Delarsrapport

Aktuell rapportperiod: 1 december 200028 februari 2001 (3 man).
Delarsperiod: 1 september 200028 februari 2001 (6 man).

Svolder & ett rent investmentbolag som framst placerar i marknadsnoterade aktier i svenska sméabolag

med borsvarden upp till ca 7 miljarder kronor. Bolaget & noterat pdA OM Stockholmsborsens O-lista.
Svolders substansvarde offentliggors veckovis.

UTFALL DEN AKTUELLA RAPPORTPERIODEN (3 MAN)1)

»  Substansvérdet §0nk 8,8% till 71,70 SEK per aktie.

e Borskursen (B) §6nk 19,1% till 72 SEK.

« Jamfordseindex CSX §onk under motsvarande tremanadersperiod 3,6%.

*  Substansvéardet den 9/3 var 72 SEK per aktie och borskursen 70 SEK.

»  Substansvardepremien var pa baansdagen 0,4%.

»  Periodens redovisade resultat (3 man) var 21,9 (99,4) MSEK,
motsvarande 1,70 (7,80) SEK per aktie.

Stora bidragsgivare till substansvar det
Positivac NCC, NIBE och ProfilGruppen
Negativa: Nolato, Frontec, Turnl T, Utfors och Haldex

Storreforandringar i aktieportfoljen
Kopt: Beljer Alma, Readsoft, Lindab och Boss Media
SAt: Gunnebo, Munks 6, Atle och IM

RESULTAT- OCH SUBSTANSVARDEUTVECKLINGY)

3man 3man 12 méan rullande
1/12 2000-28/2 2001 1/12 1999-29/2 2000 1/3 2000-28/2 20C

MSEK SEK/aktie MSEK SEK/aktie MSEK SEK/aktie
Mottagen utdelning mm 038 0,10 05 0,00 31,3 240
Forvatningskostnad 2,6 -0,20 -19 -0,10 -9,6 -0,80
Realiserat resultat aktier 237 370 100,9 7,90 1994 15,60
Redovisat resultat 21,9 1,70 99,4 7,80 221,1 17,30
Oredliserat resultat -110,3 -8,60 2574 20,10 —7389 57,70
Lamnad utdelning 00 0,00 00 0,00 704 550
Substansvardeforandring —88,4 -6,90 356,9 27,90 —447,4 -35,00
Substansvarde (UB) 917,4 71,70 1435,2 112,10 917,4 71,70

Samtliga vérden justerade for fondemission 1:1, 2001-01-18.

Svolder har sedan flera & presenterat portfoljinformation som huvudsakligen avsett den
tremanadersperiod som precis avdutats, oavsett om del arsrapporten avsett en tre-, sex-, nio- eller
tolvmanadersperiod. OM Stockholmsbdrsen har for kalenderaret 2001 infort krav pa sidan
kvartalsinformation for de noterade bolagen.

De begrepp som OM Stockholmshdrsen tillampar — delérsperiod respektive aktuell rapportperiod —
kommer ocksa att anvandas av Svolder. Den aktuella rapportperioden avser 1 december 200028
februari 2001 (3 manader) och beskrivs utforligt i textavsnittet nedan. Med deldrsperiod avses
sexmanadersperioden 1 september 2000-28 februari 2001. Varden for deldrsperioden, den aktuella



rapportperioden samt historiska jamforelser finnsi resultat, baans-, kassafl6des- och nyckeltal stabeller
pasidorna 7-8. Darutdver |amnas dven uppgifter for foregdende rakenskapsar samt for senast
rullande tolvmanadersperiod.

Véarldens borser har under den aktuella rapportperioden 1 december 2000-28 februari 2001, nedan
ocksa benamnd " tremanadersperioden”, fortsatt att karakteriseras av kapitarorelser fran
teknologisektorer till branscher som i stéllet kénnetecknas av stabilare resultat, positiva kassafl 6den och
finangell stryka. Detta synstydligt i USA dér teknikborsen Nasdaq har fallit med 17,2 procent under
tremanadersperioden, medan storbolagen inom Dow Jones Industriindex (DJI1) faktiskt uppvisat en
vardestegring om 0,8 procent. Denna sektorrotation & annu tydligare sett i ett tolvmanadersperspektiv,
dar DJII stigit 4,1 procent samtidigt som de samlade aktiekursena pa Nasdag mer an halverats.

Nastan samtliga av vérldens betydande aktiemarknader har annars fallit under tremanadersperioden.
MSCI Varldsindex foll med 7,5 procent, métt i svenska kronor. For den svenska borsen, dér beroendet
av Ericsson & stort, var utvecklingen svag. Affarsvarldens generalindex foll drygt 8 procent, vilket &r
4,5 procentenheter samre dn smabolagsindex métt som CSX.

P4 valutamarknaderna har den amerikanska dollarn, efter en langre tids uppgang, tappat i varde
gentemot Euron och noterade en forsvagning om 6,5 procent under tremanadersperioden. Den
japanska yenens varde fortsatte att forsamras. Den svenska kronan har under ett arstid tappat nastan
atta procent mot Euron, ndgot som & gynnsamt for flertalet svenska exportforetags konkurrenskraft. |
for kapitalmarknaden turbulenta tider tenderar sma landers valutor att forsvagas.

Den kraftigt forsvagade amerikanska ekonomin, samt begynnande svagheter inom de europeiska, har
pakort tid skapat forutsittningar for betydande policyforandringar av penningpolitikeni USA ochii
omvérlden. Obligationsrantornaii véarlden har likasa fallit nagot utifran lagre tillvaxtforvantningar.
Inflationstakten har déremot inte avtagit, varfor det & sénkta rearéntor som nu kan noteras. Sett ur
varderingsperspektiv &r detta positivt for aktiemarknaderna.

Det & vasentligt att notera skillnaderna bland olika sektorers kursutveckling, vilket framgar av
diagrammet nedan. Sammantaget & inte borsnedgangarna s stora— utom for teknologiaktier, som
tidigare hade de mest utmanande varderingarna. | tider nar saval kort- som langfristiga
tillvéxtantaganden for véarldsekonomin justeras ned, sanks marknadsvérdena dramatiskt i de tidigare sa
flitigt anvanda kassafl6desmodellerna. Detta forstérks av att flertaet foretrédare for teknol ogibolag och
analytiker av dessa under det senaste dret haft fullstandigt fel i sina forutsagelser och antaganden for
resultat- och marknadstillvaxt. Den fortroendekris for tillvaxtbolag inom 1T- och teknol ogisektorerna
som naturligt uppstatt, kan komma att talang tid att dterstélla. Oviljan hos placerare att acceptera
osékerhet och risk &r i dagdéget mycket utbredd. Daremot kommer inte den teknol ogiska utvecklingen
att avstanna. Men den kommer, enligt Svolders formenande, att utvérderas med traditionella och mer
verklighetsanpassade ansatser @n som tidigare varit fallet.

Portfdlj- och kursutveckling

Svolders substansvéarde sjonk med 8,8 procent under tremanadersperioden, jamfort med ett fall om 3,6
for CSX. Den svaga relativa och absoluta utvecklingen forklaras av sva icke framgangsrikt aktieurval
som branschexponering. Andelen aktier i investment- och fastighetsbolag har varit for 13g, samtidigt
som aktieurvalet inom sektorerna Verkstad, Ovrigt och I T-bolag inte varit tillfyllest. En reflexion som
ater gjort sig pamind under tremanadersperioden &r att de stérsta bolagen inom CSX har haft en
betydligt béttre kursutveckling &n de mindre bolagen.

TOTALAVKASTNING | PROCENT1)

3man 6 man 12 man rullande

1/12 2000— 1/9 2000- 1/3 2000-

28/2 2001 28/2 2001 28/2 2001

Aktiekurs (B) 191 88 6,1

Substansvarde 8,8 —26,6 312



CSX -3,6 -18,8 22,0
1) Inklusive faktiska (Svolder) och berdknade utdelningar (CSX).

Den 1 februari genomfordes flera forandringar av klassificeringen av de ledande indexen pad OM
Stockholmsbdrsen. Denna nya indelning, som & internationellt betingad, belyser pa ett béttre sétt
framfor dlt de bolag som inrymdes inom den sektor som tidigare benamndes ” Ovrigt”. Tidningen
Affarsvérldens 6vergripande branschklassificering anvands for Svolders aktieportfdlj fran och med
denna delrsrapport. CSX brytsinte ned i olika branschindex, nagot som forsvérar jamforelser och
beddémningar av Svolders portfdljforvatning.

Svolders aktiekurs (B) §6nk med 8,7 procent under tremanadersperioden. Nedgangen & huvudsakligen
hanforlig till tiden efter fondemissionen 1:1, som genomférdes den 18 januari 2001.

Den svaga vardeutvecklingen under tremanadersperioden kan i forsta hand tillskrivas innehaven i
Nolato och Frontec. Aktier i tillvaxtforetag som TurnlT och Utfors har likasai stor utstrackning
belastat substansvardet. Dessutom har Haldex och Axfood utvecklats svagt, trots att manga
branschféretag uppvisat betydligt béttre vardeutveckling.

Frontec har drabbats hért av att intressebolaget Viewlocity inte kunnat noteras pa amerikansk bors —
vilket sedan lange forespeglats den svenska aktiemarknaden. Osékerheten kring Viewlocity &
betydande, da verksamheten har ett kraftigt negativt kassafl6de. Tidigare foretagsedning och styrelse
har aviserat en avknoppning av konsultdelen Bluelabs, enligt den s kallade Lex Asea-modellen, négot
som annu inte kunnat genomforas. En koncern som under flera & uppvisat betydande negativa
rorelseresultat, och vars foretrédare ihardigt havdat att vandningen & néra forestdende, far inget hogt
fortroende pa aktiemarknaden. Det & dock vért att notera att Frontecs anseende hos kundféretagen &
vasentligt béttre an det pa kapitalmarknaden. Den nya foretags edningen, liksom den sedan november
pétagligt forandrade styrelsen, har poangterat koncentration och verksamhetsfokus mot tekniskt
avancerade konsulttjanster inom i forsta hand e-business. Det & Svolders forhoppning att detta kan
genomforas, liksom att resultattankande, personalomséttning, rapportsystem, informationsgivning samt
dvrigainternarutiner kan forbéttras i sadan utstrackning att bolaget kan fa en vardering som stér i
paritet med koncernens kunskapsinnehdll.

Konsekvenserna for Nolato av de forandrade forutsattningarna for mobiltel efontillverkarna har
successivt blivit mer dramatiska. Trots ett framgangsrikt arbete for att reducera beroendet av Ericsson
som kund, har Nolato inte fétt ngon beloning av detta da 6vriga ledande branschaktorer uppvisar
liknande problem som Ericsson.

SUBSTANSVARDEFORANDRINGENS STORSTA BIDRAGSGIVARE — 1 DECEMBER 2000
28 FEBRUARI 2001 (3 mén)1)

M SEK SEK/aktie
NCC 6,2 050
NIBE Industrier 6,0 050
ProfilGruppen 45 0,30
Summatre storsta 16,6 1,30
Ovriga aktier -1,0 -0,10
Nolato -29,5 2,30
Frontec —26,2 -2,00
TurnlT -154 -1,20
Utfors -10,7 -0,80
Haldex -85 -0,70
Axfood —74 -0,60
SwitchCore —4.6 -0,40

Summa §u minsta -102,2 —8,00



Aktier totalt -86,6 —6,80
Ovrigt -18 -0,10
Vardeférandring -88,5 —6,90

1) Redliserat och orealiserat utifran portfoljaktiernas marknadsvarde 2000-11-30
1345,1 MSEK dller 105,10 SEK/aktie.

Nolato utgor ett bevis pa de svérigheter som kannetecknar underleverantorer nér de stora kunderna
snabbt férdndrar sina produktionsplaner och organisationer. Nolatos marknadsposition som ledande
tillverkare av skal mm till mobiltelefoner har dock inte forsamrats under det senaste aret — déremot har
produktionsvolymer och personal anpassatstill de for narvarande 18ga forsdjningsvolymerna hos
mobiltelefontillverkarna.

TurnlT &ger flera | T-foretag, med delvis olika inriktning. Kénnetecknande har varit en, som Svolder
bedomer det, hogre grad av 16nsamhetstéankande an hos Gvriga noterade 1 T-bolag. Turnl T har ocksa
drabbats av den allméanna nedgangen for 1 T-aktier. Det forsamrade marknadd aget for utforsaljningar
och utdelningar av dotterbolag har séarskilt hammat aktiens vardering, da ett koncernperspektiv pa
resultat och kassaflde lett till [agre varderingar én innehaven noterade var for sig. Avknoppningen av
IAR Systems har exempelvis inte blivit den férvantade framgangen. Det & nu upp till bevis for
Turni Ts ledning att under 2001 visa att man formér att véxa med forespeglad |6nsamhet och utan
upprepning av riktade nyemissioner, som i nuvarande aktiemarknaddége & dyrbara for existerande
aktiedgare. Risknivan i Turnl T-aktien bedoms fortsatt som betydligt |agre an for flertalet noterade I T-
aktier.

Utforsaktien har paverkats av den forsvagade marknaden for bredbandslGsningar, men ocksa 6kad oro
for att de operatorsbolag som endast stravat efter marknadsandelar kan fa allt storre finansiella
problem. Aven om Utfors kunder till stérsta delen &r etablerade foretag, har bolagets
oms&ttningstillvaxt inte kunnat motsvara hogt uppskruvade forvantningar.

Manga av de handelser som for narvarande berér Haldex &r negativa for bolaget. Dess beroende av
den amerikanska lastvagnsmarknaden har under en langre tid redan pressat aktien fastén eftermarknad
och bromsar for d&pvagnar har ett delvis annat konjunkturmonster an dragfordon. Nar nedgangen nu
blivit definitiv, och bekréftats av bolaget, kan det tyckas att den redan borde ha diskonterats av
aktiemarknaden. Affarsomrédet Traction har dessutom skjutit fram tidpunkten da man forvantar sig att
na positiva rorelseresultat. Det bor emellertid noteras att Tractions metod att redovisa
utvecklingskostnader som |6pande kostnader, i sig & foraktigt och den nya informationen darfor inte
bor foranleda dramatiska kursnedgangar.

Industriféretagen NIBE, Gunnebo och ProfilGruppen tillhor periodens bésta bidragsgivare, tillsammans
med NCC och Graphium. De tva forstnamnda har till del salts under kvartalet, vilket beskrivs
utforligare nedan.

Byggforetaget NCC har under 1999 och 2000 inte formétt att uppvisa de resultat som forvantats av
aktiemarknaden i det starka marknadsl&ge som kénnetecknat flera av de nordiska byggmarknaderna.
NCCs verksamheter binder mycket kapital. Darfér ar |16nsamhetsfokus vasentligare an
marginatankande, ndgot som framover bedoms fa storre betydelse for styrningen av koncernen.
Potentidlen i NCC & betydande, & andra sidan & risknivaerna sannolikt hogre da bolaget sillan varit
forst att forvéarva attraktiva exploateringsfastigheter. | flerafall torde aven forvarvspriset for
verksamheter till NCCs industrirdrel se varit hdga och baserats pa viljan att uppnd marknadsl edarskap.
Graphium har under tremanadersperioden salt den problemfyllda tryckeriverksamheten. Genom
forsaljningen koncentreras verksamheten till det expansiva affarsomradet Card, dar bolaget har en
ledande position i Norden. Genom forsdjningen behover inte heller Graphiums aktieggare tillskjuta
kapital for att astadkomma den uppdelning av koncernen som forespeglats. Aktiemarknadens
kursreaktion pa forsdjningen har varit positiv.



AKTIEPORTFOLJEN 2001-02-28

Antal Kursl)Marknads-Andd av Summa Bransch-Ack. varde- Brutto-
aktier  (SEK) varde substans-substans-vikt i CSXforéandringexponering2)

Bransch/aktie (MSEK) varde %vérde % % % (SEK)
Réavar or 2,8 7.2 0,6

ProfilGruppen 500000 52,00 26,0 28 2,00
Industri 43,8 25,9 -0,8

Lindab 631700 100,50 635 6,9 5,00
Haldex 772400 75,00 579 6,3 450
NCC 615600 7750 47,7 52 3,70
Beijer Electronics 622000 72,00 448 49 350
G & L Bejer 610000 62,00 378 41 3,00
Graphium 306900 110,00 338 37 2,60
Beijer Alma 136350 242,00 330 3,6 2,60
KMT 268900 101,00 27,2 30 2,10
Finnveden 275000 84,50 232 25 1,80
Gunnebo 200000 97,00 194 21 1,50
B & N Nordsj6frakt 2000000 13,20 13,2 14 1,00
Konsumentvar or 12,2 5,3 0,1

Nibe 243700 149,50 364 40 2,80
Axfood 670100 52,00 348 38 2,70
Wedins 605000 40,00 242 2,6 1,90
JC 335200 49,90 16,7 18 1,30
Finans 91 21,1 0,2

LjungbergGruppen 286300 170,00 48,7 53 3,80
Geveko 162100 150,00 243 2,7 1,90
Affarsstrategerna 552200 18,20 10,1 11 0,80
IT 12,9 14,5 -14,5

TunlT 554550 76,00 21 46 330
Readsoft 581000 47,10 274 30 2,10
Frontec 1712700 15,40 26,4 29 2,10
Boss Media 316500 40,00 12,7 14 1,00
Dimension 160000 63,50 10,2 11 0,80
Telekommunikation 6,0 8,1 -9,1

Nolato 471800 58,50 27,6 30 2,20
Utfors 352400 47,00 16,6 18 1,30
SwitchCore 400000 27,60 11,0 12 0,90
Halsovard - 12,3 0,0

Media - 3,5 0,0

Tjanster - 2,2 0,0



Aktieinnehav under 1% (4 st) 239 26 2,6 - -2.8 1,90

Likvida medel mm 9.8 106 10,6 - 0,1 7,60
Totalt 917,4 100 100 100 -26,2 71,70
Vérdeforandring efter forvaltningskostnader (6 man) —26,6%

1) Borskurs avser balansdagens sk eftermiddags call (17.00).
2) Marknadsvérde per Svolderaktie.

| tabellen kan exempelvis utlésas fdljande information. Svolders stérstainnehav & Lindab med ett
marknadsvarde pa 63,5 MSEK, motsvarande 6,9% av substansvéardet. Lindab & ett industribolag
(byggrelaterat) som tillsammans med 6vriga foretag inom branschen svarar for 43,8% av Svolders
substansvérde. Motsvarande véarde for industribolag i CSX & 25,9%. Portfdljen & sdunda 6verviktad
mot industribolag jamfort med CSX. Av Svolders substansvérdeférandring from den 1 september 2000
svarade industribolagsaktierna for ett negativt bidrag om 0,8 procentenheter.

Substansvérdetillvaxt eller reavinster /forluster ?

Svolder har som mal att Gvertraffa den aktiemarknad bolaget placerar pA—i huvudsak
smabolagsmarknaden pad OM Stockholmsborsen. Det synliga resultatet dterspeglar endast den del av
aktieportfoljen som redliserats och tar inte hénsyn till vardeférandringar av kvarvarande aktieinnehav.
Del &rsperiodens respektive den aktuella rapportperiodens resultat praglas i hog utstrackning av att
aktier med 6vervéarden helt eler delvis har rediserats — IM, NIBE, Gunnebo och Atle. De olika
resultatbegreppen askadliggors pa del&rsrapportens framsida.

Aktieportfoljens marknadsvarde uppvisade pa balansdagen ett undervarde om 292 MSEK (-182 vid
utgangen av foregdende tremanadersperiod).

Portfoljfor andringar

Aktier har sdlts for 154 MSEK under tremanadersperioden och forvarvats for 129 MSEK. Likvida
medel har darmed 6kat med 25 MSEK, och utgjorde pa balansdagen 97 MSEK motsvarande 10,6
procent av substansvardet.

NETTOKOP TILL AKTIEPORTFOLJEN (3 man)

Aktie Antal MSEK SEK/aktiel)
Bajer Alma 136350 309 226,30
Readsoft 581000 27,0 46,50
Lindab 194700 183 94,20
Boss Media 316500 149 47,00
Dimension 160000 99 61,70

1) Vid bergkning av kdpeskillingen per aktie berdknas denna utifran den samlade kdpeskillingen
for samtliga under perioden forvarvade aktier av samma aktiedag.

Beijer Alma genomgar sedan knappt et & en verksamhetsforandring, dar konglomeratstrukturen inom
mogna branscher successivt ersétts av starkt fokuserade industriforetag inom tillvéxtbranscher.

L 6nsamheten har likasa snabbt forbéttrats. Aktiemarknaden har till del observerat denna forandring
och aktien har inte foljt med borsen nedét. Varderingen av Beijer Alma-aktien & dock fortfarande 18g.
Nedgangen for aktiernainom I T- och telekombranscherna har drabbat de olika foretagen

urskiljningd 6st. For nagra av de foretag som uppvisar positiva resultat och god omszitningstillvaxt kan



det ifragaséttas om inte nedgangen varit val kraftig. Svolder har under tremanadersperioden forvarvat
aktier i Readsoft, Boss Media och Dimension.

Readsoft har framgangsrikt utvecklat programvaror for grafisk avlasning och bildanalys, vilka kan
anvandas av en méangd foretag vid dverféringen mellan faktiska dokument och elektroniska media
Verksamheten expanderar kraftigt och resultatet & pa rullande tolvmanadersbasis nu positivt. Detta &
en snabbare utveckling @n den som skisserats i prospekt och foretagspresentationer. Bolagets
affarsvolym har sannolikt redan uppnétt en kritisk niva, varfor framtidatillvaxt bor kunna resulterai
successivt hogre vinstmarginaer.

Boss Media & véarlddedande inom internetkasinon. En alt hdgre anddl av vérldens spelmarknader sker
via elektroniska kanaler som internet. Efter inledande motstand, har &ven de etablerade spelbolagen
accepterat ndmnda tillvaxtalternativ. Dessa landbaserade foretag kommer att utgéra Boss Medias
viktigaste kundgrupp. Licensavtal har exempelvis dutits med Svenska Spel och Sun International
Hotels. Boss Media uppvisar imponerande tillvaxttal med mycket goda marginder. Tillvaxttakten de
narmaste aren kommer att minska, men anda uppvisa mycket hoga tal — 30-50 procent/ar. Nuvarande
vinstmargina om drygt 35 procent forvantas av flera beddmare dessutom kunna hgjas. Boss Media har
flera egenskaper som & ovanliga for I T-foretag. Bolaget |amnar aktieutdelning for & 2000, man har
inte asatt immateriellatillgangar ndgot véarde i balansrakningen och insidersi foretaget har utokat sitt
dgande pa senare tid.

Dimension designar, utvecklar och implementerar de afférskritiska system som utgor grunden i
kundernas I T-infrastruktur. Bolaget noterades genom en kombination av nyemission och forsédjning av
existerande aktier fran investmentbolaget Bure Equity och bolagets grundare. Dimension har en historia
préglad av stark organisk tillvaxt under 16nsamhet. Koncernen har exempelvis inte ndgon gang under
nittiotalet redovisat roda siffror. Trots ett for nérvarande mycket svagt emissionsklimat, har noteringen
hittills varit frangangsrik for de som tecknat emissionen — déribland Svolder. Innehavet har dérefter
dubblats.

Ventilations- och profilforetaget Lindabs resultat & 2000 blev nagot svagare an vantat. Utdver hdjda
ramaterial priser har strukturkostnader belastat ett antal av de forvary som genomfordes under fjolaret.
Tagna kostnader for omstrukturering samt fallande révarupriser under inledningen av & 2001 skapar
daremot ett mycket gott utgangsage for innevarande verksamhetsar. Svolder har darfor ytterligare
Okat innehavet i Lindab.

NETTOFORSALJININGAR UR AKTIEPORTFOLJEN (3 man)

Aktie Antal MSEK SEK/aktiel)
Gunnebo 426000 44,6 104,70
Munkg6 555800 34,6 62,30
Atle 213100 335 156,80
JM 106600 221 207,60
NIBE Industrier 81600 118 145,10

1) Vid bergkningen av forsdljningdikvid per aktie beréknas denna utifran det samlade
forsdljningsvardet for samtliga under perioden sdlda aktier av samma aktiedag.

Det finns risk for att konjunkturavmattningen under 2001 blir betydande foér de svenska
industriforetagen. Placerarna pa aktiemarknaden, som vid mer positiva konjunktursignaler valde att
bortse frén dessa foretag, har pa senare tid av varderingsskal ater tagit detill sig nér tillvaxtaktier i bred
mening svikit. Varderingarna & i mangafall inte utmanande, men det & tveksamt om aktiekurserna
kan std emot de resultatforsamringar som bedoms tillta under kalenderdret. Detta oaktat de stora
positiva jamforel sestérande poster som resultatavraknats under & 2000, i forsta hand fér kommande
utbetalningar av dverskottsmede! fran SPP.

| Gunnebos fall innebér flera av det senaste arets forvarv fortsatt strukturarbete under 2001. De
kraftiga reserveringar som gjorts forsvarar genomlysningen av respektive forvarv och det & svart att
bedoma graden av framgang. Koncernens omszttningstillvaxt ar i dagslaget inte heller sarskilt stark och



resultatet innehdller betydande engangsintakter. Innehavet i Gunnebo har av namnda skal reducerats
under tremanadersperioden. Aktien har belastat Svolders substansvarde med 2,3 MSEK, motsvarande
0,20 SEK per Svolder aktie under tremanadersperioden.

Skogskoncernen Munkso har i likhet med nagra av skogsbolagen kursméssigt utvecklats val under
tremanadersperioden. Den presenterade boks utskommunikén 6verraskade marknaden postitivt —
framfor alt har decor- och special pappersdelarna utvecklats starkare @n vad manga analytiker
forvantat. Svolder & déaremot inte dverraskat — Munksjo har en férmaga att begransa kostnadstkningar
och framgangsrikt bedriva |Gpande rationaliseringsarbete. Den forsvagning av massa- och
pappersmarknaden som tydligt gor sig synlig inger dock oro, varfor innehavet har sdlts. Svolder ager
déarefter inga aktier i skogsforetag. Munks o har [amnat ett mindre bidrag till substansvardet under
tremanadersperioden.

Ett kontantbud har |amnats pa investmentbolaget Atle, vilket redan har accepterats av betydande
aktiedgare. Svolder har darfor valt att inte avvakta budets genomférande, utan har i stéllet sdt hela
aktieinnehavet. Ett substansvardebidrag om 3,6 MSEK for tremanadersperioden, 0,30 SEK per
Svolderaktie, har darmed kunnat realiseras.

Fondemission

Den 18 januari 2001 genomférdes den av bolagsstamman bed utade fondemissionen 1:1. Information
kring detta gavs i foregaende delarsrapport samt genom lagstadgade kungorelser. Antalet aktier i
Svolder har genom fondemissionen fordubblats till 12800000 t, vilka & fordelade pa 1904776 <t A-
aktier och 10895224 B-aktier.

| enlighet med Svolders bolagsordning kan aktiedgare omstampla A-aktier till motsvarande B-aktier.
Framstallan om detta gorsttill styrelsen, som behandlar sidana anstkningar kvartalsvis. Bolagets aktier
handlas fortsatt vid OM Stockholmsbdrsen i poster om 100 st aktier.

Handelser efter deldrsperiodens utgang
Svolder har den 9 mars genom flaggning offentliggjort att innehavet i Mind utokats, och dérefter utgor
2902400 aktier motsvarande 7,0 procent av aktiekapital och roster i bolaget.

Nasta delar srapport

Rapport for delarsperioden 1 september 2000-31 ma 2001 (9 manader) samt den aktuella
rapportperioden

1 mars-31 mgj 2001 kommer att publiceras den 14 juni 2001.

Stockholm den 14 mars 2001
Svolder AB (publ)

Ulf Hedlundh
Verkstdlande direktor

Denna rapport har g varit foremd for sérskild granskning av Svolders revisorer.

RESULTATRAKNING

3 man 3 man 6 man 6man 12mén 12man
1/12 2000-1/12 1999-1/9 2000-1/9 1999-1/3 2000— 1/9 1999
(MSEK) 28/2 2001 29/2 200028/2 2001 29/2 200028/2 2001 31/8 2000

Forvaltningsver ksamhet
Utdel ningsintakter 00 00 00 00 281 281



Administrationskostnader 2,6 -1,9 5,3 5,3 —9,6 96

Redlisationsresultat fran vardepapper 237 100,9 44,0 256,1 1994 4115
Rorelseresultat 21,1 98,9 38,7 250,8 217,9 430,0
Resultat ifran finansiella investeringar

Ranteintakter och liknande resultatposter 08 05 18 11 32 25
Réntekostnader och liknande resultatposter 0 0 0 0 0 0
Resultat efter finansiella poster 21,9 99,4 40,4 251,9 221,0 432,5
Skatt - - - - - -
Periodens resultat 21,9 99,4 40,4 251,9 221,0 432,5

KASSAFLODESANALYS

3 méan 3 méan 6 man 6man 12méan 12méan
1/12 2000-1/12 1999-1/9 2000-1/9 1999-1/3 2000— 1/9 1999

(MSEK) 28/2 2001 29/2 200028/2 2001 29/2 200028/2 2001 31/8 2000
K assafldde fran den I6pande ver ksamheten

foreforandringar av rorelsekapitalet 0,1 -0,9 -2,8 -7,3 21,4 16,9
Forandringar av rorelsekapitalet

Okning (+)/minskning (-) av kortfristiga skulder-0,4 04 0,2 -0,2 0,2 -0,2
K assafldde fran den I6pande ver ksamheten-0,3 -1,3 -2,5 -7,4 21,7 16,8
Investeringsver ksamheten

Kop av vardepapper -145,2 —256,7 —238,7 -465,2 —678,2 -904.,8
Forsdljning av vardepapper 1543 2344 292,9 574,0 7408 10220
Investeringar i maskiner och inventarier 0 0 0 0 -0,2 -0,2

K assafl6de fran investeringsver ksamheten9,1 -22,3 54,2 108,8 62,4 117,0

Finansieringsverksamheten

Utbetald utdelning - - -70,4 544 -704 54,4

K assaflode fran finansieringsver ksamheten0,0 0,0 -70,4 -54,4 -70,4 -54,4

Okning (+)/minskning (- av likvida medd 838 -23,6 137 =323 137 793

Likvida medel vid periodens borjan 87,9 106,7 831 1154 831 36,1

Likvida medel vid periodens slut 96,7 83,1 96,7 83,1 96,7 115,4
NYCKELTAL

3 méan 3 méan 6 man 6man 12man 12maéan
1/12 2000-1/12 1999-1/9 2000-1/9 1999-1/3 2000— 1/9 1999
28/2 2001 29/2 200028/2 2001 29/2 200028/2 2001 31/8 2000

Vinst per aktie, SEK 1,70 7.80 3,20 19,70 17,30 33,80
Forandring substansvéarde, SEK -6,90 1020 3340 3800 4040 31,00



Under perioden lamnad utdelning, SEK

Antal aktier i miljoner

- - 5,50 4,25 550 4,25
128 128 128 128 128 128

Belopp per aktie & genomgaende i del&rsrapporten avrundade till helatiota ore.
Samtliga varden justerade for fondemission 1:1, 2001-01-18.

(MSEK)

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Materiella anldggningstill gangar
Inventarier

Finandgdlla anlaggningdtillgangar
V & depappersnnehav

Omsittningstillgangar
Kortfrigtiga fordringar
Kassa och bank
Summa tillgangar

EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital

Bundet eget kapital

Fritt eget kapital1)

Summa eget kapital

Skulder
Kortfristiga skulder
Summa skulder och eget kapital

BALANSRAKNING

28/2 200130/11 200031/8 2000 29/2 200030/11 1999

0,6 0,6 0,7 0,6 0,6

1112,8 11148 11411 972,6 873,4

1,0 3,2 2,2 16,0 17,6
96,7 87,9 1154 83,1 106,7
1211,0 1206,6 1259,4 1072,3 998,3

320,0 320,0 320,0 320,0 320,0
889,6 867,8 919,6 739,0 639,6
1209,6 1187,8 1239,6 1059,0 959,6

1,4 18,8 19,8 13,2 38,7
1211,0 1206,6 1259,4 1072,3 998,3

1) Under del&rsperioden (6 man) har fritt eget kapita paverkats av till aktiezgarnalamnad utdelning
(70,4) samt periodens resultat (40,4). Vardering av aktieportfolj gorsi andutning till varje
verksamhetsrs dut. Portfdljens undervarde (292) har foljaktligen inte paverkat fritt eget kapital.
Samma redovisningsprinciper och ber&kningsmetoder har i Gvrigt anvants vid del&rsrapporten som

vid den senaste &rsredovisningen.

Substansvérde per aktie, SEK
Borskurs (B), SEK

NYCKELTAL

28/2 200130/11 2000 31/8 2000 29/2 2000 30/11 1999
71,70 78,60 105,10 112,10 84,20
72,00 89,00 85,00 82,50 69,80

Substansvardepremium (+)/rabatt (=), % 0,4 11,7 -19,2 —26,4 -17,1

Likviditet, %

10,5 7,1 7,0 54 8,0



Soliditet, % 100 98 98 100
Antd aktier i miljoner 12,8 12,8 12,8 12,8

Belopp per aktie & genomgaende i deldrsrapporten avrundade till helatiota ore.
Samtliga vérden justerade for fondemission 1:1, 2001-01-18.

SVOLDER AB (publ)
Birger Jarlsgatan 13 « Box 70431 » 10725 Stockholm
Telefon 08-4403770 « Fax 08-4403778
www.svolder.se

98
12,8



