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Lovforslag nr. L 227. Fremsat den 13. maj 1981 af industriministeren

Forslag
til

Lov om finansiel rekonstruktion af Det Danske
Stalvalseverk A/S

§ 1. Industriministeren bemyndiges til pa indskudte ansvarlige lanekapital pa i alt
statens vegne at medvirke ved finansiel re- . 216 mill. kr. nedskrives til 72 mill. kr.
konstruktion af Det Danske Stilvalsevaerk 4) Staten overtager forpligtelserne pr. 1. ja-
A/S pa felgende made: nuar 1981 for de lan, der af selskabet er
1) Staten tegner preferenceaktier i selskabet optaget med garanti fra statskassen i hen-

til et belgb af 54 mill. kr. hold til lov nr. 247 af 8. juni 1978.

2) Staten indskyder en ansvarlig lanekapital .
pa 162 mill. kr. § 2. Industriministeren fasts®tter efter af-

3) Den af staten i medfor af lov nr. 247 af 8. tale med finansministeren de nermere vilkar
juni 1978 og lov nr. 273 af 16. juni 1980 for statens medvirken ved rekonstruktionen.

Industrimin. j. nr. 201-2-81
Lovforslag. Folketingséret 1980-81. S.H.scHULTZAfs 135 L/inout6737x03x



5121 Tilleg A (321)

Folketingsaret 1980-81 5122

F.t.l. vedr. Det Danske Stalvalseverk A/S

Bemcerkninger til lovforslaget

1. Ved lov nr. 247 af 8. juni 1978 (Folketingsti-
dende 1977-78: Forhandlinger, se sp. 9953, 10333,
11492, 11869, Tilleg A sp. 4971 Tilleg B sp. 1681
og Tilleg C 849) bemyndiges handelsministeren til
pa statens vegne at indskyde en ansvarlig laneka-
pital pd 108 mill. kr. i det Danske Stalvalseveerk
A/S, samt at give statsgaranti for i alt 213 mill. kr.
eller modvardien heraf i udenlandsk valuta til
investeringsldn i forbindelse med den gennemgri-
bende modernisering og rationalisering, som Stal-
valsevarket har foretaget i de senere ar. Baggrun-
den for denne bistand var de darlige konjunkturer
pa stilmarkedet, som ikke gjorde det muligt for
selskabet ved egen hjelp at realisere de planlagte
investeringer.

De fortsat svage stalkonjunkturer og et ugunsti-
gere forhold mellem stdlpriser og skrotpriser end
forudset bragte selskabet i fornyede vanskeligheder
i foraret 1980, og ved lov nr. 273 af 16. juni 1980
(Lovforslaget 1979-80 Tilleg A sp. 5731, fremset-
telse sp. 9541, 1. beh. sp. 9821, betenkning Tilleg
B sp. 1059, 2. beh. sp. 10419, 3. beh. 10619) blev
industriministeren bemyndiget til pa statens vegne
atter at indskyde 108 mill. kr. som ansvarlig lane-
kapital i selskabet.

I begge tilfelde indbetalte selskabets aktionzrer
54 mill. kr. som forhejet aktiekapital, og i juni
1980 pétog selskabets danske bankforbindelser sig
i lobet af 1980-82 at sikre refinansiering af forfal-
dende afdrag pa visse af selskabets udlandslan for
i alt 161 mill. kr. samt at yde bidrag pa i alt 33
mill. kr. til nedsattelse af selskabets nettorenteud-
gifter.

2. Medens udviklingen i 1. halvar 1980 i det
store og hele forleb i overensstemmelse med de
forventninger, der var stillet i forbindelse med
Stalvalsevaerkets rekonstruktion i 1980, indtraf der
i eftersommeren 1980 en situation pa stalmarkedet,
der havde karakter af et internationalt sammen-
brud med prisfald og svigtende afsztning til folge.
Forudsztningerne for fellesmarkedets stalindustri
og dermed ogsd for Det Danske Stilvalsevark var
hermed radikalt @ndret. Situationen udviklede sig

sa alvorligt, at EF’s ministerrad for forste gang i
Kul- og Stalfellesskabets 30-arige historie erklere-
de dbenbar krise p4 stdlomridet, og EF-Kommissi-
onen iverksatte med virkning fra 1. oktober 1980
kvotering af produktionen i medfer af art. 58 i
traktaten om Det europaziske Kul- og Stalfwlles-
skab med sigte pa at stabilisere pris- og afset-
ningssituationen. .

Stalvalsevarkets ledelse tog i september og ok-
tober 1980 kontakt med industriministeriet og gjor-
de opmarksom p4, at de indtrufne sndringer pa
stalmarkedet var si omfattende og dybtgdende, at
selskabet métte paregne et vasentligt storre under-
skud i 1980 end tidligere antaget. Under hensyn til
de af EF-Kommissionen forberedte foranstaltnin-
ger var selskabets ledelse indstillet pa i den ner-
mest kommende tid at vurdere virkningerne af
Kommissionens patznkte foranstaltninger.

Situationen gav anledning til fornyet kontakt
med industriministeriet i november/december
1980, hvor ledelsen gav udtryk for, at EF’s foran-
staltninger i nogen grad havde bremset prisfaldet,
men at resultatet for 1980 ville blive et meget bety-
deligt underskud, og da udsigterne for 1981 efter et
forelebigt budget, uanset de aftalte lukninger af de
foreldede dele af vaerkets anleg, pegede imod et
betydeligt underskud ogsd i 1981, matte det pareg-
nes, at selskabets egenkapital ville vaere tabt i labet
af forste halvar 1981.

Man maitte pd denne baggrund se i ajnene, at
mulighederne for at viderefere virksomheden ville
afhenge af, om der ved bistand‘ udefra kunne til-
vejebringes et nyt kapitalgrundlag. Selskabets le-
delse agtede derfor i den nzrmest kommende tid
at undersege mulighederne for at opretholde en
stdlproduktion i Danmark gennem finansielt og
produktionsmassigt samarbejde med udenlandske
stdlproducenter. Selskabet meddelte i februar 1981,
at ledelsens bestrabelser i denne retning ikke hav-
de fort til noget resultat, og at situationen derfor
var den, at selskabets ledelse matte traffe foran-
staltninger til likvidation af virksomheden, med-
mindre der kunne etableres en gennemgribende
finansiel rekonstruktion, der ikke ville kunne gen-

321 Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tillegsbev.lovforslag).
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nemfores uden betydelig medvirken fra statens
side.

P4 denne baggrund gav industriministeren ud-
tryk for, at regeringen under hensyn til Stalvalse-
vaerkets samfundsmassige betydning ville overveje
at foresld folketinget, at staten pa ny gjorde en
indsats for at sikre virksomhedens videreforelse.

Udgangspunktet for sddanne overvejelser maétte’

veere, at der af bestyrelsen blev fremlagt en detalje-
ret rekonstruktionsplan, hvori der matte indgé
vaesentlige bidrag fra selskabets storste udenland-
ske finansielle kreditor (konsortium) og fra to dan-
ske hovedbanker til lettelse af selskabets rente- og
afdragsforpligtelser. Endvidere matte der inden for
selskabets aktionzrkreds eller af andre private
findes mulighed for tilvejebringelse af ny ansvarlig
kapital af betydeligt omfang, ogsé som udtryk for,
at bestyrelsen og aktionarer finder, at der er hold-
bart grundlag for opretholdelse af en stdlprodukti-
on i Danmark.

Selskabets ledelse har med dette udgangspunkt
forhandlet med de finansielle danske og udenland-
ske kreditorer og med aktionarerne. Industrimini-
steriet har varet underrettet om forhandlingernes
forleb og har i nedvendigt omfang veret inddraget
heri.

3. I den som bilag til bemarkningerne vedfaje-
de skrivelse af 11. maj 1981 fra selskabet er neer-
mere redegjort for selskabets situation og for en
finansiel rekonstruktionsplan.

Af selskabets skrivelse fremgar, at selskabet
endnu ikke har opndet endelig tilslutning fra de
implicerede parter til alle elementer i rekonstrukti-
onsplanen, men det er under alle omstendigheder
en forudsztning for alle parter, at planen gennem-
fores i sin helhed. Industriministeren vil siledes
ikke gore brug af den befajelse, der er indeholdt i
lovforslaget, sifremt den forudsatte medvirken fra
anden side ikke lader sig gennemfore.

Om enkeltheder i rekonstruktionsplanen henvi-
ses til selskabets skrivelse, hvortil industriministeri-
et for sit vedkommende skal knytte felgende prin-
cipielle betragtninger:

i) Rekonstruktionsplanen bygger pd en vurde-
ring af udviklingsforlebet over en femarig
periode 1981-1985. Baggrunden herfor er,
at man pa den ene side ma péregne, at den
bestaende mangel pa ligeveegt pa stadlomréa-
det vil gere sig geldende endnu nogle ar,
men at det pd den anden side ikke vil vere
urealistisk at antage, at der omkring midten
af 1980erne vil vaere etableret mere normale

ii)

iii)

tilstande. Selskabets vurdering forudsatter,
at der foretages en vesentlig nedsattelse af
produktionskapaciteten i de industrialisere-
de lande, og at EF-Kommissionens bestra-
belser pa at tilpasse udbuddet til eftersporg-
selen barer frugt.

Industriministeriet kan tilslutte sig dette
betragtningssaet, men finder anledning til at
pege pa, at det ikke kan udelukkes, at der
savel pa kort som pa lengere sigt kan vare
risiko for manglende ligevaegt, hvorved det
ogsd ma tages i betragtning, at der i de se-
nere ar er etableret betydelig stalkapacitet i
en reekke overseiske lande.

De indenlandske og udenlandske bankers
bidrag ifelge rekonstruktionsplanen bestir
for de 2 danske hovedbankers vedkommen-
de i en rentegodtgerelse pa i alt 54 mill. kr.
over femdrs-perioden (incl. et restbeleb pé
27 mill. kr. pa den rentelettelse pd 33 mill.
kr.,'som de danske banker tilsagde i 1980),
en nedskrivning af bankernes tilgodehaven-
de med 54 mill. kr. og en konvertering til
ansvarlig lanekapital af tilgodehavender pé
42 mill. kr. Endvidere forudsattes bevilgede
driftskreditter og det ovrige laneengagement
fastholdt i femars-perioden.

De udenlandske banker indremmer ifolge
planen en rentelettelse pé i alt 120 miil. kr.
over femars-perioden, svarende til en halve-
ring af rentebyrden, som beregnet pr. 31.
december 1980. Bankerne har betinget sig
mulighed for at genvinde belobet efter udle-
bet af femars-perioden. Vilkarene herfor,
der forudsattes knyttet til selskabets fremti-
dige okonomiske situation, er ikke fastlagt.
Bankerne indremmer endvidere parallelfor-
skydning af afdrag pa deres tilgodehaven-
der med fem ar, svarende til 212 mill. kr.
over femdrs-perioden.

Industriministeriet finder, at de i rekon-
struktionsplanen forudsatte bidrag fra uden-
landske og danske finanskreditorer efter
omstendighederne reprasenterer det bedst
opnéelige og i acceptabelt omfang opfylder
kravet om disses medvirken.

Selskabets bestyrelse forventer, at det vil
veere muligt at opnd nytegnet aktiekapital
fra selskabets aktionerer og evt. andre pri-
vate pa i alt 54 mill. kr.

Industriministeriet havde fundet det enske-
ligt, om der i rekonstruktionsplanen havde
kunnet indregnes storre bidrag fra selska-
bets aktionarer. Nar henses til, at aktionz-
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iv)

rerne bade i 1978 og i 1980 har indskudt 54
mill. kr. som ny aktiekapital, og at den i
dag eksisterende aktiekapital pad 216 mill.
kr. i forbindelse med planen nedskrives til
72 mill. kr., finder industriministeriet bidra-
get fra aktionarerne acceptabelt, ogsd nar
henses til, at det aktieindskud, der nu stilles
i udsigt, i en arrekke ikke kan paregnes at
give udbytte.

Det statslige bidrag m& uundgdeligt blive af
betydelig sterrelse. Det forudsettes saledes,
at den ansvarlige l&nekapital, som staten
har indskudt i 1978 og 1980 pa i alt 216
mill. kr., nedskrives med 144 mill. kr. til 72
mill. kr. Nedskrivningen foretages savel for-
holdsmassigt som belebsmaessigt i samme
omfang som nedskrivningen af den bestden-
de aktiekapital. Endvidere forudsattes, at
staten overtager forpligtelserne pr. 1. januar
1981 i henhold til de 14n, for hvilke staten
garanterede ved  rekonstruktionen i 1978.
Regeringen vil sege opndet, at restgalden
kan overtages af staten pd de oprindeligt
aftalte afdragsvilkar. Hvis dette ikke er mu-
ligt, skal’ gelden indfries. Restgaelden an-
drog pr. nzvnte dato 207 mill. kr. til dagel-
dende valutakurser, hvortil kommer renter
forfaldne i 1. halvar 1981 pa ca. 10 mill. kr.
I tilfeelde af virksomhedens likvidation ville
staten tabe hele det ansvarlige kapitalind-
skud og skulle indfri de garanterede lan.
Hertil kommer, at der fra staten foruds®ttes
tilvejebragt et nyt kapitalindskud pa i alt
216 mill. kr., heraf 162 mill. kr. som ansvar-
lig lanekapital, medens 54 mill. kr. er forud-
sat tegnet som ny aktiekapital, der sammen
med aktionarernes nye aktietegning far
preferencestilling i forhold til den ned-
skrevne gamle aktiekapital.

Nar det findes rigtigt, at staten indtraeder
som aktionzr i et omfang, som udger 30
pct. af den samlede fremtidige aktiekapital,
har dette sin baggrund dels i den omsten-
dighed, at de udenlandske finanskreditorer
har gjort dette til en forudsetning for deres
medvirken, dels i den betragtning, at det ma
findes rigtigt, at staten, der ved rekonstruk-
tionen bidrager med s stor en del af den
samlede plan, patager sig en aktioners ret-
tigheder og forpligtelser, uden at virksomhe-
den herved mister karakteren af et overvej-
ende privatejet selskab, som ledes pa en
normal méade udfra kommercielle hensyn.

4. Rekonstruktionsplanen som helhed betyder,
at selskabets langfristede rentebazrende gaeld pa
993 mill. kr. ultimo 1980 reduceres med 303 mill.
kr., hvoraf 42 mill. kr. konverteres til ansvarlig
ldnekapital. For de resterende 690 mill. kr. opnas
rentelettelser pa 174 mill. kr. over femdrs-perioden
1981~1985.

Selskabets kapitalgrundlag styrkes gennem ny-
tegning af aktiekapital p& 108 mill. kr. og yderlige-
re ansvarlig ldnekapital pd 162 mill. kr., i alt en
styrkelse med 270 mill. kr.

P& dette grundlag har selskabet opstillet drifts-
og likviditetsbalancer for femdrs-perioden (jfr.
bilag 2 til selskabets skrivelse). Selskabet regner
med et negativt nettoresultat efter renter og af-
skrivninger i 1981 og med beskedne overskud i de
folgende ar.

De for beregningerne gjorte forudsztninger er
der nermere redegjort for i selskabets skrivelse, og
industriministeriet skal til de mere veasentlige knyt-
te felgende bemaerkninger:

Produktions- og salgsomfang

Selskabet ivaerksatte i 1972 en omfattende mo-
dernisering af sine anleg. Ved ferdiggorelsen her-
af i 1980 blev de =ldre dele af verket nedlagt, og
den samlede produktionskapacitet for rastal, der
pd dette tidspunkt udgjorde 1,2 mill. tons, blev
begraenset til 850.000 tons. I 1981 har selskabet
yderligere nedlagt sit grovvalsevark, hvorved val-
sekapaciteten blev reduceret med ca. 70.000 tons.
Produktionen -af fardigvalset stdl udgjorde i 1979
676.000 tons og i 1980 647.000 tons som folge af
de indtrufne afs@tningsvanskeligheder i 2. halvar
af 1980.

Selskabet paregner en produktion pd ca.
550.000 tons i 1981 langsomt stigende til 620.000
tons i 1985.

Det produktionsvolumen, rekonstruktionspla-
nen bygger pd, er baseret pa selskabets vurdering
af det sandsynlige resultat for virksomhedens ved-
kommende af de igangverende forhandlinger om
tilvejebringelsen af en aftale om frivillig produkti-
onsbegrensning mellem EF’s stdlproducenter. En
sddan aftale tilsigter at aflese den tvungne produk-
tionsbegraensning, som Kommissionen gennemfor-
te pr. 1. oktober 1980 i medfer af art. 58 i EKSF-
traktaten, og som udleber pr. 1. juli 1981. For-
handlingerne tager forelebig sigte pa perioden
medio 1981 til medio 1982. Kommissionen har
tilkendegivet, at den legger afgorende veegt pa, at
forhandlingerne mellem de europeiske stalprodu-
center om en frivillig ordning ferer til et resultat.
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Ogsa Det Danske Stélvalsevaerk ma for sin fort-
satte eksistens veare vitalt interesseret i, at der gen-
nemfores en fzlles tilpasning af udbuddet til efter-
sporgselen pa stdlmarkedet med henblik pa at til-
vejebringe et prisniveau, der kan give dakning for
produktionsomkostningerne for de effektive pro-
ducenter.

Selskabets plan er for prisudviklingen baseret:

pa, at det gennem kapacitetstilpasning og produk-
tionsbegraensning for hele EF-stilindustrien lykkes
at opnd salgspriser, som i gennemsnit over perio-
den stiger ca. 10 pct. p.a. '

Det er selvsagt overordentligt vanskeligt at vur-
dere holdbarheden af de foran nezvnte volumen-
og prisforventninger, men industriministeriet fin-
der anledning til at understrege, at de pa det haje-
ste er knyttet til effekten af Fallesskabets stalpoli-
tik.

Beskceftigelse og produktivitet

For rekonstruktionsplanens berekraft er det
efter selskabets opfattelse en afgerende forudsat-
ning, at der udfoldes enhver tznkelig bestrebelse
pa at tilpasse omkostningerne til pris- og afsat-
ningsmulighederne. Selskabet har derfor taget
skridt til at begreense antallet af medarbejdere fra
ca. 2.000 til ca. 1.735 og iveerksatte andre foran-
staltninger for at effektivisere driften og ege pro-
duktiviteten.

Efter industriministeriets opfattelse er foran-
staltninger med dette sigte et uundvearligt led i
rekonstruktionsplanen, og fortsatte bestrabelser pa
omkostningskontrol og eget effektivitet en betin-
gelse for, at virksomheden kan opna levedygtighed
pa lengere sigt.

Skrotpriserne m. v.

Da selskabets produktion er fuldt ud baseret pa
skrot, er prisen herpa i forhold til salgsprisen pd
virksomhedens produkter af central betydming, og
sma forskydninger i denne relation vil give betyde-
lige udslag i indtjeningen. Den danske skrotpris er
steerkt influeret af den internationale skrotpris. Pa
langt sigt kan den internationale skrotpris blive
pavirket af de stigende energipriser, idet oget an-
vendelse af skrot i de malmbaserede stilvaerker
nedbringer disses energiforbrug. Selskabets forud-
setning om en nogenlunde uforandret relation
mellem skrotpriser og salgspriser for stil er siledes

forbundet med ikke ringe usikkerhed. For hver
procent denne relation @ndres, pavirkes driftsre-
sultatet med 12-15 mill. kr. pr. &r.

5. Da rekonstruktionsplanen bygger pa statslig
medvirken, skal den forudsete statsstotte godken-
des af EF-Kommissionen i medfer af reglerne i
Radsbeslutning af februar 1980 om statsstette til
stalindustrien. Denne beslutning ma paregnes af-
lost af en ny, som treeder i kraft 1. juli 1981, og
som forventes at indeholde skarpede regler for
statsstotte. Regeringen har forhandsorienteret
Kommissionen om selskabets rekonstruktionsplan
og den heri forudsete statslige medvirken. Regerin-
gen har samtidig med fremsettelse af lovforslaget
givet Kommissionen meddelelse herom og anmo-
det om Kommissionens godkendelse af den heri
indeholdte statsstoite. Regeringen har ikke anset
det for hverken muligt eller onskeligt at optage
realitetsforhandlinger med Kommissionen om sa-
gen for lovforslagets fremszttelse i folketinget.

6. Om rekonstruktionsplanen og de af selskabet
opstillede budget- og likviditetsoversigter bemer-
kes afslutningsvis, at det realistisk ma erkendes, at
virksomhedens fremtid vil vare forbundet med
nogen usikkerhed. Denne knytter sig fundamentalt
til den almindelige usikkerhed omkring den fremti-
dige udvikling p& det internationale stdlmarked.
Som ofte nzvnt bestdr der pd dette omrade en
dybtgiende krisetilstand, som det vil veere rimeligt
at antage vil vere af midlertidig karakter, omend
den meget vel kan gore sig geldende endnu nogle
ar, men ogsa udviklingen pé lengere sigt rummer
elementer af usikkerhed.

Ved fremsattelse af lovforslaget har regeringen
tillagt det veegt, at alternativet vil vaere en gjeblik-
kelig likvidation af virksomheden, som efter besty-
relsens overbevisning vil vere ensbetydende med
en permanent lukning. Bortset fra de umiddelbare
konsekvenser heraf i form af direkte og indirekte
bortfald af et meget betydeligt antal arbejdspladser
og store tab for kreditorerne, finder regeringen
statens medvirken motiveret af virksomhedens
store betydning for valutaindtjeningen og dens
karakter af genbrugsvirksomhed og hermed dens
betydning for en effektiv skrotindsamling her i
landet. P4 lzngere sigt tillegger industriministeriet
endvidere virksomheden betydning for danske
virksomheders forsyning med stal.
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Bilag

" Det Danske Stalvalseverk A/S

Industriministeriet,
Slotsholmsgade 12,
1216 Kebenhavn K.
Den 11. maj 1981

Vedr.: Finansiel rekonstruktionsplan for Det
Danske Stdlvalseveerk A/S.

I fortsettelse af de langvarige og dybtga-
ende droftelser, Stalvalsevaerkets ledelse har
haft med industriministeriet, skal selskabet
herved anmode om, at regeringen tiltreder
selskabets finansielle rekonstruktionsplan og
foreslar folketinget, at staten yder de bidrag,
der er anfert i planen.

Rekonstruktionerne i 1978 og 1980

P4 baggrund af en raekke arsresultater med
en betydelig nettoindtjening sidst i 1960’erne
og i begyndelsen af 1970’erne og baseret pa
prognoser om et stigende behov for stal i
Europa besluttede selskabet i 1972 at ivaerk-
sette et omfattende investeringsprogram.
Formadlet var at kunne overleve pd lengere
sigt ved at udskifte det bestdende anleg, der
for en stor dels vedkommende var foraldet
og nedslidt, med et moderne elektrostalverk
med tilhgrende strengstebningsanlaeg.

Fra 1975 indtradte som konsekvens af oli-
ekrisen og den almindelige gkonomiske tilba-
gegang en alvorlig forverring af stalindustri-
ens konjunkturer, og det viste sig pd denne
baggrund ikke muligt at forrente og afskrive
investeringerne i de nye anlag, hvilke inve-
steringer indtil 1981 har udgjort ca. 1 milli-
ard kr.

Den ugunstige driftsudvikling medferte, at
staten og selskabets aktionzrer i 1978 med-
virkede til en styrkelse af selskabets finansi-
elle stilling, saledes at moderniseringspro-
grammet kunne ferdiggeres, og selskabets
fortsatte drift sikres. Til opfyldelse af dette
formal indsked staten en ansvarlig lanekapi-
tal pa 108fmill. kr. og stillede samtidig ga-
rantier for 213 mill. kr. Aktionzrerne forege-

de ved kontante indskud selskabets aktieka-
pital med 54 mill. kr. Endelig blev der sikret
en refinansiering af afdrag pad en rakke af
selskabets lan.

Selskabets effektivitet blev herved styrket
betydeligt, men efter 1978 indtraf der en eks-
plosiv stigning i energipriserne og skrotpri-
serne, samtidig med at det internationale ren-
teniveau steg meget steerkt. Som felge af den
almindelige recession var det ikke muligt at
indregne disse meget voldsomme omkost-
ningsstigninger i salgspriserne.

Pa denne baggrund blev der igen i 1980
indledet forhandlinger med regeringen, akti-
onzrerne og selskabets danske bankforbin-
delser om en styrkelse af Stalvalsevarkets
kapitalgrundlag. Gennem en felles indsats
fra staten, selskabets aktionarer og dets
bankforbindelser etableredes medio 1980 en
yderligere forhajelse af kapitalgrundlaget,
siledes at aktionzrerne indbetalte 54 mill.
kr. til foragelse af kapitalen, samtidig med at
staten indsked 108 mill. kr. som ansvarlig
lanekapital. Selskabets bankforbindelser af-
gav tilsagn om at ville sikre refinansiering af
254 mill. kr. i perioden indtil 1982 og gav en
rentebonifikation pa i alt 33 mill. kr. til ned-
bringelse af selskabets nettorenteudgifter.

Pa baggrund af den betydelige konjunk-
turfelsomhed og den harde internationale
konkurrence, der praeger stalindustrien, matte
det ved ydelsen af kapitaltilskuddet i 1980
paregnes, at det ikke var sikkert, at den fi-
nansielle indsats ville veere tilstraekkelig til at
sikre vearkets overlevelse som en uafhangig
dansk virksomhed i en lengere arrekke. Ind-
satsen skulle imidlertid sikre virksomheden
dispositionsfrihed i et par ir og samtidig til-
godese de store beskzftigelsesmassige, valu-
tariske og miljemassige interesser, der knyt-
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ter sig til varket, indtil prissituationen lette-
de, hvilket der var forventninger om.

Det understregedes i bemarkningerne til
lovforslaget fra 1980, at kapitalforhejelsen
blandt andet skulle give tid til:

»En omhyggelig vurdering af, hvorvidt der .

pa lengere sigt er basis for bevarelse af en

uafhengig dansk stalproduktion, baseret

pa genbrug af skrot.«

Investeringerne fra 1973 til 1980 har bidra-
get til, at selskabets stélproduktionsanleg
teknisk set er blandt de bedste i Europa.
Gennem de i vaerket foretagne investeringer
og de som folge heraf opniede produktivi-
tetsforbedringer forventer selskabet at kunne
opnd et positivt resultat for kapitalomkost-
ninger til trods for en seksdobling i energi-
omkostningerne pr. tons stal siden 1972, hvil-
ken stigning ikke er blevet kompenseret ved
hejere salgspriser.

Markedssammenbruddet i andet halvar af
1980

Som folge af de svigtende afs@tningsmu-
ligheder pa stilmarkedet matte EF-Kommis-
sionen opretholde sin anti-krisepolitik i 1980,
dog lempet i forhold til tidligere, idet mind-
stepriserne for en rakke produkter blev sus-
penderet, ligesom de frivillige leverancebe-

greensninger til det interne marked, som

Kommissionen havde taget initiativ til, var
lempet noget.

Baggrunden for disse lempelser kunne
imidlertid ikke opretholdes, da der i juli 1980
skete et markant fald i ordreindgangen. Med-
virkende hertil var et faldende forbrug i EF-
landene og en begrensning af eksporten til
USA som foelge af rejste anti-dumpingsager
mod producenter i 7 af 9 fellesmarkedslande
(ikke Danmark og Irland).

Det samarbejde, der havde eksisteret mel-
lem en rzkke storre europaiske producenter,
kunne herefter ikke opretholdes, og konse-
kvensen var et fald i stalpriserne pa ca. 20
pct. pd det europeziske stilmarked, hvilket
kombineret med generelt faldende ordreind-
gang pa markedet medferte en drastisk for-
verring ogsa af Stdlvalseverkets skonomiske
situation.

Situationens alvor understregedes af, at
Det Europeaiske Kul- og Stalfellesskab for
forste gang i sin 30-arige levetid métte erklz-
. re den europeiske stalindustri i 4benbar kri-

se og med hjemmel i EKSF-traktatens artikel
58 fastsaette produktions- og leverancekvoter
forelebig indtil 1. juli 1981. ‘

Iverkseettelsen af disse produktions- og
leverancebegrensninger medferte, at vaerket i
lighed med en rekke andre producenter mét-
te indfere arbejdsfordelingsordninger i andet
halvar af 1980.

Udviklingen i de forste syv méneder af
1980 forleb i neje overensstemmelse med
selskabets budget. Men efter sammenbruddet
af stdlmarkedet i eftersommeren 1980 madtte
selskabet i arets sidste fem méneder registre-
re et si betydeligt tab, at resultatet for 1980
blev et underskud p&d 169 mill. kr. mod et
budgetteret underskud pa 90 mill. kr. Af
budgetafvigelsen kan ca. 44 mill. kr. henfores
til en mindre salgstonnage 'og ca. 28 mill. kr.
til mindre salgspriser end budgetteret.

Dertil kom en yderligere reduktion af
egenkapitalen med 25 mill. kr. i kurstab pa
udenlandske 1an. :

Selskabets egenkapital udgjorde herefter
73 mill. kr. pr. 31. december 1980.

. Muligheder for videreforelse

Selskabets ledelse lod straks efter mar-
kedssammenbruddet foretage omfattende
analyser og beregninger som grundlag for en
vurdering af, hvorvidt selskabet matte kunne
antages at overleve den gjeblikkelige krise.
Til stotte for analysearbejdet har selskabet
indhentet oplysninger og prognoser fra en
reekke internationale organisationer og priva-
te stalanalyseinstitutter.

P4 baggrund heraf er det selskabets vurde-
ring, at den nuveerende krise kan blive lang-
varig, og at udviklingen nzppe kan forventes
at blive forbedret for 1985. Det forventes, at
kapaciteten i Europa indtil 1985 vil kunne
dxkke den forventede efterspeorgsel, ogsd
selv om det antages, at der vil ske reduktio-
ner af kapaciteten. Til gengeeld vil der nzp-
pe efter midten af 1980’erne vaere kapacitet-
soverskud til dekning af en fremtidig for-
brugsstigning, og hvis denne indtreder, vil
situationen vare gunstig for de eksisterende
varker, idet planlegning og opferelse af nye
verker er meget tidskravende, og der kan
derfor ikke fremkomme ny stdlkapacitet in-
den dette tidspunkt.

Overkapaciteten vil medfere en utilfreds-
stillende rentabilitet hos producenterne i de



5133

Bilag til f.t.1. vedr. Det Danske Stalvalsevaerk A/S

5134

nermest kommende ar, ogsd for den effekiti-
ve del af den europeiske stalindustri, herun-
der Det Danske Stalvalseverk.

Analyserne og vurderingerne har samtidig
vist, at der ikke kan forudses en vasentligt
bedre blance mellem udbud og eftersporgsel
i de nermest kommende &r, og i perioden
indtil 1986 forventer selskabet kun en beske-
den eftersporgelsesstigning til noget bedre
priser. Der kan forekomme udsving, men det
anses for mere sandsynligt, at udsvinget bli-
ver positivt end negativt. Iser forventes en
stigende efterspergsel fra off-shore-industrien
og energisektoren i evrigt.

Sammenfattende er det selskabets vurde-
ring, at krisen kan vare i indtil fem ar, men
at det derefter vil vere muligt at genskabe
selskabets rentabilitet. Det er pd denne bag-
grund, selskabet har opstillet en rekonstrukti-
onsplan, der daekker en fem-arig periode, i
hvilken periode der ma tilfores selskabet me-
get betydelige midler, for at selskabet kan
overleve indtil det tidspunkt, da stalkrisen
forventes overvundet.

I sine rekonstruktionsovervejelser har sel-
skabet lagt betydelig vaegt pa, at en fortsat
drift af Stélvalsevaerket ogsa er af afgerende
samfundsmassig betydning for valutaindtje-
ningen, beskaftigelsen, genbruget af skrot og
forsyningssituationen.

Stélvalsevaerkets drift-har i 1980 ydet et
nettobidrag til den danske valutaindtjening
pé ca. 500 mill. kr. Verket er siledes en be-
tydelig faktor for den samlede danske beta-
lingsbalance.

Verket beskeftiger for tiden direkte ca.
2.000 helarsbeskaftigede og er basis for en
afledet beskaftigelse af ca. 4.000 personer.
Lokalsamfundene i Frederiksvaerk og Hunde-
sted kommuner ville derfor blive ramt s@rde-
les hardt, hvis vaerket matte lukke, og det
ville veere nasten uoverkommeligt at frem-
skaffe alternativ produktion og beskaftigelse
inden for dette omrade.

Stélvalseveerket er endvidere Danmarks
storste genbrugsvirksomhed, idet basis for
verkets produktion er det danske skrotfald.
Genbrugskredslabet sikrer, at 90-95 pct. af
alle danske biler har kunnet genbruges, hvil-
ket er et internationalt set meget hajt tal.

Endelig har det vaeret af betydning, at
Stalvalsevaerket er Danmarks eneste stilvark.
Hvis konjunkturerne for den internationale
stdlproduktion matte @ndre sig, vil der meget

nemt kunne opstd forsyningsmaessige proble-
mer for dansk erhvervsliv, der i tilfzlde af
veerkets lukning vil vare henvist til udeluk-
kende at indkebe stdl fra udlandet. Forsy-
ningsmassigt og prismeaessigt er det pa lenge-
re sigt vasentligt at bevare et dansk stilvaerk.

Ud fra ensket om at bevare Stalvalseveer-
ket har selskabet foretaget en rakke kalkula-
tioner, der har vist, at de beleb, som er ned-
vendige til at sikre veerkets videreferelse, er
sé store, at de ikke kan fremskaffes alene fra
selskabets aktionaerer, som senest i 1978 og
1980 indbetalte vaesentlige belab.

Kalkulerne viser, at selskabet under de
angivne forudsatninger om en fem-arig krise
vil veere i stand til i perioden at indtjene til
afskrivninger, men ikke til dekning af de
meget betydelige renteudgifter. For at selska-
bet med en rimelig grad af sikkerhed skal
kunne komme igennem den anferte fem-ars
periode, viser beregningerne, at der vil vare
behov for i lgbet af 1981 at fa tilfort en ikke
rentebarende kapital pd over 500 mill. kr. i
form af kontante indskud og rentelettelser,
hvortil kommer afdragsudskydelser og af-
skrivning af geld. Skent dette beleb er af en
hidtil ukendt sterrelsesorden i forbindelse
med en finansiel rekonstruktion, er en s stor
indsats nedvendig, for at selskabets ledelse
vil kunne tage ansvaret for selskabets fortsat-
te drift.

Bestyrelsen har i forbindelse med rekon-
struktionen undersegt mulighederne for et
eventuelt salg til eller finansielt samarbejde
med udenlandske varker, men i den nuve-
rende vanskelige markedssituation har hver-
ken et salg eller et samarbejde kunnet etable-
res.

Det er p4 denne baggrund, selskabets be-
styrelse har udarbejdet en finansiel rekon-
struktionsplan, der forudsetter betydelige
bidrag fra staten, fra selskabets danske og
udenlandske finanskreditorer og fra aktione-
rerne. Rekonstruktionsplanen bygger p4, at
selskabet fortsat er privat ejet og drevet ud
fra privatekonomiske principper.

Alternativet

Hvis der ikke gennemfores en finansiel
rekonstruktion af selskabet i den allernsrme-
ste fremtid, vil selskabet veere nodsaget til at
standse sine betalinger. Det er selskabets op-
fattelse, at en betalingsstandsning vil resulte-
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re i en konkurs med szrdeles betydelige tab
for staten, selskabets kreditorer og aktionee-
rerne. En betalingsstandsning vil gere gen-
nemforelsen af en rekonstruktionsplan umu-
lig, idet selskabet i en sddan situation ma
forvente et produktionstab og iszr tab af en
reekke kunder, som ikke vil turde indgé lang-
tidsaftaler med varket. Mulighederne for et
salg eller samarbejde til anden side er som
naevnt undersegt, og chancen for senere at
gennemfore en overdragelse er endnu mindre
under en betalingsstandsning og en derpa
felgende konkurs.

Som foelge af den eksisterende overkapaci-
tet vil veerket i en konkurssituation ikke kun-

ne péaregnes solgt til stdlproduktion, hvilket
vil medfere, at veerket ma lukke.

Alternativet til gennemforelse af en finan-
siel rekonstruktionsplan er sa alvorligt, at
dette i sig selv begrunder de serdeles vidtga-
ende gnsker om bidrag, som rekonstruktion-
splanen forudsetter fra staten, selskabets
danske og udenlandske bankkreditorer og
aktionarerne.

Rekonstruktionsplan 1981-1985

Rekonstruktionsplanen, hvis forudsatnin-
ger naermere angives nedenfor, vil medfere
folgende resultatudvikling for selskabet i 5-
“arsperioden 1981-1985 (mill. kr.):

1981 1982 1983 1984 1985
Driftsoverskud = 9 56 64 84 116
Renter, netto + 21 +~ 6 + 17 + 24 + 24
= 30 50 47 60 92
Afskrivninger = 42 =+ 42 = 44 =+ 46 + 48
Netto resultat + 72 8 3 14 44

Planen vil medfore en meget veasentlig
reduktion i selskabets kapitalomkostninger
forstadet som summen af renter og afskrivnin-
ger, der i 1980 eksempelvis udgjorde 145
mill. kr. Nar bestyrelsen har valgt en 5-drig
tidshorisont, skyldes det pad den ene side on-
sket om at sikre en rimeligt langsigtet losning
under hensyntagen til fortsatte forventninger
om overkapacitet pa det europziske stdlmar-
ked i de kommende ar, og pd den anden side
usikkerheden i prognoser, der raekker lenge-
re frem end 5 &r. Ogsd inden for 5-ars perio-
den er der tale om usikkerhed vedrerende en
reekke eksterne forhold, hvilke usikkerheder
nermere omtales og vurderes nedenfor.

De driftsmeessige forudscetninger

er som folger:

Salgspriserne forventes i S-drsperioden
gennemsnitligt at vokse 10 pct. pr. ar, heraf 4
pct. fra 1980 til 1981, 15 pct. fra 1981 til 1982
og 11 pct. i hvert af de folgende ar. I 1980
steg selskabets salgspriser med 15 pct. i for-
hold til 1979, forarsaget dels af de to krone-
reguleringer, der fandt sted ved udgangen af
1979, dels af en relativt gunstig markedsud-
vikling i forste halvar af 1980. I andet halvar

indtradte der derimod direkte prisfald som
folge af markedssammenbruddet i Europa.

Salgstonnagen, der i 1980 udgjorde
637.000 t, forudsettes reduceret til 567.000 t i
1981 og yderligere til 560.000 t i 1982. Heref-
ter forudseettes en arlig stigning pé 3,5 pct. til
ialt 621.000 t i 1985.

Arsagen til den forventede lavere afset-
ning og produktion i perioden i forhold til
selskabets afsetning i 1979 og 1980 er, at
selskabet har accepteret at deltage i de afta-
ler om produktionsbegransninger, der i disse
uger soges etableret til aflesning af de pro-
duktionskvoter, der indtil den 30. juni 1981
er palagt af Kommissionen i medfer af
EKSF-traktatens artikel 58. Hensigten med
aftalerne er, at der gennemfores en felles
tilpasning mellem udbud og efterspergsel pa
det europeiske stilmarked for at tilvejebrin-
ge et prisniveau, som kan give dakning for
produktionsomkostningerne for de effektive
producenter.

Aftalen om produktions- og salgsbegrens-
ninger forventes forelebig indgéet for et &r,
men i rekonstruktionsplanen er det forudsat,
at der ogsé i de folgende ar i et vist omfang
bliver tale om begraensninger. Udbudsbe-
grensningerne vil mindske risikoen for nye
markedstilbageslag i lighed med markeds-
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sammenbruddet i andet halvar af 1980 og
herigennem forege sandsynligheden for op-
ndelse af de budgetterede salgspriser.

Antallet af medarbejdere, der 1 1979 naede
op pd 2.762, er nu nedbragt til cirka 2.000.
Lonomkostningerne udger herefter cirka 20
pct. af de samlede produktionsomkostninger.

De omtalte produktionsmessige begrens-
ninger og den effektivisering af driften, som
indgér i rekonstruktionsplanen, nedvendig-
gor yderligere vasentlige reduktioner i antal-
let af medarbejdere.

Under disse omstendigheder har selska-
bets ledelse mattet tage de nedvendige skridt
til at reducere antallet af medarbejdere med

- ca. 270. Herefter vil antallet af fuldtidsansat-

te medarbejdere udgere ca. 1.735. Medarbej-

derne er informeret herom, og de i loven
fastsatte varslings- og forhandlingsprocedurer
vil blive iverksat.

Produktiviteten, malt ved mandtimeforbru-
get pr. ton udvalset stél, er i de senere ar for-
bedret gennem moderniseringen af anlegge-
ne og reduktionerne af medarbejderantallet.
Udviklingen kan illustreres ved folgende tal:

1975: 10,4 time pr. ton

1980: 6,6 time pr. ton

1981: 6,0 time pr. ton
(forventet).

1982: 5,2 time pr. ton
(forventet).

Lon- og gageomkosininger pr. time er i
perioden forudsat at ville stige med gennem-
snitlig 9 pcet. p.a.

Skrotprisen, der er selskabets storste enkel-
tomkostning, er forudsat at stige i takt med
salgspriserne. Relationen mellem den gen-
nemsnitlige skrotpris og den gennemsnitlige
salgspris udger 24-25 pct. i perioden.

Selskabet er efter -lukningen af de gamle
verker i 1980 blevet mindre afhzngigt af
importeret skrot, hvilket forventes at mulig-
gore en reduktion af den gennemsnitlige
skrotindkebspris.

Energiomkostningerne er i 1981 ansliet til
.23 pct. af produktionsomkostningerne, eller.
mere end omkostningerne til lenninger og
gager. Elekiricitet forventes i 1981 at stige
med cirka 50 pct. og evrige energiposter med
15-40 pct. T arene 1982-1985 regnes med 15
pet. drlige energiprisstigninger.

@vrige omkostninger forventes at stige med
10 pect.

Elementerne i den finansielle rekonstrukti-
onsplan er som folger:

I bilag 1-3 er det talmessige grundlag for
den finansielle rekonstruktion beskrevet gen-
nem den rekonstruerede balance pr. 31. de-
cember 1980 (bilag 1), rente-, resulat- og likvi-
ditetsudviklingen i perioden (bilag 2) samt ba-
lanceudviklingen (bilag 3).

Det er forudsat, at geldskonvertering,
geldsnedskrivning og galdsovertagelse fore-
tages pr. 1. januar 1981, der ogsa er udgangs-
punkt for rentesatser, beregning af rentekom-
pensation og valutakurser i perioden. Den
nytegnede kapital forudsettes dog rentebe-
regningsmessigt forst tilfert pr. 30. juni 1981.
Hvis g®ldsnedskrivning eller -overtagelse
forst finder sted pr. 30. juni 1981, vil selska-
bets renteudgifter i forhold til planen i 1981
foroges med cirka 15 mill. kr.

Det fremgar af bilag 1, at det er hensigten
at anvende den i 1976 etablerede opskriv-
ningsfond pad 225 mill. kr. til en ekstraordi-
n&r nedskrivning pd driftsmidler for at brin-
ge verdiansattelsen heraf i bedre overens-
stemmelse med situationen pa stilmarkedet.

1. Pengekreditorer
a. Den Danske Bank og Handelsbanken

De to bankers risiko bestar aktuelt af cirka
200 mill. kr., der er udnyttede kreditter. Her-
til kommer 100 mill. kr. i driftskreditter, som
dog pd grund af selskabets aktuelle likvidi-
tetsmaessige situation kun har veret udnyttet
i begrenset omfang i de seneste maneder.
Planen indeberer, at bankerne afskriver 54
mill. kr. som endeligt tabt, konverterer 42
mill. kr. til ansvarlig 1anekapital samt yder en
rentegodtgerelse i 5-arsperioden pa i alt 54
mill. kr., svarende til rentefrihed for det reste-
rende udnyttede engagement ved det renteni-
veau, som aktuelt er geeldende for den del af
lanene, som ikke afskrives eller konverteres.
Af rentegodtgerelsen pa 54 mill. kr. er de 27
mill. kr. restbelobet af den rentegodtgerelse
pd 33 mill. kr., som de to banker indromme-
de selskabet ved rekonstruktionen i forret
1980. Bankerne forudsatter, at der skabes
mulighed for hel eller delvis genvinding af
de tabte renter, hvis selskabets okonomiske
udvikling forleber gunstigt.
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Planen indebazrer endvidere, at dé to ban-
ker deltager i nytegningen af aktiekapital,
ligesom det forudszttes, at de bevilgede
driftskreditter pa 100 mill. kr. samt ovrige
engagementer fortsatter i 5-rsperiodei.

Det forudsettes, at de to banker vil god-
kende dette meget betydelige bididg til re-
konstruktionsplanen pa betingelse af, at ogsa
“resten af planen gennemfores som fofelagt.

b. Orion Bankkonsortiet

Selskabet har hos denne konsortialbank to
syndikerede 1an, hvori deltager 18 banker.
Restgelden udgjorde pr. 31. december 1980
408 mill. kr. For lanene er stillet pant ried 1.
prioritet i selskabets industrielle anlag.

Planen er baseret pa, at bankerne i 1981-
85 udskyder hvert af de érlige afdrag i5ar
og herudover yder en rentekompensation
svarende til 50 pct., beregnet ud fra restgeeld,
renteniveau og valutakurser pr. 31. decembér
1980. Dette svarer belgbsmessigt til 24 mill.
kr. pr. ar eller 120 mill. kr. i alt.

Under de med bankerne forte forhandlin-
ger er det fremgdet, at bankerne vil betinge

sig, at staten indtreeder som minoritetsaktio-

ner med 30 pct. af aktiekapitalen, samt at
der skabet mulighed for helt eller delvis at
genvinde de 120 mill. kr. efter udlebet af 5-
arsperioden, hvis selskabets skonomiske ud-
vikling forleber gunstigt.

c. Andre banker

Selskabet har hos 4 andre banker drifts-
kreditter med et samlet maksimum pa 70
mill. kr. Disse kreditter er aktuelt kun udnyt-
tet i begreenset omfang. Det er tanken, at
disse banker deltager i rekonstruktionen, bl.
a. ved at kreditternes maksima fastholdes i
perioden.

. d. Det europeiske Kul- og Stdlfeellesskab
(EKSF)

Selskabet har hos EKSF pantsikrede 1dn
pa modverdien af 166 mill. kr. og statsga-
ranterede 14n pa modverdien af 130 mill. kr.
Da EKSF kun formidler ln, og ikke har
oparbejdede reserver, er det ikke muligt at
opnd en rentereduktion.

EKSF har ogsd meddelt, at afdragsudsky-
delse for de pantsikrede 1an ikke kan forven-
tes. Selskabet har derfor ikke regnet hermed i

rekonstruktionsplahien. I alt forudsetter pla-
nen, at der til EKSF i 5-arsperioden afdrages
112 mill. kr. Under hensyntagen til de bety-
delige bidrag, der ydes af selskabets ovrige
finanskreditorer, er det selskabets hensigt at
fortsette droftelserne med EKSF om en af-
dragsudskydelse for at styrke planens likvidi-
tetsreserve.

EKSF er saledes den eneste storre finans-
kreditor, der endnu ikke har stillet et bidrag
til rekonstruktionen i udsigt.

2. Selskabets aktionceerer -

Ud fra gnsket om at bevare selskabet som
overvejende privatejet, kombineret med akti-
onzrernes vilje til at bevare varket, vil be-
styrelsen foresld selskabets aktionazrer og
andre nytegning af 54 mill. kr. aktiekapital
samtidig med en nedskrivning af den nuvee-
rende aktiekapital med 2/3 fra 216 mill. kr.
til 72 mill. kr.

Da aktionzrerne ogsa i 1978 og 1980 bi-
drog med tilsvarende belgb, der nu delvis ma
ansés for tabté, og da en reekke aktionzrer
ikke kan forventes at ville deltage i nytegnin-
gen, vil bestyrelsen foresld, at nytegning fin-
der sted i form af preferenceaktiekapital.
Véd udlodning af udbytte skal praferenceak-
tierne i en periode give ret til 5 ars kumula-
tivt udbytte pa 10 pct. forud for den gamle
aktiekapital.

Aktionzrerne blev pid et mede den 28.
april d.A. orienteret om selskabets situation
og om bestyrelsens overvejelser om rekon-
struktionen. Det er hensigten at indkalde til
en ekstraordiner generalforsamling, hvor
forslag om kapitalnedskrivningen og kapita-
ludvidelsen vil blive fremsat. Generalforsam-
lingen agtes afholdt ultimo maj eller primo
juni 1981.

Pa indeverende tidspunkt er tegning af de
nevnte 54 mill. kr. ikke sikret. Bestyrelsen
forventer, at det vil veere muligt at tegne det-
te beleb.

3. Staten

Rekonstruktionsplanen forudsetter, at sta-
tens- nuverende lanekapital, i lighed med
aktiekapitalen, nedskrives med 2/3 fra 216
mill. kr. til 72 mill. kr. Der forudsattes tillige
tegnet ny ansvarlig kapital pa 216 mill. kr.,
hvoraf 54 mill. kr., svarende til 30 pct. af den
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fremtidige aktiekapital, efter tilkendegivelser
fra regeringen og som forudsetning for med-
virken fra selskabets udenlandske bankfor-
bindelser, tegnes som aktiekapital.

Endvidere forudsetter planen, at staten
overtager forpligtelserne for de 4 lin, som
staten har garanteret for, og hvis restgzld pr.
31. december 1980 udgjorde modvardien af
207 mill. d.kr. Lanene forudsattes overtaget i
de valutaer, de er optaget i, med virkning fra
l. janaur 1981. Om de nermere betingelser
for de enkelte 1an henvises til selskabets brev
af 15. april 1981 til industriministeriet.

Folsomhedsanalyser

P4 grund af den usikkerhed, der hersker
pa stal-, valuta- og rdvaremarkederne, er der
foretaget en rakke folsomhedsanalyser til
rekonstruktionsplanen, hvis resultater kan
sammenfattes saledes:

Salgsprisudviklingen pavirker alt andet lige
selskabets driftsresultat i op- eller nedadga-
ende retning med cirka 15 mill. kr. pr. ar for
hver procent, priserne @ndres i forhold til
det i rekonstruktionsplanen forudsatte. Skrot-
prisen varierer ofte med salgsprisen for stal,
hvilket begrenser virkningen pa driftsresulta-
tet noget.

Energipriser. 1 budgettet er der medregnet
en arlig prisstigning pa 15 pct. Sifremt ener-
giprisen stiger herud over, vil det medfere en
vesentlig forringelse af driftsresultaterne. 1
pct. afvigelse kan for et ar anslas til 3 mill.
kr.

Lonninger. 1 budgettet er indregnet lenstig-
ninger med 9 pct. pr. &r. 1 pet. afvigelse an-
drager cirka 2,5 mill. kr. pa arsbasis.

Skrotpriserne har udviklet sig ret roligt i

1980 og i den forlebne del af 1981, men hvis
udviklingen i skrotpriser og skrotleverancer
forleber som i 1979, hvor der skete en sterk
forskydning i relation mellem kabsprisen for
skrot og salgsprisen for stalprodukter, vil der
kunne forekomme en betydelig belobsmaessig
forskydning. Relationen er budgetteret til
24-25 pct. En ®ndring af denne relation med
1 pct. vil pavirke driftsresultatet med ca. 15
mill. kr. pr. &r.

De europziske stilpriser beregnes i alt
vaesentligt i DM. En reduktion af kronekur-
sen over for DM pa 5 pet. arlig vil alt andet
lige ikke forringe veerkets situation i perio-
den, hverken pé kapitalsiden, eller hvad an-
gdr likviditeten. Rekonstruktionsplanen er
opstillet under forudstning af kontante va-
lutakurser.

Bestyrelsens indstilling

Efter bestyrelsens opfattelse er de valgte
driftsmessige forudsatninger for rekonstruk-
tionsplanen realistiske. Folsomhedsanalyser-
ne viser, at risikoen for negative afvigelser
is@r bestr i, at skrot- og energipriser stiger,
uden at dette kompenseres ved salgsprisfor-
hejelser.

Mulighederne for positive afvigelser er
iser knyttet til en forbedring af salgspriserne
ud over de i planen forudsatte.

Bestyrelsen er af den opfattelse, at rekon-
struktionsplanen indeholder rimelige likvidi-
tetsmaessige reserver til at opfange eventuelle
negative udsving i enkelte &r i perioden.

Bestyrelsen anbefaler enstemmigt en posi-
tiv stillingtagen til rekonstruktionsplanen, der
har til hensigt at sikre Det Danske Stalvalse-
veerks overlevelse gennem krisen.

P4 bestyrelsens vegne

Kristian Mogensen
formand
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Bilag 1 til rekonstruktionsplan 1981-1985

Rekonstrueret balance basis 31. december 1980

Aktiver (basis 31. december 1980)

mill. kr.
Kasse,bank ... ..ot 2.1
DEbItOrer .\ttt e 178.2
Varebeholdninger. ..., 256.2
436.5
Kontant indbetaling (i 1981) af:
Ansvarlig kapital .......... ... i 162.0
Preference aktiekapital .......... ... 108.0
_ 200
Pantebreve, aktier ...t 1.4
Driftsmidler 31. december 1980 ...................c...0. - 771.4
— nedskrevet ekstraordinzert ved
overforsel fra opskrivningsfond ....................... 225.0 546.4
Ejendomme 31. december 1980 ............. e : 321.3
869.1
AKEIVEr 1 alt ..ot e 1.575.6
Passiver (basis 31. december 1980)
Geeld:
. mill. kr.
Kreditorer . .ottt 199.5
Bankgald i danske kroner ... 19.3
Bankgeeld i fremmed valuta ... 29.7
248.5
Investeringslan ..ol ’ 993.0
Overfarte geldsposter pa statsgaranterede lan ........... + 207.0
Overforte geldsposter fra bankgaranterede lan .......... + 54.0
Bankgzld konverteret til ansvarlig lnekapital ........... o+ 420 690.0
Fremmed kapital i alt......... e S 938.5

Ansvarlig kapital:
Statens ansvarlige lanekapital ................. .. : 216.0
Overfort til delvis deekning af underskud ................ 144.0

72.0
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Nytegnet ansvarlig ladnekapital:
Staten (i juni 1981) ........ . i, 162.0
Konverteret bankgeeld .................................. 42.0 276.0
Egenkapital:
Aktiekapital ................ e 216.0
Nedskrevet til delvis deekning af underskud ............. 144.0

: 72.0
Aktickapital, preference nytegnet i juni 1981 ............ 108.0 180.0
Lovmassig reservefond .................. i 27.0
Opskrivningsfond .................... ... ... ... ... 225.0
Overfort til ekstraordinaer
nedskrivning af driftsmidler............................. 225.0 0.0
Tab og vinding
(31. december 1980 negativ)...............c.coveevinn... 394.9
forbedret ved nedskrivning af:
Ansvarlig ldnekapital ................................... 144.0
Ordiner aktiekapital ...........................ooooo. .. 144.0
Overfort bankgeeld ..................................... 261.0 549.0 154.1
Kapital ialt ................ . 6371
Passiverialt ........... .. ... ... ., 1.575.6
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Bilag 2
Rekonstruktionsplan: Likviditetsudvikling 1981-1985

Mill. kr. ' ' 1981 1982 1983 - 1984 1985
Resultat for renter .............. + 9 56 64 84 116
Renteudgift:
Orion .....oovveieviiiiain + 24 =+ 24 + 24 + 24 + 24
EKSF .. e + 14 + 11 =~ 9 = 17 + 5
Rentegodtgerelse ............... 13 14 9 9 9
Bankgaranterede ldn ............ + 9 + 9 +~ 9 +~ 9 + 9
Rente af overskudslikviditet ... .. 13 24 16 7 5
Renterialt ..................... + 21 + 6 + 17 + 24 + 24
Forskydning i oms®tn.formue. .. 14 + 23 + 58 + 38 + 10
Investeringer ................... + 36 + 35 + 35 =+ 40 + 45
Afdrag: EKSF.................. =~ 25 + 24 + 25 +24 . + 14
Kapitalindskud:
Aktiekapital 108%*)
Ansvarlig lanekapital 162 ....... 270
Likviditetsbeveegelse ............ 193 + 32 + 71 + 42 23
Likviditet, primo................ 2 195 163 92 50
Likviditet, ultimo .............., 195 163 92 50 - 73
Arets afskrivninger.............. 42 42 44 46 48
Arets nettoresultat .............. + 72 8 3 14 44

*) Heraf forudsettes 54 mill. kr. tegnet af staten.
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Bilag 3
Rekonstruktionsplan: Balanceudvikling 1981-1985

Mill. kr. 1980 1981 1982 1983 1984 1985
Likvide midler*) ............. 2 195 163 92 50 73
Debitorer og lagre ........... 435 357 405 494 567 619
Anlegsaktiver ............... 1094 863 85‘6 847 841 838
Sum..........ooiiii, 1531 1415 1424 1433 1458 1530
Kortfristet geeld .............. 249 185 210 241 276 318
Langfristet geeld ............. 993 665 641 616 592 578
Fremmed kapitalialt........ 1242 850 851 857 868 896
Ansvarlig lanekapital ........ 216 276 276 276 276 276
Egenkapital: Bunden......... 468 - 207 207 207 207 207
Fri ...l + 395 82 90 93 107 151
Talt..............o.ooa... 73 289 297 300 314 358
Samlet ansvarlig kapital...... 289 565 573 576 590 634
Sum . ...l 1531 1415 1424 1433 1458 1530

*) T de anforte tal er treekningsmuligheder pd kassekreditter ikke indregnet.



