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Kommuniké fran Industrivardens bolagsstamma den 21 april 1999

Industrivardens bolagsstamma holls pa Grand Hotel i Stockholm den 21 april under ledning av styrel-
sens ordférande Bo Rydin.

® | sitt anférande vid stamman redogjorde VD Clas Reuterskiold for borsportfoljens utveckling under
1999. Till och med den 19 april steg borsportféljens varde med 12 procent, medan generalindex
steg med 11 procent.

® Industrivardenaktien hade till och med den 19 april stigit med 18 procent, vilket var 7 procentenhe-
ter battre an generalindex.

®  Stamman besl6t att hdja utdelningen med 20 procent till 4:50 kronor per aktie. KVB-rantan blev
darmed 5:18 kronor. Avstdmningsdag for utdelningen faststélldes till den 26 april, varfér utdel-
ningen och KVB-rantan beréknas utbetalas genom VPC den 3 maj.

® Till styrelseledaméter omvaldes Bo Rydin (ordférande), Inga-Britt Ahlenius, Carl-Erik Feinsilber,
Tom Hedelius (vice ordférande), Lennart Nilsson, Clas Reuterskidld (verkstallande direktér) och
Bjorn Wolrath.

® Till revisor valdes registrerade revisionsbolaget Ohrlings Coopers & Lybrand AB for tiden till och
med ordinarie bolagsstamma ar 2002.

VD, Clas Reuterskidlds anforande vid Industrivardens bolagsstamma

Arade aktiedgare och innehavare av konvertibla vinstandelsbevis i Industrivarden, mina damer och
herrar!

Det ar med stor tillfredsstallelse jag konstaterar att intresset for Industrivarden 6kat kraftigt under de
senaste aren. Saledes uppgar antalet aktie- och KVB-agare till ndra 30.000 idag att jamforas med
cirka 23.000 for fem ar sedan. Jag tar den gladjande utvecklingen som ett tecken pd; att vara medvet-
na anstrangningar att genom regelbundna presentationer och andra atgarder goéra Industrivarden
battre kant har burit frukt. Vi kommer sjélvfallet att halla hog aktivitet pa var information och investor
relationverksamhet aven i framtiden. Ett mal i detta sammanhang ar, att ytterligare tka antalet aktie-
agare och da sarskilt det utlandska agandet.

Industrivardens erbjudande till placerare ar, att tillhandahalla en professionell férvaltning av en aktie-
portfolj dar placeraren overlater till Industrivarden att sjalvt valja vilka aktier man skall &ga och hur
agandet skall utévas. Forvaltningen sker till en kostnad som ar mindre an 0,2 procent av det forvalta-
de kapitalet. Detta maste i jamforelse med de flesta andra forvaltare anses vara en lag kostnad samti-
digt som vi - enligt min mening - har alla de resurser och den kompetens som kravs for att utéva en
effektiv forvaltning.

Med héansyn till den tjanst vi erbjuder ar naturliga agare av Industrivardenaktier placerare utan egen
forvaltningsfunktion och som samtidigt 6nskar en riskfordelad placering. Exempel pa sadan investera-
re ar stiftelser, olika typer av fonder och mer eller mindre formégna privatpersoner. Likval har vi glad-
jen att se, att en stor del av aktierna i Industrivirden &gs av stora institutioner med egna fullt utbyggda
analys- och forvaltningsresurser.

AB Industrivarden (publ)

Box 5403, SE-114 84 Stockholm, Sweden
Phone +46-8-666 64 00, Fax +46-8-661 46 28
Internet: www.industrivarden.net

E-mail: info@industrivarden.se



INDUSTRI //\V’-_VARDEN

Var forvaltning karaktariseras av kontinuerlig analys av befintliga och potentiella innehav. En malsatt-
ning i var férvaltning &r vidare att som aktiv agare tillféra portfoljpolagen saval industriell som finansiell
kompetens. Vi vill genom styrelserepresentation vara med och paverka utveckling och vérdetillvaxt i
de bolag i vilka vi gjort storre investeringar. Vart arbetssatt kraver langsiktighet. Vi kan saledes inte i
likhet med manga andra investerare "rosta med fotterna" eftersom vi da skulle forlora var majlighet till
inflytande.

Vad menar vi dd med att vara aktiva agare? Fragan har flera varandra kompletterande svar. En viktig
roll som aktiv 4gare ar att bidra till effektiv resursallokering. Detta innebar beredskap att bista med
kapital nar detta &ar befogat. Lika viktigt ar att tillse att bolaget inte binder mer kapital &n vad som ar
nodvandigt for verksamheten da overforing av kapital bor ske till aktiedgarna. Exempel pa detta &r
SSAB, Skanska och nu senast AGA.

En annan grundlaggande uppgift &r att stélla krav pa foretagsledningen betraffande bolagets resultat
och utveckling i 6vrigt. Att stélla krav kan lata passivt snarare an aktivt. Sa ar dock alls inte fallet. Det
ar ofta en otacksam uppgift men samtidigt ar min entydiga erfarenhet att inget resultat kommer av sig
sjalvt. Ett tydligt stallt krav medfor att varje foretagsledning gor en extra anstrangning for att na ett
uppstallt mal vare sig detta har uttryckts i kvantitativa eller kvalitativa termer. Det galler med andra ord
att standigt se till att aktiviteten ar hég inom bolagen och att varden skapas, som kommer Industrivar-
dens aktieagare till del.

Jag har vid flera tidigare tillfallen betonat, att en styrelse &r ett arbetslag till gagn for ett bolags alla
aktieagare. Det ar darfor inte mojligt att koppla en viss atgard till vad en enskild styrelseledamot utrat-
tat. Nar nagot sker inom ett portfoljbolag kan saledes inte vi ga ut och meddela detta och darmed ge
omvarlden exempel pa den aktivitet som standigt rader inom Industrivarden. Trots detta tors jag pasta
att styrelseledamoter med anknytning till Industrivarden spelat en avgorande roll i ett stort antal fragor
som varit vardehdjande inom de bolag dar vi &ar stora aktiedgare.

Jag papekade nyss, att langsiktighet ar en forutsattning for trovardighet som aktiv agare. Detta inne-
bar dock inte, att vi aldrig kan ga ur en placering. Ett farskt exempel pa att vi gjort detta ar forsaljning-
en av vart innehav i PLM. Som jag papekar i arsredovisningen var en viktig bakgrund till férsaljningen
forandrade marknadsforutsattningar for PLM:s produkter. PLM:s féretagsledning utférde ett utomor-
dentligt arbete och bolaget redovisade ett efter omstandigheterna tillfredsstéllande resultat. Daremot
var konkurrenterna och marknaden i dvrigt &nnu inte mogna for att aktivt deltaga i en ndédvandig om-
strukturering av den europeiska marknaden for glasforpackningar. Till detta kom det senaste arets
héandelseutveckling i Ryssland med kraftigt forsamrade ekonomiska och marknadsmassiga forutsatt-
ningar for den nyuppférda burkfabriken utanfér Moskva. Detta gav oss sammantaget anledning till oro
for PLM:s resultatutveckling for de narmast kommande aren. Darmed skulle varken Industrivarden
eller dvriga &gare fa en konkurrenskraftig avkastning pa investerat kapital. Detta var skalet till var for-
séljning av aktierna i PLM och vart krav att képaren samtidigt skulle lamna 6vriga aktieagare mojlighet
att 6verlata sina aktier till samma villkor.

Det ligger i sakens natur, att ett investmentbolag med langsiktig investeringshorisont och ambitioner
att vara en aktiv agare inte varje manad kan presentera en storre affarstransaktion. Forsaljningen av
PLM-aktierna var trots detta en i en lang rad av transaktioner under den senaste femarsperioden.
Harav foljer att vara tillgangar idag har en helt annan sammansattning &n 1994.

Da bestod nara hélften av marknadsvéardet pa vara tillgangar av aktier i dotterbolag mot knappt tio
procent idag. Saledes har under perioden de tidigare dotterbolagen Mont Blanc, Elitfonster och Thors-
man/Wibe inom Inductusgruppen samt fastighetsbolaget Fundament avyttrats med goda realisations-
vinster som foljd. Detsamma géller avyttringen av PLM, som skedde i tre steg; forst borsnotering med
foretradesratt for vara egna aktieagare, darefter en s.k. secondary placement och till sist den tidigare
namnda forsaljningen under 1998.

Aven inom borsportfoljen har véasentliga férandringar skett under den senaste feméarsperioden bland
annat genom att fran namnda forsaljningar frigjort kapital kunnat omplaceras i bérsnoterade aktier.
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Borsportfoljen bestod 1993 av sju innehav: AGA, Ericsson, Euroc, SCA, Handelsbanken, Skanska och
Ferro. Harutover ingick optioner i SSAB. Portfélien hade ett marknadsvarde pa 10 miljarder kronor.

Dagens portfolj & mer &n tre ganger sa stor och innehaller aktier i knappt tjugo bolag. Aktierna i Euroc
och Ferro har salts och ett antal nya aktier har tillkommit. Optionerna i SSAB ar utnyttjade och Indu-
strivarden har harigenom blivit en av bolagets huvudagare. Innehavet i Skanska har férdubblats och
Industrivarden har patagit sig rollen som padrivande &gare bland annat avseende genomférandet av
den pagaende omstruktureringen av bolaget.

Ett nytt stort innehav har tillkommit genom forvarvet av aktier i Sandvik. Hartill kommer att uppbygg-
nad skett av en vad vi kallar medelfristig portfclj med ett varde pa mellan tre och fyra miljarder kronor
eller cirka tio procent av vara totala tillgAngar. De mest betydande innehaven &r Skandia - dar vi idag
ar en av de tre storsta dgarna - samt Pfizer som representerar den snabbvéaxande lakemedelsbran-
schen. Saval Skandia som Pfizer ar bra exempel pa var analys- och forvaltningskompetens. Kopen i
Skandia pabdrjades 1996. Hittills har cirka 800 Mkr investerats medan dagsvardet uppgar till cirka 2,7
miljarder kronor, en vardetillvaxt pa nara tva miljarder. Kopen av Pfizer - som bérjade for ganska pre-
cis ett ar sedan - har hittills uppgatt till cirka 500 Mkr och givit en god vardetillvaxt.

De genomforda forandringarna av var tillgangsmassa har skett efter en genomtankt plan och sedan
noggrann utvardering skett infor varje affarsbeslut.

Aven om antalet foretag, i vilka vi ar aktiedgare, har tkat ar en central del av vér strategi, att var port-
folj skall koncentreras till ett begransat antal bolag. Detta ar en vasentlig forutsattning for att vi pa ett
tillfredsstéllande satt skall kunna utéva var roll som aktiv agare men aven ett krav for att vi kontinuer-
ligt skall kunna félja upp och skéarskada de olika innehaven. En annan och for aktiemarknaden positiv
konsekvens av var koncentrationsstrategi - som galler saval for borsportfljen som for den helagda
rorelsen - ar att det for vara nuvarande men aven for potentiella aktieagare blir enklare att analysera
Industrivardenaktien.

Utdver namnda transaktioner har ett stort antal mindre affarer genomférts och ett annu stérre antal
analyserats och dvervagts utan att genomféras. En finansiell placerare som Industrivarden utvarderar
standigt egna affarsforslag och propaer fran utomstaende. Det ligger i sakens natur att sddan utvarde-
ring maste ske med sekretess. Om sa inte sker upphor snabbt det externa flodet av idéer. Det &r mot
denna bakgrund vi slagit fast som var policy, att mellan normala rapporttillfallen aldrig besvara fragor
om eller eljest kommentera afféarer, vare sig de genomférts eller inte, eller till och med endast existerar
i sinnevarlden. Sjalvfallet ges dock information om bérsens eller annat regelsystem sa kraver, till ex-
empel vid upp- eller nedflaggning. Att vélja en modell, som innebéar att vi uttalar oss i vissa fall men
inte i andra skulle snabbt leda till att vi inte skulle kunna garantera mot affarspartner utlovad sekretess
samtidigt som var trovardighet mot media snabbt skulle riskera att urholkas.

Den tillampade policyn har respekterats av marknad och journalister och fungerat val. For en dryg
manad sedan orsakade den emellertid ett bekymmer ur informationssynpunkt. Bakgrunden var, att vi
av Wallander och Hedelius stiftelse erhdll ett erbjudande om att férvarva 2,66 miljoner A-aktier i Erics-
son. Den erhdllna propan évervagdes noggrant bland annat med hansyn till att Ericsson & ena sidan
vagde mycket tungt i var portfolj, & andra sidan aktiens vardering och karaktar av tillvaxtaktie. Vart
svar efter moget 6vervagande blev att vi 6nskade forvarva de erbjudna aktierna. Kopet skedde till
gallande borskurs utan premie och som en direktaffar utan transaktionskostnader. Kopeskillingen
uppgick till totalt 572 Mkr och finansierades till del genom férséljning av B-aktier i Ericsson. Beslutet
fattades av féretagsledningen inom de placeringsramar som faststéllts av styrelsen.

Jag vill betona, att affaren baserades pé strikt affirsmassiga grunder och efter samma kriterier som
alla andra transaktioner, det vill sédga att den skulle bidra till malsattningen att vara tillgangsvarden
skall utvecklas battre an borsen i genomsnitt. Nagot annat vore for mig och foretagsledningen i Gvrigt
helt frammande inte minst av det skalet att vi sjalva - efter vara respektive personliga forhallanden - &ar
stora agare av aktier och optioner i Industrivarden liksom att utfallet av vart bonusprogram ar avhang-
igt Industrivardensaktiens avkastning.
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Var rapport for forsta kvartalet ar klar att distribueras den 4 maj. Jag kan emellertid redan idag medde-
la att 1999 har borjat pa ett hyggligt satt for Industrivarden. Borsportfoljens vardetillvéaxt under perio-
den 1 januari till och med den 19 april uppgick till 12 procent att jamféras med 11 procent for general-
index.

Aven den egna aktien har utvecklats val - en uppgéng per den 19 april pa 18 procent vilket &r 7 pro-
centenheter battre &n index. Darmed har vi &nnu en gang en utveckling som mycket val havdar sig
mot dvriga investmentbolag.

Med aren har jag lart mig, att det ar mycket vanskligt att ge prognoser inte bara betraffande vadret
utan i minst lika hog grad nar det galler borskurser. Trots detta tors jag se optimistiskt pa Industrivar-
dens och Industrivardenaktiens framtid och jag gor det i vetskapen om den hdga kvalitet som galler
for vara noterade saval som onoterade innehav.

Clas Reuterskiold

AB Industrivarden (publ)
Box 5403, SE-114 84 Stockholm, Sweden

Phone +46-8-666 64 00, Fax +46-8-661 46 28
Internet: www.industrivarden.net
E-mail: info@industrivarden.se



