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W1 — Svolders

Vil verksamhetsar
i 2020/2021 ar
det hittills basta

' % VD:s kommentar, sid 2
R

Utfall verksamhetsaret

12 manader: | september 202031 augusti 2021

Periodens redovisade resultat var 3 485 (690) MSEK,
motsvarande 136,10 (27,00) SEK per aktie

Substansvirdet 6kade 95,8%, inklusive reinvesterad
utdelning, till 277,90 SEK per aktie

Aktiekursen (B) steg 115,8%, inklusive reinvesterad
utdelning, till 300,00 SEK per aktie

Carnegie Small Cap Return Index steg 51,6%
Utdelningsforslag 2,50 (2,20) SEK per aktie

Storabidragsgivare till substansviardet

+ Positiva: GARO, Troax, XANO Industri

Negativa: -

Storre fordandringar i aktieportféljen

+ Okat: Wistbygg, Nolato, Arla Plast

Minskat: GARO, Elos Medtech, Magnolia Bostad

Utfall aktuell rapportperiod

3 manader: | juni-31 augusti 2021

Periodens redovisade resultat var | 304 (708) MSEK,
motsvarande 50,90 (27,70) SEK per aktie

Substansvirdet 6kade 22,4%
Aktiekursen (B) steg 13,7%

Senast offentliggjorda varden

IO SEPTEMBER 20271

Aktiekurs Substansvirde

288,20 275

SEK SEK/aktie

Carnegie Small Cap Return Index 6kade 12,1%



Bdsta
aktiedgare,

Svolders avslutade verksamhetsar 2020/2021 dr det hittills
basta i sdvil absoluta som relativa termer. Det géller bade
bolagets substansvirde och Svolder-aktien som pé balans-
dagen stingde pd rekordnivéer.

Situationen avviker kraftigt jamfort med for ett ar
sedan, da effekterna av covidig-pandemin pa sambhille,
medborgare och foretag var mycket osikra. Pandemin dr
tyvirr inte 6ver, dven om foretag och samhille borjar an-
passasigtill nya forutsittningar,
mojligheter och osidkerheter.
Framstillda vaccin och hog vac-
cinationsgrad dr en god forut-
sittning for detta.

FORTSATT POSITIVT UTFALL

Svolders substansvirde steg under verksamhetsaret utdel-
ningsjusterat med 96 procent, vilket overtraffade CSRX
(Carnegie Small Cap Return Index) med 44 procentenheter.
Under den aktuella rapportperiodens tre manader var mot-
svarande utfall 22 procent, drygt 1o procentenheter battre
an CSRX. Foljaktligen bestdr den langa positiva och relati-

» Svolders drliga tillvixt i substans-
virde har 6verstigit savil bela den
svenska borsen som CSRX. »

va trenden for Stockholmsbérsen, smabolagen och Svolder,
vilket framkommer tydligt i nedanstdende diagram.
Aktiekursen (B) steg utdelningsjusterat under de senas-
te tolv manaderna med hela 116 procent, vilket medforde
att aktien pad balansdagen handlades till en premie om &tta
procent i forhallande till substansvirdet. Det dr hogre dn
det historiska genomsnittet, men foljer en aktuell trend
pé borsen dir svenska investment- och forvaltningsbolag
virderas allt hogre i relation till
sina substansvirden. Sett till
bolagens ldngsiktiga vardeska-
pande ir virderingen ddaremot
inte onaturlig om bolagen dven i
framtiden formdr att skapa batt-
re virdetillvixt dn flertalet alternativ pa aktiemarknaden.
Svolders arliga tillvixtisubstansvirde har dverstigit sa-
vil hela den svenska borsen (SIXRX) som CSRX, sett over
olika ldnga tidsperioder. Fran bolagets start for drygt 28 ar
sedan dr den arliga avkastningen for substansvirdet, med
reinvesterade utdelningar, nistan 17 procent. Odmjukhet
ska alltid ha en naturlig plats i historiska kommentarer och

Totalavkastning” 10 &r i procent per 2021-08-3|
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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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infor framtiden, 2ven om vi med stolthet summerar annu ett
gott verksamhetsdr.
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" Inklusive reinvesterade utdelningar.

AKTIEUTDELNINGARNA
NORMALISERAS

Itakt med att flertalet bolag framgéngsrikt kunnat hantera
sin verksamhet under pandemin sd har ocksa deras styrel-
ser valt att dteruppta utdelningarna. Detta ar inget kon-
stigt. Aktieutdelningar dr den mest naturliga ersittningen
till aktiedgarna for satsat kapital och en forutsittning for
langsiktig kapitalforsorjning, i varje fall som Svolder ser
det. Det ror sig dessutom om redan beskattade vinstmedel
och for mnga dgare beskattas dven utdelningen ytterligare
en gang.

Styrelsen foresldr en utdelning om 2,50 SEK/aktie
(64 MSEK) for det avslutade verksamhetséret, en hojning
med néstan 14 procent. Svolders utdelningspolitik baseras
pa att mottagna utdelningar, med avdrag for lopande for-
valtningskostnader, over tid ska utbetalas till aktiedgarna.
Ambitionen ar vidare att skapa ldngsiktig utdelningstill-
vixt. Det ska i sammanhanget padpekas att Svolder, till
skillnad mot de flesta borsbolag, limnade en hojd utdelning
foregdende verksamhetsdr trots att de mottagna utdelning-
arna fran portfoljbolagen var visentligt ligre 4n de som
forutsitts gilla for Svolders langsiktiga utdelningspolitik.
Om styrelsens utdelningsforslag bifalles pa drsstimman i
november sd har drygt 1,2 miljarder (ca 50 SEK per Svolder-
aktie) tillforts aktiedgarna sedan bolagets start. Utdelning
har historiskt limnats for samtliga verksamhetsar.

ANKARINVESTERINGAR

De portfoljbolag som under verksamhetsaret skapat storst
bidrag till Svolders substansviarde ar GARO och Troax,
med ett samlat tillskott om imponerande 1,2 miljarder
SEK. De har sitt ursprung i sd kallade ankarinvesteringar,
dvs. att Svolder infor en borsintroduktion forpliktigat sig
att forvirva ett visst antal aktier till introduktionskurs.
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Diarmed far de nya borsbolagen Svolder som en betydande
agare med langsiktiga ambitioner samt en vilja att pd nira
hall folja bolagen under deras tillvixtresa i publik miljo.

Under verksamhetsaret gjorde Svolder ankarinves-
teringar i Wastbygg, Arla Plast, MilDef och Profoto om
tillsammans 437 MSEK. De fyra innehaven har sedan sina
noteringar samtliga bidragit till Svolders substansvarde,
totalt med 145 MSEK. Aven om Svolder utifrén virderings-
skal varit restriktivt bland den mangd nyintroduktioner
som genomforts den senaste tolvménadersperioden, ar det
aven fortsdttningsvis var ambition att medverka i intro-
duktioner som ankare. Férutom en i utgangslaget rimlig
vardering sd vardesdtter vi sarskilt etablerade affirsmo-
deller, en sund dgarkrets, notering pa Nasdaq Stockholms
huvudlista, goda tillvixtférutsattningar samt langsiktig
utdelningskapacitet.

FORETAGENS IMPONERANDE
KRISHANTERING

Det fantastiska arbete som gjorts av medarbetarna i svens-
ka foretag i allmdnhet och vira portfoljbolag i synnerhet
ar vart allt berom. Trots att mdnga interna och externa
kontakter tvingats hanteras pa distans och att mangder av
leveranskedjor brutits, forindrats eller forsenats, sa har fo-
retagen dter igen visat pd utmarkt krishanteringsformaga.
Forandrade forsorjningskedjor skapar storningar och leder
ofta till bristsituationer, transportproblem, lageruppbygg-
nad och prishojningar. Den turbulens i varuleveranser som
uppstatt kvarstir och kommer under den narmaste tiden
fortsatt att paverka flertalet foretag. Medarbetare pa funk-
tioner som inkop och produktion kommer vara sdrskilt cen-
trala for respektive varuproducerande bolags forméga att
uppnd framgdngar i ett starkt och stigande konjunkturlige.

FRAMTID

Aktiemarknaderna dr volatila och investeringsteman ten-
derar att forandras. De visentligaste parametrarna for
virdering dr 4nda framtida vinster och avkastningskrav/
rantor. De inflationstendenser som kan utlisas i kraftigt
stigande rdvarupriser, globalt hogre kapacitetsutnyttjande
och okad sysselsittning utgor samtliga skil for forvint-
ningar om stigande lingrintor. Aven om bérsen pa over-
gripande niva har en hog virdering sd innebar det inte att
det saknas intressanta investeringsmojligheter for ett in-
vestmentbolag som Svolder, som huvudsakligen investerar
iborsnoterade svenska bolag med marknadsvirden upp till
cirka 20 miljarder SEK.

Er tillgivne

ULF HEDLUNDH
Verkstillande direktor




Aktie

GARO

Troax Group

Nordic Waterproofing
New Wave Group
XANO Industri

FM Mattsson Mora Group
Elanders

Wastbygg Gruppen
Beijer Electronics Group
Nolato

ITAB Shop Concept
Lime Technologies
Profoto Holding

Boule Diagnostics
MilDef Group

Arla Plast

Saab

Serneke Group

AGES Industri

Aktieportféljen

AKTIEPORTFOLJEN

Antal
4560 305
2553412
3542952
4583 646
| 730500
| 976 000
2131048
2568916
4381 875
2485 760
12 172 550

422 665
I 515151
2414 194
2600000
220998l
430000
2077 608
584000

Nettofordran (+) / nettoskuld (-)

Totalt/substansvarde

Samtliga vardepappersinnehav ingari vardehierarkins niva |

2021-08-31

Marknads-
Aktiekurs virde
(SEK)Y (MSEK)
211,50 965
355,00 906
216,00 765
136,20 624
335,00 580
264,00 522
161,40 344
107,00 275
61,60 270
99,70 248
16,60 202
399,60 169
103,40 157
55,70 134
51,05 133
55,40 122
257,20 i
52,40 109
70,00 41
6676

439

7115

Andel av
substans-
varde %

13,6
12,7
10,8
8,8
8,
73
4,8
39
3,8
3,5
2,8
24

93,8
6,2

100,0

Andel av
bolagets
kapital %?

9.1
4,3
14,7
6,9
59
14,0
6,0
79
15,1

1,0

56

38
12,4

7,1

03
72
8,3

27790 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.

| tabellen kan exempelvis utldsas féljande information. Svolders stérsta innehav ar GARO med ett marknadsvirde om 965 MSEK, motsvarande 13,6 procent
av substansvérdet. En procents férandring av GAROs aktiekurs paverkar Svolders substansvarde med 10 MSEK, motsvarande 0,40 SEK per Svolderaktie.

Andel av
bolagets
roster %2

9,1

152
09
56
32
38

12,4
7,1
[,
0,3
2,8

2,5



BOKSLUTSKOMMUNIKE

I SEPTEMBER 2020—3T AUGUSTI 2021

MARKNADSKOMMENTAR

Svolders verksamhetsdr 2020/2021, dvs. 1 september 2020
till 31 augusti 2021, var ett mycket starkt borsar i de flesta
landeriviarlden. De europeiska borserna steg sammantaget
31 procent och den amerikanska (S&Psoo) med 29 procent.
Virldsindex (WDJ) steg ndgon procentenhet lagre och va-
lutarorelserna var sma i ett helarsperspektiv. Den svenska
borsen (SIXRX) fortsatte att utvecklas battre dn virldsin-
dex och steg hela 47 procent. Men den overtrdffades anda
med cirka fem procentenheter av de svenska mindre och
medelstora bolagens aktier (CSRX).

Indexutveckling (12 man)
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2020 2021
——— CSRX SIXRX

Kronans trendméssiga forstirkning brots under verksam-
hetsaret och vari princip oférandrad mot amerikanska dol-
lar och svagt stigande mot euron.

Den makroekonomiska utvecklingen i virlden visade
pa en stark aterhamtning fran tidigare negativa effekter
av covid-19. Mdnga lander stingde foregdende &r i princip
sina samhaillen under begridnsade tidsperioder, ndgot som
fick mycket kdnnbara effekter pa respektive lands ekono-
mi. Nistan inget land har skonats av pandemin d4ven om de
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ekonomiska utfallen blivit mindre dramatiska dn forvantat
tack vare mycket expansiv finans- och penningpolitik 6ver
hela virlden. Kapitalmarknaderna har darfor kunnat dis-
kontera gradvisa tillvixtforbattringar for kommande ar.

Insatsvarupriserna steg kraftigt under verksamhetsaret
och efterfragan var ibland svér att uppfylla for producen-
terna. Detta gillde mdnga rdvaror, men siarskilt kompo-
nenter sdsom halvledare. Sett 6ver tolvmanadersperioden
steg exempelvis kopparpriset med 43 procent och oljepri-
set BRENT med 57 procent. Guldpriset forsvagades dare-
mot, ndgot som ar vanligt i &terhamtningstider efter stark
turbulens.

Ett ovanligt lugn har kinnetecknat kapitalmarknader-
na trots covid-19 pandemin och skarpa handelskonflikter, i
forstahand mellan USA och Kina. En forsonligare agitation
fran det nya amerikanska politiska ledarskapet och dess ad-
ministration reducerade oron bland investerare, politiker,
ekonomer och niringslivsforetradare. Storbritanniens ut-
trade ur EU samt finansieringen av stod till linder inom EU
som drabbats extra hirt av pandemin ar visentliga fragor
som hamnat i skymundan, da tonldget bland Europas poli-
tiker varit balanserat och forhallandevis milt. Geopolitiskt
kvarstar oroshardar som kan blossa upp nir stormakters
intressen riskerar att utmanas, exempelvis i och runt Hong
Kong, Taiwan, Belarus och Ukraina.

AKTIEKURSUTVECKLING

Svolders B-aktie betalades pd bokslutsdagen senast till
300,00 SEK. Under verksamhetsdret steg aktien darmed
115,8 procent, inklusive reinvesterad utdelning. B-aktien
virderades pd balansdagen med en premie om 7,9 procent
i forhdllande till substansvirdet. B-aktien omsattes under
periodens samtliga handelsdagar med ett genomsnitt om
cirka 57 ooo aktier per borsdag pd Nasdaq Stockholm.



Substansvarderabatt (-)/premie (+)
i procent (B-aktien, 12 man)
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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 370,00 SEK, vilket innebar att A-aktien varderades till
en premie om 33,1 procentiforhdllande till substansvirdet.

Enligt Svolders bolagsordning kan A-aktiedgare som
onskar omvandla A- till B-aktier gora detta genom anma-
lan till Svolders styrelse. Under verksamhetsédret har inga
A-aktier omstamplats.

P4 balansdagen uppgick, det totala antalet aktier i Svol-
dertill 25 600 000, fordelat pa 1 245 672 A-aktier respekti-
ve 24 354 328 B-aktier. Antalet aktiedgare 6kade med cirka
11 800 och uppgick till 48 ocoo enligt den senaste offentliga
aktieboken per den 30 juni 2021.

Totalavkastning i procent (12 man)

140 -
105
) /
35-
0
sep okt nov dec jan feb mar apr maj jun jul aug
2020 2021
Substansvirde Aktiekurs (B) = CSRX = SIXRX

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

12 man 12 man

1/92020- 1/92019—-

Svolder 31/8 2021 31/82020

Aktiekurs (B) 115,8 309

Substansvarde 95,8 22,8
Aktiemarknadsindex

Carnegie Small Cap Return Index 51,6 21,7

SIX Return Index 46,7 16,9

! Totalavkastningen berédknas pd jimférbart sitt som hos reinvesterade index och fonder,
dvs att utbetald utdelning aterinvesteras vid utdelningstillfallet i underliggande tillgdngsslag.

SUBSTANSVARDETS FORANDRING

P4 balansdagen uppgick Svolders substansvirde till 277,90
SEK per aktie, motsvarande 7 115 MSEK. Virdeokningen
under verksamhetsaret var dirmed 95,8 procent inklusive
reinvesterad utdelning. Det dr 44,1 procentenheter battre
an utvecklingen for jamforelseindex CSRX, som under
motsvarande period steg 51,6 procent. Detta kan jaimforas
med aktiemarknaden som helhet (SIXRX) som ¢kade 46,7
procent. Overavkastningen kan tillskrivas portféljurvalet
(”stock picking”).

Substansvirdets utveckling (12 man)
| september 2020-31 augusti 202

MSEK  SEK/aktie
Substansvarde 3| augusti 2020 3686 144,00
Aktieportfoljen
Ingaende virde 3452 134,80
K&p av aktier 923
Forsdljningar av aktier -1 17
Vardefoérandring aktieportfol] 3418 3224 125,90
Utgéende virde 6676 260,80
Nettoskuld (-)/Nettofordran (+)
Ingaende virde 234 9,10
Erhallna aktieutdelningar 93
Ovriga rérelseintakter 2
Utbetald aktieutdelning -56
Forvaltningskostnader —28
Finansnetto 0
Forséljning av aktier, netto 194 205 8,00
Utgdende virde 439 17,20
Substansvarde 3| augusti 2021 7115 277,90
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Substansvardeforindringens storsta bidragsgivare
ackumulerat verksamhetsaret 2020/2021

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

Aktie MSEK SEK/aktie
GARO 649 25,30
Troax Group 546 21,30
XANO Industri 413 16,10
New Wave Group 403 15,80
Nordic Waterproofing 369 14,40
FM Mattsson Mora Group 297 I1,60
Elanders 196 7,60
Elos Medtech 158 6,20
Beijer Electronics Group 86 3,40
Magnolia Bostad 54 2,10
Summa tio positiva 3171 123,90
Ovriga aktier 343 13,40
Aktier totalt 3513 137,20
Ovrigt -28 ~1,10
Virdeférandring fore utdelning 3485 136,10

Substansvardeférandring i MSEK per manad (12 man)
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Exklusive utbetald utdelning om 56,3 MSEK (2,20 SEK/aktie) i november 2020.

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

Substansvardeforandring
relativt CSRX (12 man)

| procentenheter per ménad och ackumulerat

45-

30

sep okt nov dec jan feb mar apr maj jun jul aug
2020 2021

= Ackumulerat

LIKVIDITET/BELANING

Aktieportfoljen var obeldnad pd balansdagen. Netto-
fordran, som omfattar likvida medel samt aktiechandelns
olikviderade affiarer med mera, uppgick pa balansdagen till
439 MSEK, motsvarande 6,2 procent av substansvardet.
Detta kan jimforas med en nettofordran om 234 MSEK vid
ingdngen av verksamhetsdret.

AKTIEPORTFOLJEN

Under verksamhetsaret har aktier for brutto 923 MSEK
forvirvats. Aktier for brutto 1 117 MSEK har silts under
motsvarande period, varvid nettoforsiljningar foljaktli-
gen utgjorde 194 MSEK. Till aktiedgarna har i november
2020 limnats utdelning om §6 MSEK for verksamhetséret
2019/2020. P4 balansdagen uppgick antalet innehav i ak-
tieportfoljen till 19 (20) stycken.

Storre nettokop till aktieportféljen (12 man)
| september 2020-31 augusti 2021

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie"
Wistbygg Gruppen 2568916 250 97,10
Nolato | 782 600 141 79,00
Arla Plast 2209981 103 46,50
Profoto Holding I 515151 100 66,00
MilDef Group 2600000 95 36,50

" Vid berdkning av képeskillingen per aktie berdknas denna utifran den samlade
kopeskillingen for samtliga under perioden férvarvade aktier av samma aktieslag.

Kommentarer till flertalet kop och forsiljningar har 16-
pande redovisats i Svolders deldrsrapporter. Genomforda
transaktioner kommer, tillsammans med gillande place-
ringsfilosofi, att utforligt presenteras i kommande arsredo-
visning som distribueras i inledningen av november.



Storre nettoférsiljningar ur aktieportfoljen (12 man)
| september 2020-31 augusti 2021

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie"
GARO 2817195 326 115,70
Elos Medtech | 245892 268 215,00
Magnolia Bostad 2 095000 159 76,00
Troax Group 481 588 143 296,90
Platzer Fastigheter 899200 88 97,80

YVid berdkning av férséljningslikviden per aktie berdknas denna utifran det samlade
forsdljningsvardet for samtliga under perioden salda aktier av samma aktieslag.

FORVALTNINGSKOSTNADER

Verksamhetsdrets samlade forvaltningskostnader uppgick
till 28 (20) MSEK, vilket dirmed utgjorde o,5 (0,6) procent
av det genomsnittliga substansvardet.

I forvaltningskostnaderna ingdr kostnader for ett inci-
tamentsprogram for Svolders medarbetare. Svolders sub-
stansvirde har det senaste verksamhetsiret, inklusive rein-
vesterad utdelning, utvecklats 44,1 procentenheter battre
an CSRX. Den rorliga ersittningen har ett arligt tak och
utbetalat belopp ska investeras i Svolder B-aktier med en
innehavstid om ldgst tre dr. Reserveringen for verksam-
hetsdret 2020/2021 utgor 8,6 (2,5) MSEK. Reserveringen
uppgar till cirka o,2 (o,1) procent i forhdllande till ingdende
substansvirde.

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 osa-
kerhetsfaktorer framgéravdrsredovisningen for 2019/2020
pd sidan 69 ochinot 17 pé sidan 82. Av de dir nimnda ris-
kerna bedoms marknadsrisken (aktieportféljens prisrisk)
som den mest betydande. Inga vasentliga forandringar be-
doms ha tillkommit darefter.

UTDELNING

Styrelsen kommer att foresld drsstimman 2021 en aktie-
utdelning om 2,50 (2,20) SEK per aktie for rikenskapsaret
2020/2021, vilket motsvarar 64 (56) MSEK. Utdelnings-
forslaget motsvarar 0,9 (1,5) procent av utgdende substans-
virde och en direktavkastning om 0,8 (1,6) procent utifran
borskursen pa balansdagen. Foreslagen utdelning dr i linje
med Svolders utdelningspolicy samt ambitionen om lang-
siktig utdelningstillvaxt.

Utdelning i SEK per aktie
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2020/2021: av styrelsen foreslagen utdelning.

HANDELSER EFTER
RAPPORTPERIODENS UTGANG

Substansvirdet den 1o september var 275 SEK per aktie och
aktiekursen (B) 288,20 SEK.

ARSSTAMMA OCH
EKONOMISK RAPPORTERING

Arsstimma halls torsdagen den 18 november 2021 i Stock-
holm. Ambitionen ir att hilla stimman fysiskt. Atgarder
kommer vidtas for att minska risken for smittspridning av
covid-19 med beaktande av det aktuella smittspridnings-
laget och nationella riktlinjer. Mer information kommer att
finnasikallelsen som offentliggors omkring den 15 oktober
genom pressmeddelande, presentation pa Svolders hemsida
och genom annons i Dagens Industri samt genom informa-
tion i den kommande &rsredovisningen.

Arsredovisningen kommer finnas tillginglig pa Svol-
ders webbplats i slutet av oktober samt distribueras i tryckt
form i inledningen av november till de aktiedgare som till
bolaget anmilt att de vill ha tryckt information. Deldrsrap-
port for perioden 1 september—30 november 2021 publice-
ras den 10 december 2021.



\
\

. DELARSRAPPORT 4

AKTUELL RAPPORTPERIOD:
I JUNI-3T AUGUSTI 2021

Utfall aktuell rapportperiod

3 manader: | juni-31 augusti 2021

= Periodens redovisade resultat var | 304 (708) MSEK,
motsvarande 50,90 (27,70) SEK per aktie

= Substansvardet 6kade 22,4%, till 277,90 SEK per aktie
= Aktiekursen (B) steg 13,7%, till 300,00 SEK per aktie

= Carnegie Small Cap Return Index 6kade 12,1%

Stora bidragsgivare till substansvirdet
+ Positiva: GARO, FM Mattsson Mora, New Wave
= Negativa: -
Storre fordandringar i aktieportfoljen
+ Okat: Profoto Holding, MilDef, Wistbygg
= Minskat: Elos Medtech, Magnolia Bostad




MARKNADSKOMMENTAR

Den aktuella rapportperioden 1 juni-31 augusti 2021
kinnetecknades av en fortsatt stark positiv borstrend.
Borsbolagens halvarsrapporter uppvisade oftast positiva
utfall, sdrskilt i jaimforelse med foregdende ar som kraf-
tigt praglades av pandemin covid-19. Den tidigare nistan
urskillningslosa tilltron pa aktiemarknaderna till digitala
affirsmodeller normaliserades i takt med att fler mann-
iskor vaccinerade sig och flertalet linder reducerade sina
restriktioner.

Trots tecken pd ekonomisk dterhamtning, stigande ra-
varupriser och 6kad sysselsiattning valde centralbanker och
regeringar varlden over att fortsitta att bedriva en onor-
malt expansiv penning- och finanspolitik. Detta skapade
ytterligare tillvaxtforutsiattningar och mottogs vl bland
investerare. I takt med 6kad vaccination har dodstalen i
pandemin kunnat reduceras och férvantningar skapats om
ett mer normalt samhillsklimat framéver.

Den svenska borsen (SIXRX) steg 8,8 procent, men
overtraffades av index for mindre och medelstora bolag
(CSRX)somokadedrygt 12 procent. Borsernaiviarldensteg
ndstan undantagslostilokala valutor. Europaindexsteg 4,8
procent, S&P500 (USA) 7,6 procent och DJ virldsindex 3,9
procent, de sistnimnda noterade i USD. Den svenska kro-
nans forsvagades med fyra procent mot den amerikanska
dollarn och marginellt mot euron. Forvantningar om hogre
langrantor och ndgot mindre expansiv penningpolitik fran
den amerikanska centralbanken FED torde utgora huvud-
forklaringarna till forandringen.

Ranterorelserna under kvartalet var samtidigt begran-
sade. Statsobligationsridntorna for europeiska linder med
god kreditvardighet fortsatter i stor utstrackning att vara
negativa. Kommentarerna fran virldens olika centralban-
ker indikerar att penningpolitiken kommer vara expansiv
under overblickbar tid och fortsatt omfatta betydande
kop pa obligationsmarknaderna. De olika finanspolitiska
stimulanspaketen virlden 6ver har stabiliserat ekonomier
och forefaller hittills inte ha paverkat rintenivderna i ndgon
storre utstrackning.

Révaruprisernas positiva trend kom att bli mindre tyd-
lig under den aktuella rapportperioden. Industrimetaller
som koppar och zink sjonk, samtidigt som oljepriset och
i synnerhet priset pd aluminium steg. Guldet fortsatte
att forsvagas. Det bor observeras att rdvarupriserna no-
teras i USD, vilken ju som tidigare beskrivits steg under
tremdnadersperioden.

Totalavkastning” i procent

3 mén 12 man

1/6 2021— 1/92020—-

Svolder 31/8 2021 31/82021

Aktiekurs (B) 13,7 15,8

Substansvarde 22,4 95,8
Aktiemarknadsindex

Carnegie Small Cap Return Index 12,1 51,6

SIX Return Index 8,8 46,7

! Totalavkastningen berédknas pd jimférbart sitt som hos reinvesterade index och fonder,
dvs att utbetald utdelning aterinvesteras vid utdelningstillfallet i underliggande tillgdngsslag.

SUBSTANSVARDETS FORANDRING

P4 balansdagen uppgick Svolders substansvirde till 277,90
SEK per aktie, motsvarande 7 115 MSEK. Virdeokningen
under den aktuella rapportperioden var dirmed 22,4 pro-
cent. Detta dr 10,3 procentenheter battre 4n utvecklingen
for jamforelseindex CSRX, som okade med 12,1 procent
under motsvarande period. Det kan jamforas med aktie-
marknaden som helhet (SIXRX) som steg 8,8 procent.
Overavkastningen kan tillskrivas portfoljurvalet (”stock
picking”).

Substansvardets utveckling (3 man)
| juni=31 augusti 2021

MSEK  SEK/aktie
Substansvarde 3| maj 202 58Il 227,00
Aktieportfoljen
Ingaende virde 5575 217,80
K&p av aktier 312
Forsdljningar av aktier —517
Vérdeférandring aktieportfol] | 306 [ 101 43,00
Utgéende virde 6676 260,80

Nettoskuld (—)/Nettofordran (+)
Ingaende virde 236 9,20
Erhdlina aktieutdelningar

Ovriga rérelseintakter

Forvaltningskostnader —7
Finansnetto 0
Forsdljning av aktier, netto 205 203 790
Utgaende virde 439 17,20

Substansvarde 3| augusti 2021 7115 277,90
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I Svolders delarsrapporter beskrivs vanligen de innehav
som haftstorst positivt respektive negativt bidragiabsoluta
tal (MSEK) till substansvardet. D4 det ofta blir samma bo-
lag som kommenteras, p g a de storsta innehavens andel av
aktieportfoljen, beskrivs i denna rapportistallet pa ett mer
overgripande satt det senaste kvartalets utveckling och en
uppfoljning gors mot den just avslutade rapportperioden. I
den kommande drsredovisningen kommer samtliga port-
foljinnehav, i vanlig ordning, kommenteras mer utforligt.

Generellt sett levererade portféljinnehaven mycket
starka rapporter for deras andra kvartal under verksam-
hetsaret 2021. Ur ett historiskt perspektiv var denna rap-
portperiod valdigt stark, vilket avspeglades i Svolders posi-
tiva substansvirdeutveckling i sdval ett absolut som relativt
perspektiv.

Nigra allminna iakttagelser som kan goras dr att fore-
tag over lag har klarat av de senaste 12 -18 manadernas ut-
maningar pd ettimponerande sitt. Nar vil vaccinationerna
tog fart och samhillen borjade 6ppna upp har omsattning-
en Okat och marginalerna stigit till historiskt hoga nivéer.

Svolders storsta innehav levererade deldrsrapporter
som Oversteg aktiemarknadens och vira egna forvantning-
ar. Detta ledde till att vinstprognoserna hojdes, vilket i sin
tur innebar hojda riktkurser. Aktiemarknaden noterade
likasa denna utveckling och hojde aktiekurserna. Det med-
forde att de sex storsta innehaven bidrog med mer dn 1 0oo
MSEK, motsvarande drygt 40 SEK/aktie, till Svolders sub-
stansvirde under den aktuella rapportperioden.

Det dr sirskilt motiverat att lyfta fram FM Mattsson
Mora Group i denna rapport. Bolaget var vid bérsnotering-
en 2017 vildigt beroende av Sverige
och Norden. Den verksamhet som
bedrevs utanfér Norden uppgick
till cirka 1o procent av koncernens
omsdttning och hade svért att nd
lonsamhet. Dérefter har tva forvirv
genomforts. Forst Hotbath i Neder-
linderna 2019 och i borjan av 2021
nordirlindska Aqualla Brassware.
Tack vare forvdrven uppgick om-
sattningsandelen utanfér Norden till
ungefir 35 procent forsta halvaret
2021, med en rorelsemarginal pa
drygt 22 procent. Aven den nordiska
verksamheten har vuxit och dess 16n-
samhet har avsevirt forbattrats, vil-
ketsynsiden aktuellamarginalnivian
runt 17 procent. Har har stort fokus
lagts pd att utveckla sortimentet, bdde avseende funktio-
nalitet och design. Inte minst de beroringsfria produkterna
har ront stort intresse i samband med pandemin. Svolder dr
imponerade av det arbete med tillvixt och [6nsamhet som
gjorts de senaste dren och anser att aktiekursutvecklingen
speglar bolagets omstillning vil.

2 AR

GARO — KVARTALETS
STORSTA BIDRAG

MILJONER SEK
TILL SUBSTANSVARDET

Substansvardeforindringens storsta bidragsgivare
| juni—31 augusti 2021

(Utifran substanvardet per 2021-05-31; 5 811 MSEK eller 227,00 SEK/aktie)

Aktie MSEK SEK/aktie
GARO 398 15,50
FM Mattsson Mora Group 162 6,30
New Wave Group 151 590
XANO Industri 131 5,10
Nordic Waterproofing 128 5,00
Troax Group 106 4,10
Profoto Holding 57 2,20
Beijer Electronics Group 44 1,70
MilDef Group 38 1,50
Magnolia Bostad 38 1,50
Summa tio positiva 1251 48,90
Ovriga aktier 60 2,30
Aktier totalt I 311 51,20
Ovrigt 7 -0,30
Virdeférandring | 304 50,90
o
LIKVIDITET/BELANING

Aktieportfoljen var obeldnad pd balansdagen. Netto-
fordran, som omfattar likvida medel samt aktiehandelns
olikviderade affiarer med mera, uppgick pa balansdagen till
439 MSEK, motsvarande 6,2 procent av substansvardet.
Detta kan jaimforas med en netto-
fordran 236 MSEK vid ingdngen av
den aktuella rapportperioden.

AKTIEPORTFOL]J

Under den aktuella rapportperioden
har aktier for brutto 312 MSEK for-
virvats. Aktier for brutto 517 MSEK
har sdlts under motsvarande period.
Nettoforsiljningar utgjorde foljakt-
ligen 205 MSEK.

Under tremdnadersperioden av-
yttrades samtliga aktier i Elos Med-
tech och Magnolia Bostad i samband
att Svolder accepterade de offentliga
uppkopserbjudandena pa respektive
bolag. MilDef Group och Profoto Holding tillkom som nya
innehav. P4 balansdagen bestod portfoljen dirmed av 19
innehav.



Storre nettokop till aktieportféljen (3 man)
I juni-31 augusti 2021

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie"
Profoto Holding I 515151 100 66,00
MilDef Group 2600000 95 36,50
Wastbygg Gruppen 751 000 74 98,50

" Vid berdkning av képeskillingen per aktie berdknas denna utifran den samlade
kopeskillingen fér samtliga under perioden férvarvade aktier av samma aktieslag.

Under delarsperioden deltog Svolder som ankarinvesterare
nar Profoto Holding AB noterades pa Nasdaq Stockholms
Mid Cap lista den 1 juli 2021. Profoto ir baserat i Stock-
holm och grundades ar 1968. Bolaget utvecklar, marknads-
for och siljer helhetssystem for ljussiattning inom professio-
nell fotografering. Varumairket ar starkt och Profoto haren
ledande position inom premiumsegmentet globalt. Bolaget
saljer ljuskallor, ljusformare och tillbehor via dterforsiljare
och egen e-handel till professionella fotografer pa 6ver 6o
marknader. Profoto har en ling historik av 16nsam tillviaxt
och framéver 4r ambitionen att nd en organisk drlig omsatt-
ningstillvaxt overstigande 10 procent samt att uppna en ro-
relsemarginal om 25 till 30 procent. Svolder uppskattar sir-
skilt bolagets starka marknadsposition, tillvixtpotential
samt stabila kassaflodesgenerering och utdelningskapaci-
tet. Profotos aktie utvecklades starkt under deldrsperioden
och virdering bedomdes i samband med nyintroduktionen
som attraktiv utifrdn ett normaldrsperspektiv. Tecknings-
kursen uppgick till 66 kronor per aktie och Svolder teck-
nade aktier for totalt roo MSEK, motsvarande cirka 3,8
procent av bolagets kapital och roster.

Svolder agerade dven ankarinvesterare i leverantoren
av taktiskt I'T for krivande miljoer MilDef Group AB vid
dess borsnotering pd Nasdaq Stockholm den 4 juni 2021.
Svolder tecknade aktier for 95 MSEK, motsvarande cirka 7
procent av kapitalet och rosterna, i bolaget. Forvirvet blev
dirmedettavdestorreunder den aktuella rapportperioden.

MilDef utvecklar och siljer kundanpassade IT-produk-
ter till fler 4n 160 kunder i frimst Norden, Storbritannien
och USA. Produktportfoljen innefattar alla delar i ett IT-
system, fran servrar och klientdatorer till natverksutrust-
ning och intelligenta skarmar. Produkterna baseras ofta
pd standardkomponenter som sedan foradlas for att klara
extrem varme, kyla, vita, vibrationer, stotar och annan
miljopaverkan. Andra viktiga kriterier for produkterna
kan vara att de ska minimera elektromagnetisk stralning
for att undvika storning eller avlyssning. MilDefs kunder
finns inom den globala sdkerhets- och forsvarsmarknaden
samt annan samhallsviktig verksamhet.

I samband med borsnoteringen nyemitterades aktier

motsvarande cirka 400 MSEK. MilDef blev dirmed over-
kapitaliserat och tanken dr att bolaget ska ha mojlighet att
expandera savil organiskt som via forvarv. Ett forvirv ge-
nomfordes under det forsta kvartalet 2021 och i juli forvir-
vades ytterligare ett bolag. Darutover kommunicerades tre
ordrar till Sverige och Norge under sommaren. Det forsta
halvéret uppgick den organiska tillvixten till 17 procent
och den forvirvadertill 38 procent. Svolder bedomer att till-
vixten kommer att vara stark den narmaste tiden och att
bolagets mal om 15 procents arlig omsattningstillvixtklart
kommer att 6vertraffas. Dessutom bedoms lonsamheten
Overstiga malet om 10 procents rorelsemarginal. Anled-
ningen till detta ar bl a att en storre andel av forsiljningen
utgors av egna produkter och att kundmixen blir I16nsam-
mare. Aktien utvecklades, efter en svag start, starkt under
den aktuella rapportperioden och bidrog till substansvir-
det. Svolder anser inte att aktien 4r dyr utifrin en bedomd
normaliserad vinstniva.

Storre nettoférsiljningar ur aktieportféljen (3 man)
| juni=31 augusti 2021

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie"
Elos Medtech | 245892 268 215,00
Magnolia Bostad 2095000 159 76,00
GARO 212295 39 182,30
Troax Group 96 588 35 365,20

" Vid berdkning av férsiljningslikviden per aktie berdknas denna utifrdn det samlade
forsaljningsvdrdet fér samtliga under perioden salda aktier av samma aktieslag.

MODERBOLAGET

Resultatet for koncernen och moderbolaget 6verensstam-
mer till fullo. Moderbolagets balansrikning ar densamma
som for koncernen med undantag for moderbolagets aktier
i dotterbolag om o,1 MSEK och en kortfristig skuld om
o,1 MSEK.

STOCKHOLM DEN 16 SEPTEMBER 2021T
SVOLDER AB (PUBL)

STYRELSEN

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

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



RAPPORT OVER TOTALRESULTAT KONCERNEN

(MSEK)
Forvaltningsverksamhet
Utdelningsintdkter
Forvaltningskostnader

Resultat fran vardepapper
Ovriga rérelseintakter
Rorelseresultat

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 forandringar av rorelsekapitalet

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

Kassaflode fran den [6pande verksamheten

Investeringsverksamheten

K6p av vardepapper

Forsdljning av vardepapper
Investeringar i maskiner och inventarier

Kassafléde 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

Foérandring substansvarde, SEK
Under perioden limnad utdelning, SEK
Resultat per aktie, SEK

Antal aktierimiljoner

3 man
1/6 2021—
31/8 2021

4,3
—6,7
1 306,5

1 304,1

1 304,1

1 304,

1 304,1

50,90

3 man
1/6 2021—
31/82021

-0,5

0,0
-0,5

3119
497,8

185,9

0,0

185,3
244.,6
429,9

3 man
1/6 2021—
31/82021

50,90

50,90
256

3 man
1/6 2020—
31/82020

4,0
-64
710,8

708,5

-0,
708,4

708,4

708,4

27,70

3 man
1/6 2020—
31/82020

-1,8

0,0
-1,8

-338
118,2

84,4

0,0

82,6
163,1
245,6

3 méan
1/6 2020
31/82020

27,70

27,70
25,6

12 man
1/92020-
31/8202I

93,2
279
3418,0
1,9
3485,2

0,2
0,0
34854

34854

34854

136,10

12 méan
1/92020-
31/82021

73,8

~04
734

-931,4
1 098,7

167,2

-56,3
-56,3

184,3
245,6
429,9

12 mén
1/92020-
31/82021

133,90
2,20
136,10
25,6

Definitioner enligt arsredovisning 2019/2020. Belopp per aktie dr genomgaende i delarsrapporten, férutom for aktiekurser och utdelning, avrundade till hela tiotal ére.
Bolaget har inte nagra pagdende program med finansiella instrument som medfér ndgon utspadning av antal aktier. Antalet utestaende aktier uppgér till 25 600 000.

12 méan
1/92019—
31/82020

8,9
—20,1
7015

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

95,9

-55,0
-55,0

254
220,2
245,6

12 mén
1/92019—-
31/82020

24,80
2,15
27,00
25,6



(MSEK)

Anlaggningstillgingar
Materiella anldggningstillgdngar
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

Substansvarde per aktie, SEK
Aktiekurs (B), SEK

BALANSRAKNINGAR KONCERNEN

Tillgangar

31/82021 31/52021 31/82020

20,1 02
4299 244.,6

71262 5820,0

Eget kapital och skulder

31/82021 31/52021 31/82020
7115,3 5811,2 3686,2

10,9 8,8

71262 5820,0

FORANDRINGAR I EGET KAPITAL

3 méan 3 méan 12 man
1/6 2021— 1/6 2020— 1/92020-
31/8 2021 31/82020 31/8 2021

58l11,2 29778 3686,2

- - —56,3
| 304,1 7084 34854
71153 3686,2 71153

NYCKELTAL PER AKTIE KONCERNEN

31/82021 31752021 31/82020
27790 227,00 144,00
300,00 263,80 140,80

Substansvarde, premium (+)/rabatt (-), % 8 16 -2

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

Antal aktier i miljoner

6 4 6
100 100 100
25,6 25,6 25,6

31/52020

31/52020
29778

12 man
1/92019—
31/82020

30511
—-55,0
690,1

3686,2

31/52020
116,30
101,80

—12
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. Antalet utestaende aktier uppgér till 25 600 000.

REDOVISNINGSPRINCIPER
Denna delarsrapport dr uppréttad i enlighet med IAS 34 Delarsrapportering.

Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med International Financial Reporting Standards (IFRS)
sidana som de antagits av EU och i enlighet med ARL. Moderbolagets redovisning foljer ARL samt RFR 2.
| dvrigt har samma redovisningsprinciper och bedémningsgrunder som i senaste arsredovisningen har anvants.

31/82019

31/82019
30511

31/82019
119,20
109,60

=8
6
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e A PORTO
Prioritaire
BETALT

SVOLDER AR ETT INVESTMENTBOLAG SOM HUVUDSAKLIGEN INVESTERAR I BORSNOTERADE AKTIER I SVENSKA SMA
OCH MEDELSTORA FORETAG. BOLAGETS AKTIER AR NOTERADE PA NASDAQ STOCKHOLM. SVOLDERS SUBSTANSVARDE
OFFENTLIGGORS VECKOVIS OCH FINNS TILLGANGLIGT PA BOLAGETS HEMSIDA, WWW.SVOLDER.SE.
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OMSLAGSBILD: ORESUNDSBRON AR FORSTA DELEN AV EN FAST FORBINDELSE MELLAN MALMO OCH KOPENHAMN.
BRON ANSLUTER TILL DEN KONSTGJORDA ON PEPPARHOLM DAR FORBINDELSEN OVERGAR I EN TUNNEL.
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