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SWEDISH MATCH

AKTUELL INFORMATION OM SWEDISH MATCH FOR AKTIEAGARE OCH ANDRA INTRESSENTER

»Snusforbudet kommer
att slappas«

Forbudet inom EU avseende forsaljning av snus kommer
att slappas, sannolikt fore ar 2004. Den beddmningen
gors inom Swedish Match efter den senast tidens
utveckling i frégan. EU ar nu pa vdg att andra varnings-
texterna pa snusférpackningar. Nasta steg ar att forbu-
det tas bort helt, vilket kan innebéra att nya marknader
Gppnas for det framgangsrika svenska snuset Sid 6

»Livet liksom jobbet ar
ett stort aventyr«

Det anser Peter Nilsson, under vars
chefsskap utvecklingen vént fér
koncernens tidigare problembarn,
tdndarna. M6t en av koncernens
unga och hungriga chefer, i ett
aktuellt portratt.

Sid 2-3

Lagforslag dras tillbaka

EU:s ministerrad har fatt bakléxa pa ett forslag om for-
bud mot tobaksreklam. EU-domstolen godkénner inte
resonemangen bakom direktivet. En f6ljd ddrav ar att
den svenska regeringen drar tillbaka ett forslag om for-
bud mot indirekt tobaksreklam. Fér Swedish Match
betyder detta ofdréndrade villkor p& den europeiska
marknaden. Sid 6

Snus populirt i IT-foretag

Snuset vinner mark pa cigaretternas bekostnad. Det ar
en trend i konsumtionsutvecklingen som gynnar Swedish
Match. Intressant ar att snuset gar fram bland nya bru-
karkategorier, inte minst bland anstéllda inom féretag i
den sk Nya Ekonomin. Swedish Match Inside kan visa
férska siffror som styrker den utvecklingen Sid 8

Mycket pengar

En extra bolagsstdmma i Swedish
Match har godként styrelsens for-
slag om ett utvidgat &terkGpspro-
gram av egna aktier. Swedish
Match kan nu kdpa tillbaka upp fill
10 procent av aktiestocken, utéver
det program som just avslutats.

Aterkopen 4 ett av flera sétt for Swedish Match att
aterfora kapital fran bolaget till aktiemarknaden.

—Vi har mer pengar i kassan &n vi behdver for tillfallet,
sdger koncernens finansdirektor Sven Hindrikes. sid 7

GRREADS
GHT RAEALNE

FFT pUR HRBISCE

-

ide

: L
yo IR IHDS iI:I-.l r‘i_ﬂ.__.

apd JOMES

10043
2BB%5
JIN39
10043
o7l

|'.|'-I:_&"‘-|"'I
=R

ap v
el .
: EE e

R T
i

[E0 _r:'

Sg30
EEAL

SaSSed
'ﬁ.ﬂ'ﬁ'ﬁ:?
983D
agSdel
2594 5
EE?ﬂlﬁ
gp9da?
?wﬁlﬁ !
MpED 100
'uuTﬂ
TG e

900124
gJR L1E

SWEDISH MATCH KLARAR BORSDRAMATIKEN:

Stabilt 1 orostider

Swedish Match tillhér de bolag som har klarat hdstens bérsnedgang bést.

Medan IT-aktierna rasat har aktiekursen for Swedish Match tvartom stigit.
Nyligen motte koncernens ledning de analytiker som f6ljer branschen vid
ett seminarium i1 New York. For Inside beréttar ndgra av de ledande

analytikerna hur det gar till att granska ett bolag.

Ny storsatsning pa svenskt snus

I NOVEMBER LANSERAR Swedish Match Go-
thiaTek som en kvalitetsbeteckning for
svenskt snus.

—Med GothiaTek vill vi ge konsumen-
terna en signal om vilken produkt de nju-
ter av i munnen — en signal om total kva-
litet och trygghet, sager Stefan Gelkner,
chef for Nordeuropadivisionen och man-
nen bakom det nya Gothia Tek-synsittet.

Utvecklings- och kvalitetsarbetet med
snuset de senaste 25 dren har skapat en
helt unik produkt baserad pa utvald rava-
ra, unika processer och dirmed en unik
kvalitet. Svenskt snus ar helt enkelt pa vig
att bli en egen produktkategori.
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Det ar fint med svenskt snus!

Swedish Match investerar ocksid 500
miljoner kr i en ny snusfabrik i Géteborg.
Sid 6

Sid 4-5 och 7

JOHAN FRICK-MEIJER/LUCKY LOOK

Okad vinst
och forsaljning

SWEDISH MATCH REDOVISAR ett starkt tredje
kvartal. Bade forsiljning och resultat
Okade markant. Vinsten pa 500 miljoner
kr dr tangerat kvartalsrekord. Den stora
stjarnan dr snuset, men det finns fler glad-
jedmnen i resultatrapporten, som tandar-
nas starka aterhimtning. Ar 2000 som
helhet har utvecklats mycket bra for kon-
cernen, som borjar skorda frukterna av
den renodlade strategi som genomforts
under VD Lennart Sundén. Resultatet
motsvarade aktiemarknadens forvant-
ningar. sid 2-3

BETH A KEISER/PRESSENS BILD
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Kara aktieagare!

Valkomna till var aktiedgartidning som fran och med
detta nummer upptréder under eget namn och i ny
uppfraschad kostym. Satsningen péa Swedish
Match Inside &r ett uttryck for var ambition att
regelbundet kommunicera relevant och intressant
information om koncernens verksamhet och néra-
liggande amnen

Det ar ingen liten produkt ni haller i era hander.
Upplagan ar strax 6éver 100 000 ex och distribueras
bade pa svenska och engelska till alla aktieagare.
Utgivningen sker fyra ganger per ar i tat anslutning
till var ekonomiska rapportering. Pa sa vis hoppas
vi kunna ytterligare férdjupa bilden av koncernens
ekonomiska utveckling, vara strategier och véra
produkters stalining pa marknaderna.

Professionell kommunikation om den ekonomis-
ka utvecklingen har ett strategisk varde f6r Swedish
Match. Vi har en av Sveriges mest spridda aktier, vi
ar noterade bade i Stockholm och p& amerikanska
Nasdaqg och koncernen analyseras regelbundet av
nagra av varldens framsta banker och méaklarhus.
Darmed har vi ett ansvar for att med hdgsta kvalitet
hélla analytiker och andra berorda informerade om
bolaget inom de ramar och normer som galler pa
marknadsplatserna. Hur det gar till kan ni lasa i det-
ta nummer.

Jag hoppas att ni skall uppskatta lasningen av
Inside och gladja er tilsammans med oss at att
verksamheten gar bra och att de strategier vi arbe-
tar med &r lyckosamma. Resultatutvecklingen fort-
satter att forbattras.

Jag och ledningen i Swedish Match kommer att
fortsétta dialogen med véra aktiedgare, bland annat
genom var aktiedgartidning. Vara aktiedgare, och
ovriga lasare av Inside, &r hjartligt valkomna att
hora av sig med fragor och asikter!

Lennart Sundén, VD och koncernchef

Swedish Match Inside &r ett en tidning for Swedish
Matchs aktiedgare. Tidningen trycks i 100 000 exemp-
lar pa svenska samt 5000 exemplar pa engelska.
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SWEDISH MATCH NIO MANADER:

Rekordresultat

Det tredje kvartalet ar 2000 blev starkt.
Rorelseresultatet pa 500 miljoner kr ar ett
av de basta resultat som Swedish Match
nagonsin uppnatt ett enskilt kvartal, kon-
staterar koncernens finansdirektdr Sven

Hindrikes nojt.

— Vi ser nu mer och mer effekten av den
renodlade strategin som presenterades i
borjan av forra aret, séger han. Resultatet
kommer aktiedgarna till del pa flera sétt.

orvdarv pd cigarromrddet

och organisk tillvixt pa

snus ligger bakom det goda

resultatet. Det i slutet av

forra aret forvirvade pip-
tobaksbolaget Dingler i Sydafrika har
ocksd utvecklats mycket bra.

Vinsten per aktie for tredje kvartalet
blev 0:75 Kr, att jamforas med 0:56 Kr
for motsvarande period foregdende &r.

Tillsammans med de tidigare kvarta-
lens resultat innebdr detta att rorelsere-
sultatet under 4rets forsta nio manader
nddde 1 386 miljoner kr, pd en omsitt-
ning av 8 337 miljoner kr. Rorelsmar-
ginalen uppgar till 17 procent.

FORSALJNINGEN OKADE under perioden
med 22 procent och rorelseresultatet

Sven Hindrikes dr nojd med resultatet.

med sju procent. Om vi exkluderar
resultatet i avyttrade verksamheter
okade resultatet med 34 procent.

—Det ar gladjande siffror, och visar
pa en god stabilitet i sdval forsaljning
som resultat, sager Sven Hindrikes.

En fortsatt mycket god utveckling
redovisar snuset, som Okade forsilj-
ningen med 26 procent under arets
gingna nio manader. Snusverksamhe-
ten 4r koncernens verkliga stjirna.
Den stir for knappt 20 av koncernens
forsiljning, och hela 50 procent av
resultatet.

—Speciellt glidjande dr att den starka
volymokningen i Nordeuropa péd dtta
procent. Detta dr en okningstakt som
klart ligger over den historiska trenden
pa fem procent. [ USA har vi fortsatt att

ta marknadsandelar och volymokning-
en i antalet dosor ligger p4 21 procent.

Vi satsar mer pengar pa produktut-
veckling detta &r och takten kommer att
oka ytterligare, siager Sven Hindrikes. I
Nordeuropa lanserades tex Catch
eucalyptus i februari i ar.

Tuggtobaken visar ocksa pa en god
forsiljningsokning med 13 procent
beroende pa stirkt dollarkurs men dven
okad fakturering i lokal valuta.

Swedish Match har en stark position
pd den Nordamerikanska marknaden
med det ledande varumirket Red Man
i spetsen.

Den storsta forsiljningsokningen i ar
star cigarrerna for, med en uppgdng pa
hela 85 procent i volym. Det forklaras
framforallt av de stora forvirv som

PETER NILSSON, NY CHEF FOR KONTINENTALEUROPA:

»Svarigheter ar till
for att overvinnas«

- DET ENDA PROBLEMET med att avancera
i karridren ar att det blir svdrare att
tidigt fa korrekt information. Det sager
Peter Nilsson, chef Division Kontinen-
taleuropa, ddr numera den tidigare
Tandardivisonen ingér.

Annars ar han full av entusiasm infor
toppjobbet.

—Men jag har markt att jag far lagga
ner mer kraft pa att informera mig ju
»hogre upp« jag kommer. Forr kunde
jag bara lyssna av laget och sitta och
spana idéer med folk. Det ar svirare nu.
Mina framkastade hypoteser fir for
stor tyngd — vad menar han med det?

Det blir ocksd allt firre som sager
emot.

Detta, for hogre chefer si vanliga
problem, tar Peter Nilsson sig an med
samma glupande aptit som allt annat:
Svarigheter ar till for att 6vervinnas,

utmaningar ar till for att antas, problem
ar till for att losas, ju storre desto bitt-
re.

OM HAN INTE VORE s eftertinksam skul-
le han kunna framsta som en hurtbulle.

—Allt vi gor maste ju bygga pd san-
ningen om verkligheten, siger han. S&
det giller att se till att alla far veta att
nej-sdgarna inte riskerar ndgra repres-
salier.

Atminstone inom tindardivisionen
har han uppenbarligen lyckats med det.
Divisionen har vint under Peter Nils-
sons chefstid, fran forlust till vinst. Bak-
om fordndringen finns forstds en rad
obehagliga beslut for de berérda. Mel-
lanchefer har fatt sluta. Den franska
Lyon-fabriken har lagts ner.

—Min 4sikt ar att alla méste respek-
tera den analys jag och ledningsgrup-

»Livet dr som jobbet — ett stort dventyr«, anser
Peter Nilsson, ny chef Division Kontinentaleuropa.

pen gjort; de har dtgirdena dr nodvan-
diga. Diaremot begir jag inte att ndgon
ska tycka om besluten. Det ar fritt fram
att ogilla dem.

RESPEKT AR VIKTIGT for Peter Nilsson.
Det ar det om driver honom, att vinna
respekt fran sina medarbetare och kol-
leger.
—Det dr ocksd min svaga punkt, om
respekten uteblir sd kdnns det.
Diremot klarar han av att misslyck-



tredje kvartalet

Swedish Match gjort i USA dadr béade
maskintillverkade och premiumcigar-
rer forvarvats fran General Cigar. Swe-
dish Match dr numera virldens nist
storsta cigarrtillverkare.

Vinsten for detta omrade okade med
ndra 60 procent under drets forsta nio
mdnader.

AVEN PIPTOBAKEN Okade kraftigt i volym
under niomdnadersperioden, upp 170
procent, vilket framforallt forklaras av
forvirvet av det sydafrikanska tobaks-
foretaget Leonard Dingler i fjol. Aven
vinsten har okat kraftigt.

Ett glidjeimne under perioden har
ocksd varit den fortsatta forbattringen
inom tdndardivisonen. Detta tidigare
problembarn redovisar en mycket kraf-
tig vinstuppgang hittills i 4r.

DET ENDA OMRADE inom koncernen som
inte gar tillfredstillande ar tindstickor-
na. dir ett omfattande omstrukture-
ringsprogram pagar, sager finansdirek-
toren.

Han ser optimistiskt pa framtiden.

—Med den hir rapporten tar vi ett
stort kliv mot att realisera vira finansi-
ella mil, som innefattar en fortsatt for-
battring av resultatet och en optimerad
balansrikning. Resultatet kommer i
hog grad vara aktiedgare till del, sum-
merar finansdirektoren. (se dven artikel
pa sidan 7 O

as, siager han. Det ir en del av livet, av
aventyret, som han ser det.

—Om jag fattat fel beslut, eller inte
fatt gehor for ett riktigt, sd finns det ju
ett spannande efterarbete att gora. Jag

TANDARDIVISIONEN, KVARTAL 1-3
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Under Peter Nilsson som chef har det vint for
Téandardivisionen, ett tidigare problembarn i
koncernen. Ett kvitto pa den utvecklingen &r det
goda resultatet hittills i ar, en vinst pa 6ver 50 mil-
joner kr och en vinstmarginal pa tio procent. Nu har
Téandardivisonen sorterats ini division Kontinen-
taleuropa, med Peter Nilsson som chef for allt-
ihopa. Swedish Match ér idag en av virldens stor-
sta tillverkare av téandare.

OMSATTNING OCH RORELSERESULTAT, KVARTAL 1-3
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NETTOOMSATTNING MSEK RORELSERESULTAT MSEK
jan—sept jan-sept  Férandring jan—sept jan-sept  Foérandring
2000 1999 % 2000 1999 %
Snus 1519 1208 26 704 607 16
Tuggtobak 9N 809 13 244 224 9
Cigarrer 1847 1001 85 243 151 61
Piptobak/tillbehdr 562 208 170 159 50 218
Tandstickor 1234 1255 —2 67 93 —28
Téndare 519 508 2 0% 2 *
Ovrig verksamhet 1745 1140 -84 -91
Subtotal 8337 6129 1386 1036 34
Avyttrad verks 729 255
Jmfst. poster 4102
Total 8337 6858 22 1386 5393 -74

lagger ner mycket tid pd att analysera
och ifragasitta, for att komma fram till
vad jag borde gjort i stillet.

Peter Nilsson ar fodd och uppvuxen
i Goteborg. Pappan dr organisations-
konsult och civilekonom. Mamma ar
sjukskoterska.

HAN VAR EN AKTIV, men inte sdrskilt mal-
medveten ung man. Bade beslutet att
genomgd reservofficersutbildning och
att borja pd Handelshogskolan var
frukter av tillfilligheternas spel och
vanners inflytande. Men att han gjorde
lumpen som filtjagare pa 15 i Oster-
sund var ingen slump. Det var for att
han ville gora ndgot svart, en utmaning,
ett aventyr.

Och s har det fortsatt. Han har bott
i USA, Schweiz och Holland for Swe-
dish Matchs rikning. Bdde han och
hans fru har betraktat kringflyttandet
som ett dventyr.

Peter Nilssons forsta chefsjobb pa
Swedish Match var som produktchef
for cigarettmarket Blend.

I den rollen var han hjirnan bakom
Blend-askkoppen. Han fick Pripps att
dela ut elva miljoner askkoppar som en
del av sitt eget reklam-sortiment.

* Forbattringen &r sé stor att den ej anges i procentuella tal

SA SMANINGOM OVERTOG Swedish Match
marknadsforingen, med viggklockor,
skyltar och designade askkoppar. Men
det var produktchefen som 6vertygade
om det konceptet. Han gick sjilv runt
med en stor viska pd hjul till Stock-
holms restauranger. Resultatet gjorde
intryck pa ledningen och reklamsats-
ningen blev kvar tills Swedish Match
salde cigarett-divisionen.

Fore tindarna hann han f& erfaren-
het av bdde snus och cigarrer. Han har
alltsd arbetat med det mesta inom kon-
cernen. |

FAKTA PETER NILSSON:

Namn: Peter Nilsson

Yrke: Chef for Division Kontinentaleuropa.
Aider: 38 ar

Familj: Fru och tre barn

Bor: Eindhoven, Nederldnderna och
Stocksund utanfor Stockholm.

Fritid: Familj och natur, vill vara utomhus
s& mycket som mojligt.

SWEDISH MATCH INSIDE

Analytikernas fragor

Resultatet for de forsta nio ménaderna lag i linje
med aktiemarknadens forvantningar, och nédgot
over genomsnittet av de prognoser som samman-
stélls av aktieanalytikerna. Den genomsnittliga
resultatprognosen lag pa 1 269 miljioner kronor efter
finansnetto och det redovisade resultatet blev
1277 milioner kronor. Fére finansnetto blev rérelse-
resultatet 1 386 miljoner kronor. Vid en telefonkon-
ferens med analytiker strax efter rapportens publi-
cering fick Swedish Match-ledningen ett antal fra-
gor att besvara.

MICHAEL SMITH, MORGAN STANLEY:

»Jag skulle vilja veta hur det ser ut pa den lega-
la sidan i USA. Har ni nagra aktiva processer pa
gang eller ndgra som kommer upp de domstol
de ndrmaste aren?«

BO AULIN, CHEFSJURIST:

»Ja, vi har tva fall som eventuellt kan komma upp i
domstol under de ndrmaste aren. Det som ligger
narmast i tiden &r en process i West Virginia mot
praktiskt taget alla tobaksféretag med éver 1 000
skadestandssokande som representeras av en enda
advokatbyra. Den helt évervagande delen ror ciga-
retter och vi berdrs enbart i ett fatal fall. Vi finns med i
marginalen dar kan man séga och vi vet inte annu
om vi kommer att omfattas av rattsprocessen i slu-
tandan. Det lar visa sig under nasta ar, men bortsett
fran det &r det ingenting som &r aktuellt under 2001.
Dessutom finns det en process under férberedelse i
Minnesota. Men den ligger annu langre fram i tiden.
Kanske kommer den upp i domstol under 2002.«

IAN SCOTT, CSFB:

»Jag skulle vilja veta vad som ligger bakom
marginalutvecklingen for snus. Dessutom
undrar jag om ni kan redogoéra fér General
Cigars bidrag till resultatet.«

LENNART SUNDEN, VD:

»Marginalerna var exceptionellt hdga i fiol under tre-
dje kvartalet. | ar & de mer normala. Nar det géller
den andra fragan sa &r det nagot vi inte vill besvara.
Men det ar naturligtvis inkluderat i totalen.«

JOHAN STAHL, CARNEGIE:

»Pa vilket satt paverkas forséljningen av pipto-
bak av enstaka stora leveranser? Ar det riktigt
att anta att en genomsnittlig kvartalssiffra ar
lagre an 200 MSEK? Jag undrar ocksa om réatte-
gangskostnaderna i samband med kdpet av
National Tobaccos tuggtobaksdel kommer att
belasta resultatet ytterligare framéver?«

LENNART SUNDEN:

»Ja, det stmmer att det sker enstaka storleveran-
ser till vara stora kunder i Europa som kan ge miss-
visande siffror p& kort sikt. Vi hade négra sédana
stora leveranser i september, i oktober blir det kan-
ske inte ndgot motsvarande. «

SVEN HINDRIKES, FINANSDIREKTOR:

»Nar det géller rattegangskostnaderna har vi for-
sokt foregripa dem redan nu. Nagra ytterligare
kostnader ska inte behdva uppsta under fjarde
kvartalet.«

JONATHAN FELL, MERRILL LYNCH:

»Er konkurrent US Tobacco talar om fortsatt
vaxande snuslager. De har ocksa aviserat min-
skade utgifter for reklam och marknadsféring.
Vad ar er bedémning?«

LENNART SUNDEN:

»Jag vill inte uttala mig om konkurrenters planer.
Men det stdmmer att reklam och marknadsféring
ligger pa en hdg niva just nu. Det &r en tung kost-
nadspost.«

#32000 | 3
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RICHARD DREW/PRESSENS BILD
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Swedish Match under lupp i

New York

Swedish Match &ar noterat pa den amerikanska Nasdag-
borsen. Aktien {6ljs av analytiker runt om i varlden.
Nyligen motte de bolagets ledning 1 New York. Det
galler att vaska fram guldkornen pa borsen.

tt trettiotal kvinnor och
man pdverkar aktiekursen
for Swedish Match i sarskilt
hog grad. Négra finns i
Stockholm, de flesta i Lon-
don och New York. Det handlar om de
analytiker som pd de stora bankerna,
maklarfirmorna och investerarhusen
foljer Swedish Match aktie med lupp.
Nir Swedish Match holl kapital-
marknadsdag i New York i slutet av
augusti var analytikerna forstds pd plats.
Fran Merrill Lynch, Morgan Stanley,
Paribas, Carnegie, Enskilda Securities,
Swedbank och en handfull firmor till.
Finansvirldens underrittelseagenter,
kan man kalla dem. Deras uppgift ar att
samla in s mycket offentlig information
som mojligt om ett foretag, och sedan
dra vil avvigda slutsatser darifran.

HAR FORETAGET ratt strategi? Gor led-
ningen ett bra jobb? Ar aktien undervir-
derad? Ar det dags att kopa den, eller

ATT KUNNA FORUTSPA vilka foretag som
star i tur for uppkop och andra struk-
turforandringar i branschen ér en spe-
cialitet som givit honom gott renommé
pa Wall Street.

En analys ar en ldng process som tar
sin rundliga tid, sarskilt nir ett foretag
analyseras forsta gdngen. I slutinden
handlar det om att kunderna ska tjana
pengar pd sina aktieaffirer. Lojaliteten
ligger hos kunden, inte hos det foretag
som dr foremal for en analys.

En koprekommendation sager inte
bara att aktien dr kopvird, den sdger

finns det anledning att
avvakta dnnu? Sddana fra-
gor ska analytikerna be-
svara. Och de som fragar
ar kunderna till banker
och maiklarfirmor, in-
vesterare vars kop- eller
saljorder utgor den hav-
stdng som i praktiken styr
aktiekursen for ett bolag.
Stor efterfragan pa en aktie

»Du maste

ocksd att analytikern ar
tillfreds med foretagsled-
ningena satt att skota akti-
edgarnas pengar, pipekar
Feldman. Salomon Smith
Barney ar en av USA:s all-
ra storsta bankirfirmor
och Martin Feldman har
enbart tobaksaktier pa
bevakninglistan. Han har
en bakgrund som jurist,

pressar upp kursen, medan alska juridiken vilket kommer val till pass
stora utforsiljningar sin- om du ska ijobbet.

ker den. Enkla sambanc! vara tobaks- —Du maste ilska juridi-
som forfarande styr i . e ken om du skall vara to-
finansvirlden. Och analy- ana-lytlker hér baksanalytiker, siger han
tikernas rekommendatio- i USA.« med en hinsyftning pa de

ner, kop eller silj, har stor
betydelse for aktiekursen.

MARTIN FELDMAN,
SALOMON SMITH BARNEY

madnga juridiska processer
som de amerikanska to-

PA SAMMA SATT som spioner ldgger
pussel gor analytiker det. Skillnaden ar
forstas att de bara arbetar med 6ppna
kallor, dvs information som ar allmant
tillganglig om ett foretag och dess om-
givning. Foretagets rapporter ir en bit.
Egna bedomningar av branschen, lik-
som samtal med konkurrenterna, ger
ocksd viktiga ledtradar.

—Virt mél ir att forutse framtiden,
sager Martin Feldman, tobaksanaytiker
pd Salomon Smith Barney i New York.
Han rankades nyligen framst bland de
amerikanska tobaksanalytikerna, och
deltog i kapitalmarknadsdagen och den
efterfoljande studieresan som Swedish
Match anordnade till cigarrfabrikerna i
Dominikanska Republiken.

baksforetagen dr inblan-

dade i.

FRAN EUROPAS HORISONT ser bilden
annorlunda ut. Juridiken ar viktig dven
hidr, men den ror frimst lagstiftnings-
fragor, inte skadestind som i USA.
—Skadestidndsfragorna beror inte Swe-
dish Match, siger Michael Smith, ana-
lytiker pA Morgan Stanley Dean Witter.
Med placering i London analyserar han
de europeiska tobaksforetagen for sin
firma, som sammanlagt har ett halvt
dussin personer sysselsatta varlden runt
for bevakning av branschen. Tillhopa
finns sex borsnoterade europeiska to-
baksaktier, varav Swedish Match ir en.
Michael Smith, som ocksa var pa plats
vid Swedish Match kapitalmarknads-
dag i New York, tycker att det dr for-

Nat Sherman - en legend i cigarrvarlden

Exklusiva Nat Sherman pé
Manhattan ar ett maste for
den cigarrintresserade
New York-besokaren.

A r du intresserad av cigarrer och
A har vdgarna forbi New York,
ska du inte missa Nat Sherman,

en av vérldens forndmsta cigarrbutiker.
Mitt piA Manhattan, i korsningen av fem-
te avenyn och 42:a gatan, ligger detta

mekka for cigarr- och tobaksvinner.
Bara att stiga in i den eleganta och triv-

samma butiken med sitt avmatta lugn,
fjarran fran det hetsiga tempot ute pa
gatorna runtomkring, dr en upplevelse.
En trappa upp idr den imponerande
humidoren beligen, med ett fantastiskt
urval av cigarrer, bdde egna och andras.
Givetvis for man Swedish Match bista
cigarrer, som Macanudo och Partagas
frin General Cigar som nyligen forvir-
vades av Swedish Match. De exklusivare
av vdra cigarrer kostar 5-10 dollar styck
hos Nat Sherman, alltsd i nivd med ett
glas bra vin pa ndgon av barerna runt
omkring. Idag tillverkas dessa cigarrer,
liksom Shermans egna, till huvuddelen i

Dominikanska Republiken. Det finns 4n
idagen fascination i Amerika infor en av
de fa lyxartiklar som inte kan fés i lan-
det: dkta Havanna-cigarrer. Det konsta-
terar Joel J. Sherman, som skrivit en fak-
taspackad bok om cigarren och dess his-
toria.

HANS FAR NAT SHERMAN startade foreta-
get 1930 och idag drivs den av tredje
generationen i familjen. Sherman lyck-
ades vinna licens fran den kubanska
regeringen att distribuera kubanska
cigarrer och dn idag finns det i humido-
ren kvar sma kvantiteter av gamla

BERNT 0’JOHAN/WINDH
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hallandevis litt att vdardera tobakbolag.
De har en forutsigbar intjaningsforma-
ga, paverkas inte sirskilt mycket av
rantor, konjunkturer eller andra makro-
ekonomiska faktorer.

—Det svéra ar att bedoma hur varu-
mirkena appellerar till konsumenterna,
sager han.

AVEN LAGSTIFTNINGS- och regleringsfra-
gorna dr knepiga, till exempel i EU-
sammanhang.

—Tobaksaktier ar generellt sett under-
virderade. De ir kvalitetsaktier, som
ger hog utveckling, sdger han.

I fjol skedde en 6verdriven hausse i
IT- och telekombolag. Nu har det skett
en korrektion.

—Tobaksaktier har gatt battre an tek-
nologiaktier i ar, pdpekar han och tror
att det finns utrymme for ytterligare
uppgangar.

Michael Smith har nyligen analyserat
Swedish Match med en klar koprekom-
mendation (se artikel p4 sid. 7).

Att bedoma nir det dr dags att gé ur
en viss bransch, till exempel IT-foretag,
for att istdllet satsa pd aktier inom verk-
stad eller handel 4r svéra fragor for en
analytiker. Det kriaver bidde kunskaper
och intuition. Kanske ar det darfor allt
fler kvinnor blir finansanalytiker.

PA ENSKILDA SECURITIES i Stockholm f6l-
jer Monika Elling och Cecilia Pars-
mann Swedish Match.

De jobbar tillsammans och bevakar
bolag inom handel och service, sa ana-
lyserna av Swedish Match varvas med
motsvarande for Hennes & Mauritz,
Securitas, Proffice och Axfood, for att
ta ndgra exempel. Monika Elling ran-

Hésten har varit en orolig tid pa bérserna.
Tobaksaktier har gatt bittre dn teknologiaktier i ar.

kubanska cigarrer, fore Castros makto-
vertagande. Som bekant kan inte
kubanska cigarrer idag siljas i USA pa
grund av handelsembargo.

k) y S L

J

Cecilia Parsmann (t v ) och Monika Elling (t h) bevakar Swedish Match for Enskilda Securities.
-En analytiker maste vaga sticka ut hakan, gora sin egen bedomning, anser de.

kades nyligen som Sveriges basta analy-
tiker inom omradet tjinsteforetag i tid-
skriften Affarsvirldens drliga ranking.

Cecilia och Monika var med i New
York, och tycker det ir av stor betydel-
se att personligen lira kinna de bolag
de bevakar.

—Det kommer nistan alltid fram
ndgot intressant vid sddana moten,
sager Cecilia Parsmann.

Cecilia och Monika betonar vikten
av att gora en gedigen grundliaggande
analys, som sedan kan revideras om det
kommer fram ny information (se sar-

skild ruta).

SOM ANALYTIKER mdste man vdga myck-
et. Att sticka ut hakan, gora en egen
bedomning ar viktigt.

—Den fega linjen 4r att lagga sig i mit-

SA HAR GOR DU EN EGEN ANALYS

ten av vad kollegorna tycker. Men det
blir inte vara kunder hjalpta av, om det
inte rikar sammanfalla med var egen
bedomning, sdger Monika Elling.

Visst hinder det att analytikerna far
fel. Men det giller oftare timingen 4n
den grundliggande analysen. Ett bolag
kan vara bra, men aktien fel. Aven om ett
foretag har goda utsikter kanske aktie-
marknaden redan intecknat detta genom
att hissa upp aktiekursen. D3 dr det inte
ratt tillfdlle att ga in och kopa aktien.

Lis dirfor hela analysen, inte bara
sista raden: kop eller silj. Virdet i en
analys ligger i den stegvisa process som
ligger inbakad i den.

—Kunderna tycker det viktigaste ar
mitt sitt att resonera, inte kop- eller
siljrekommendationen i sig, som Mar-
tin Feldman uttrycker det. 0

Sa hér ser grunderna ut i en foretagsanalys fran Enskilda Securities.

1 Beddm branschens utveckling. | Swedish Match fall: kommer konsumtionen av tobaksprodukter
att 6ka eller minska? Vilka politiska beslut, lagar och regler, paverkar branschen framover,

2 Bedom féretaget. Vilken langsiktig strategi det har, hur det kommer att utvecklas jamfort med kon-
kurrenterna. Resultat och omséttning framdver r viktiga tal, men ocksé »kénslan« for bolaget.

3 Dra slutsatser utifran de tidigare stegen i analysen: kommer féretaget du tittar pa bli en vinnare

eller forlorare?

4 Jamfor din beddmning med aktiemarknadens vardering. Kanske ar foretaget en vinnare i sin
bransch, men aktiekursen redan alltfor hogt uppdriven. Utifrén din bedémning jamfort med mark-
nadens vérdering sétts en kdp- eller saljrekommendation pa aktien. Konsten &r att hitta riktigt
undervarderade aktier, d&r marknaden &nnu inte upptackt det du ser.

5 Uppdatera lopande din analys. Varje gang det kommer en ny deldrsrapport eller annan viktig informa-
tion, tex foretagskop, gar du tillbaka till tidigare steg i analysen och ser om din beddmning paverkas.

6 Hall noga koll pa ditt bolag. N6j dig inte med bara skriftlig information utan forsok tréffa foretags-

ledningen, helst VD, personligen.

GENOM AREN HAR Nat Sherman haft for-
mdnen av att ha en rad legendariska
kunder. Inramade brev med bestéllning-
ar fran bland annat Humphrey Bogart,
Frank Sinatra, Sammy Davis jr, Jerry
Lewis och John Wayne pryder viggarna
i det 6vre etaget. Hos Nat Sherman hittar
du litt en present till en tobaksvin, vare
sig det ror sig om rokverk, bocker eller
allehanda tillbehor, alltifrdn tindare till
CD-skivor med rokigt sviangig musik. O

FAKTA NAT SHERMAN

Adress: 500 Fifth Avenue/42nd Street,
New York

Hemsida: www.natsherman.com

Forutom rokverk
finns hir alla tank-
bara acessoarer - inte
minst eleganta tinda-
re i guld och silver.

SWEDISH MATCH INSIDE

Nasdag-borsen dr kometen pa den amerikanska bérshimlen.
Hir finns manga av de mest kinda tillvixtaktierna noterade.
I host har manga tillvaxtaktier rasat rejalt.

Nasdaq lika kant
som Wall Street

Swedish Match-aktien ar forutom pa Stockholms-
bdrsen aven noterad pa den amerikanska Nasdag-
borsen. Noteringen sker i form av sk depabevis
(ADR). Att Swedish Match &r noterat pa Nasdaqg
hanger samman med att Volvo redan var noterat
dar nar Swedish Match 1996 delades ut av bilfére-
taget till dess aktiedgare.

Nasdag &r kometen pa den amerikanska bors-
himlen under senare ar. Har finns ett stort antal av
de ledande tillvaxtféretagen i den s k nya ekonomin
noterade (t ex Cisco, Intel, Microsoft liksom Erics-
son). Men majoriteten av féretagen ar liksom Swe-
dish Match verksamma i andra brancher an IT eller
telekom. Nasdaq har fler bolag noterade an sjélvas-
te New York Stock Exchange pa Wall Street, aven
om det samlande borsvardet &n sé lange &r halften
sa stort.

DET KRANGLIGA NAMNET pé& borsen &r en forkortning
efter huvudmannen National Association of Securi-
ties Dealers (NASD). De tva sista bokstaverna (AQ)
star for Atomated Quotations — borsens elekroniska
handelsnatverk.

Mitt p& Manhattan i New York, vid Times Square,
har Nasdaq sitt bestkscentrum. Med flashig ljusre-
klam vill man profilera sig som vérldens hetaste
borsplats. PR-sinnet hos Nasdaq ar det inget fel
pa. For att f& mer utrymme i affarspress och TV
later borsen nyhetsredaktioner fran Reuters och
TV-kanalerna fa gratis hyra i lokalerna. Nasdaq sat-
sar hart pa att bli den ledande borsen i varlden,
med handel via internet som det framsta verktyget.

Det finns en Klar rivalitet mellan nykomlingen Nas-
daq, startad 1971, och den gamla anrika borsen
pa Wall Street, hundra &r gammal. Nasdaqg har
accepterat bolag som varit for sma eller av andra
skal haft svart att lista sig pa Wall Street. Nasdaq
har med 6ppna armar tagit emot bolag som annu
ar i sin linda, som kanske gar med forlust och
behover nytt friskt kapital. Den frikostigheten har
lett till en anstormning av nya borsforetag varje ar.

AV DE SVENSKA FORETAG som &r noterade i New York
har merparten, ett tiotal, valt Nasdaq. Nagra av de
storre foretagen som AstraZeneca, Pharmacia och
Scania har valt NYSE.

For Swedish Match ar handeln med depabevisen
pa Nasdaqg ganska blygsam. Av bolagets ca 400
milioner aktier &r for nrvarande bara ca 3 miljoner
noterade som depabevis pa Nasdag.

Den dagliga omsattningen ror sig om négot
tusental aktier, mot nastan en miljon aktier om
dagen péa Stockholmsborsen.

—Det ar anda en stor fordel att finnas pa Nasdag,
sager Emmett Harrisson, ansvarig for investerarela-
tioner pa Swedish Match huvudkontor.

— Vi blir synliga pa vérldens stérsta kapitalmark-
nad. Och ménga amerikanska investerare har krav
pé att aktien ska finnas noterad i USA for att de ska
kunna kopa aktier i bolaget.

Nasdag-noteringen ger ett slags kvalitetsstam-
pel, &ven om kraven for att f& noteras déar &r ganska
likartade jamfért med Stockholmsbdrsen.

# 320005

STUART RAMSON/PRESSENS BILD



6 | SWEDISH MATCH INSIDE | # 3 2000

Ny snusfabrik for 500 Mkr

Den fortsatta snussatsningen omfattar en ny
fabrik i Géteborgsregionen fér ca 500 Mkr. Vid
full drift behdver fabriken ca 120 personer. Swe-
dish Match utvérderar nu lokaliseringen och pla-
nerar for start 2003. Investeringen blir en av de
allra storsta i Vastsverige de narmaste aren.
—Darmed effektiviserar vi produktionen ytterli-
gare samtidigt som vi 6kar produktionskapacite-
ten for det snabbt vaxande portionssnuset,
kommenterar koncernchef Lennart Sundén.

Grovsnus
relanseras

Under 1998 blev kon-
cernens varumarken {
snus pa den nordiska
marknaden genomlys:
ta i en varumarkesa-
nalys, som faststéllde
varumarkesprofiler me
tydliga egenskaper oc
unika varden. Som ett resultat har varumarkena
Ettan, General och Catch relanserats med bla
ny grafisk profil och férpackningsdesign som
har gett de tre forstarkta identiteter. P& tur star
nu Grovsnus, som kommer att relanseras pa
samma sétt i februari nasta ar.

Pa nya jobb

ANNA NEIAS har utsetts till
marknadschef snus inom
Division North Europe.

Anna har varit anstalld sedan
1998 i Swedish Match och har
arbetat som produktchef for
bla varuméarket General.

MAGNUS HEIMBURG &r Swedish
Matchs finanschef sedan 11
augusti. Han var tidigare »glo-
bal cash manager« pa koncer-
nens finansavdelning. Magnus
Heimburg rapporterar till
finansdirektér Sven Hindrikes.

| FRANS VOGELS har utsetts till VD
fér General Cigar International,
samt vice VD i General Cigar
Holdings. Frans Vogels ansva-
rar for internationell expansion
av General Cigars varumarken,
produktplanering for koncer-
nens internationella cigarrsortiment, samt sam-
ordning av varumarkesstrategier.

LARS LINDQVIST &r sedan 1 juli
chef fér Swedish Match South
Africa Pty Ltd. Lindqvist har
darmed ansvar for hela
Swedish Matchs verksamhet i
sddra Afrika. Lars Lindqvist var
tidigare chef fér affarsutveck-
lingen inom Overseas Division. D&r kommer han
aven fortsattningsvis att ingé i ledningsgruppen.

Swedish Match lonsamt

Swedish Match lyfts fram som ett av de 16n-
sammaste foretagen i Veckans Affarers ranking
av Sveriges 500 storsta foretag (nr 38 11 sep-
tember). Med en vinstmarginal pa 56 procent
och en avkastning pa totalt kapital om 39 pro-
cent kommer SM pa femte plats i rankinglistor-
na. Den framskjutna placeringen beror framst
pa att reavinsten vid forsaliningen av cigarett-
verksamheten (4,2 miljarder kr) réknas in i rorel-
seresultatet for 1999. Med denna bortréknad &ar
vinstmarginalen fér Swedish Match 18 procent.

Svenskt snus — ny kvalitetsgaranti

———

\'L
A,

Stefan Gelkner.

tefan Gelkner hade en vision nir
S han blev chef for snusverksamhe-
ten 1 Sverige 1985:

—Vira rokfria produkter ska av vara
konsumenter och av samhallet vara ett
accepterat alternativ till cigaretter och
inte medfora storre hilsorisker dn livs-
medel i allmédnhet.

Idag har vi nirmat oss var vision.
Med GothiaTek markerar Swedish
Match att nirmare 30 &rs forskning och
utveckling skapat en egen produktkate-
gori. GothiaTek-symbolen dyker upp
pd dosorna i november och star for en
unik kvalitetsstandard.

SWEDISH MATCH SNUS ar en ovanlig suc-
cess story i en stagnerande bransch.
Medan cigaretter minskat i volym med ca
5 procent per ar har snuset 6kat 3—4 pro-
cent de senaste tio dren. Och visionen har
visat sig riktig: Idag dr 53 procent av-alla
snusare fore detta cigarettrokare —snuset
vinner pa cigaretternas bekostnad.

—Det har varit en lang och médosam
resa att utveckla det vi vill beteckna
med GothiaTek, namligen en ny pro-
duktkategori, svenskt snus, med en
unik kvalitetsstandard, sdger Stefan
Gelkner, Nordeuropadivisionens chef.

—Redan nir jag tradde till hade vi
madnga 4r av kvalificerat utvecklingsar-
bete bakom oss.

-Vi inledde med omfattande forsk-
ning av tobak for att identifiera vilka

Den nya logotypen kommer pa dosorna i november.

amnen som kan utgora halsorisker och
hur vi skulle kunna reducera och elimi-
nera dem. Idag visar omfattande sven-
ska studier att vart svenska snus inte
kan pavisa nagon forhojd risk for can-
cer. Vi gick sa langt att vi utvecklade
nya metoder vid sidan av de traditio-
nella, med riktlinjer till bonderna om
sorter, odlings-, skorde- och lagrings-
teknik i flera varldsdelar for att fa fram
just den ravara vi ville ha.

SAMTIDIGT UTVECKLADE Swedish Match
unika berednings- och produktionsme-
toder i fabriken i Goteborg som nu gér
22 timmar om dygnet. Fabriken, invigd
1982, var ett viktigt steg med den
virldsunika produktionstekniken. Bl a
pastoriseras snuset for att oskadliggora
bakterier, och for hygien anammades
livsmedelstandard, dnda fram till kon-
sumenten med kylforvaring i butiken.
Hela processen ar datorstyrd, ingen
mansklig hand vidroér produkten for-
ran snuset laggs under lappen.
Swedish Match har investerat kraft-
fullt i snuset de senaste 25 dren, upp-
skattningsvis 500 miljoner kronor i

forskning, utveckling och produktions-
metoder. Nir Stefan Gelkner tog 6ver
som snuschef hade snuset ett resultat
pa ca 65 miljoner kronor. Idag har pro-
duktomrédet ett rorelseresultat kring
900 miljoner kronor och 1,6 miljarder
kronor i omsittning.

MED GOTHIATEK investerar koncernen
ytterligare 50 miljoner kronor i ny for-
packningsdesign och information till
konsumenterna och handeln. Forutom
kvalitetsstandard och trygghet for kon-
sumenten kommer GothiaTek att inter-
nationellt markera produktkategorin
svenskt snus.

—En parallell kan vara beromda Gore-
Tex, ettsk ingredient brand. GothiaTek
signalerar en produktstandard med unik
totalkvalitet, avslutar Stefan Gelkner. O

KVALITET | FYRA STEG

Swedish Match kvalitetsstandard bakom

produktkategorin svenskt snus kan sam-

manfattas i fyra punkter:

e Kontroll och urval av ravara.

o Egenutvecklad unik teknik med
datorstyrda processer.

* Hygien i hela foradlingskedjan med
livsmedelsstandard.

o Total kvalitetskontroll fran fro till butik.

Ingen mansklig hand vidror nagonsin pro-
dukten under tillverkningen. Snuset kyl-
forvaras for bevarad smak och hallbarhet.

»Snusforbudet kommer att slappas«

DET AR RIMLIGEN BARA en tidsfrdga innan
EU kommer att slappa pa det uppmark-
sammade forbudet mot forsiljning av
snus. Den bedomningen gor Swedish
Matchs chefsjurist Bo Aulin efter den
senaste tidens utveckling i frigan.

Bakgrunden dr at EU haller pa att
dndra i ett direktiv om varningstexter
avseende tobaksprodukter. Den tidiga-
re skrivningen att snus kan orsaka can-
cer mildras nu betydligt till att snus kan
skada hilsan och vara beroendefram-
kallande. Det ir steg mot en ny syn pa
snuset.

-1 nidsta steg kan vi vdnta oss att
snusforbudet tas bort helt, siger Bo

Aulin. Han bedomer att detta kan ha
skett till ar 2004.

Ien intervju for Sveriges Radios Eko-
redaktion konstaterar dven Goran
Boéthius, ordférande i organisationen
likare mot tobak, att snuset vinner
mark.

—Det finns krafter i Europa inom
folkhilsororelsen som, eftersom snus
sdgs vara si mycket mindre farligt 4n
rokning, undrar varfor inte Europa kan
fa det, siager han.

Goran Boéthius varnar samtidigt for
en alltfor bagatellartad syn pa snus,
och att unga manniskor kan lockas att
borja snusa. O

EU-domstolen stoppar reklamforbud

U-domstolen i Luxemburg har
E ogiltigforklarat ett EU-direktiv
frin 1998 om forbud mot
tobaksreklam. Tyskland och flera brit-
tiska tobaksforetag dverklagade ett be-
slut av EU:s ministerrdd som syftar till
att fasa ut all tobaksreklam i EU.
Ministerrddet ville gora gallande att
forbudet betingas av att den inre mark-
naden ska fungera. Domstolen konsta-
terar emellertid att direktivets verkliga
syfte ar folkhilsan, ndgot som faller
utanfor EU:s behorighet.
Dessutom stér direktivet i strid med

konstitutionen och grundla-
garna i flera lander.

EU-landet Tyskland har
overklagat kommissionens be-
slut, och nu fatt ritt i domsto-
len.

—Det hir visar att EU ar en
rattstat. Politikerna kan inte
sdtta sig Over de begrinsning-
ar som giller for deras maktutovning,
sdger Bo Aulin, chefsjurist pd Swedish
Match. Han vilkomnar EU-domstolens
beslut inte minst av principella skal.

En direkt foljd av domstolens beslut ar

Bo Aulin.

att den svenska regeringen nu
tvingas dra tillbaka en propo-
sition om férbud mot sé kallad
indirekt reklam for tobaksva-
ror, till exempel genom andra
! varor som klader och skor.
Ett sddant forbud hade
kunnat medfora konsekven-
ser for den sponsring av bland
annat segling som Swedish Match gor.

—Det hot som mojligen funnits mot
vér sponsorverksamhet 4r nu undan-

e

s

rojt, i praktiken till efter nasta val, sager
Aulin. i



Swedish Match trotsar borsnedgang

et har varit en orolig tid pa bor-
D sen under det senaste kvartalet.

Sedan Swedish Match lamnade
halvérsrapporten den 25 juli har Stock-
holmsborsens generalindex backat med
over 15 procent. Ingen bransch har gétt
opdverkad, men oron har framforallt
koncentrerats till borsens IT- och tele-
komforetag, alltsd de sektorer som tidi-
gare uppvisade de storsta 6kningstalen.
Den tongivande amerikanska Nasdag-
borsen, dar savil Swedish Match som
ménga av de ledande s k tillvixtaktier-
na ir noterade, har under det senaste
kvartalet fallit med nira 25 procent.

Swedish Match-aktien har under
denna oroliga tid visat stor stabilitet.
Aktiekursen har sedan den 25 juli stigit
med ca 2 kr, eller 7 procent, (till och
med 2000-10-18)

Under vissa dagar, di borsen som
helhet fallit kraftigt, har Swedish Match
varit en av de fa aktier som gatt upp.

En forklaring ar att konsumentinrikta-
de foretag som Swedish Match ses som
en »safe havenx, eller saker tillflyktsort i
oroliga tider. Bolag med stabila kassflo-

AKTIENS UTVECKLING HITTILLS I AR
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Diagrammet visar utvecklingen av Swedish Match-aktien jamfort med index for Stockholmsborsen

(SIX Return Index). Bagge aktiekurvorna ar avkast
inlésen m m.

den och en god underliggande vinstfor-
méga utgor en motvikt till foretag dar
virderingarna fraimst baseras pa framti-
da forvantningar.

erade, dvs tar hiansyn till limnad utdelning,

Som framgdr av artiklar pd denna sida
och sid 4-5 4r manga analytiker positiva
till Swedish Match. i

Nytt aterkopsprogram

slimmar finanserna

wedish Match fullféljer och ut-
vidgar nu programmet for dter-
kop av egna aktier.

—Vianpassar vdr kapitalstruktur efter
véra behov. Vi kommer att ha fér myck-
et pengar i forhdllande till vad vi beho-
ver. Darfor ldttar vi pd balansrakningen,
sager ekonomi- och finansdirektor Sven
Hindrikes. En del av 6verlikviditeten
uppstod d& Swedish Match i fjol sdlde
cigarettverksamheten till Austria Tabak
for 4,8 miljarder kr, resulterande i en
reavinst pd 4,1 miljarder kr efter skatt.

Swedish Match dterfor i dr pengar till
sina aktiedgare pa tre olika satt:
¢ Genom en kontant utdelning, 1,25 kr

per aktie
e Genom en inlésen av egna aktier,

inlosenritten motsvarar ett virde av
ca 50 ore per aktie
® Genom aterkop av egna aktier

TILL OCH MED SEPTEMBER mdanad har pa
detta sitt ca 2,2 miljarder kr gatt tillba-
ka fran bolaget till aktieigarna. Dirav
utgor genomford inlosen ca 1,1 miljar-
der kr, dterkopsprogrammet ca 600
miljoner kr och utdelningen 539 miljo-
ner kr. Aterképen verkar indirekt.
Genom att antalet utestdende aktier
minskar forbattras de finansiella nyck-
eltalen, som vinst per aktie. Vinsten ska
ju slds ut pa firre antal aktier. En hogre
vinst per aktie borde vid oférandrat p/e-
tal ha en positiv paverkan pa aktiekur-
sen, allt annat lika, konstaterar Sven
Hindrikes.

Det 6vergripande syftet med dterko-
pen dr en bittre kapitalstruktur. Genom
att slimma sin finansiella kostym s& nér
koncernen lattare sina finansiella mal:
en soliditet pd hogst 30 procent och en

nettoskuldsittning motsva-
rande hogst det egna kapitalet.

— Mot bakgrund av véra finansi-
ella mal kan man siaga att vi
vid utgdngen av tredje kvar-
talet har mojlighet att oka
skuldsittningen med tre
miljarder kronor. Till detta
kommer ett positivt kassa-
flode som det tredje kvartalet
var ca 450 miljoner kr. Vi planerar
att anvinda denna finansiella kapacitet
till en kombination av investeringar,
forvarv och fortsatta dterkop. Allti syf-
te att forbittra vinsten per aktie, siger
finansdirektoren.

Konsten &r att ha en ritt balans mel-
lan eget och lanat kapital.

—Det fungerar faktiskt sd att okad
skuldséttning for att finansiera aterkop
leder till forbattrad avkastning pa det
egna kapitalet. Detta beror pa att lon-
samheten i vdr verksamhet kraftigt
Overstiger riantekostnaden for lanat
kapital, siger Sven Hindrikes.

Aterkép dr motsatsen till nyemis-
sion. Nyemission har varit tillitet sedan

FAKTA OM ATERKOPSPROGRAMMET:

Vid en extra bolagsstimma den 27 oktober
fattades beslut om att ge styrelsen mandat
att aterkopa upp till 10 procent av bolagets
aktier. Fram till dess hade Swedish Match

aterkopt ca fem procent av aktiestocken, i

enlighet med det beslut som fattades pa
vérens ordinarie bolagsstimma.

Av dessa redan aterkopta aktier, ca 20
miljoner stycken, kommer drygt 17 miljoner
aktier att makuleras enligt beslut av den
extra bolagsstdamman. Resterande aktier
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aktiebolagsformen infordes. Forst
under detta &r infordes en lag i Sverige
som mojliggor for svenska borsbolag
att kopa tillbaka aktier over borsen.
Denna mojlighet till en snabb anpass-
ning av kapitalstrukturen till lingfristi-
ga finansiella mal har lange funnits i ett
antal andra lander.

Den nya lagstiftningen dr mycket val-
kommen mot bakgrund av Swedish
Match starka balansrikning.

—Skulle vi i en framtid behova mer
pengar in vi sjdlva genererar far vi ater-
komma till aktieigarna och be om
pengar. Svérare dn sé ar det inte, siger
Sven Hindrikes. O

behélls av bolaget, bland annat som sékerhet
for lopande optionsprogram.

Dérefter finns ca 383 miljoner utestaende
aktier i Swedish Match. Det nya mandatet
innebér att hogst 10 procent av dessa, eller
ca 38 miljoner aktier, kan kopas tillbaka av
bolaget dver borsen. Det motsvarar ca 1,1
miljarder kr vid dagens borskurs.

Aterkdpen genomfors i enlighet med den
nya lag som tridde i kraft i varas.
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Cricket pa nitet

Cricket-tanderna ar den forsta produkt som
Swedish Match lanserat for elektronisk handel.
Sedan i september kan de populara tandarna
handlas via den egna hemsidan
(www.cricketlighters.com) Handeln &r i férsta
hand tankt for detaljister. An s l&nge &r e-han-
delsplatsen bara tillganglig i USA.

Projektet har utvecklats mycket snabbt, fran
idéstadiet i varas till lanseringen haromveckan.
—Vi &r dvervaldigade av responsen hittills,
sager Maureen Numan, international product

manager.
An s8 lange &r e-handelsplatsen bara till-
ganglig i USA.

»Kop Swedish Match«

Swedish Match aktie &r undervérderad enligt
den amerikanska investementbanken Morgan
Stanley Dean Witter som ger den en stark
koprekommendation. | en analys fran i somras
satter banken riktkursen till 40 SEK for aktien.
Rekommendationen &r »strong buy«.

- Swedish Match &r var absoluta favorit av de
euopeiska tobaksaktierna, sager analytikern
Michael Smith. Tobaksaktierna dverlag har haft
ett starkt 2000, men Swedish Match har inte
fullt ut hangt med i uppgangen. Darfor ar den
ett bra kdp nu, enligt denna analytiker.

Flera andra méklarfirmor har ocksa positiva
analyser ute pa Swedish Match for narvarande.
Analyserna, bla fran Merrill Lynch, ger genom-
géende rekommendationen kop eller starkt kop.

Ny tobaksfri produkt pa vag

Swedish Match och det bérsnoterade amerikan-
ska foretaget Gum Tech International har kom-
mit dverens om formerna for sitt joint venture-
bolag for produktion och marknadsféring av
tobaksfria produkter. Swedish Match satsar 10
miljoner dollar i det gemensamma féretaget och
far 51 procent av aktierna. Gum Tech tillfor sitt
kunnande om tuggummin och liknande produk-
ter. Chef blir Johan Wallin fran Swedish Match.

— Vi vill kunna erbjuda alternativa produker for
rokare, som vid vissa tillfalllen inte kan eller vill
roka, sager Swedish Match VD Lennart Sundén.

Fran Gum Tech understryker VD Gary Kehoe
att marknaden for nikotinhaltiga rokfria produk-
ter lange varit ett prioriterat omrade for bolaget.

De nya produkterna vantas nd marknaden ar
2001.

Aldsta sparet av tobak

Vetenskapsman har

funnit spar av to-

baksblad i magen

pé Farao *

Ramses den *

andre av Egyp- *

ten. Det &ar det

aldsta beviset pa

tobaksbruk i den ¢
gamla varlden, langt fore

det att Columbus tog med sig tobak fran
Amerika i slutet av 1400-talet.
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»Portionssuset med dess olika smaker tilltalar den urbana
eliten, som ar med och omvandlar Sverige till en ledare i Den
Nya Globala Ekonomin.«

ULF SVENSSON, SWEDISH MATCH

endast 4 procent av kvinnorna. Foljaktligen
ar en storre andel kvinnor rokare 4n mannen
— 16 mot 14 procent. Totalt brukar 68 pro-
cent ingen tobak.

—Undersokningen styrker var uppfattning
om de trender vi arbetat med och st6tt under
flera &r nu, sager Ulf Svensson. Genom inno-
vativ produktutveckling har vi i hog grad
kunnat motsvara forandringarna i konsum-
tionsmonstren. Portionssnuset, med ett okat
utbud smaker, tilltalar den medvetna, urba-
na eliten, den som nu ar med och omvandlar
Sverige till en ledare i Den Nya Globala Eko-
nomin. Idag svarar portionssnuset for cirka
45 procent av alla snusforsiljning i Sverige.

forknippats med landsbygd, utomhusbruk,
kroppsarbete, jakt, fiske och andra manliga
sysselsittningar. Nu syns prillorna kring
maiklarborden, dataskirmarna och i Inter-
netforetagens kontorslandskap — och i 6kad
utstrackning under rodmalad 6verlapp.

—Snus ar helt enkelt en produkt for ratio-
nella, medvetna, moderna konsumenter,
sager Ulf Svensson, informationsdirektor
inom Division North Europe i Swedish
Match. 53 procent av dagens snusare ar i
regel fore detta cigarettrokare som insett
det svenska snusets fordelar.

Undersokningen har vetenskaplig rele-
vans. Intervjuerna genomfordes i juli och
’ augusti av Eyeball Research pa Hallvars-

g son&Halvarssons uppdrag. Urvalet omfat-

i tade 213 foretag i den s kallade »Nya Eko-
nominc, listade i Veckans Affirers oversikt
ijuniiar av svenska dataforetag. P4 enka-
ten svarade 152 individer som arbetade vid
dataskdarm storre delen av dagen, bland
annat pd beromda IT- och Internetkonsul-
ter som WM-data, Icon Medialab, Fram-
fab, Mind och CyberCom. Det dr en myck-
et hog svarsfrekvens, 75 procent.

DEN NYA BILDEN av snusarna bekriftades
ocksd av en Temoundersokning i véras.
Dir framkom det att den snusande befolk-
ningen har hogre utbildning dn svenskarna
i genomsnitt. 71 procent har gymnasie-
och/eller hogskoleutbildning. Aven genom-
snittsinkomsten var hogre: 202 000 kr i ars-
inkomst mot 180000 kr for genomsnitts-
svensken i vuxen alder.
Hallvarsson&Halvarssons undersok-
ning visar ocksd att rokning ar forbjuden
pa en mycket stor andel av arbetsplatserna
i Den Nya Ekonomin. P4 fem av sex arbets-
platser fir man inte roka. P& var sjitte
arbetsplats finns sarskilda rokrum. Denna
utveckling gar hand i hand med trenden
mot allt flera snusare. |

Svenskt snus har dndrat image och upskattas i nya k grupper.

Snuset vinner mark
1 den nya ekonomin

Det ar inne att snusa istéllet for att roka pa den nya eko-
nomins arbetsplatser. Det visar nya siffror. Alltfler gar 6ver
till snuset, samtidigt som rokforbud blir vanligare pa I'T-
foretagen.

ANALYSEN AV SVAREN visar att snus nu place-
rat sig i toppen vad giller tobaksvanorna i IT-
branschen. Fler snusar dn roker — femton
procent mot 14 procent. Den manliga snu-
sardominansen ir fortfarande stor. Av de till-
frigade minnen ar 21 procent snusare mot

SNUS SLAR UT CIGARETTER I IT-BRANSCHEN

roker. Det visar en farsk undersokning
gjord av kommunikationskonsulten
Hallvarsson&Halvarsson pa uppdrag av
Swedish Match Inside. Snuset slar cigaretter
med hastlangder nar det géller det manliga
IT-folkets tobaksvanor. 21 procent dr snusa-
re jamfort med endast 14 procent rokare.
Bland IT-kvinnorna dominerar fortfarande
rokarna. Totalt (médn plus kvinnor) vinner
snuset med 15 procent mot 14 procent.
—Det dr intressanta siffror, siger under-
sokningsledaren Gabriel Thulin. De be-

I moderna IT-foretag snusar man hellre dn

kriftar snuset som ett socialt accepterat njut-
ningsmedel, i en hogt profilerad yrkesgrupp,
som ir ung, hyperaktiv, och i stor utstrick-
ning symboliserar det nya Sverige med IT-
framgdngar och entreprenorsanda. Kanske vi
hir har en faktor X som forklarar det sven-
ska IT-undret, sager han med ett skratt.

BORTSETT FRAN skdmtsamma funderingar
visar undersokningen tydligt att svenskt snus
andrat image och blivit ett alltmer uppskat-
tat alternativ till cigaretter i helt nya kon-
sumtionsgrupper. Snus har i generationer
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Swedish Match &r en internationell koncern som &r specialicerad pa tobakens nischprodukter, OTP (Other
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Tobacco Products), samt tandstickor och tandare. Koncernens produkter tillverkas i 26 fabriker i 15 lander

och saljs i 140 lander. Under 1999 var medelantalet anstéllda 11 797. Swedish Matchs aktie r noterad pa
Stockholms fondbdrs (SWMA) och pa NASDAQ (SWMAY) i form av ADR (American Depositary Receipts).

Rokfri Tobak

Verksamheten for
Rokfri Tobak omfattar
snus och tuggtobak,
och utgdr 31 procent
av koncernens for-
sdljning

MARKNADSPOSITION

Snus: Marknadsledare i Norden och Sydafrika,
samt den tredje storsta aktoren i Nordamerika.
Tuggtobak: Marknadsledare i Nordamerika.

Brun Tobak

Verksamheten for
Brun Tobak omfattar
cigarrer och piptobak,
och utgdr 22 procent
av koncernens for-
sdljning.

MARKNADSPOSITION

Cigarrer: Varldens nast storsta tillverkare.
Piptobak: En av de storre aktorerna i varlden
inom piptobak.

Tandstickor
och Tandare |

Verksamheten for
Téndstickor och

Téndare utgor 27

procent av koncer- k
nens forsaljning

MARKNADSPOSITION

Tandstickor: Varldens enda globala tandsticks-
bolag.

Tandare: Bland vérldens tre storsta tillverkare.

Cigaretter

Cigarrer

NYCKELTAL

MSEK

Nettomsdttning

Rérelseresultat

Rorelseresultat
fore avskrivningar

Arets resultat

Vinst per aktie
efter skatt, SEK

Utdelning per
aktie, SEK

Avkastning pa
eget kapital, %
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