BOKSLUTSKOMMUNIKE

TOLV MANADER

1 september 2002-31 augusti 2003

Svolder ar ett rent investmentbolag som placerar i marknadsnoterade
aktier i svenska smd och medelstora foretag. Med detta avses
huvudsakligen foretag med marknadsvirden understigande 1o miljarder SEK.
Bolaget ar noterat pa Stockholmsborsens O-lista.

Svolders substansvirde offentliggors veckovis.

Deldrsrapporten dr upprdittad i enlighet med RR20 Deldrsrapportering. Redovisningen baseras pd
marknadsvirdering av virdepappersportfoljen i dverensstimmelse med I1AS 39. En redovisning enligt
drsredovisningslagen (ARL), baserad pa ligsta virdets princip, dterfinns dessutom pd sidan 11.

* Periodens redovisade resultat (12 man) var 5,4 (-194,9) MSEK,
motsvarande 0,40 (—15,20) SEK per aktie.

* Substansvardet steg |,0%, justerat for utdelning, till 41,30 SEK per aktie.

* Borskursen (B) foll 7,2%, justerat for utdelning, till 38,60 SEK per aktie.

* Smabolagsindex CSX steg 15,8% (justerat for utdelning).

» Substansvirderabatten uppgick pa balansdagen till 6,5%.

* Substansvardet den 19/9 var 43,00 SEK och borskursen 42,00 SEK.

* Utdelningsforslag 2,25 (2,25) SEK per aktie.

Stora bidragsgivare Storre férandringar

till substansvardet (12 man) i aktieportféljen (12 man)
Nolato, Beijer Electronics
Axfood, Trelleborg

och Trelleborg h Proff
och Proffice

Bure Equity, Semcon

och Beijer Alma LGP Telecom, Ballingslév,
SSAB och BTS Group

Bokslutskommunikén dr uppdelad i tva delar, en del som avser verksamhetsaret 2002/2003 samt en
del som belyser den senaste tremdnadersperioden 1 juni—31 augusti 2003 (”den aktuella rapportperioden”).
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Denna bokslutskommuniké belyser Svolders verksamhet
utifrdn ett perspektiv dir samtliga tillgingar marknads-
vdrderas och dar forandringar i marknadsvirden under
en redovisningsperiod i sin helhet pdverkar verksambetens
resultat. Detta baseras pd internationell redovisnings-
praxis (IAS 39), som dnnu inte tillimpas i Sverige. En
proposition (Prop 2002/03: 121) med denna innebord ar
dock framlagd till Hostriksdagen. Redovisningsinforma-
tion som istillet foljer drsredovisningslagen (ARL)
presenteras ddrfor pd sidan 11. Avvikelserna ror framfor
allt de individuella aktieinnehavens bokforda virden och
pdverkan pa resultatet, som enligt IAS — till skillnad mot
ARL - grundas pd marknadsvéirden. Denna skillnad upp-
gdr for savdl verksambetsdret som den aktuella rapport-
perioden till 27,5 MSEK (2,10 SEK per aktie).

I bokslutskommunikén forekommer som tidigare ett
antal tidsbegrepp som generellt tillimpas bland de
noterade bolagen pd Stockholmsborsen. Virden for
verksambetsdret respektive den aktuella rapportperioden
samt historiska jamforelser finns i resultat- och balans-
rdkningar samt i kassaflodes- och nyckeltalstabeller pd
sidorna 9 och 11.

Under verksamhetsdret brots den langa negativa bors-
trenden som pagatt sedan inledningen av ar 2000. Sedan
varen 2003 har utvecklingen varit positiv pd varldens
aktiemarknader. Virldsindex MSCI steg under verksam-
hetsaret med 9,0 procent mitt i USD. Den amerikanska
teknologiborsen Nasdaq redovisade en uppgang med hela
37,7 procent i samma valuta. Augusti blev den sjunde
madnaden i rad med stigande kurser pa Nasdaq-borsen.

Den globala industrikonjunkturen visar flera tecken
péd aterhamtning enligt ledande indikatorer. Det ar
framforallt den amerikanska ekonomin som forbattrats
de senaste mdnaderna, men dven i Europa har bilden
ljusnat ndgot. Konjunkturforbattringen vilar dock pd en
bracklig grund och risken for besvikelser far inte under-
skattas.

Stockholmsborsen, mitt som Affirsvirldens general-
index, steg under verksamhetsiret med 12,6 procent.
Tillvixtorienterade aktier inom telekom och media gick
kursmissigt bast under perioden. Tjinsteforetag, finans
och ravarubolag tillhorde de svagaste sektorerna pa bor-
sen. Smabolagsmarknaden, mitt som CSX, gick upp 13,8
procent under den senaste tolvmanadersperioden.

En viktig forklaring till borsuppgdngen ar att aktie-
placerare nu hyser storre tillforsikt avseende vinstutveck-
lingen framover. En forbattrad efterfragesituation pa vik-
tiga avsattningsmarknader behovs for att lyfta foretagens
lonsamhet. Med tanke pa de tre senaste drens hrda ratio-
naliseringar i manga borsbolag forvintas kommande for-
saljningsokningar ge stort genomslag pa resultat och mar-
ginaler. Brinsle till uppgingen kom ocksd fran starka
kapitalfloden. Laga rintor och dirmed lag avkastning pa
rantebarande vardepapper ledde till att placerare siljer
dessa till formén for aktier. Dessutom gav stora nettoin-
floden av sparkapital till aktiefonder stod at borsen under
perioden. Minskad osidkerhet kring krig och politiska
oroshdrdar runt om i virlden har likasa pressat ned risk-
premien pd aktieplaceringar.

Det okade aktieintresset kan ocksa avlisas i en stigande
aktieomsittning pd Stockholmsbérsen. Det normala
sasongsmonstret med ligst omsittning under sommar-
madnaderna brots och under augusti noterades den nast
hogsta genomsnittliga dagsomsittningen under verksam-
hetsaret. Okad aktieomsittning for sma- och medelstora
bolag ar positivt for Svolders mojligheter att genomfora
onskade forandringar av portfoljen.

Mainga borsforetag forbittrade sina resultat och kas-
safloden under perioden. Dessa forbattringar har dock i
de flesta fall uppnatts genom minskade kostnader snarare
an okade intdkter.

Verksamhetsaret har kdnnetecknats av tvira kast i
valutakurserna. Mitt 6ver hela dret forsvagades den ame-
rikanska dollarn och det brittiska pundet mot den sven-
ska kronan med 9 respektive 8 procent. Kursen pé euron
gentemot kronan har i princip varit oférdndrad.
Sammantaget forlorade svensk industri konkurrenskraft
under perioden. Exportbolagens valutasikringar har hit-
tills dimpat en del av de negativa valutaeffekterna. I kom-
mande kvartalsrapporter lir dollarférsvagningen ge fort-
satt negativa effekter pd borsbolagens resultat.

Sjunkande rintor, bade pa den korta och ldnga sidan,
har verkat som en positiv kraft for aktiemarknaden under
storre delen av verksamhetsaret. Riksbanken har i likhet
med centralbankerna i sdvil USA som ovriga Europa fort
en expansiv penningpolitik i syfte att stimulera investe-
ringar och tillvixt.
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Aktiekursutveckling

Svolders B-aktie betalades pd balansdagen senast till
38,60 SEK. Under verksamhetsaret har aktien darmed fal-
lit med 7,2 procent justerat for utdelning. Aktien virde-
rades pa balansdagen med en rabatt om 6,5 procent i for-
héllande till substansvirdet. B-aktien har omsatts under
98 procent av samtliga handelsdagar, med ett genomsnitt
om ca 6400 aktier per borsdag. Handeln i Svolders A-
aktie dr begransad och aktier omsattes under 11 procent
av verksamhetsarets borsdagar. Aktieomsattningen upp-
gick genomsnittligen till ca 200 A-aktier per borsdag.
Enligt Svolders bolagsordning kan A-aktiedgare som
onskar omvandla A- till B-aktier gora detta genom anma-
lan till styrelsen. Under verksamhetsdret har aktiedgare
latit stimpla om sammanlagt 1 143 200 A-aktier till B-
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aktier. P4 balansdagen uppgick det totala antalet aktier i
Svolder till 12800000, fordelat pd 731076 A-aktier
respektive 12068924 B-aktier. Antalet aktieigare har
minskat med ca 200 st till ca 8 ooo, enligt senast offentli-
ga aktiebok.

SVOLDER OCH CSX 12 MANADER (SEK per aktie)"
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" Svolders limnade utdelning (2,25 SEK) har reducerat substansvérde och
borskurs fram till utbetalningstillfillet i november. Det justerade CSX inklu-
derar en berdknad arlig underliggande utdelning om ca 2 procent.

Substansvdrdets forandring

P4 balansdagen uppgick Svolders substansvirde till 41,30
SEK per aktie, vilket motsvarar en uppgang under verk-
samhetsdret med 1,0 procent inklusive till aktieigarna
betald utdelning. Detta ir hela 14,8 procentenheter simre
an utvecklingen for jamforelseindex CSX under motsva-
rande period om hinsyn tas till uppskattade mottagna
utdelningar. Den svaga relativa utvecklingen forklaras av
ett daligt aktieurval inom branschen finans samt en for
stor vikt av industriaktier, diar valet av aktier dessutom
inte varit framgédngsrikt. En hog andel telekomrelaterade
aktier hade dock en positiv inverkan.
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Mer dn hilften av de innehav som ingétt i aktieportfoljen
under hela verksamhetsaret gav ett positivt substansvir-
debidrag. Periodens storsta bidragsgivare var telekombo-
laget Nolato, industrihandelsforetaget Beijer Electronics
och industrikoncernen Trelleborg. Tillsammans gav dessa
aktier ett positivt bidrag till substansvirdet med nira 46
MSEK (3,60 SEK per Svolderaktie).

Verksamhetsdrets tva storsta besvikelser, investment-
bolaget Bure Equity och teknikkonsulten Semcon, har
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avyttrats i sin helhet. Aven industrikoncernen Beijer Alma
gav ett stort negativt substansvirdebidrag under perioden.
Sammantaget belastade dessa tre innehav substansvirdet
med drygt 36 MSEK (2,80 SEK per Svolderaktie).

SUBSTANSVARDEFORANDRINGENS STORSTA
BIDRAGSGIVARE 2002/2003 (12 man)
(Utifrdn portféliens marknadsvarde 2002-08-31, 551,8 MSEK eller 43,10 SEK/aktie).

MSEK SEK/aktie
Nolato 19,3 1,50
Beijer Electronics 155 1,20
Trelleborg 1,0 0,90
Micronic 9,0 0,70
Telelogic 54 0,40
ProfilGruppen 49 0,40
Summa sex positiva 65,2 510
Bure Equity —16,9 —1,30
Semcon —1,7 -0,90
Beijer Alma =77 -0,60
XponCard 57 -040
Summa fyra negativa -42,0 -3,30
Ovriga aktier -6,2 -0,50
Aktier totalt 17,0 1,30
Ovrigt 11,6 -090
Virdeférandring fore utdelning 5,4 0,40

Aktiekursen i Nolato steg bla som en foljd av att en posi-
tiv omséttnings- och rorelseresultattrend, for saval det
storsta affirsomradet Telecom som for koncernen, eta-
blerades. De produkter som Nolato tillverkar for den nya
kunden Siemens utvecklades bra. Denna industrigrupp ar
numera Nolatos storsta enskilda kund. Dessutom bidrog
sannolikt uppreviderade prognoser for antalet silda
mobiltelefoner i virlden 2003 och finansmarknadens
allmant sett positivare syn pa telekomsektorn.
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Trots en allmédn nedgdng pa marknaden for industriauto-
mation i Sverige, Norge och Finland lyckades Beijer
Electronics visa fortsatt tillvixt under forsta halvéret
2003. Bolaget 6kade sin marknadsandel i Sverige sam-
tidigt som forsiljningen av operatorsterminaler utveck-
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lades positivt i USA och 6vriga Europa. Det finns ett upp-
damt investeringsbehov pd marknaden som sannolikt
kommer att driva efterfrigan under kommande kvartal.

Innehavet i Trelleborg ckade under verksamhetsaret.
Bedomningen bakom aktiekopen var att varderingen var
for 1ag i forhéllande till vinstprognoser, utdelningskapa-
citet och direktavkastning. Dirutéver var den finansiella
risken lag. I takt med signaler om stabiliserad, och i vissa
fall forbattrad konjunktur borjade aktiekursen att stiga.
Kursuppgdngen fortsatte nar halvarsrapporten overtraf-
fade forvantningarna och det samtidigt presenterades ett
storre foretagsforvarv.

Investmentbolaget Bure Equity utgor verksamhetsarets
storsta belastning. Mycket av den under 2002 limnade
informationen 6ver bolagets tillgdngar och radande skuld-
forhallanden framstdr i efterhand som ej rittvisande.
Utifrdn osidkerheten kring Bures finansiella situation salde
Svolder aktieinnehavet under inledningen av 2003.

Problem i framfor allt den danska och norska verk-
samheten innebar en fortsatt negativ resultattrend for
Semcon. Dirutover blev bolagets finansiella stallning allt
mer anstriangd, vilket ledde till att innehavet saldes.
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Beijer Almas resultatutveckling har, med undantag for
dotterbolaget Lesjofors, varit en besvikelse under en
langre tid. Deldrsrapporten for det andra kvartalet 2003
andades viss optimism, trots att koncernens resultat var
fortsatt svagt. Viktigast dr att dterfd lonsamheten i det
relativt sett stora dotterbolaget Habia Cable. Bittre voly-
mer, och dirmed okad fakturering, kommer att i stort
genomslag i resultaten for samtliga dotterbolag. Da fa
saddana tecken syntes under verksamhetsdret utvecklades
aktiekursen svagt.

Kommentarer till flertalet kop och forsiljningar har
lopande redovisats i Svolders delarsrapporter. Genom-
forda transaktioner kommer tillsammans med gillande
portfoljstrategi och inriktning att utforligt beskrivas i
kommande arsredovisning.
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NETTOKOP TILL AKTIEPORTFOLJEN (12 man)

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie"
Axfood 216700 31,0 142,90
Trelleborg 260000 20,5 79,00
Proffice 582000 10,0 17,50
Biacore 52250 8,6 169,30
Haldex 78200 74 94,20

"Vid berikning av képeskillingen per aktie beriknas denna utifran den
samlade kopeskillingen fér samtliga under perioden férvdrvade aktier
av samma aktieslag.

NETTOFORSALJNINGAR UR AKTIEPORTFOLJEN (12 man)

Aktie Antal MSEK SEK/aktie"
LGP Telecom 900000 31,7 35,20
Ballingslov 407 600 21,7 53,20
SSAB A 20000 13,1 109,30
BTS Group 451400 1,7 25,90
Semcon 900000 9,0 10,40

YVid berikning av forsaljningslikviden per aktie beraknas denna
utifran det samlade forséljningsvardet for samtliga under perioden sélda
aktier av samma aktieslag.

Aktieportfoljen

Under verksamhetsdret har aktier for brutto 181,6 MSEK
forvarvats, varav Svolders deltagande i foretrades-
emissioner i Micronic, Karo Bio, SwitchCore, Besthand
och TurnIT sammanlagt star for 14,1 MSEK. Aktier for
brutto 217,1 MSEK har silts under motsvarande period.
Till aktiedgarna har limnats utdelning om 28,8 MSEK for
verksamhetsaret 2001/2002. Likvida medel, inklusive
aktiehandelns olikviderade affirer med mera, uppgick vid
verksamhetsarets utgang till 36,4 MSEK, motsvarande 6,9
procent av bolagets substansvirde.

Utdelning

I enlighet med Svolders utdelningspolicy — minst fem pro-
cent av bolagets utgdende substansvirde skall drligen
utdelas till aktieigarna — kommer styrelsen att foresla
bolagsstimman att 2,25 (2,25) SEK per aktie limnas i
aktieutdelning. Forslaget motsvarar §,4 procent av utga-
ende substansvirde och en direktavkastning om 5,8 pro-
cent utifrdn borskursen pad balansdagen.

Bolagsstimma och ekonomisk rapportering

Ordinarie bolagsstimma haélls den 19 november 2003 i
Stockholm. Kallelse kommer att utsandas separat till
aktiedgarna omkring den 15 oktober. Arsredovisning
distribueras i manadsskiftet oktober/november. Deldrs-
rapport for perioden 1 september—30 november 2003
publiceras den 15 december 2003.

Denna bokslutskommuniké har ej varit foremdl for
sdrskild granskning av bolagets revisorer.



AKTIEPORTFOLJEN 2003-08-31

Antal Kurs Marknads- Andel av Summa Bransch-  Ack. virde- Brutto-
aktier (SEK) virde substans- substans- vikt i CSX  férandring exponering"
Bransch/aktie (MSEK) varde % varde % % % (SEK)
Ravaror 1,1 472 0,7
Hogands 34300 163,00 56 [ 0,40
Industri 39,6 25,4 1,2
Beijer Electronics 837000 69,00 578 109 4,50
Trelleborg 440000 104,00 45,8 8,7 3,60
Beijer Alma 774300 47,00 36,4 6,9 2,80
XPonCard 310000 11,00 344 6,5 2,70
ProfilGruppen 508 000 55,00 279 53 2,20
Haldex 78200 92,50 72 [4 0,60
Konsumentvaror 57 13,5 -0,4
Axfood 216700 138,00 299 5,7 2,30
Hilsovard 2,0 10,2 -0,1
Biacore 52250 201,00 10,5 2,0 0,80
Finans 2,5 22,8 -4,5
NeoNet 1820100 7,30 13,3 25 1,00
IT 15,2 10,8 1,8
Telelogic 4540000 7,90 359 6,8 2,80
Micronic 430000 63,50 273 52 2,10
AcandoFrontec ? | 627000 570 93 [,8 0,70
TurnlT 1904627 2,10 4,0 0,8 0,30
Orc Software 50800 74,00 38 0,7 0,30
Telekom 21,4 55 4|
Nolato 1764815 42,70 754 14,3 590
Axis | 800000 16,10 290 55 2,30
SwitchCore 3500000 2,53 89 1,7 0,70
Media - 3,6 0,0
Tjanster 5,6 42 0,4
Besthand, inkl. konv. lan 7453804 2,20 16,4 3,1 [,30
Proffice 582000 23,00 13,4 2,5 1,00
Likvida medel mm 36,4 6,9 6,9 - 0,1 2,80
Totalt/substansvarde 528,4 100 100 100 3,2 41,30
Vardeforandring efter férvaltningskostnader, 12 man. (exkl. betald utdelning) 1,0

" Marknadsvirde per Svolderaktie.
2 Frontec har genom fusion med Acando blivit AcandoFrontec.

| tabellen kan exempelvis utldsas féljande information. Svolders stérsta innehav dr Nolato med ett marknadsvdrde om 75,4 MSEK,
motsvarande 14,3 procent av substansvérdet. Nolato &r ett bolag inom telekombranschen, som tillsammans med &vriga foretag inom
branschen svarar for 21,4 procent av Svolders substansvarde. Motsvarande vdrde for bolag inom telekom i CSX &r totalt 5,5 procent.
Portféljen dr salunda Sverviktad mot bolag inom telekom jamfért med CSX. Av Svolders substansvardeférandring ar 2002/2003 svarade
telekomaktierna for 4,1 procentenheter.



DELARSRAPPORT IV

Aktuell rapportperiod: 1 juni—31 augusti 2003 (3 mén)

* Periodens redovisade resultat (3 man) var 108,| (—128,6) MSEK,
motsvarande 8,40 (—10,10) SEK per aktie.

* Substansvardet 6kade 25,7% till 41,30 SEK per aktie.

* Borskursen (B) steg 30,8% till 38,60 SEK per aktie.

* Smadbolagsindex CSX steg 20,2%.

Stora bidragsgivare
till substansvirdet (3 man)

Telelogic, Micronic, Nolato

och Trelleborg

Axfood och AcandoFrontec

Storre forandringar
i aktieportfoljen (3 man)

@ Axfood, Proffice och Haldex
Ballingslov, Semcon,
Hogands och Karo Bio

Virldens aktieborser fortsatte att stiga under den aktuella
rapportperioden, dvs tiden 1 juni—31 augusti. Positiva
konjunktursignaler och bra kvartalsrapporter fran bors-
bolagen bidrog till uppgangen. Fortsatt liga rantenivier
gjorde att kapitalstrommarna gick frdn riantebiarande
placeringar till aktier, vilket forstarkte den positiva tren-
den. Virldsindex MSCI 6kade med 5,6 procent, mitt i
USD. Amerikanska Nasdaq steg samtidigt 13,4 procent
raknat i lokal valuta.

Den svenska aktiemarknaden redovisade en sdrskilt
stark utveckling under perioden. Affirsvirldens general-
index gick upp med 15,5 procent, medan smabolagsindex
CSX steg hela 20,2 procent. Aktier inom IT, telekom och
media tillhorde vinnarbranscherna. Tillvaxtaktier gynnas
normalt i ett positivt borsklimat, medan mer
konjunkturokinsliga och defensiva bolag missgynnas.
Under den aktuella perioden hade aktier inom sektorerna
konsumentvaror, hilsovard och finans den samsta kurs-
utvecklingen. Samtliga huvudbranscher i index redovisade
dock uppgdngar.

De svenska kvartalsrapporterna har overlag levt upp
till aktiemarknadens forviantningar. Intaktsokningarna var
fortsatt svaga under det andra kvartalet 2003, medan
kostnadsbesparingar stod for resultatforbittringarna.
Foretagen ar dnnu forsiktiga i sina kommentarer kring
forsiljningsutvecklingen de kommande kvartalen.

P4 valutamarknaden blev utvecklingen i det nirmaste
spegelvind i forhallande till foregidende rapportperiod.
Kronan tappade i virde mot bade den amerikanska
dollarn och det brittiska pundet, medan vixelkursen gent-
emot euron blev oférandrad. Darmed tog svensk export-
industri tillbaka en del av den konkurrenskraft som gdtt

forlorad under den senaste tolvmanadersperioden.

De svenska rantorna med lingre 1optider bottnade under
den aktuella rapportperioden och bérjade stiga i linje med
ranteutvecklingen internationellt. Oron for deflation i
omvirlden har avtagit i skenet av allt mer positiv ekono-
misk statistik. Kortrantorna fortsatte ned dd Riksbanken
sankt styrrantan vid tva tillfallen under sommaren. En
brantare avkastningskurva brukar stimulera bolagens
investeringsvilja och tolkas positivt av aktieplacerare.

SVOLDER OCH CSX 3 MANADER (SEK per aktie)
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= = - Carnegie Small Cap Index

Kursuppgangen har lett till att virderingen pa borsen sti-
git. Forhoppningarna pa borsbolagens resultatutveckling
under andra halvéret 2003 ir forhallandevis hogt stillda.
Samtidigt dr aktiers vdrdering attraktiv relativt ranteba-
rande placeringar vid dagens historiskt ldga ranteldge. I
ett lite langre tidsperspektiv krdvs emellertid att den
underliggande ekonomiska tillviaxten accelererar for att
nuvarande kursuppgang skall kunna fortsatta.
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TOTALAVKASTNING | PROCENT

3 man 12 man"

1/6 2003— 1/9 2002—

31/8 2003 31/8 2003

Aktiekurs (B) 30,8 —7.2
Substansvirde 25,7 I,0
CSX 20,2 15,8
AFGX 15,5 14,6

" Inklusive faktiska (Svolder) och beriknade utdelningar (CSX och AFGX).

Substansvirde och aktieportfol;

Under den aktuella rapportperioden steg Svolders
substansvirde 25,7 procent, vilket dr 5,5 procent battre
an jamforelseindex CSX. Den goda relativa viardeutveck-
lingen kan sirskilt hanforas till ett framgangsrikt urval av
IT-aktier. Dirtill har 6vervikten av telekomrelaterade
aktier samt urvalet av industriaktier positivt paverkat
utfallet.

SUBSTANSVARDEFORANDRING RELATIVT CSX (%)

6

5

9
1,7% 3,2% —-0,1% 5,5%

Juni Juli Augusti Kv 4 (juni—aug)

Telelogic och Micronic var de storsta bidragsgivarna
under den aktuella rapportperioden. God orderingang hos
bada bolagen och ett vixande intresse for vilskotta IT-
bolag bland investerare bidrog till aktiernas dterhamtning.
Tva av portfoljens innehav, Axfood och AcandoFrontec,
belastade substansvirdet marginellt.

TELELOGIC
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2002 2003
Telelogic, kopkurs ~ ====- Carnegie Small Cap Index

Under den aktuella rapportperioden har aktier for brutto
70,0 MSEK kopts, varav Svolders teckning i Micronics
foretradesrattsemission star for 5,1 MSEK. Samtidigt har
aktier for brutto 9o,5 MSEK sdlts. Antalet innehav

SUBSTANSVARDEFORANDRINGENS STORSTA
BIDRAGSGIVARE | juni-31 augusti 2003 (3mén)

(Utifran portféliens marknadsvarde 2003-05-31, 420,3 MSEK eller 32,80 SEK/aktie).

MSEK SEK/aktie
Telelogic 21,7 |,70
Micronic 19,6 [,50
Nolato 14,3 [,10
Trelleborg 1,6 0,90
Axis 8,9 0,70
Beijer Electronics 6,9 0,50
Beijer Alma 6,5 0,50
ProfilGruppen 50 0,40
Summa atta positiva 94,5 7,40
Axfood =11 -0,10
AcandoFrontec -0,6 -0,10
Summa tva negativa -1,7 -0,10
Ovriga aktier 17,9 1,40
Aktier totalt 110,7 8,60
Ovrigt 2,6 -0,20
Virdeforandring 108, 1 8,40

minskade frén 21 till 20 under tremdnadersperioden.
Innehaven i Ballingslov, Semcon, Karo Bio, Munters och
JM har helt limnat portfoljen, medan Axfood, Proffice,
Haldex och Orc Software utgér nya innehav.

NETTOKOP TILL AKTIEPORTFOLJEN (3 man)

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie"
Axfood 216700 31,0 142,90
Proffice 582000 10,0 17,50
Haldex 78200 74 94,20
Orc Software 50800 3,6 70,40
Biacore 22250 35 168,00

Y Vid berakning av kdpeskillingen per aktie berdknas denna utifran den
samlade k&peskillingen for samtliga under perioden férvédrvade aktier
av samma aktieslag.

NETTOFORSALJNINGAR UR AKTIEPORTFOLJEN (3 man)

Aktie Antal MSEK SEK/aktie"
Ballingslév 245600 13,2 53,80
Semcon | 000000 10,4 10,40
Hogands 59900 9,7 163,20
Karo Bio 155000 9,6 53,70
Telelogic | 260000 7.3 5,80

" Vid berakning av férsiljningslikviden per aktie beriknas denna utifran
den samlade forsdljningslikviden for samtliga under perioden salda aktier
av samma aktieslag.

Kvartalets storsta aktiekop skedde i dagligvaruforetaget
Axfood. De viktigaste skilen var att virderingen kommit
ned pd attraktiva nivder och att bolagets forviantade
utdelning innebir en hog direktavkastning. Darutover ar
aktiens likviditet god och borsvirdet relativt stort, tva
kriterier som prioriterats den senaste tiden vid bolags-
urval.

Bemanningsforetagen brukar tidigt kdnna av kon-
junkturforandringar. Proffice har lyckats pavisa forsilj-
ningstillvixt pa en hittills svag marknad, vilket ger en



betydande resultatpotential om konjunkturen forbattras.
Den virdemaissigt storsta avyttringen blev innehavet i
Ballingslov, som sildes i sin helhet. Frimsta anledningen
var okad oro for utvecklingen av privatkonsumtionen,
och di i forsta hand avseende sillankopsvaror i Sverige
och Storbritannien.

Semcons svaga resultatutveckling och oro kring dess
finansiella stdllning var motiven till att hela innehavet
saldes under perioden.

Aktier i bioteknikbolag hade generellt sett en mycket
stark kursutveckling under varen och sommaren. Svolder
utnyttjade uppgdngen i Karo Bio till att avyttra samtliga
aktier. En ovintad och fran foretagsledningens sida svagt
motiverad nyemission tidigare under 2003 samt avsakna-
den av nya forskningsavtal bidrog till forsiljningsbeslutet.

Dessa tre avyttrade innehav gav under det senaste verk-
samhetsdret sammantaget ett negativt bidrag till sub-
stansvardet med 16,8 MSEK, motsvarande 1,30 SEK per
Svolderaktie.

Stockholm den 25 september 2003
SVOLDER AB (publ)

Styrelsen

Ytterligare information kan erhéllas fran:

Ulf Hedlundh, verkstillande direktor 08-44037 73
Johan Forslund, IR-ansvarig 08-44037 74



RESULTATRAKNING

3 mén 3 man

1/6 2003— 1/6 2002—
(MSEK) 31/8 2003 31/8 2002
Forvaltningsverksamhet
Utdelningsintakter - -
Administrationskostnader -2.8 -2.8
Resultat fran vardepapper 10,7 —126,3
Rorelseresultat 107,9 —-129,1
Resultat ifran finansiella investeringar
Rénteintékter och liknande resultatposter 0,2 05
Réntekostnader och liknande resultatposter 0,0 0,0
Resultat efter finansiella poster 108,1 —-128,6
Skatt - -
Periodens resultat 108, | —128,6
Resultat per aktie, SEK 8,40 —-10,10

KASSAFLODESANALYS
3 man 3 man

1/6 2003— 1/6 2002—
(MSEK) 31/8 2003 31/8 2002
Kassafléde fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rérelsekapitalet -2,5 2,4
Forandringar av rorelsekapitalet
Okning (+)/minskning (-) av kortfristiga skulder -0, 0,1
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -2,6 -2,3
Investeringsverksamheten
K&p av védrdepapper -67,0 97,7
Forsdljning av vardepapper 87,1 61,8
Investeringar i maskiner och inventarier 0,0 0,0
Kassaflode fran investeringsverksamheten 20,1 -35,9
Finansieringsverksamheten
Utbetald utdelning - -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 0,0 0,0
Okning (+)/minskning (-) av likvida medel 175 -38,1
Likvida medel vid periodens bérjan 19,2 71,3
Likvida medel vid periodens slut 36,7 33,1

NYCKELTAL PER AKTIE

(SEK)

Forandring substansvérde, SEK

Under perioden ldmnad utdelning, SEK
Antal aktier i miljoner

Definitioner enligt Arsredovisning 2001/2002.

3 man
1/6 2003—
31/8 2003

8,40

12,8

3 méan
1/6 2002—
31/8 2002

—-10,10

12,8

Belopp per aktie dr genomgaende i bokslutskommunikén avrundade till hela tiotal 6re.

12 méan
1/9 2002—
31/8 2003

92,0
—12,4
8,0
4,6

08
00
54

54

0,40

12 man
1/9 2002—
31/8 2003

—171,8
206,3
0,0
34,5

—28,8
-28,8

35
33,1
36,7

12 méan
1/9 2002—
31/8 2003

-1,80
2,25
12,8

12 man
1/9 2001
31/8 2002

1,3
—114
-196,4
—-196,5

1,6
0,0
-194,9

-194,9

-15,20

12 man
1/9 2001—
31/8 2002

-3799
3523
-0l
27,7

—448
~4438

-70.8
1039
33,1

12 man
1/9 2001
31/8 2002

—-18,70
3,50
12,8



BALANSRAKNING

(MSEK)

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar
Materiella anldggningstillgdngar
Inventarier

Finansiella anldggningstillgdngar
Vardepappersinnehav

Omsittningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Kassa och bank
Summa tillgangar

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital "
Bundet eget kapital
Fritt eget kapital
Summa eget kapital

Skulder
Kortfristiga skulder
Summa eget kapital och skulder

Substansvdrde per aktie, SEK

Borskurs (B), SEK

Substansvdrde, premium (+) / rabatt (=), %
Likviditet, %

Soliditet, %

Antal aktier i miljoner

Definitioner enligt Arsredovisning 2001/2002.

31/8 2003 31/5 2003
03 0.4
492,0 4018
44 09

367 19,2
5334 4222
3200 320,0
2084 1003
5284 4203
50 19
5334 4222

NYCKELTAL

31/8 2003 31/5 2003
4130 32,80
38,60 29,50
—65 ~102

7.1 46

100 100

12,8 12,8

Belopp per aktie dr genomgaende i bokslutskommunikén avrundade till hela tiotal ¢re.

" Forandringar i eget kapital (MSEK)
Ingaende balans ?
Ldmnad utdelning
Periodens resultat
Utgdende balans

551,8
—28,8

54
5284

? Enligt senast foregdende, av bolagsstimma faststilld, balansrakning.

551,8
—288
-102,7
420,3

31/8 2002

04

519,5

1,2
33,1
554,2

320,0
231,8
551,8

24
554,2

31/8 2002
43,10
44,00

2,1
59
100
12,8

7916
~448
~1949
551,8

31/5 2002

0,4

6114

6,0
71,3
689, 1

320,0
360,4
680,4

8,7
689, 1

31/5 2002
53,20
59,00

1,0
10,2
100
12,8

7916
~448
—664
6804

31/8 2001

0,5

704,6

2,7
1039
811,7

320,0
4716
791.,6

20,2
811,7

31/8 2001
61,80
71,50

15,6
1,0
100
12,8



Redovisningen nedan baseras pd Arsredovisningslagen (ARL). 1 redovisningen har virdepap-

persinnehavet varderats till det lagsta av vardepapprens samlade anskaffningsviarde och

;
marknadsvirde. Kassaflodesanalysen som baseras pA ARL 6verensstimmer med kassaflodes-

analysen pa sidan 9.

(MSEK)

Forvaltningsverksamhet
Utdelningsintakter
Administrationskostnader
Resultat frédn vérdepapper
Rorelseresultat

Resultat ifran finansiella investeringar
Rénteintdkter och liknande resultatposter
Réntekostnader och liknande resultatposter
Resultat efter finansiella poster

Skatt
Periodens resultat

Resultat per aktie, SEK

(MSEK)

TILLGANGAR
Anlaggningstillgdngar

Materiella anldggningstillgangar
Inventarier

Finansiella anléggningstillgdngar
Vdrdepappersinnehav

Omsattningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Kassa och bank
Summa tillgdngar

EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital "

Bundet eget kapital

Fritt eget kapital

Summa eget kapital

Skulder
Kortfristiga skulder
Summa eget kapital och skulder

Y Fordndringar i eget kapital (MSEK)
Ingdende balans
Lamnad utdelning
Periodens resultat
Utgéende balans

Resultatrdkning

3 man 3man

1/6 2003- 1/6 2002—
31/82003 31/8 2002
28 -2,8
83,2 -126,3
80,4 -1291

0,2 05

0,0 0,0

80,6 -128,6
80,6 -128,6
6,30 -10,10

Balansrdkning

31/8 2003 31/5 2003 31/8 2002
03 04 0,4
464,4 4018 5195
44 0,9 12
36,7 19,2 331
505,8 4222 554,2
320,0 320,0 320,0
180,9 100,3 2318
500,9 420,3 5518
50 19 24
505,8 4222 554,2
551,8 5518 7916
-288 -28,8 -448
22,2 -102,7 -1949
500,9 420,3 5518

% Enligt senast foregdende, av bolagsstimma faststalld, balansrakning.

12 man
1/9 2002
31/82003

9,0
-12/4
-195
-22,9

08
0,0
22,2

22,2

-1,70

31/62002

0,4

6114

6,0
3
689,1

320,0
360,4
680,4

8,7
689,1

7916
—-448
-66,4
680,4

12 man
1/9.2001-
31/8 2002

13
-114
-196,4
-196,5

1,6
0,0
-1949

1949

-15,20

31/82001

05

704,6

2,7
103,9
8117

320,0
4716
7916

20,2
8117
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