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Substansvardet
utved<|ades va\ och aktlie-

Aktuell rapportperiod

3 manader: | september—30 november 2020

Periodens redovisade resultat var 441 (365) MSEK, —:ﬁ-f;"
motsvarande 17,20 (14,20) SEK per aktie —
Substansvirdet 6kade 12,0%, inklusive reinvesterad utdelning,

till 159,00 SEK per aktie

» Aktiekursen (B) steg 27,8%, inklusive reinvesterad utdelning,
till 177,60 SEK per aktie
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= Carnegie Small Cap Return Index 6kade 9,4%

= Utdelning om 56 MSEK, motsvarande 2,20 SEK per aktie,
utbetalades under perioden

Storabidragsgivare till substansvardet
+ Positiva: GARO, FM Mattsson Mora, XANO Industri
= Negativa: Boule Diagnostics, Saab

Senast offentliggjorda virden

- 4 DECEMBER 2020
-4 -z_“ﬁ'li =

Storre forandringar i aktieportfoljen Aiars SulbsErsEirak
+ Okat: Wistbygg Gruppen 4
= Minskat: GARO, Platzer Fastigheter :“ :: I 69 b) 60 L 63 s
4 SEK SEK/aktie ==
B 4

r =




Bdsta
aktiedgare,

Svolders verksamhetsdr 2020/2021 har inletts. Under den
aktuella rapportperiodens tre mdnader fortsatte den svens-
ka borsens dterhimtning efter coronapandemins utbrott.
Substansvirdet utvecklades vil och aktiekursen steg tva-
siffrigt. Substans- och bérsvirde 6verstiger nu fyra miljar-
der kronor. Antalet aktiedgare fortsitter ocksa att 6ka och
vi dr nu tillsammans 6ver 40 ooo. Det dr silunda manga
”all time highs” som aktiedgarna i Svolder kan glidja sig at.

PANDEMIN COVID-I9

Samtidigt vore det féormétet att inte nimna nagot om den
pandemi som med ny kraft slir mot vart samhille och var
omvirld. Jag har i tidigare VD-ord beromt landets foretag
for sin forméga att anpassa sig till raidande omstandigheter.
Det 4r médnga som ar hjdltar i denna pandemi, inte bara
inom védrden utan overallt dar foretagande och medbor-
gare skapar de nodvindiga resurserna for en fungerande
samhillsekonomi. Samtidigt har jag kritiserat myndigheter
och politiskt ansvariga for bristande hantering av tester,
smittsparning och skyddet av véra dldre. I det senare fallet
far ocksd alla utforare, savil privata som offentliga, rann-

saka sig sjdlva. Som medborgare anser jag att ansvar bor
utkrivas.

Nir vetenskap tillsammans med privata likemedelsfo-
retag och samarbetande nationer pd mycket kort tid och
med stor sannolikhet skapat vil fungerande vacciner mot
coronaviruset, sd dr det imponerande. Jag hoppas att det
svenska samhillet ocksa formar att utan férdrojning vac-
cinera en stor del av befolkningen. Det leder till en snabbare
atergdng till ett mer normaliserat samhille och foretagan-
de. Min forhoppning for 2021 kan uttryckas med ett citat
fran DN:s chefredaktor Peter Wolodarskis utmaérkta ledare
den 29 november: "M4tte Sverige ha en adekvat planering
for att skydda ett stort antal svenskar snarast, sd att det inte
blir med vaccinet som med testerna och smittsparningen:
passivitet, drojsmal, schabbel.”

AKTIEUTDELNING VARDEFULL

Under treménadersperioden beslutade drsstimman att bi-
falla styrelsens utdelningsforslag om 2,20 kronor per aktie.
Svolder har under samtliga verksamhetsar sedan starten
1993 lamnat aktieutdelning till sina dgare. Tillsammans

Totalavkastning” 10 &r i procent per 2020-11-30
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" Totalavkastningen berdknas pa jimférbart satt som hos reinvesterade index och fonder, dvs att utbetald utdelning terinvesteras vid utdelningstillfallet i underliggande tillgdngsslag.
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utgor det 1,2 miljarder kronor eller 47 kronor per Svolder-
aktie. Trots att flera av vara portfoljbolag under det spe-
ciella dret 2020 valt att slopa utdelningen, dela ut mindre
eller att skjuta upp den, s markerar Svolder virdet av ak-
tieutdelning. Bedomningen ar visserligen att portfoljbo-
lagens utdelningskapacitet ar betydligt hogre an lamnad
utdelning det senaste verksamhetsdret, men det ar ocksa
en tydlig markering att vi ser aktieutdelning som den na-
turligaste formen av ersittning for det kapital aktiedgarna
tillfor varje aktiebolag.

Svolder arbetar i 6vrigt ofortrutet vidare. Vi dr ett in-
vestmentbolag med mél att skapa langsiktig avkastning for
vara aktiedgare genom placeringar i sunt verkande foretag.
Vidstdende diagram visar pa det vi ofta framhaller. Borsen
overtraffar langsiktigt rantebdarande placeringar, aktier i
smd och medelstora bolag utvecklas bittre an borsen som
helhet och Svolder, sdval vad giller aktiekurs som substans-
viarde, kan forhoppningsvis fortsitta att utvecklas dnnu
battre.

ASIEN DRIVER PA TILLVAXTEN

Det ar latt att se problem i varlden och for den ekonomiska
tillvixten. Geopolitiska risker finns det manga av, liksom
hot om tilltagande protektionism och politisk splittring i
vastvarlden. Samtidigt sd ar nara forestdende vaccin i kom-
bination med expansiv penning- och finanspolitik ndgot
som kan starka konjunkturen och den ekonomiska tillvax-
ten. Utvecklingen i Asien ar lovande, vilket ocksé avspeglas
iefterfrdgan pa industrimetaller inte minst for den ledande
metallen koppar. Prisuppgéngen ar stark, sdvil sedan drs-
skiftet 2019/2020 som i dterhamtningen efter de forsta glo-
bala coronautbrotten i mars. Jag dr i skrivande stund nagot
mer optimistisk for konjunkturen dn jag var for bara nagra
maénader sedan.

Kopparprisforandring i procent (USD)
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Aven om ravarors paverkan p4 inflationen minskat i takt
med okat tjansteinnehdll i ménga affirsmodeller och rava-
rupriser noterasien forsvagad USD, sd vittnar anda prisok-
ningarna om okad industriell efterfrdgan och tillvaxt.
Avtalen pa den svenska arbetsmarknaden hojer likasa de
inhemska lonekostnaderna. Det dr naturligt om detta leder
till attinvesterare i rintepapper borjar krava ndgon form av
realrinta, iven om centralbankerna forsoker motverka det-
ta genom att stindigt och utvidgat vara den dominerande
koparen pa varje rantemarknad. Inflationsimpulserna ir,
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utover i tillgdngar som fastigheter och aktier, ocksa dn s
lange fa och europeiska konsumentprisindex ar i ndgra fall
till och med negativa.

MOJLIG SEKTORROTATION
PA BORSERNA

Centralbankernas och parlamentens expansiva penning-
respektive finanspolitik har skapat ett mycket stort likvidi-
tetsflode till aktiemarknaderna. Det har sarskilt styrts mot
aktier som redan utvecklats starkt och darmed forstarkt
trender. Mdnga aktier har mycket optimistiska framtids-
scenarier intecknade i sina aktiekurser och en niarmast
obefintlig rianta forutsitts bestd under ling period i olika
investerares kalkyler. Detta géller inte minst bolag inom ny
teknik, likemedelsforskning och miljoprojekt. I flera fall
ar intdkterna smé samtidigt som kassaflode och resultat
ar negativa. Att det finns riskvilligt kapital for framtids-
satsningar dr utmdarkt. Daremot bor vardering alltid vigas
in vid aktieinvesteringar.

En nagot hogre riantenivd behover samtidigt inte ute-
slutande vara negativt for alla bolags aktier. Flera bolag
kan i stillet gynnas mer av en konjunkturforbittring dn
vad rintehdjningar paverkar avkastningskraven. Hojda av-
kastningskrav, utifran inflationsférvantningar och hojda
statsobligationsrintor, riskerar sarskilt att leda till att vin-
ster ldngt fram i framtiden varderas ldgre 4n tidigare. Detta
kan i sin tur leda till en forandrad syn pa tillviaxt- och vir-
deaktier och skapa en tydlig sektorrotation till formdan for
cykliska aktier samt till aktier med ldg vardering av vinster
och kassafloden. Det vore ocksa naturligt ur ett fundamen-
talt aktievarderingsperspektiv. Vi beskriver och utvecklar
detta i det framadtblickande avsnittet i Svolders arsredovis-
ning, som publicerades i slutet av oktober.

MOJLIGHETER
OCH UTMANINGAR

Verksamhetsdret har som namnts inletts starkt for Svolder.
Viska for den skull vara 6dmjuka for framtida utmaningar.
Flera borsintroduktioner har gjorts pd aktiemarknaderna
och i flertalet fall har vi bedomt prisférviantningarna som
for hoga eller att bolagens affarsmodeller varit for opro-
vade for att vi Onskat investera. I ett fall, byggbolaget
Wastbygg Gruppen med sarskilt fokus pa logistikbyggna-
der, var Svolder diaremot s kallad “ankarinvesterare” till
ett belopp om 150 MSEK motsvarande knappt fem procent
av bolagets aktiekapital.

Det faktum att vi noterar “all time highs” for aktien,
substansvardet och antalet aktiedgare motiverar oss att
fortsdtta pa den inslagna viagen att strava efter langsiktigt
kloka investeringar i svenska borsnoterade bolag med i hu-
vudsak borsvirden under 20 miljarder kronor.

Er tillgivne

ULF HEDLUNDH
Verkstillande direktor




Aktie

GARO

Troax

Nordic Waterproofing
FM Mattsson Mora
XANO Industri

New Wave Group
Beijer Electronics Group
Elanders

Lime Technologies
Wastbygg Gruppen
Magnolia Bostad

Elos Medtech?

Boule Diagnostics
Saab

Serneke Group

ITAB Shop Concept
Nolato

Platzer Fastigheter
Ovriga (3 st)

Aktieportfoljen

AKTIEPORTFOLJEN

Antal

[ 230000
3038200
3169197
| 926 844
| 730500
4390000
4367960
2069 332
550000

| 562 500
2 095000
| 245 892
2414194
500000

| 327 609
5836 60
70316

500000

Nettoskuld (-) / nettofordran (+)

Totalt/substansvirde

Samtliga vardepappersinnehav ingari vardehierarkins niva |

Aktiekurs
(SEK)"

587,00
167,60
136,50
152,00
133,00
50,30
40,80
82,80
305,00
103,20
60,40
101,50
52,00
224,80
61,50
12,64
770,50

103,60

2020-11-30

Marknads-
viarde
(MSEK)

722
509
433
293
230
221
178
171
168
16l
127
126
126
112
82
74
54
52
53
3891
179

4071

Andel av
substans-
varde %

17,7
12,5
10,6
72
57
54
44
42
4
40
3l
3l
3l
2.8

95,6
44

100,0

Andel av
bolagets
kapital %?

12,3
51
13,2
139
6,
6,6
15,1
59
4,1
4,8
55
154
12,4
04
57
57
0,3
04

159,00 SEK per Svolderaktie

" Vid berdkning av marknadsvirdet (verkligt virde) har senaste betalkurs fér virdepapperen p& Nasdaq Stockholm per balansdagen anvénts.

2 Utifran i portféljbolaget utestdende aktier.

? Varav 297 946 A-aktier.

| tabellen kan exempelvis utldsas féljande information. Svolders stérsta innehav d&r GARO med ett marknadsvarde om 722 MSEK, motsvarande 17,7 procent av substansvardet.
En procents forandring av GARO:s aktiekurs paverkar Svolders substansvarde med 7 MSEK, motsvarande 0,30 SEK per Svolderaktie

Andel av
bolagets
roster %2

12,3
5
13,2

4,1
4,1
55
219
124
0,3



DELARSRAPPORT I

AKTUELL RAPPORTPERIOD:
I SEPTEMBER—30 NOVEMBER 2020

MARKNADSKOMMENTAR

Den aktuella rapportperioden, tillika deldrsrapportperio-
den, 1 september-30 november kinnetecknades av starka
aktiemarknader varlden 6ver, menisynnerhetiEuropa och
Asien. Utfallet utgor en fortsdttning pa den aterhimtning
som intriffat efter coronautbrotten under varvintern 2020.
Den samlade svenska borsen steg 9,5 procent. CSRX, som
mater sma och medelstora bolag med borsvarden upp till
ndrmare 70 miljarder SEK, hade en liknande viardeutveck-
ling. Virldsindex steg under den aktuella rapportperioden
med 5,4 procent, Europaindex med 7,5 procent och S&P
500 (USA) med 2,7 procent, samtliga angivna i svenska
kronor.

Valutarorelserna for den svenska kronan var sma. Efter
en svag inledning under kvartalet forstirktes dock kronan
med 0,8 procent mot savil euro som amerikanska dollar.
Riksbanken fortsitter att indikera att man strivar efter
att inte ha negativ styrrianta, vilket successivt skapat storre
tilltro till kronan pd valutamarknaderna. Under rapportpe-
rioden har statsobligationsrintorna i stabila linder fortsatt
varit ldga. En mindre uppgang i USA noterades, liksom en
mindre nedgang i Tyskland. Utfallet av det amerikanska
presidentvalet har skapat viss osikerhet kring den framtida
inriktningen av finanspolitiken. Under alla omstandigheter
fortsitter budgetunderskott och statsskuld att 6ka i oro-
viackande takt. Det ar emellertid inte endast en oro vad gil-
ler USA, utan stora delar av varldens ekonomier i sparen av
pandemin covid-t9.

Révaruprisutvecklingen var stark, sirskilt under tre-
ménadersperiodens slut. Efterfragan fran kinesisk industri
tilltog i takt med 6kad tillvixt och minskad smittspridning.
Industrimetaller som koppar, aluminium och zink steg med
tvasiffriga procenttal. Oljepriset steg ndgot medan guldpri-
set foll cirka tio procent.

Indexutveckling (12 man)
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AKTIEKURSUTVECKLING

Svolders B-aktie betalades pd bokslutsdagen senast till
177,60 SEK. Under den aktuella rapportperioden steg
aktien darmed 27,8 procent, inklusive reinvesterad utdel-
ning. B-aktien virderades pa balansdagen med en premie
om 11,7 procent i forhdllande till substansvirdet. B-aktien
har omsatts under periodens samtliga handelsdagar med
ett genomsnitt om knappt 75 ooo aktier per borsdag pa
Nasdaq Stockholm.

Svolders A-aktie handlas endast genom tre auktioner (s&
kallad ”Auction Only Market Segments”) under handels-
dagen, en vid 6ppning, en kring kl 13.30 och en vid markna-
dens stingning. A-aktien betalades pa balansdagen senast
till 184,00 SEK, vilket innebar att A-aktien varderades till
en premie om 15,7 procent i forhdllande till substansvirdet.

Enligt Svolders bolagsordning kan A-aktiedgare som
onskar omvandla A- till B-aktier gora detta genom anma-
lan till Svolders styrelse.
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Totalavkastning” i procent

Rullande

3 méan 12 man 12 man

1/92020- 1/122019- 1/92019-

Svolder 30/112020 30/112020  31/82020

Aktiekurs (B) 27,8 50,7 309

Substansvarde 12,0 22,8 22,8
Aktiemarknadsindex

Carnegie Small Cap ReturnIndex 9,4 23,1 21,7

SIX Return Index 9,5 173 16,9

! Totalavkastningen berdknas pa jamférbart satt som hos reinvesterade index och fonder,
dvs att utbetald utdelning aterinvesteras vid utdelningstillfllet i underliggande tillgdngsslag.

SUBSTANSVARDETS FORANDRING

P4 balansdagen uppgick Svolders substansvirde till 159,00
SEK per aktie, vilket motsvarar en uppgang under den ak-
tuella rapportperioden med 12,0 procent inklusive rein-
vesterad utdelning. Detta dr 2,6 procentenheter bittre 4n
utvecklingen for jamforelseindex CSRX, som under mot-
svarande period steg 9,4 procent. Detta kan ocksd jaimforas
med den svenska aktiemarknaden som helhet (SIXR X) som
okade 9,5 procent.

Svolders aktieportfolj dr ingen indexportfolj utan pla-
ceringsbeslut baseras pa de enskilda aktiernas virdering.
Portfoljens utfall i forhallande till jimforelseindex kan
darfor komma att avvika kraftigt mellan olika redovis-
ningsperioder. Ett visst strategiskt fokus pa enskilda sek-
torer utifrdn makroekonomiska faktorer kompletterar
aktiebedomningen.

Substansvirdeforandring i MSEK per manad (12 man)

450 -
0
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2019 2020

Exklusive utbetald utdelning om 56 MSEK (2,20 SEK/aktie) i november 2020.
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Substansvardets utveckling (3 man)
| september—30 november 2020

MSEK  SEK/aktie
Substansvarde 31 augusti 2020 3686 144,00
Aktieportfoljen
Ingaende virde 3452 134,80
K&p av aktier 164
Forséljningar av aktier —-160
Vardefoérandring aktieportfol] 435 439 17,20
Utgaende virde 3891 152,00
Nettoskuld (-)/Nettofordran (+)
Ingaende virde 234 9,10
Erhallna aktieutdelningar I
Utbetald aktieutdelning -56
Forvaltningskostnader -6
Finansnetto 0
Kop av aktier, netto -4 =55 -2,10
Utgdende virde 179 7,00
Substansvarde 30 november 2020 4071 159,00

Elproduktforetaget GARO utgjorde den aktuella rapport-
periodens klart storsta bidragsgivare till substansvardet.
Forutom en deldrsrapport, som resultatmaissigt var bittre
an vantat, ar det inga specifika nyheter eller hindelser som
forklarar den starka aktiekursutvecklingen. Snabbast till-
vixt inom Garo har produktomradet E-mobility, som kan
leverera ett komplett produkt- och tjinsteutbud inom infra-
struktur for laddning av den snabbt vixande elfordonsflot-
tan. Detta utgor ett bra exempel pd produkter och tjanster
med en tydlig hdllbarhetsprofil, aven kallat ESG. Andra ny-
ligen lanserade produkter har ocksa egenskaper med tydlig
hallbarhetsinriktning. Intresset for, och kapitalflodena till,
foretag med ESG-profil dr 6kande och i dagsliaget vildigt
stora. Varderingen har visserligen stigit i och med kursupp-
géngen, men bolagets produktutbud och marknadsposition
bedoms som mycket intressant infor framtiden. Svolder har
utnyttjat kursuppgéngen till att minska innehavet ndgot,
framst utifran dess storlek i aktieportfoljen.
Armaturtillverkaren av vattenkranar och termostat-
blandare FM Mattsson Mora Group (FMM) har utvecklats
starkt under 2020. Deldrsrapporten for det tredje kvartalet
visadeenhogorganisk tillvixtochettresultatsom varbattre
anviantat. En viktig anledning till den positiva utvecklingen
ar det i maj 2019 forvarvade hollindska bolaget Hotbath,
som utvecklats battre in forviantat. Covid-19 har hittills
haften begransad paverkan pa koncernens verksamhet och
de stoérningar som uppstatt har kunnat 16sas. Okat fokus
pa handhygien och beroringsfria vattenkranar ar faktorer
som gynnar FMM och kan ge bolaget en tydligare hallbar-
hetsprofil. Under det tredje kvartalet har bolaget betalat ut
dentidigare dterkallade utdelningen om 3,50 SEK per aktie.
Aktiens stigande trend har fortsatt under hosten och dar-
med blev FMM en stor bidragsgivare till substansvirdet.



Den sméliandska industrigruppen XANO Industris
aktie utvecklades starkt under kvartalet och utgjorde en
vardefull bidragsgivare till substansvirdet. XANOs verk-
samhet omfattar att utveckla, forvirva och driva nischade
teknikforetag som erbjuder tillverknings- och utvecklings-
tjanster for industriprodukter och automationsutrustning.
Koncernens resultat for det tredje kvartalet var det star-
kaste hittills med savil god omsittningstillvixt som kraf-
tigt forbattrat rorelseresultat. Framforallt var det en hog
aktivitetsnivd inom koncernbolagen exponerade mot medi-
cinteknik samt en god forsiljning av automationsprojekt
till forpacknings- och livsmedelsindustrin som drev den
positiva utvecklingen i kvartalet. Orderingéngen har ut-
vecklats positivt under den senaste tiden vilket gor att kon-
cernen vantar sig en fortsatt stabil utveckling i nartid. Efter
kvartalets utgang genomfordes ett mindre kompletterande
forvarv inom affirsenheten Precision Technology som yt-
terligare starker gruppens tillverkningskompetens. XANO
har en historik av att framgdngsrikt forviarva och integrera
nischade industriforetag, en utveckling som forvantas fort-
sdtta framover givet koncernens starka finansiella position.

Tatskiktsforetaget Nordic Waterproofing (NW) fort-
satter att rapportera goda kvartalsresultat och starkt kas-
saflode under 2020. Flera av de senaste drens bolagsforvirv
praglas av hallbarhet, vilket blivit allt mer centralt hos leve-
rantorer till byggbranschen. Vidare beslutade en extra bo-
lagsstimma i N'W under rapportperioden att fullfolja sty-
relsens och dgarnas intention att flytta moderbolagets site
till Sverige. Den tidigare koncernstrukturen med danskt
moderbolag hirrorde fran tiden med ett danskt riskkapi-
talbolag som huvudégare, vilken kvarstod vid noteringen
2016 pa den svenska borsen. Denna struktur tvingade NW
att folja sdvil dansk som svensk lagstiftning och borsregel-
verk, med tillkommande kostnader och administration for
bolaget. For svenska dgare belastades dessutom aktieutdel-
ningen med dansk kupongskatt, vilket endast till del kunde
aterbetalas och forst efter ansokan och langvarig behand-
ling hos det danska skatteverket. For NW, med starkt kas-
saflode och attraktiv utdelningspolitik, innebar detta att
bolagets aktie tappade i attraktivitet. Verksamhetsmissigt
ar forandringen marginell d& den centrala ekonomifunk-
tionen redan finns i Helsingborg och koncernstrukturen i
ovrigt dr decentraliserad. Svolder ser med stor tillfredsstal-
lelse att forindringen nu har genomforts. P4 balansdagen
ar samtliga aktier omvandlade till svenska.

Substansvardeforindringens storsta bidragsgivare
| september—30 november 2020

(Utifran substanvirdet per 2020-08-31; 3 686 MSEK eller 144,00 SEK/aktie)

Aktie MSEK SEK/aktie
GARO 198 7,70
FM Mattsson Mora 68 2,70
XANO Industri 59 2,30
Nordic Waterproofing 59 2,30
Elanders 27 1,00
Magnolia Bostad 21 0,80
Platzer Fastigheter 20 0,80
New Wave Group 16 0,60
Summa atta positiva 468 18,30
Boule Diagnostics 21 -0,80
Saab —-18 -0,70
Summa tva negativa -39 -1,50
Ovriga aktier 17 0,70
Aktier totalt 446 17,40
Ovrigt -5 -0,20
Virdeforandring fore utdelning 441 17,20

Medicinteknikbolaget Boule Diagnostics aktie utveckla-
des svagt under kvartalet och utgjorde den storsta negativa
bidragsgivaren till substansvirdet. Bolagets verksamhet,
som omfattar utveckling, tillverkning och forsaljning av in-
strument- och férbrukningsvaror for bloddiagnostik, fort-
satte enligt forvdntan att paverkas i det tredje kvartalet av
landers nedstingningar och sjukvirdens omprioriteringar
till f6ljd av covid-19 pandemin. Det kortsiktiga marknads-
ldget fortsatter att vara svirbedomt men pa langre sikt ser
Bouleen fortsattstabil tillvixtiefterfraigan av blodanalyser
i alla delar av vdrlden. Framoéver vintas dven efterfragan
pd instrument med flera parametrar att 6ka och Boule in-
vesterar darfor i en helt ny produktplattform som kommer
att anvindas for flera olika instrument 6ver tid. Under det
senaste halvdret har bade utvecklings- och kvalitetsorgani-
sationen forstirks med nya resurser och Boule stir dirmed
vil rustat att mota en 6kad efterfrigan nar marknadslaget
normaliseras igen.

LIKVIDITET/BELANING

Aktieportfoljen var obeldnad pd balansdagen. Netto-
fordran, som omfattar likvida medel samt aktiehandelns
olikviderade affiarer med mera, uppgick pa balansdagen till
179 MSEK, motsvarande 4,4 procent av substansvardet.
Detta kan jamforas med en nettofordran om 234 MSEK vid
ingdngen av den aktuella rapportperioden.



AKTIEPORTFOLJEN

Under den aktuella rapportperioden har aktier for brutto
164 MSEK forvirvats. Aktier for brutto 160 MSEK har
salts under motsvarande period. Nettokop utgjorde folj-
aktligen 4 MSEK.

Under tremdnadersperioden tillkom Wastbygg
Gruppen som nytt innehav. Inga aktieinnehav avyttrades i
sin helhet. Pd balansdagen bestod aktieportfoljen darmed
av 21 innehav.

Storre nettokop till aktieportféljen (3 man)
| september—30 november 2020

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie

Wistbygg Gruppen | 562500 150,0 96,00

Svolder deltog med 150 MSEK, som en av tvd ankarinveste-
rare vid borsintroduktionen av Wistbygg Gruppen. Inves-
teringsbeloppet motsvarar knappt fem procent av bolagets
aktiekapital och Svolder dr dirmed bolagets fjarde storsta
dgare. Det i Vistsverige grundade bolaget fokuserar sir-
skilt pd byggande av logistik- och bostadsfastigheter, med
koncentration till de storre svenska regionerna. Emissions-
likviden ska i huvudsak anvindas for nordisk expansion
inom logistikaffiren samt till uppbyggnaden av ett fastig-
hetsbestand av samhallsfastigheter. Koncernen har en ling
historik av [onsam och kontrollerad tillvaxt med goda kas-
safloden. Bolagets forsta kvartalsrapport som borsnoterat
bolag bekriftade denna utveckling. En storre order pd en
logistikfastighet i Képenhamnsomradet foljer likasd upp-
stalld strategi.

Storre nettoférsiljningar ur aktieportféljen (3 man)
| september—30 november 2020

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie
Garo 245500 122,5 499,00
Platzer Fastigheter 399200 36,8 92,10

Svolder har det senaste dret intagit en forsiktig install-
ning till investeringar i fastighetsaktier. Efter en lang rad
av ar med stigande hyror, minskade vakanser och sinkta
avkastningskrav bedoms potentialen vara begrinsad. Go-
teborgsfokuserade Platzer har varit Svolders huvudsakliga
placering i sektorn utifrdn viarderingsskil. Framgdngsrik
projektutveckling och méjligheter att utveckla sin logis-
tikverksamhet har ansetts sarskilt attraktivt. Bolagets se-
naste deldrsrapport uppvisade fortsatt gott synligt resultat,
men samtidigt noterades ett ndgot forsamrat uthyrnings-
lage. Svolder reducerade innehavet under kvartalet.

MODERBOLAGET

Resultatet for koncernen och moderbolaget dverensstim-
mer till fullo. Moderbolagets balansrikning dr densamma
som for koncernen med undantag fér moderbolagets aktier
i dotterbolag om o,1 MSEK och en kortfristig skuld om
o,1 MSEK.

RISKER OCH
OSAKERHETSFAKTORER

Koncernen och moderbolagets identifierade risker och osi-
kerhetsfaktorer framgédravarsredovisningen fér 2019/2020
pa sidan 69 ochinot 17 pa sidan 82. Av de dir nimnda ris-
kerna bedoms marknadsrisken (aktieportféljens prisrisk)
som den mest betydande. Inga visentliga férandringar be-
doms ha tillkommit darefter.

SVOLDERS ARSSTAMMA

Arsstimman dgde rum mindagen den 16 november i Stock-
holm. Samtliga beslut fattades i 6verensstimmelse med sty-
relsens och valberedningens forslag sdsom de presenterats
i den fullstindiga kallelsen. Arsstimmoprotokollet finns
tillgangligt pa Svolders hemsida.

HANDELSER EFTER
RAPPORTPERIODENS UTGANG

Substansvirdet den 4 december var 163 SEK per aktie och
aktiekursen 169,60 SEK.

Den 4 december offentliggjordes hur den betydande ka-
pitalforstiarkning i butiksinredningsforetaget ITAB Shop
Concept kommer att ske utifrén tidigare kommunicerad
information. Svolder har darvid forbundit sig att medverka
iforeslagen foretradesemission med sin kapitalandel i bola-
get, till ett belopp motsvarande cirka 41 MSEK. Svolder del-
tar darutdver som garant i nyemissionen tillsammans med
nuvarande storre dgare och bolagets VD. Svolders del av
garantin utgor cirka 31 MSEK och sker till marknadsmas-
siga villkor. I samband med ITAB:s nyemission reduceras
bolagets bankldn, huvuddelen av ett aktiedgarldn omvand-
las till aktier, samtliga A-aktier omstamplas till B-aktier
och bolaget far en ny betydande aktiedgare. ITAB angav
i pressmeddelandet dven att tidigare limnad prognos be-
doms utfalla i 6vre delen av angivet resultatintervall.

NASTA DELARSRAPPORT

Rapport for perioden 1 september 2020-28 februari
2021 (6 mdnader) samt den aktuella rapportperioden
1 december 202028 februari 2021 kommer att publiceras
den 11 mars 2021.

STOCKHOLM DEN TT DECEMBER 2020
SVOLDER AB (PUBL)

STYRELSEN

Ytterligare information kan erbdllas fran:
Ulf Hedlundh, verkstdllande direktir 08-440 37 73
Pontus Ejderhamn, ekonomichef 08-440 37 72

Denna deldrsrapport har ej varit foremdl
for granskning av bolagets revisorer.



RAPPORT OVER TOTALRESULTAT KONCERNEN

(MSEK)
Forvaltningsverksamhet
Utdelningsintakter
Foérvaltningskostnader

Resultat fran vardepapper
Ovriga rérelseintakter
Rérelseresultat

Resultat fran finansiella investeringar
Finansiella intakter

Finansiella kostnader

Resultat efter finansiella poster
Skatt

Periodens resultat

Ovrigt totalresultat

Periodens totalresultat

Resultat per aktie, SEK

KASSAFLODESANALYSER KONCERNEN

(MSEK)

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore férandringar av rérelsekapitalet

Forandringar av rorelsekapitalet
Okning (+)/minskning (-) av kortfristiga skulder

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Investeringsverksamheten

K&p av vardepapper

Forsdljning av vardepapper
Investeringar i maskiner och inventarier

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten
Utbetald utdelning

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Okning (+)/minskning (-) av likvida medel
Likvida medel vid periodens borjan

Likvida medel vid periodens slut

NYCKELTAL PER AKTIE KONCERNEN

(MSEK)
Férandring substansvarde, SEK
Under perioden limnad utdelning, SEK

Antal aktier i miljoner

3 mén
1/92020—
30/11 2020

14
=57
434,8
0,0
440,6

02
0,0
440,8

440,8
440,8

17,20

3 méan
1/92020—
30/11 2020

6,1

0,1
6,2

—172,2
158,0
0,0
-14,3

-56,3
-56,3

~64,4
245,6
181,3

3 méan
1/92020-
30/11 2020

15,00
2,20
25,6

3 méan
1/92019-
30/11 2019

39
—6,7
3674
0,0
364,7

0,0
—0,1
364,7

364,7

364,7

14,20

3 mén
1/92019-
30/11 2019

=1,3

0,4
-0,9

—-143,8
143,0
0,0
-0,8

-55,0
-55,0

-56,7
220,2
163,5

3 méan
1/92019-
30/11 2019

12,10
2,15
25,6

Rullande
12 mén
1/122019—
30/11 2020

16,4
—19,1
7689

0,0
766,1

0,3
-0,2
766,2

766,2

766,2

29,90

Rullande
12 mén
1/122019—
30/11 2020

-8,2

-0,
-8,3

—451,6
534,0
0,0
82,4

-56,3
-56,3

17,8
163,5
181,3

Rullande
12 mén
1/122019—
30/11 2020

27,70
2,20
25,6

Definitioner enligt arsredovisning 2019/2020. Belopp per aktie ar genomgaende i delarsrapporten, férutom for aktiekurser och utdelning, avrundade till hela tiotal re.
Bolaget harinte ndgra pagdende program med finansiella instrument som medfér ndgon utspadning av antal aktier. Antal utestaende aktier uppgar till 25 600 000.

12 mén
1/92019—-
31/82020

8,9
—20,1
701,5

0,0
690,3

0,0
-0,2
690,1

690,1

690,1

27,00

12 méan
1/92019—-
31/82020

-15,7

02
-15,4

—423,1
5190
0,0
95,9

-55,0
-55,0

254
220,2
245,6

12 mén
1/92019—-
31/82020

24,80
2,15
25,6



(MSEK)

Anlaggningstillgingar
Materiella anldggningstillgangar
Inventarier

Finansiella anldggningstillgdngar

Vérdepappersinnehav

Omsittningstillgangar
Kortfristiga fordringar

Kassa och bank

Summa tillgangar

(MSEK)
Eget kapital

Skulder
Kortfristiga skulder

Summa skulder och eget kapital

(MSEK)

Ingaende balans
Ldmnad utdelning
Periodens totalresultat

Utgaende balans

(MSEK)
Substansvarde per aktie, SEK
Aktiekurs (B), SEK

BALANSRAKNINGAR KONCERNEN

Tillgangar

30/11 2020

29
181,3

4075,7

Eget kapital och skulder

30/11 2020
4070,6

51

4075,7

FORANDRINGAR I EGET KAPITAL

3 méan
1/92020-
30/11 2020

3686,2
-56,3
440,8

4070,6

NYCKELTAL PER AKTIE KONCERNEN

30/11 2020
159,00
177,60

Substansvarde, premium (+)/rabatt (-), % 12

Likviditet (+)/Belaning (<), %
Soliditet, %

Antal aktier i miljoner

5
100
25,6

30/112019

30/11 2019
3360,7

359

3396,6

3 méan
1/92019-
30/11 2019

30511
—55,0
3647

3360,7

30/11 2019
131,30
119,40

=9
4
100
25,6

31/82020

31/82020
3686,2

12 man
1/92019—
31/8 2020

30511
—-55,0
690,1

3686,2

31/82020
144,00
140,80

-2

6
100
25,6

Definitioner enligt drsredovisning 2019/2020. Belopp per aktie &- genomgaende i deldrsrapporten, férutom for aktiekurser och utdelning, avrundade till hela tiotal Gre.
Bolaget har inte ndgra pagdende program med finansiella instrument som medfér ndgon utspadning av antal aktier. Antal utestaende aktier uppgar till 25 600 000.

Denna delarsrapport dr upprattad i enlighet med IAS 34 Delarsrapportering. Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med

REDOVISNINGSPRINCIPER

31/82019

31/82019
30511

31/82019
119,20
109,60

-8
6

International Financial Reporting Standards (IFRS) sadana som de antagits av EU och i enlighet med ARL. Moderbolagets redovisning

folier ARL samt RFR 2. Samma redovisningsprinciper och beddmningsgrunder som i senaste arsredovisningen har anvénts,

IFRS 16, som behandlar redovisningen av hyres- och leasingkontrakt for saval leasegivare som leasetagare, har inte foranlett ndgra

beloppsmadssiga férandringari koncernens redovisning da dessa belopp inte dr vdsentliga.




SVOLDER

Overordnat mél &r att, med en fullt
investerad aktieportfélj, langsiktigt skapa en
positiv totalavkastning som vésentligen
Sverstiger smabolagindex (CSRX).

TOTALAVKASTNING

AKTIEKURS SVOL B

168,40

STANSVARDE
163 SEK

4 december 2020
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00000000000 0000000O0

OMSLAGSBILD: LEJONSTROMSBRON I SKELLEFTEA STOD KLAR REDAN 1737. DET GOR DEN TILL
SVERIGES ALDSTA TRABRO SOM FORTFARANDE AR I BRUK OCH SEDAN 1994 FORKLARAT BYGGNADSMINNE.
(FOTO: JONAS WESTLING/SYNK, 2008)

2 L9
SVOLDER
SVOLDER AB (publ). Org nr 556469-2019

Birger Jarlsgatan 13, Box 70431, 107 25 Stockholm. Telefon 08-440 37 70, fax 08-440 37 78
www.svolder.se



