INVESTOR AR

DELARSRAPPORT

JANUARI - JUNI 1999

Investors substansvarde den 30 juni 1999 var 113.856 mkr eller
142 kr per aktie. Den senaste tolvmanadersperioden har Investors
substansvarde okat med 3.503 mkr motsvarande 3 procent.
Under arets sex forsta manader har substansvardet ckat med
20.354 mkr eller 22 procent.

Investors totalavkastning under den senaste 12-manaders-
perioden till och med den 30 juni 1999 uppgick till -16 procent och
under de sex forsta manaderna 1999 uppgick totalavkastningen
till 7 procent.

Vardet pa Investors karninnehav den 30 juni 1999 var 107.464
mkr. Under arets sex forsta manader har Investors karninnehav
Okat i varde med 20 procent.

Investor har under 1999 salt 37,8 miljoner B-aktier i Scania genom
lbsen av de kopoptioner som delades ut till aktiedgarna 1996.
Erhallen likvid for forsaljningen uppgick totalt till 6.809 mkr.

Under perioden har Investor okat agandet i Scania och OM
Gruppen. Dessutom har aktiebyten genomforts i Stora Enso
genom kop av Stora Enso A och forsaljning av Stora Enso R.

Inom omradet nya investeringar var aktiviteten hog under arets
forsta sex manader och ett flertal affarer har genomforts saval
inom Investor som inom Novare och EQT.

Delarsrapporten finns &ven pa Internet www.investor.se
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FORNYAD RAPPORTSTRUKTUR

Denna delarsrapport ar i likhet med delarsrapporten for de tre forsta manaderna 1999
utarbetad efter fornyade riktlinjer, jamfort med Investors rapportering under féregaende
ar. Syftet ar att ge ett tydligare fokus pa Investors investeringsverksamhet och dess olika
bestandsdelar — kdrninnehav, nya investeringar och évriga innehav. Malsattningen ar att
ge en bild av utvecklingen for vart och ett av dessa tre omraden.

Forandringen innebar att den deskriptiva delen av rapporten uttkas samtidigt som det
finns en formell redovisning enligt géllande rekommendationer och krav. Motivet till detta
ar att traditionella resultat- och balansrékningar ger en, i Investors mening, ofullstandig
bild av verksamheten for ett investmentbolag.

Det tydligaste exemplet pa forandringen ar den nya tabellen pa sidan 7 som beskriver
utvecklingen foér de olika delarna ur ett investeringsperspektiv men med mdjlighet att
relatera informationen till den traditionella resultatrakningen.

| den formella delen har den tidigare finansieringsanalysen ersatts av en kassaflédes-
analys enligt Redovisningsradets nya rekommendationer.
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Investors totalavkastning under den senaste 12-manadersperioden till och med den 30
juni 1999 uppgick till =15,9 procent jamfért med + 5,5 procent for Stockholms Fondbors”.
Under femarsperioden 1994 till och med 1998 var den genomsnittliga arliga
totalavkastningen 22,9 procent for Investor jamfért med 21,6 procent for Stockholms
Fondbors.

Y Med totalavkastning menas summan av kursforandring och utdelning.
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Den 30 juni 1999 uppgick Investors substansvarde till 113.856 mkr. Detta motsvarar 142
kronor per aktie efter full konvertering. Substansvardetkningen under de sex forsta
mé&naderna uppgick till 22 procent eller 20.354 mkr. Av detta utgér merparten, 17.666"
mkr, vardetillvaxt inom Investors karninnehav. De storsta bidragen kom fran innehaven i
Ericsson med 5.053 mkr, Scania med 4.537 mkr och ABB med 3.669 mkr.

Under perioden har aktier i Scania salts genom lésen av de képoptioner som delades ut
1996, vilket sammantaget inbringade 6.809 mkr. Sedan arsskiftet innebar den erhallina
likviden en vardeokning pa 1.457 mkr fér de salda aktierna. Detta innebar att 37.824.019
av de totalt 38.051.364 aktier som fanns reserverade for de utfardade kdpoptionerna vid
arets borjan har salts. Overskjutande antal aktier som tidigare reserverats ingar nu i
uppgifterna for Investors kérninnehav.

1) Summan bestar av realiserade vinster och férandringar i 6vervarden med hansyn tagen till kop- och
forsaljningslikvider.

Substansvarde 30/6 1999 31112 1998
kr/aktie MKkr kr/aktie Mkr
Ké&rninnehav 134 107 464 111 88 923
Nya investeringar 8 6 319 7 5509
Ovriga innehav 12 10 204 12 9 836
Ovriga tillgangar och skulder 0 -177 0 -184
Totalt investeringar 154 123 810 130 104 084
Nettoskuld -12 -9 954 -20 -15 966
Aktier i Scania motsvarande utfardade 0 0 7 5384
képoptioner
Totalt substansvarde 142 113 856 117 93 502



INVESTORS KARNINNEHAV

Bolag Marknads- Kurs Andelav Kapital- Rost-  Marknads-
Antal véarde, Mkr utveckling portféljen andel andel  varde, Mkr
aktier ¥ 30/6 1999 1999 (%) (%) (%) (%) 31/12 1998
Lékemedel/Halsovard 33
AstraZeneca 88 920 598 29 433 2139 27 5 5 29 168
Gambro 68 638 225 5868 -3 6 20 26 6 040
Verkstad 34
Scania 55 571 526 13141 +57 12 28 49 7904
ABB 14 437 720 11478 +47 11 5 5 7 809
Atlas Copco 27 523 100 6 372 +30 6 15 21 4899
Electrolux 13 347 390 2376 +28 2 4 21 1912
SKF 14 955 052 2243 +66 2 13 27 1376
Saab AB 21 611 925 1426 -22 1 20 36 1837
IT/Telekom 20
Ericsson 64 019 000 18 017 +41 17 3 22 12 964
WM-data 10 060 500 3260 -6 3 13 6 3481
Finansiella tjanster 5
SEB 48 486 300 4 800 +16 4 8 9 4146
OM Gruppen 10 267 307 986 -6 1 12 12 904
Skog 7
Stora Enso 77 892 748 7104 +30 7 10 22 5503
Service 1
SAS Sverige 13 155 980 960 -2 1 19 19 980
Summa 107 464 100 88 923

Y Bruttoinnehav, inklusive i forekommande fall utlanade aktier.
% Mest omsatta aktieslag.
¥ Kursutveckling sedan 6 april 1999. Vardet av Investors innehav har okat med en procent sedan arsskiftet.

Under arets sex forsta manader har aktier kopts for 5.358 mkr samtidigt som aktier salts
for 4.483 mkr, exklusive aktier i Scania som sdlts genom losen av tidigare utdelade
kopoptioner.

Dessa affarer bestar av att aktiebyten genomforts i Stora Enso vid tva tillfallen under
perioden genom kdp av 34.583.640 Stora Enso A for totalt 3.024 mkr och férséljning av
34.583.640 Stora Enso R for totalt 2.997 mkr. Efter dessa affarer uppgar Investors
agande till 10,3 procent av kapitalet och 21,6 procent av résterna i foretaget. Investors
innehav vid utgdngen av 1998 motsvarade 10,3 procent av kapitalet och 11,0 procent av
rosterna. Vidare har 8.557.180 Scania A kdpts fér motsvarande 2.174 mkr och 6.207.180
Scania B salts for 1.486 mkr. Efter dessa kop och forsaljningar och inklusive de
kvarvarande aktier i Scania som ej avyttrats genom losen av tidigare utfardade
kbpoptioner &ger Investor 27,7 procent av kapitalet och 49,3 procent av rosterna i
foretaget. Dessutom har 1.400.000 aktier i OM Gruppen kopts for 147 mkr, varefter
Investors agande i foretaget uppgar till 12,1 procent av kapital och roster. Motsvarande
siffra vid utgangen av féregaende ar var 10,5 procent.

Under perioden genomfordes samgdendet mellan Astra och Zeneca. Efter
sammanslagningen ager Investor motsvarande 5,1 procent av roster och kapital i det nya
foretaget AstraZeneca.
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Vardet av karninnehaven tkade, efter justering for nettoférandringar, med 17.666 mkr
motsvarande 20 procent under perioden. AFGX 6kade med 17 procent och OMX 6kade
med 18 procent under samma period.

Under arets forsta sex manader har Investor erhallit utdelningar fran karninnehaven
motsvarande 2.015 mkr.

NYA INVESTERINGAR

Investor sOker aktivt efter nya investeringar i framtidsinriktade bolag som kan ge en hog
avkastning och darmed god vardetillvaxt for aktiedgarna. Malsattningen ar att de nya
investeringarna skall uppga till 15 procent av Investors tillgangar éver tiden.

Inom ramen for Investors verksamhet i New York och Hongkong har ett antal
investeringar inom IT och halsovard genomforts under perioden. Bland annat har Investor
investerat i det webbaserade rekryteringsforetaget Jobshop A/S med sate i Norge och i
den thailandska underleverantoren till halvledarindustrin, Alphatec. Bolaget ar det forsta
som rekonstruerats med stdd av den nyligen inférda konkurslagstiftningen i Thailand.
Vidare har en investering genomférts i det amerikanska bolaget Intuitive Surgical som
tillverkar hogteknologisk utrustning for fjarrstyrd titthalskirurgi. Ett antal forsaljningar har
genomfors bland de nya investeringarna, bland annat har innehavet i Medimmune
reducerats under perioden.

Galeazzo Scarampi del Cairo har tilltratt som chef for Investors verksamhet i Hongkong.
Han har mer &n 15 ars erfarenhet av investeringar i onoterade bolag bade i USA och i
Asien och kommer narmast fran en befattning som chef for det italienska
investmentbolaget Exors verksamhet i Hongkong.

Inom Novare Kapital har affarsflodet accelererat under 1999 och vid periodens utgang
uppgick antalet investeringar till 25. Framforallt har antalet engagemang inom IT-sektorn
utokats. Nagra av periodens investeringar som kan namnas &ar IT-konsultforetaget
Parallel Consulting verksamt inom tillampningar for Internet, mjukvaruféretaget Wilnor
som tillverkar programvara for kvalitetskontroll vid laboratorieanalyser samt
utbildningsforetaget Kunskaps TV.

Aven inom EQT* var aktiviteten hég under perioden och en ny fond har etablerats med
inriktning mot investeringar i Finland. Fonden &r upprattad enligt samma principer som
tidigare fonder inom EQT och har fatt utfastelser om ett investeringskapital pa knappt 800
milioner FIM som sedan kompletteras med lanat kapital. Investor kommer att sta for
ungefar 25 procent av investeringskapitalet i den nya fonden.

* Gemensam benamning for fonderna EQT Scandinavia | (tidigare Scandinavian Equity Partners)
EQT Scandinavia Il samt EQT Danmark
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Genom EQT Scandinavia | har samtliga aktier i forpackningsforetaget Stengvist
forvarvats fran Duni. Vidare har EQT Scandinavia Il tillsammans med investmentbolaget
Ratos, forvarvat VVS grossisten Dahl.

EQT Scandinavia | och J. Lauritzen Holding A/S har under perioden avyttrat det samégda
Sabroe Refrigeration A/S till amerikanska York International Corporation. EQT
Scandinavia | har aven avyttrat knappa 80 procent av investeringen i Perlos genom en
publik utforsaljning och borsintroduktion i Helsingfors. Affaren har annu inte slutavraknats,
varfor nagot resultat inte redovisats under perioden. Bada investeringarna innebéar en god
avkastning for EQT.

Det totala vardet av nya investeringar uppgick vid periodens utgang till 6.319 mkr jamfort
med 5.509 mkr vid utgangen av 1998. Under arets forsta sex manader har aktier kopts for
923 mkr samtidigt som aktier salts for 2.019 mkr inom omradet nya investeringar.

OVRIGA INNEHAV

Omradet bestar av innehav som har tillforts Investor genom exempelvis utdelningar eller
foretagsforvarv. | omradet ingar aven Investors vardepappershandel, Investors innehav
av egna konvertibler samt innehaven i Grand Hotel Holdings, Saab Automobile samt
mark och fastigheter.

Verksamheten inom Grand Hétel Holdings utvecklades fortsatt val under arets sex forsta
manader och periodens resultat efter finansnetto uppgick till 29 mkr. Under juni traffade
Grand Hotel Holdings avtal med Nordisk Renting om att overlata Grand Hétel
Saltsjobaden, samtidigt som Radisson SAS 6vertar hotelloperationen. Overtagandet sker
den 1 september i ar. Grand Hotel Holdings far darefter mojlighet att ytterligare fokusera
pa sin karnverksamhet och arbetet med att integrera och utveckla Berns, som
forvarvades under 1998.

Saab Automobile okade forsaljningen under arets sex forsta manader med 14 procent
jamfort med foregdende ar. Introduktionen av Saab 9-5 kombi, under inledningen av aret,
motsvarade val de hogt stallda férvantningarna och modellen har moétts av en god
efterfragan. Dessutom introducerades hogprestandamodellen Saab 9-3 Viggen som fick
ett mycket gott mottagande varlden 6ver.

Ovriga innehav

30/6 1999 31/12 1998
kr/aktie Marknadsvarde Mkr kr/aktie Marknadsvéarde Mkr

Ovriga innehav och

vardepappershandel 3 2727 3 2 460
Saab Automobile 50%" 4 2890 4 2890
GHH Grand Hétel Holdings 1 1180 1 1180
Investors egna konvertibler 4 3107 4 3006
Mark och fastigheter 0 300 0 300
Totalt dvriga innehav 12 10 204 12 9 836

Y Saab Automobile &r upptaget till bokfort varde av subordinerat lan.



Det totala vardet av 6vriga innehav uppgick vid periodens utgang till 10.204 mkr jamfort
med 9.836 mkr vid utgangen av 1998. Under arets forsta sex manader har aktier kopts for
17.904 mkr samtidigt som aktier salts fér 17.973 mkr.

KONCERNENS RESULTAT

Utveckling per delomrade Karn- Nya Ovriga Investor 30/6 3112
innehav investeringar innehav &vergripande 1999 1998
Erhallen utdelning 1838 35 99 177 2149 1945
Realiserad vinst/forlust 2914 1234 95 461893 8 861 3995
Nedskrivningar 144 70 214 -404
Administrativa kostnader -321 -321 -787
Ovriga intakter och kostnader Y -147 27 3 -117 -99
Finansiellt netto 101 -469 -368 -939
Skatt och minoritet -245 -245 -246
Periodens resultat 4752 1266 322 3833 10 173 3 465
Forandring i 6vervarde 14 753 464 326 -3264% 12279 3535
Utbetald utdelning -2 098 -2098 -1907
Bidrag till 19 505 1730 648 -1 529 20354 5093
substansvirdetillvixt ?
TILLGANGAR PER DELOMRADE
Bokfort varde 37 037 4 315 8 408 -969 48 791 46 624
Ackumulerat évervarde 70 427 2004 1796 792 75019 62844
Marknadsviarde 107 464 6319 10 204 177 123 810 109 468

1) Avser resultat fran Grand Hoétel Holdings, valutasakring samt 6vrig verksamhet.

2) Rensat for kdp och forsaljningar

3) Inkluderar Scania aktier motsvarande utfardade kdpoptioner

Investors resultat fére skatt, utan hansyn till orealiserade vardestegringar, uppgick till
10.418 (4.255) mkr. Nettoresultatet uppgick till 10.173 (4.102) mkr. Resultatforandringen
jamfort med foregdende ar beror framst pa realisationsvinster fran genomférda
aktieforsaljningar, varav forséljning av aktier i Scania genom l6sen av kodpoptioner
innebar en realisationsvinst uppgaende till 4.618 mkr.
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Koncernens nettoskuld var vid utgangen av perioden 9.954 mkr jamfort med en
nettoskuld om 15.966 mkr vid arsskiftet. Investors nettoskuld uppgick darmed vid
periodens utgang till 8 procent av de totala marknadsvarderade tillgangarna, att jamféra
med 14 procent vid utgangen av 1998. Forandringen i nettoskuldsattning forklaras framst
av de likvida medel, uppgaende till 6.809 mkr, som erhallits genom aktieforsaljningen vid
I6sen av kdpoptioner i Scania.

Under inledningen av 1999 uppgraderade ratinginstitutet Moody’s Investors langa rating
fran A3 till A2. Efter detta har Investor, i refinansieringssyfte, emitterat ett Eurobondlan
uppgaende till 400 miljoner Euro med sju ars Ioptid.

Investors styrelse har dessutom under perioden fattat beslut om att, fran och med andra
halvaret 1999, inte langre valutasakra investeringar i frammande valutor s& som skett
tidigare. Beslutet baserar sig framst pa att Investor har en langsiktig syn pa
investeringsverksamheten, vilket medfor att valutasakring inte kan motiveras ur vare sig
ett risk- eller kostnadsperspektiv.

AKTIE- OCH KONVERTIBELSTRUKTUR

Investors aktiekapital uppgick den 30 juni 1999 till 4.773 mkr fordelat pa 764 miljoner
aktier efter den aktiesplit pa 4:1 som beslutades av Investors ordinarie bolagsstamma,
den 14 april 1999. Spliten genomférdes darefter den 7 maj.

Det nominella beloppet for Investors konvertibla forlagslan uppgick den 30 juni 1999
sammantaget till 1.315 mkr. Dessa fordelar sig med 1.022 mkr pa lanet nominerat i
svenska kronor och med 293 mkr pa lanet nominerat i Euro. Investors eget innehav
uppgick den 30 juni nominellt till 899 mkr av lanet nominerat i svenska kronor och till 293
mkr av lanet nominerat i Euro. Totalt motsvarar detta 91 procent av den utestdende
volymen i konvertibellanen.



Aktie- och konvertibelstruktur

Fore konvertering Antal Antal Andel i % Andel i %
Aktieslag aktier roster av kapital av roster
A 1 rost 311 690 844 311 690 844 40,8 87,3
B 1/10 rost 452 032 750 45 203 275 59,2 12,7
Totalt 763 723 594 356 894 119 100,0 100,0
Konvertibla forlagslan

B 1/10 rost 37 033 303 3703330

Efter konvertering

A 1rost 311 690 844 311 690 844 38,9 86,4
B 1/10 rost 489 066 053 48 906 605 61,1 13,6
Totalt 800 756 897 360 597 449 100,0 100,0

1) Lanens nominella belopp uppgar till 1.315 Mkr och I6per med 8,00% ranta fram till 21 juni 2001.
Konverteringskursen ar 35,50 kr. Av konvertibellanen, totalt motsvarande 37.033.303 aktier, uppgar
Investors eget innehav till motsvarande 33.578.895 aktier.

REDOVISNINGSPRINCIPER

Denna delarsrapport ar upprattad i enlighet med arsredovisningslagen. Tillampade redo-
visningsprinciper ar oférandrade. Koncernredovisning enligt kapitalandelsmetoden
kommer att uppréttas och finnas tillgénglig under augusti 1999. En komplett lagstadgad
delarsrapport kommer att inséndas till Patent- och Registreringsverket.

Stockholm den 9 juli 1999

Marcus Wallenberg
Verkstéallande Direktér och Koncernchef

For information: Nils Ingvar Lundin, Informationsdirektor, tel 08-614 20 49, 070-514 20 49
Per Spangberg, Investerarrelationer, tel 08-614 20 31, 070-624 20 31

Delarsrapporten har inte blivit foremal for sarskild granskning av bolagets revisorer.



INVESTORKONCERNEN
RESULTATRAKNING

Anskaffningskostnadsmetoden

1999 1998 1998
Belopp i Mkr 1/1-30/6 1/1-30/6 11-31/12
Nettoomsattning
Utdelningar karninnehav 2015 1841 1841
Forsaljning ovriga vardepapper m.m. 20473 10 063 20 396
Kostnad salda 6vriga vardepapper m.m. -18 913 -9 238 -19 543
Realisationsvinster karninnehav 75327 2 380 2743
Administrativa kostnader, investeringsverksamheten -321 -327 -787
Rorelseresultat 10 786 4719 4 650
Finansiellt netto -368 -464 -939
Resultat efter finansnetto 10 418 4 255 3711
Skatter -241 -153 -246
Minoritet -4 - -
Periodens resultat 10173 4102 3 465

1) Varav 4.618 Mkr ar hanforligt till Scania-forsaljningen genom lésen av utfardade kdpoptioner.

2) Den i arsredovisningen for 1998 redovisade kostnaden om 814 Mkr

avser hela koncernen.

2)
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INVESTORKONCERNEN
BALANSRAKNING

Anskaffningskostnadsmetoden

1999 1998 1998
Belopp i Mkr 30/6 30/6 3112
Tillgangar
Inventarier och fastigheter m.m. 1627 1874 1684
Aktier och andelar 45 391 37734 42 908
Fordringar 3818 3444 3821
Likvida placeringar m.m. 4671 5473 138
Summa tillgangar 55 507 48 525 48 551
Eget kapital och skulder
Eget kapital ¥ 37 478 29 843 29 269
Konvertibla forlagslan 1359 1363 1389
Avsatt till pensioner 221 314 325
Lan 14 404 16 058 15779
Ovriga skulder 2 045 947 1789
Summa eget kapital och skulder 55 507 48 525 48 551
Nettoskuld
Likvida placeringar m.m. 4671 5473 138
Lan -14 404 -16 058 -15779
Avsatt till pensioner -221 -314 -325
Summa nettoskuld -9 954 -10 899 -15 966
1) Eget kapital har férédndrats under perioden:
Vid arets borjan 29 269 26 878 26 878
Utdelning till aktieagarna -2 098 -1 907 -1 907
Paverkan p& eget kapital vid utdelning av
inkdpsréatter avseende Saab AB till Investors aktiedgare 758 758
Periodens resultat 10 173 4102 3465
Ovriga férandringar 134 12 75
Vid periodens slut 37 478 29 843 29 269

11



INVESTORKONCERNEN

KASSAFLODESANALYS
1999 1998 1998
Belopp i Mkr 1/1-30/6 1/1-30/6 1/1-31/12
LOPANDE VERKSAMHETEN
Kéarninnehav
Erhallna utdelningar 1979 1841 1841
Nya investeringar och dvriga innehav
Erhallna utdelningar 134 206 239
Ovrig verksamhet, vardepappershandel och
administrativa kostnader
Inbetalningar 18 186 7 268 17 467
Utbetalningar -18 839 -7 715 -19 426
Kassafléde fran den lopande verksamheten fore
betalda rantor och inkomstskatter 1460 1600 121
Erhallina/erlagda rantor -456 -400 -596
Betald inkomstskatt -94 -19 -25
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 910 1181 -500
INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Kéarninnehav
Kdp -5 358 -824 -5 582
Erlagd likvid ABB-aktier ¥ -6 368 -6 368
Forsaljning 112927 168 570
Agarspridning Saab AB 5637 5637
Nya investeringar och évriga innehav
Kép m.m. -1 044 -2129 -3 688
Forsaljning 2175 1661 4 009
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -93 -304 -370
Salda materiella anlaggningstillgangar 122 - 257
Kassaflode fran investeringsverksamheten 7 094 -2 159 -5 535
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Upptagna langfristiga 1an 4342 4539 6932
Okning/minskning Kkortfristiga finansiella skulder -5 717 -1162 -3834
Utbetald utdelning -2 098 -1 907 -1 907
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -3473 1470 1191
Periodens kassafléde 4531 492 -4 844
Likvida medel vid periodens bdrjan 138 4 983 4 983
Kursdifferens i likvida medel 2 -2 -1
Likvida medel vid periodens slut 4671 5473 138

1) Skuld enligt avtal med Incentive (sedan 1 juli 1998 Gambro), erlagd i januari 1998.
2) Varav 6.809 Mkr ar hanforligt till Scania-aktier genom I6sen av utfardade képoptioner.

3) Exklusive vardepappershandel.
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VD HAR ORDET

Kéara aktiedgare!

Mindre an tre manader har gatt sedan jag hade tillfalle att vanda mig till er i samband
med bolagsstamman. Vi har sedan dess haft brada dagar pa Investor. Mycket arbete har
lagts ner pd att finna ratt vag att uppna de mal vi satte upp for oss sjalva. Som ni sakert
kommer ihdg foljer vi tre utvecklingslinjer, namligen att vara med om att utveckla och
forandra vara karninnehav, att 6ka nya investeringar till 15 procent av vara tillgangar och
att minska de lopande administrativa kostnaderna till 0,5 procent av vart substansvarde
vid utgangen av nasta ar.

Vi ar medvetna om att vara aktieagare otaligt vantar pa en markant forbattrad utveckling
av var aktie jamfort med vad vi sett hittills i ar. Vi har forstaelse for att aktieagare ar
kritiska till Investoraktiens kursutveckling. Att vi under en period har gatt samre an borsen
som helhet ar naturligtvis inte tillfredsstéllande, men det skulle inte varit ratt om vi fattat
beslut som vi sjalva inte trott pa framst for att undvika extern kritik for passivitet.

Den period vi nu redovisar har varit mycket aktiv for Investor, bade nar det galler
aktiviteter inom karninnehaven och nar det galler nya investeringar. Jag ska aterkomma
med exempel pa detta, men forst nagra ord om de framtida globala ekonomiska
forutsattningarna.

Under det senaste halvaret har en forbattring skett. Verkningarna av Asienkrisen borjar
avta och i manga asiatiska lander syns tecken pa betydande aterhamtning. Jamfort med
de varsta farhagorna tycks Latinamerika vara pa ratt vag for att komma ur sin finansiella
kris, aven om tillvaxten verkar bli negativ for 1999. | Ryssland kvarstar dock problemen
till stor del.

Den amerikanska ekonomin visar fortsatt styrka. Vi har nyligen sett en prognos som
sager att det for aren 1999 och 2000 forutses en tillvaxt kring 4 respektive 3 procent.
Europa - och da sarskilt Tyskland och lItalien - drabbades hart av Asienkrisen.
Omvaérlden ser nu med spanning fram mot om vi kommer att se en vandning i Tyskland.
Den europeiska tillvaxten beraknas tka fran 2 procent 1999 till 2,5 procent ar 2000. Det
stora fragetecknet i varldsekonomin ar liksom tidigare utvecklingen i Japan. Det vore
olyckligt om ekonomin skulle forsvagas nar verkningarna av de ekonomiska
atgardspaketen borjar upphora.

Sverige bor kunna se fram emot en stark ekonomisk utveckling under den narmaste
tiden. Sammantaget ser de ekonomiska framtidsutsikterna i dagslaget mer gynnsamma
ut an vad vi kunde forutse vid arets inledning, vilket naturligtvis aven ar positivt for oss.

Forsta halvaret 1999 har varit intensivt for Investor, framforallt inom omradet nya
investeringar. Saval inom Investor som inom Novare och EQT fortsatter vi det aktiva
sOkandet efter framtidsinriktade foretag.

Huvudansvaret for nya investeringar flyttades vid arsskiftet fran London till New York, dar
Investor sedan nagon manad tillbaka har kontor med 6kat utrymme pa Manhattan. Vissa
nyrekryteringar av medarbetare specialiserade pa framtidsomraden som IT och halsovard
har skett under varen. Samtidigt har ocksa forberedelser gjorts sa att en filial i Silicon
Valley kan 6ppnas i host.
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For att ytterligare kunna fokusera var verksamhet i Hongkong har vi rekryterat en ny chef
med stor erfarenhet av investeringar i onoterade bolag, ndmligen Galeazzo Scarampi del
Cairo. Han var tidigare chef i Hongkong for det italienska investmentbolaget Exor, knutet
till Agnelli-gruppen. Galeazzo Scarampi med sin mer an 15-ariga erfarenhet inom private
equity ar en viktig tillgang for Investor inom Asien-regionen.

Standigt pagar ingdende analyser av ett antal foretag som vi finner intressanta. Av
naturliga skéal kan jag inte ytterligare kommentera detta arbete med foretag dar vi annu
inte natt fram till beslut om investering, men jag kan namna nagra exempel dar
investeringar gjorts under varen.

Investor har bland annat investerat i det norska webbaserade rekryteringsforetaget
JobshopA/S, det amerikanska medicinteknikbolaget Intuitive Surgical och det thailandska
halvledarforetaget Alphatec. Novare har investerat i IT-konsultforetaget Parallel
Consulting och mjukvaruféretaget Wilnor. EQT har etablerat en ny fond riktad mot Finland
och forberett etablering av en ny Europa-fond, samtidigt som fonderna gjort ett antal
forvarv och avyttringar.

Som exempel pa forandringar inom karninnehaven vill jag namna samgaendet mellan
Astra och Zeneca, som under perioden fullfélits pa ett lyckat satt. 1 Stora Enso har
aktiebyten genomforts sd att vart agande nu uppgar till 10,3 procent av kapitalet och 21,6
procent av rdsterna. Inom Scania har inlésen av de kdpoptioner som utdelades 1996
slutforts, samtidigt som Investor, for att ha 6kad handlingsfrihet, gatt upp i agandet till
27,7 procent av kapitalet och 49,3 procent av rdsterna.

Nar det galler Investors administration har vi under det senaste kvartalet initierat ett
program for att sédnka kostnaderna dar effekterna successivt kommer under andra
halvaret och nasta ar.

Det ar aktieagarnas krav som &r drivkraften i vart arbete, och jag kan forsakra att det
pagar en intensiv verksamhet inom Investor for att na malet 6kad totalavkastning genom
tillvéxt i substansvardet.

Marcus Wallenberg
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