "profeter” som uttalar sig om hur véarlden skall se ut nésta vecka eller ar, bor ta till sig av Lisa
Ekdahls ord — en l&ng rad upplevda auktoriteter i &mnet makro-ekonomi har pa senare ar, ofta med
sedvanlig brist pa 6dmjukhet, presenterat en rad forutsagelser om varldsekonomin och finansmarknaderna,
som i efterhand endast kan beskrivas som "genanta”.

Det har nog aldrig varit sa svart att korrekt avge svaret pa "Pa Sparets” fraga — vad som helst tycks kunna
hénda, var som helst och néar som helst. | sadana tider &r det klokt att konsolidera sina afféarer och héalla
god beredskap att greppa kommande tillfallen i flykten.

"Réantedopningen” som centralbanker i vastvérlden &gnat sig at sedan ett antal ar, &r langsiktigt hogst
riskabel fér samhallet och dess ekonomi.

Pensionssparande urholkas och de hal som uppstar maste fyllas igen pa sikt.

De absurt I&ga rantor som "marknaderna” begavats med, driver upp bubblor och rubbar svart den fria
marknadens uppdrag att allokera resurser pa ett langsiktigt sunt vis.

Enorma férmogenheter skapas genom att pensionskapitalet urholkas och i stallet férser fastighets-
spekulanter, bolagskdpare med flera, med felaktigt prissatt kapital. Detta medfér pa sikt stor risk for
politisk instabilitet och &r en icke 6nskad faktor &ven av andra skal.

Risknivan i de finansiella systemen hojs vésentligt som en effekt av expanderande bubblor — men
kostnaden for kapital aterspeglar alls inte denna stigande risk — marknaderna &r helt enkelt manipulerade.

Att aktiemarknaderna trots dessa risker noterar "all time high” samtidigt som fastighetspriserna skjuter i
hojden, aterspeglar enligt min bedémning till helt dominerande del den "finansiella doping” som central
bankerna fortsattningsvis hanger sig at — inte langsiktigt forbattrade fundamenta.

Detta &r "planekonomi” av ett slag som medfor stora risker for langsiktig missvéxt, och férr eller senare
maste dvergddningen upphora. Da kommer det bli trangt vid den doérr som &r mérkt "Exit”.

Risken for svar baksmalla efter dessa ar av festande pa "finansiella doping-preparat”, &r uppenbar och
orovéckande.

Kén av foretag som med radande férutsattningar soker sig till bérsen ar givetvis lang och ivrig, nér kapital
och "varderingar” erbjuds pa generdsa villkor — en klassisk "bubbelvarning” i sig — och urkramade
balansrakningar behdver repareras.

Vi har den senaste tiden sett exempel pé alltfér aggressiv prissattning vid introduktionen av bolag med
tveksam kvallitet i sin verksamhet och/eller finansiella stéllning. Bolag som drénerats pa sin substans i en
férberedelse av dgarens exit, "trycks ut” pa marknaden av kommissions-térstande méklare — om/nér en
vinstvarning kommer i sddana bolag finns det ingenting som "héller emot” — kursfallen blir snabba och
dramatiska. Den attraktiva havstangen i balansrékningen férvandlas snart till en hotande giljotin.

Aktivist-investerare utlovar enorm vardestegring om ABB "renodlar” sin struktur, samtidigt som "férvéarvs-
maskinister” anses skapa mangmiljardvarden genom att bunta ihop en spretig bukett av verksamheter
under en gemensam struktur spackad med goodwill och skuldfinansiering av varierande art och kvalitet. 'b

44
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Personligen &r jag skeptisk till att "renodling” i sig &r ett universal-recept fér langsiktigt vardeskapande.
Jag tror att manga av vara framgangsrika industriféretag i Sverige existerar idag som ett resultat av att de
inom en sammanhallen konstellation, under en utvecklings- och tillvaxtfas kunnat stéttas finansiellt av en
mer mogen “syster-verksamhet”. En viktigare uppgift fr langsiktiga och ansvarstagande &gare &r darfor
att tillsatta kompetenta styrelser och ledningar i féretagen, vilka verkar fér vardeskapande for aktieigarna
genom att ta vara bland annat p& denna form av "finansiell symbios”. Vi har ocks& i modern tid sett nagra
lysande exempel pa hur sadana aktiva agare medverkat till skapandet av ett antal fantastiskt fina och
starka foretag.

Samtidigt kanns det validigt svart — for att inte saga omojligt — att forsta varfér tamligen "average” verk-
samheter som kan férvérvas for, sag, 6-7 ggr vinsten, momentant blir varderade till 20+ ggr samma vinst
bara for att de laggs in i en pase med ”"blandat smagodis” - tillsammans med orovackande mangder
goodwill och finansiell havstang. Appliceras aktivisternas renodlingsstrategi pa en sadan "forvarvsmaskin®
— det vill séga varderas det ingaende sma-godiset "piece-by-piece” s kommer man ju i stort tillbaka till
multipeln 6-7 — s& mycket for det "vardeskapandet”.

Att institutionella investerare kOper in sig i dylika "maskiner” till vérderingar som synes helt ha sléppt
kontakt med verkligheten, &r bekymmersamt och kinns mest som en bekraftelse pa att det finns fér mycket
och for billiga pengar i omlopp, med fér fa placeringsalternativ tillgéngliga. Bubbelekonomi i ett notskal.

Investerarna ropar efter I6pande avkastning och kvaliteten pa de produkter som “erbjuder” en sadan bilir,
féga Sverraskande, allt sémre. Omfattande foriuster har redan konstaterats p4 ett stort antal av de
“féretagsobligationer” som emitterats framfér allt av shipping- och offshore-féretag, men &ven av mer
traditionella industri- och handelsféretag.

Med "skrépobligationer” asyftas oftast "hbgavkastande papper med i ft genomsnittet hégre risk”. Jag
tycker att man i manga fall skall tolka innebérden mer bokstavligt &n s — skrapobligationer” tenderar allt
oftare att bli till just vad de kallas fér, minus "obligationer”. | sjélva verket representerar i manga fall dessa
instrument till stor del "equity-risk” — men utan den uppsida som den hogsta risk-klassen i den finansiella
ekvationen bér ges.

Vi ser séledes allt fler och allt tydligare tecken p4 att vi lever och verkar i en bubbel-ekonomi, upp-
pumpad av centralbankernas g6dning med absurt I&ga rantor och en myckenhet av likviditet. Nar och
hur luften gar ur ballongen vagar jag inte sia om. Att den kommer att gora det &r jag starkt évertygad om,
Lisa Ekdahls ord &nnu i atanke.

Mitt grundtips &r att vi far ett langt utdraget “japanskt scenario” — men risken fr en mer brutal och plétslig
implosion ar samtidigt hog idag, nagot som absolut inte aterspeglar sig i prisséttningen pa vissa finansiella
produkter.

Det ganga éret har visat pa hur utomordentligt d&liga "marknaderna” och dess aktérer och bedémare har
varit pa att férutspa skeenden och dess konsekvenser — férfattaren till dessa rader utgér alls inget
undantag. Osékerheterna om framtiden &r monumental och precisionen i de beddmningar som gérs,
sammantaget usel.

Men mitt i denna av os#kerhet och absurditeter préglade makro-vérld, finns det en "vardag” som &ndock
lunkar pa. Manniskor konsumerar, naringslivet levererar, liksom samhaéllet i 6vrigt. Man koper och séljer,
varor och tjanster, investerar, utvecklar och féradlar. Det mesta fungerar i vardagsekonomin trots allt
ganska hyggligt.

Aven ett “Japanskt scenario” kommer att ge oss forutséttningar att I5nsamt bedriva vara verksamheter i
framtiden — det &r imploderande bubblor vi skall frukta, och ocksa rusta oss for.

PGAB har under det gangna aret, i dessa svarfdrutsagbara tider, utvecklats val och stabilt. '1
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Fastighetsverksamheten ér tillfredsstéllande I6nsam och starkt kassaflédespositiv &ven efter finans-
kostnader. Vi har en stor andel nybyggda fastigheter med langa kontrakt med starka hyresgéster, och
vi har dartill en konservativ finansiering med betydande inslag av sk hedgar som sékerstéller en lag
finansieringskostnad ett antal ar framéver.

Industrirérelsen levererade sammantaget ett férbattrat resultat och avkastningen pa eget kapital var till-
fredsstéllande under aret. Betydande investeringar i utveckling och kapacitetsexpansion har genomférts,
gruppen ar sammantaget netto skuldfri.

Inom Finansforvaltningen har vi fortsatt konsolideringen och avyttrat framst aktier i sk micro-cap-bolag i
Storbritannien. En vaxande del av férvaltningens medel utgérs av likvida medel.

PGAB &r saledes vl rustat att méta ett eventuellt stormigare hav framgent, och ocksé fér att ta vara pa
de afféarsmdéjligheter som kommer att erbjudas i en &n mer turbulent omvarid.

Idag kanske jag kanner att jag for tidigt satt pa mig flytvasten och, forsedd med den 6verdrivet férsiktiges
dumstrut pa huvudet, surrat fast mig vid rodret. Far vi inte nagon "implosion” pa de finansiella marknaderna,
far jag kliva iland igen och fundera pé att ta av mig bade flytvast och dumstrut. Men dér &r vi inte idag.

De "missade faren” har férvisso konstaterats manga och mahénda valgédda under det ganga &ret —

men beredskapen fér att ta vara p4 kommande méjligheter till opportunistiska investeringar &r & andra
sidan valdigt god. Det handlar om "risk/reward”, och PGAB undviker hog risk men bibehaller méjligheterna
till god "reward” pa langre sikt.

Pa Spérets fraga — Vart &r vi pa vag ? — later jag vara obesvarad, men jag &r trygg i min évertygelse att
PGAB kommer att ha ytterligare starkt sina finanser med utgangen av innevarande rakenskapsér. Det
racker gott, sa.

Stockholm i december 2016

Peter Gyllenhammar

Ny
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Foérvaltningsberittelse

Allmént om verksamheten
Peter Gyllenhammar AB (PGAB) &gs till 100% av Gyllenhammar Holding AB, som i sin tur ar helagt av
Peter Gyllenhammar.

PGAB omfattar tva huvudsakliga verksamhetsomraden:

1. Langsiktigt 4gande i, och utveckling av, industri- och handelsverksamhet.

2. Utveckling och langsiktig forvaltning av fastigheter, huvudsakligen genom det till 80% &gda
Galjaden Holding AB.

Harutdver bedriver gruppen en pro-aktiv férvaltning av sin investeringsportfdlj, omfattande likvida medel,
noterade respektive icke noterade aktier och andra vardepapper.

Utveckling av koncernens verksamhet, resultat och stilining

2015/2016 2014/2015 2013/2014 2012/2013 2011/2012

Omséttning 2223114 2189064 1882081 1437680 1523811
Resultat efter finansiella poster 201 539 183 874 104 000 90 602 69 688
Balansomslutning 2367769 2193703 1894677 1546811 1621001
Avkastning pa sysselsatt kapital % 9% 14% 9% 8% 6%
Avkastning pa eget kapital % 18% 18% 16% 13% 12%
Soliditet % 41% 42% 39% 39% 34%

Industri och handel
PGAB &ger tre bolag verksamma inom industri och handel/distribution:

IFG AB
Johnson & Starley Itd
Direktlaminat AB

Sammantaget omsatte dessa under aret 2 136 MSEK (féregéende ar 2 108 MSEK) och genererade
ett EBIDTA om 127 MSEK.

Det gangna é&ret har belastats med en kundférlust om ca 16 MSEK i gruppens amerikanska dotterbolag.
Denna f6rlust kan endast hanféras till férsumlighet och atgérder har vidtagits for att férhindra att detta
upprepas, dock skall noteras att en ytterligare reservering i férhallande till den aktuella kunden kan bli
nddvandig innevarande ar, om an i mindre utstrackning &n 2015/16.

Investeringsnivan vad avser saval kapacitetsdkning som produktutveckling har varit fortsatt hog.

Industrigruppen &r netto skuldfri och ager dértill en vasentlig del av de fastigheter i vilka verksamheten
bedrivs.

Avkastningen p& gruppens ingaende egna kapital &r tillfredsstéllande, inte minst med beaktande av att
industrigruppen verkat utan finansiell havstang.

Direktlaminat AB
(www.direktlaminat.se)

Under ledning av bolagets VD Per Gunnarsson, har Direktlaminat AB (DLAB) 2015/16 fortsatt att investera
i maskinell utrustning, vilken tar verksamheten in i nya produktomraden och samtidigt hojer féretagets

produktionskapacitet. (‘1’?
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2015/16 omsatte DLAB 89,5 MSEK och nadde ett resultat (EBIT) om 3,8 MSEK. Avkastningen pa Eget
Kapital var tilifredsstéllande och kassagenereringen god.

DLAB ér i princip skuldfritt och &ger den fastighet i Hjortsberga i vilken verksamheten huvudsakligen bedrivs.
Innevarande ar tas ytterligare ny maskinell utrustning i bruk, bland annat en anlaggning som méjliggér

att DLAB erbjuder sina kunder fardig-laminerat skivmaterial fran fabriken i Hjortsberga. Detta héjer
forédlingsvardet i affaren, samtidigt som forsaljningsvolymerna bedéms kunna éka.

2016/17 kommer DLAB 6ka sin omséattning med bibehallet god Idnsamhet och kassafléde.

Medelantalet anstélida i DLAB utgjorde under aret 50 personer, en 6kning med 8% sedan 2014/15.

Johnson & Starley Ltd
(www.johnsonandstarleyltd.com)

Med bas i Northampton, UK, &r detta snart 100-ariga foretag en nischaktér pa UK-marknaden for i
huvudsak varme- och ventilationsprodukter, fér savél bostads- som kommersiella fastigheter.

J&S siljer i huvudsak egenutvecklade produkter med tyngdpunkt p& gaseldade varmare och varmvatten-
beredare, samt ventilationsprodukter.

Tekniskt &r J&S framstdende — man ligger klart i framkant vad géller utveckling for att méta kraven pa
foérbattrad effektivitet i energianvéandning.

Mindre framgangsrik &r J&S med marknadsféringen, man har sannolikt tappat marknadsandelar under
senare ar, samtidigt som delar av produktsortimentet moter en langsiktigt sjunkande marknad.

2016/17 inleds en satsning pa férséljning genom nya kanaler och férhoppningen &r att detta skall ka
volymerna vésentligt pa sikt. Produktsortimentet uppgraderas och fornyas kontinuerligt.

2015/16 nadde J&S en forséljning om £11m. Resultatet fére skatt redovisas fér den operationella
verksamheten med £362k.

Darutover belastas resultatet fére skatt med betydande kostnader i samband med avyttringen av en
investeringsfastighet i Burnley.

J&S ledning réknar med en positiv utveckling fér 2016/17, med ett resultat klart 6verstigande det for
2015/16. Bolaget har en stark balansrakning med netto kassa.

Antalet anstalida i J&S utgjorde under &ret i genomsnitt 80 personer.

International Fibres Group AB
(www.fibresgroup.com)

IFG AB &r en ledande, oberoende, tillverkare av syntetiska fibrer med tva huvudsakliga produktomréden —
"staple fibres” respektive "filament yarn”.

Huvudsaklig insatsvara i produktionen ar polypropylen-granulat och IFG képer arligen in drygt 100 000
ton granulat vilka i en icke okomplicerad process omvandlas till fibrer respektive garn.

De fardiga produkterna séljs som insatsvaror inom fyra huvudsakliga segment: fordon, textilier (golv och
heminredning), tekniska applikationer samt geo-textilier.

IFG’s priméra marknader &r Europa och USA och dessa bearbetas av producerande dotterbolag i
Osterrike, Belgien, UK samt USA. n
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Trots utmanande marknadsférhallanden med stark konkurrens och stundtals begrénsad tiligang pa ravaror,
hade IFG ett framgangsrikt &r 2015/16.

Prisnivan pa ravaran sjénk under &ret och da stérre delen av forséljningen sker med prisjusterings-
klausuler, paverkade detta omsattningen nagot negativt, samtidigt som en viss volymékning konstaterades.

IFG’s omséttning blev 1.908 MSEK och resultatet fére finansnetto 89 MSEK.

Under &ret drabbades |IFG's amerikanska dotterbolag av en betydande kundférlust, vilken med 16 MSEK
belastat resultatet. Utan denna hade gruppens rérelseresultat saledes Gverstigit 100 MSEK.

Atgérder har nu vidtagits fér att férstarka kreditkontrollen och &ven USA-verksamheten férsakrar framgent
storre kundfordringar. En mindre del av den aktuella fordringen kvarstar i bokféringen och kan medféra
ett ytterligare behov av reservering innevarande ar.

gruppens produktionskapacitet genomférts. Mer &n 200 MSEK har investerats i maskinell utrustning vartill
kommer forvarvet av Exelto SA (Belgien) samt en utdkad satsning p& produktutveckling.

Under 2015/16 togs den nya produktionslinjen fér "High Performance”-fibrer i bruk i dotterbolaget Asota,
en investering som kostat ca 60 MSEK.

Drake Extrusion Inc (USA) har fortsatt byggt ut sin kapacitet fér produktion av “filament yarns” — mer &n
100 MSEK har investerats i maskinparken sedan PGAB férvirvade verksamheten.

Fortsatta satsningar pa saval maskininvesteringar som foretagsforvarv utvarderas I6pande. Forut-
sattningarna for en stark och Iénsam expansion bedéms goda, dven om verksamheten kortsiktigt kan
komma att stéras av hard konkurrens och tvéra kast i priset och tillgdngen pa ravara.

IFG’s balansrékning ar stark. Eget Kapital utgjorde 30/6 2016 ca 410 MSEK.

Avséttningar relaterade till beraknade underskott i gruppens pensionsstiftelser har belastat det egna
kapitalet med ca 125 MSEK. Det &r styrelsens beddmning att en vasentlig andel av detta belopp kommer
att kunna aterféras som eget kapital i ett medelfristigt perspektiv.

IFG’s amerikanska verksamhet har belastats med hég beskattning under senare ar, dels pa grund av

den generelit tunga beskattningen av foretag i USA, dels pa grund av att tidigare gjorda avséttningar

“rullat tillbaka” och beskattats oaktat den I6pande resultatnivan. Om den nya regeringen i USA genomfor
sin utlovade skattereform kommer detta, ceteris paribus, vasentligt forbattra kassaflodet i den amerikanska
verksamheten. Darmed férstarks mdjligheterna att finansiera fortsatt expansion, samtidigt som bolagets
avkastningsvérde 6kar.

IFG hade under det gangna aret i genomsnitt 455 anstallda, samtliga verksamma utanfér Sverige.

Fastighetsutveckling och férvaltning
www. galjaden.se

PGAB &ger 80% av Galjaden Holding AB, med bolagets VD Martin Hansson som via bolag ager 20%.
Verksamheten i Galjaden-gruppen har utvecklats tillfredsstéllande aven under det gangna aret.

Under Martin Hanssons ledning har bolaget byggt upp en framgangsrik organisation vilken etablerat ett
forstklassigt renommé bland hyresgésterna — grunden for en langsiktigt hallbar utvecklings- och

férvaltningsverksamhet. ‘D
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Genom att identifiera och framgéangsrikt genomfora potentiella projekt och hyresgéaster tidigt i "vérde-
skapandet”, har Galjaden byggt upp en portf6lj med narmare 40 fastigheter i Sverige, med en avkastning
pé investerat kapital som vésentligen &verstiger vad "investeringsmarknaden” betalar fér motsvarande
objekt. | denna process har Galjadens organisation skapat vésentliga och reella véarden fér &garbolaget.

Belaningsgraden i Galjaden understiger 50% och kassaflédet efter rantebetalningar &r tillfredsstéllande.
Galjaden har investeringar i fastighetsutveckling &ven i Estland, och noterar goda resultat &ven fran dessa.

Darutéver har Galjaden &ven satsningar vid sidan om fastighetsverksamheten, bland annat &r man stdrste
aktiedgare i Latvian Forest AB samt medgrundare i Fintech-bolaget Capcito AB.

2015/16 hade Galjaden Fastigheter AB intékter om 86 MSEK och redovisar ett resultat fére skatt om
44 MSEK. Avskrivningar enligt plan har belastat resultatet med 23 MSEK, uppskrivningar av bokvérden
gors e;.

Marknadsvérdet p4 fastighetsbestandet dverstiger vasentligt det koncernméssigt bokférda vérdet.
Utbver Galjaden har PGAB ett mindre antal fastigheter och markomraden i UK.

Finansiella placeringar
PGAB har sedan manga ar bundit ett for oss betydande kapital i en portfélj av i huvudsak UK-noterade
aktier i sa kallade micro-cap bolag.

| ett tidigt skede av denna verksamhet noterades goda resultat och vara insatser i manga bolag har ocksa
sékerstallt ett betydande antal arbetstillfallen i berérda verksamheter, savél som dvriga aktiedgares véarden.

P& senare &r har utvecklingen dock varit samre och vi har noterat ett antal veritabla "kaftsmallar” for vilka
vi redogjort i tidigare arsredovisningar. Samtidigt med dessa har vi dessutom haft helt blygsam I6pande
inkomst frén investeringarna — sammantaget har belastningen pa PGAB-koncernens alternativa resultat”’
varit betydande.

Med denna bakgrund beslutade vi oss for ett par ar sedan att pabérja en nedbantning av portfélien, i vart
fall vad avser investeringarna i UK.

Efter en trog start blev 2015/16 ett genombrottsar i arbetet och vi har under aret avytirat ett antal av vara
intressen i UK. Har kan nédmnas posterna i Densitron och Energy Technique, vilka avyttrades med gott
resultat.

Efter utgangen av &ret har dartill avyttrats vara innehav i Swallowfield respektive Superglass.

Da tillgangarna &r obelanade har avyttringarna frigjort likvida medel. Dessa har till en mindre del ater-
investerats i svenska borsnoterade aktier, samt i obligationer.

Under 2015/16 férvéarvade PGAB aktier i bland annat Studsvik AB, i vilket bolag vi idag &ger drygt 10%.
Detta bolag representerar ett tekniskt kunnande inom karnkraftsomradet av "absolut varldsklass”, men
forefaller i vart fall pa kort sikt mindre framgangsrikt med att kommersiellt sla mynt av detta kunnande.

2014/15 skrev vi ner aktierna i Trap Oil plc med ca 45 MSEK — dvs med i stort sett 100%. 2015/16
stéttade PGAB en ny féretagsledning som genomfdrde en "management buy-in” i det som fanns kvar av
Trap Oil — férlustavdrag, en notering pa LSE samt en reducerad portfélj av koncessioner. Bolaget namn-
andrades till Jersey Oil & Gas, nya pengar restes pa kursen 22p med PGAB som huvudsaklig garant, och
den nya ledningen stadade fardigt efter tidigare vardeforstérare. (3
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For en tid sedan kunde JOG meddela att Statoil beslutat sig for att genomféra en “farm-in” avseende
JOG’s koncession bendmnd "Verbier” — med borrning i Nordsjén planerad till sommaren 2017. Utsikterna
att hitta ett betydande oljebarande falt beddms uppenbart goda och aktien har pa kort tid stigit med
néarmare 600%. En stor del av vart véardetapp i Trap Oil ar nu atervunnet och nar detta skrivs har vi salt
drygt hélften av vart innehav av JOG-aktier. Tréagen vinner. Ibland.

PGAB kommer att vara aktivt pa investeringsmarknaderna aven framgent, och var beredskap att
genomféra nya satsningar &r battre &n nagonsin, saval finansiellt som organisatoriskt.

Innevarande ar
Koncernens industrigrupp beddéms i stort kunna aterupprepa 2015/16 ars resultat.

Galjaden fortsatter att leverera tillfredsstallande resultat och kassafldde. Stora Gvervarden finns i gruppens
fastighetsbestand, med ytterligare potential i ait utveckla var omfattande portfélj av mark med potentiella
byggratter.

Investeringsverksamheten kommer sannolikt redovisa ett gott resultat 2016/17.

PGAB har ytterligare stérkt sin likviditet och vi har idag god beredskap att genomféra "opportunistiska
investeringar”.

Personal
PGAB-koncernen har idag 593 anstéllda i fem lander, varav 4 personer &r verksamma i moder-
bolaget.

P& samtliga plan i gruppens verksamheter levereras insatser som aterspeglar stort kunnande,
engagemang, lojalitet och energi.

Utan dessa insatser skulle PGAB-koncernen inte kunna utvecklas sa positivt som den gor och for
detta vill jag uttrycka min djupa tacksamhet till alla berérda.

Férslag till disposition av foéretaget vinst
Styrelsen foreslar att fritt eget kapital, kronor 825 165 576, disponeras enligt foljande:

Utdelning [1000 aktier * 50 000] 50 000 000

Balanseras i ny rékning 775 165 576
Summa 825 165 576

Uppréttad arsredovisning innebér att koncernbidrag har lamnats till:

Bronsstédet Industrifdrvaltning AB om 7 680 000

Gyllenhammar Holding AB om: 230 000

Styrelsens uppfattning ar att vardedverféringen i form av utdelning och koncernbidrag ej hindrar bolaget
fran att fullfolja sina forpliktelser pa kort och lang sikt. Vardedverforingen i form av utdelning och
koncernbidrag kan dérmed forsvaras utifrdn vad som anférs i ABL 17 kap 38§.

Vad betréffar koncernens och moderforetagets resultat och stéllning i 6vrigt, hanvisas till
efterfdljande resultat- och balansrékningar med tillhérande noter. ?")
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2015-07-01 2014-07-01
Belopp i tkr Not -2016-06-30 -2015-06-30
Nettoomsattning 1 2223114 2 189 064
Andelar i intresseféretags resultat 21 399 -495
Ovriga rérelseintakter 2 41186 140 898

2264 699 2 329 467

Rorelsens kostnader 3
Kostnad séalda varor -1783 389 -1788 345
Kostnad fastighetsforvaltning -35 007 -22 665
Forséijningskostnader -117 144 -109 720
Administrativa kostnader -126 880 -129 637
Avskrivningar av materiella anlaggningstiligangar 4 -59 054 -60 860
Ovriga rérelsekostnader - -3 418
Roérelseresultat 5 143 225 214 822
Resultat fran finansiella poster
Resultat fran vardepapper och fordringar
som ar anléggningstillgangar 8 66 221 -10 668
Ovriga ranteintakter och liknande resultatposter 9 21 801 8 815
Rantekostnader och liknande resultatposter 10 -29 708 -29 095
Resultat efter finansiella poster 201 539 183 874
Bokslutsdispositioner
Koncernbidrag, lamnade -230 -385
Resultat fére skatt 201 309 183 489
Skatt pa arets resultat 1 -31 742 -30 993
Arets resultat 169 567 152 496
Hanférligt till
Moderféretagets aktiedgare 163 101 140 999
Minoritetsintresse 6 466 11 497
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Belopp i tkr Not 2016-06-30 2015-06-30

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar

Byggnader och mark, férvaltningsfastigheter 12,13 602 980 539 285

Byggnader och mark, industrirérelse 14 125 933 144 738

Maskiner och andra tekniska anlaggningar 15 221 813 204 216

Byggnadsinventarier 16 79916 85 504

Inventarier, verktyg och installationer 17 8 903 5214

Pagéende nyanlaggningar och forskott

avseende materiella anlaggningstiligangar 18 52 332 4 247

1091 877 983 204

Finansiella anldggningstillgangar

Andelar i intresseféretag 21 1007 2 760

Fordringar hos intresseféretag 22 59 148 23 934

Andra langfristiga vardepappersinnehav 23 309 741 240 072

Uppskjuten skattefordran 24 56 361 48 870

Andra langfristiga fordringar 25 16 352 26 914
442 609 342 550

Summa anléggningstillgangar 1534 486 1325 754

Omsittningstililgangar

Varulager m m

Ravaror och férnddenheter 93 075 86 990

Varor under tillverkning 3148 8 094

Fardiga varor och handelsvaror 79 802 56 640
176 025 151 724

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 320 083 352 573

Aktuell skattefordran 2432 1933

Ovriga fordringar 43162 125 955

Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 11 266 13 248
376 943 493 709

Kassa och bank

Kassa och bank 280 315 222 516

Summa omséttningstillgangar 833 283 867 949

SUMMA TILLGANGAR 2 367 769 2193703
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Belopp i tkr Not 2016-06-30 2015-06-30
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 26
Aktiekapital 10 000 10 000
Annat eget kapital inkl arets resultat 969 904 913 015
Eget kapital hanforligt till moderféretagets aktiedgare 979 904 923 015
Minoritetsintresse 27 425 26 611
Summa eget kapital 1007 329 949 626
Avsiéttningar
Avsattningar for pensioner och liknande férpliktelser 28 179 384 111 961
Uppskjuten skatteskuld 24 58 174 55 162
Ovriga avséttningar 29 29 293 36 875
266 851 203 998
Langfristiga skulder 30
Ovriga skulder till kreditinstitut 571697 467 251
Skulder till moderféretag 4703 300
Andelar i intresseféretag 22 1242 -
Ovriga skulder 9432 15 496
587 074 483 047
Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 163 450 199 814
Leverantérsskulder 170 062 180 364
Aktuell skatteskuld 10797 15706
Ovriga skulder 96 698 110 191
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 65 508 50 957
506 515 557 032
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 2367 769 2193 703
Stéllda sdkerheter och ansvarsforbindelser - koncernen
Belopp i tkr 2016-06-30 2015-06-30
Stéllda sédkerheter
Fér egna skulder och avséttningar
Fastighetsinteckningar 854 309 666 691
Foretagsinteckningar 6115 6115
Aktier 259 484 223 536
Fordringar 217 110 307 825
Varulager 33 810 24 220
1370 828 1228 387
Ovriga stéllda panter och sékerheter Inga Inga
Summa stéllda sékerheter 1370 828 1228 387
Ansvarsférbindelser
Ansvar som bolagsman i kommanditbolag 32278 15 923
Ansvar som bolagsman i intressebolag 20 005 22 500
52 283 38 423
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2015-07-01 2014-07-01
Belopp i tkr Not -2016-06-30 -2015-06-30
Den i6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 201 539 183 874
Justering fér poster som inte ingar i kassaflodet 32 -48 627 -42 049

152 912 141 825

Betald inkomstskatt -28 995 -14 896
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fére
férandringar av rérelsekapital 123 917 126 929
Kassafldde fran fordndringar i rérelsekapital
Okning(-)/Minskning(+) av varulager -32 080 20 274
Okning(-)/Minskning(+) av rérelsefordringar 90 636 -99 920
Okning(+)/Minskning(-) av rérelseskulder -2 60 132
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 182 471 107 415
Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella aniaggningstillgangar -185 945 -75 081
Avyttring av materiella anldggningstiligangar 21255 83 196
Forvéarv av dotterféretag/rérelse, netto likvidpaverkan -2 375 -77 100
Avyttring av dotterféretag/rorelse, netto likvidpaverkan 49 984 8 671
Forvéarv av finansiella tillgangar -145 442 -98 991
Awyttring av finansiella tillgangar 103 765 125512
Kassafl6de fran investeringsverksamheten -158 758 -33 793
Finansieringsverksamheten
Aterkdp av egna aktier -4 628 -134
Overlatelse av egna aktier - -
Nettoférandring av laneskulder 56 853 -45 636
Utbetald utdelning till moderféretagets aktiedgare -10 000 -
Utbetald utdelning till minoritetsintresse -1 300 -125
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 40 925 -45 895
Arets kassaflode 64 638 27 727
Likvida medel vid arets bérjan 222 516 178 247
Kursdifferens i likvida medel -6 839 16 542
Likvida medel vid arets slut 280 315 222 516
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2014-07-01 2014-07-01
Belopp i tkr Not -2015-06-30 -2015-06-30
Nettoomséttning 1 6011 4 421
Ovriga rérelseintakter 2 89 18

6 100 4 439

Rérelsens kostnader
Kostnad fastighetsférvaltning -647 -
Administrativa kostnader -7 680 -10 784
Avskrivningar av materiella anlédggningstillgangar -119 -243
Ovriga rérelsekostnader -100 -2
Roérelseresultat -2 446 -6 590
Resultat fran finansiella poster
Resultat fran andelar i koncernforetag 6 4 000 234 276
Resultat fran andelar i intresseféretag 7 - 434
Resultat fran évriga vardepapper och fordringar 8
som &r anldggningstillgangar 38 566 34 309
Ovriga ranteintakter och liknande resultatposter 9 34 842 22 707
Réntekostnader och liknande resultatposter 10 -6 449 -11 485
Resultat efter finansiella poster 68 513 273 651
Bokslutsdispositioner
Koncernbidrag, erhalina 5700 -
Koncernbidrag, ldmnade -7 910 -26 930
Bokslutsdispositioner, évriga 660 -
Resultat fére skatt 66 963 246 721
Skatt pa arets resultat 11 -5 392 3 804
Arets resultat 61571 250 525

Y



Peter Gyllenhammar AB
Org nr 556612-1124

Balansrakning - moderféretaget

16 (44)

Belopp i tkr Not 2016-06-30 2015-06-30
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar
Byggnader och mark 7 066 -
Inventarier, verktyg och installationer 17 352 580
7418 580
Finansiella anldggningstillgangar
Andelar i koncernforetag 19 13 640 640
Fordringar hos koncernféretag 20 637 444 643 153
Andra langfristiga vardepappersinnehav 23 208 393 161 958
Uppskjuten skattefordran 24 - 5270
Andra langfristiga fordringar 25 13 648 24 674
873125 835 695
Summa anlaggningstillgangar 880 543 836 275
Omsattningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 935 72
Fordringar hos koncernféretag 608 35 000
Aktuell skattefordran 1658 1780
Ovriga fordringar 213 532
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 825 1314
4239 38 698
Kassa och bank
Kassa och bank 44 388 42 984
44 388 42 984
Summa omsiéttningstillgangar 48 627 81 682
SUMMA TILLGANGAR 929 170 917 957
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Belopp i tkr Not 2016-06-30 2015-06-30
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 26
Bundet eget kapital
Aktiekapital (1 000 aktier) 10 000 10 000
Reservfond 20 20
10 020 10 020
Fritt eget kapital
Balanserat resultat 763 595 523 069
Arets resultat 61 571 250 525
825 166 773 594
835 186 783 614
Obeskattade reserver
Periodiseringsfonder 27 ~ 660
- 660
Langfristiga skulder 30
Ovriga skulder till kreditinstitut 37 611 74 337
Skulder till moderforetag 4704 300
Skulder till koncernforetag 49 478 56 811
91 793 131 448
Kortfristiga skulder
Leveranttrsskulder 1119 1077
Ovriga skulder 168 84
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 904 1074
2191 2235
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 929 170 917 957
Stéllda sdkerheter och ansvarsférbindelser - moderféretaget
Belopp i tkr 2016-06-30 2015-06-30
Stéllda sadkerheter
Fér egna skulder och avséttningar
Aktier 199 981 169 742
Fordringar 273 245 247 500
473 226 417 242
Owriga stillda panter och sékerheter Inga Inga
Summa stéllda sékerheter 473 226 417 242
Ansvarsforbindelser Inga Inga
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2015-07-01 2014-07-01
Belopp i tkr -2016-06-30 -2015-06-30
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 68 513 273 651
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 32 -42 479 -213 217

26 034 60 434

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore
foérandringar av rérelsekapital 26 034 60 434
Kassafléde fran férdndringar i rorelsekapital
Okning(-)/Minskning(+) av rérelsefordringar 34 337 -17 976
Okning(+)/Minskning(-) av rérelseskulder -44 -2 514
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 60 327 39 944
Investeringsverksamheten
Forvéarv av materiella anlaggningstillgangar -3 946 -260
Avyttring av materiella anlaggningstillgangar 171 -
Forvarv av dotterféretag - -19 050
Forvarv av finansiella tillgangar -126 255 -110 483
Avyttring av finansiella tillgangar 110 776 141 899
Kassaflode fran investeringsverksamheten -19 254 12 106
Finansieringsverksamheten
Upptagna lan - 14 547
Amortering av lan -27 617 -
Lamnade koncernbidrag - -26 930
Utbetald utdelning till moderforetagets aktieagare -10 000 =
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -37 617 -12 383
Arets kassaflode 3456 39 667
Likvida medel vid arets bérjan 42 984 3179
Kursdifferens i likvida medel -2 052 138
Likvida medel vid arets slut 44 388 42 984
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Noter
Belopp i tkr om inget annat anges

Redovisningsprinciper
Arsredovisningen har upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och Bokféringsnamndens
allménna rad BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3).

Moderféretaget tillampar samma redovisningsprinciper som koncernen utom i de fall som anges
nedan under avsnittet "Redovisningsprinciper i moderféretaget”.

Tillgangar, avséttningar och skulder har vérderats till anskaffningsvérden om inget annat anges
nedan.

Materiella anlédggningstillgdngar

Materiella anlaggningstiligangar redovisas till anskaffningsvarde minskat med ackumulerade
avskrivningar och nedskrivningar. | anskaffningsvérdet ingar férutom inképspriset dven utgifter som
ar direkt hanforliga till férvarvet.

Tillkommande utgifter
Tillkommande utgifter som uppfyller tiligangskriteriet raknas in i tillgangens redovisade varde.
Utgifter fér Idpande underhall och reparationer redovisas som kostnader nér de uppkommer.

Avskrivningar

Avskrivning sker linjart dver tillgangens beraknade nyttiandeperiod eftersom det aterspeglar den
férvantade férbrukningen av tillgangens framtida ekonomiska férdelar. Avskrivningen redovisas
som kostnad i resultatrakningen.

Hansyn har tagits till beréknat restvarde, faststllt vid anskaffningstilifallet i da radande prisniva.

Nyttiandeperiod
Byggnader 25-33 ar
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 3-15 ar
Inventarier, verktyg och installationer 5-20 ar

Byggnaderna bestar av ett antal komponenter med olika nyttjandeperioder. Huvudindelningen &r
byggnader och mark. Ingen avskrivning sker p4 komponenten mark vars nyttiandeperiod bedéms
som obegréansad. Byggnaderna bestar av flera komponenter vars nyttiandeperiod varierar.

Féljande huvudgrupper av komponenter har identifierats och ligger till grund for avskrivningen pa
byggnader:

- Stomme och grund 50 ar
- Yitertak 20 ar
- Fasad 50 ar
- Stomkopletteringar / innervéggar / inre ytskikt 40 ar
- Ventilation 20 ar
- Véarme, Sanitet (VS) 20 ar
- El 20 ar
- Hiss och 6vrig transport 20 ar
- Styr -och dvervakning 20 ar
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Nedskrivningar - materiella anldggningstillgangar samt andelar i koncernféretag
Vid varje balansdag bedéms om det finns nagon indikation pa att en tillgangs varde &r lagre an
dess redovisade vérde. Om en sadan indikation finns, beraknas tillgangens atervinningsvérde.

Atervinningsvardet &r det hogsta av verkligt varde med avdrag for férsaljningskostnader och
nyttiandevéarde. Vid berékning av nyttjandevardet berdknas nuvérdet av de framtida kassafiéden
som tillgangen vé