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Utfall delarsrapport 3

Rabatten mot stora bolag fortsatt
pa historiskt hoga nivaer

Tredje kvartalet, 1 mars-31 maj Utfall delarsperioden 1 september 2025 - 31 maj 2026

* Periodens redovisade resultat uppgick till (9 manader).

417 MSEK (40), motsvarande 4,10 SEK * Periodens redovisade resultat var 8 (91) MSEK,
(0,40) per aktie. motsvarande 0,10 (0,90) SEK per aktie.

* Substansvardet, inklusive terinvesterad utdelning, e Substansvardet, inklusive aterinvesterad utdelning,
o0kade med 7,8 procent till 55,90 SEK per aktie (58,00). 6kade med 0,2 procent.

* Aktiekursen (B), inklusive &terinvesterad utdelning, e Aktiekursen (B), inklusive aterinvesterad utdelning,
okade med 5,0 procent till 54,10 SEK per aktie (58,95). O6kade med 2,9 procent.

* Carnegie Small Cap Return Index 6kade med 2,9 procent.  Carnegie Small Cap Return Index 6kade med 1,1 procent.

¢ Kvartalsvis utdelning om 46 MSEK, motsvarande 0,45 SEK
per aktie, utbetalades under perioden. Héandelser efter rapportperiodens utgéng

e Substansvardet den 5 juni uppgick till 55 SEK per aktie
Stdrre paverkan pa substansvardet och aktiekursen till 52,65 SEK.

¢ Positiv: Ependion, Beijer Alma, MilDef.

* Negativ: XANO Industri, Systemair, Arjo. Totalavkastning”10 ari procent per 2026-05-31
Svolder 1ar 3ar 5ar 10 ar
Storre forandringar i aktieportfoljen Substansvérd ] 4 5 1
ubstansvarae -
« Okat: Ependion, Systemair, Scandic Hotels. Aktiekurs (B) 5 -3 ~10 287
* Minskat: Beijer Alma, Wastbygg Gruppen. Aktiemarknadsindex
CSRX 2 22 2 150
SIXRX 19 44 39 200
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Kalla: Svolder och Infront

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

= Substansvérde = Aktiekurs (B) = CSRX SIXRX

1) Totalavkastningen beraknas pa jamforbart satt som hos reinvesterade index och fonder, dvs. inklusive reinvesterad utdelning.
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Aktieportfoljen

Andelav Andel av Andelav
Aktiekurs Marknadsvdarde  substansviardet bolagets kapital bolagets roster
Aktie Antal (SEK)" (MSEK)" % %32 %32
Ependion 5620011 149,00 837 14,6 17,4 17,4
New Wave Group 6920000 99,60 689 12,0 5,2 1,4
Beijer Alma 1870000 305,00 570 10,0 3,1 1,6
Scandic Hotels Group 5664673 90,75 514 9,0 2,6 2,6
FM Mattsson Group 5355239 78,20 419 7,3 12,7 5,5
Troax Group 3325000 113,00 376 6,6 5,5 5,5
Systemair 4600000 75,50 347 6,1 2,2 2,2
Arjo 12750727 24,64 314 5,5 4,7 2,9
Platzer Fastigheter 3800000 73,90 281 4,9 3,2 1,3
MilDef Group 1300 000 185,95 242 4,2 2,8 2,8
Elanders 4280000 48,35 207 3,6 12,1 8,3
XANO Industri 4044 500 50,00 202 3,5 6,8 2,1
ITAB Shop Concept 12000 000 15,54 186 3,3 4,6 4,7
Arla Plast 2634469 40,95 108 1,9 12,6 12,6
GARO 6702334 14,14 95 1,7 13,4 13,4
Boule Diagnostics 4289159 3,32 14 0,2 11,0 11,0
Aktieportfoljen 5402 94,4
Nettofordran (+)/nettoskuld () 323 5,6
Totalt/substansvarde 5725 100,0

Samtliga vardepappersinnehav ingérivardehierarkins niva 1.

55,90 SEK per Svolderaktie

1) Vid berékning av marknadsvardet (verkligt varde) har senaste betalkurs fér vardepapperen pa Nasdaq Stockholm per balansdagen anvénts.

2) Utifraniportfoljbolaget utestdende aktier.
3) Likvida medel om 326 MSEK ingér i beloppet. Beslutad men dnnu inte utbetald utdelning om 46 MSEK ingér i substansvardet.

| tabellen kan exempelvis utlasas féljande information. Svolders storstainnehav ar Ependion med ett marknadsvarde om 837 MSEK, motsvarande 14,6 procent
av substansvéardet. En procents férandring av Ependions aktiekurs paverkar Svolders substansvarde med 8 MSEK, motsvarande 0,10 SEK per Svolderaktie.



SVOLDER DELARSRAPPORT 3 | 2025/2026

VD har ordet

"Tidiga tecken pa en vandning”

Basta aktieagare,

Kvartalet blev ett styrkebesked for Svolder. Substansvardet steg
med 8 procent, jamfort med 3 procent for smabolagsindex, vilket
motsvarar en 6veravkastning pa 5 procentenheter.

Anviktigare an den kortsiktiga utvecklingen ar dock de sig-
naler vi seri marknaden. Efter flera ar dar inflation, rantor och
geopolitik dominerat investerarnas fokus riktas uppmarksam-
heten ater mot bolagens faktiska prestationer. Samtidigt fram-
trader allt fler tecken pa att forutsattningarna for svenska sma
och medelstora bolag gradvis forbattras.

For Svolder &r detta en paminnelse om vardet av langsiktigt
och aktivt 4gande. Viinvesterar inte i kvartal eller marknads-
rorelser. Viinvesterar i bolag, manniskor och affarsmodeller
med férmaga att utvecklas och véxa uthalligt 6ver méanga ar.

Positionerad for ndsta fas

Kvartalets utveckling illustrerar hur vardeutvecklingen i port-
foljen ofta drivs av ett begransat antalinnehav. De storsta
positiva bidragen till substansvardets utveckling kom fran
Ependion, Beijer Alma och MilDef. Samtidigt belastades
utvecklingen framst av XANO Industri, Systemair och Arjo.

Utvecklingen i Ependion och Beijer Alma speglar flera av
de egenskaper vi soker hos vara innehav. Ependion gynnas av
exponeringen mot attraktiva tillvaxtomraden som energi, elek-
trifiering, infrastruktur och industriell digitalisering vilket
avspeglasien stark orderingdng. Efter flera ars arbete med att
starka verksamheten ser vi fortsatt goda mojligheter till bade
resultattillvaxt och en positiv utveckling for aktiedgarna.

Beijer Alma kombinerar en decentraliserad affarsmodell
med stark foretagskultur, god kapitalallokering och en bevisad
férmaga att utveckla sina verksamheter genom forvarv. Denna
kombination av operativ utveckling, entreprendrskap och god
kapitaldisciplin ar precis den typ av egenskaper vi soker hos
varainnehav.

Under kvartalet har vi 6kat innehavet Ependion, Systemair
och Scandic Hotels. Vi har minskat innehavet i Beijer Alma
samt avyttrat samtliga aktier i Wastbygg.

Okningen i Systemair illustrerar val hur vi arbetar som inves-
terare. Trots en fortsatt svag byggmarknad har bolaget under
flera &r visat en formaga att vaxa snabbare &n manga konkur-
renter. Efterfragan drivs i hog utstrackning av energieffektivi-
sering, utbytesinvesteringar och 6kade krav pa luftkvalitet
snarare an nybyggnation, vilket skapar en mer motstandskraf-
tig affarsmodell. Bolaget kombinerar stark marknadsposition,
god lbnsamhet, en stark balansrakning och en huvudéagare

med ett tydligt industriellt perspektiv, samtidigt som varde-
ringen enligt var bedémning inte fullt ut speglar bolagets
framtida mojligheter.

Vi har avyttrat vart innehav i Wastbygg som ett resultat av
var lopande kapitalallokering och prioritering av de investe-
ringar dar vi ser bast kombination av kvalitet, avkastnings-
potential och riskjusterad uppsida.

Svolder har ocksa atagit sig att vara ankarinvesterare i den
planerade boérsintroduktionen av Tangen Industrikapital.
Investeringen speglar flera av de egenskaper vi vardesatter
hogt, entreprendrsdrivna verksamheter, decentraliserade
affarsmodeller, aktiv kapitalallokering och uthallig industriell
utveckling. Investeringen illustrerar ocksa var ambition att
fortsatt soka exponering mot kvalitativa smabolag med goda
forutsattningar att utvecklas val och bygga betydande aktie-
agarvarden. Genomfdrandet ar villkorat av att den planerade
borsintroduktionen fullféljs enligt plan.

Fran férvantningar till leverans

Rapportperioden har 6verlag varit stabil till nagot battre an
forvantat. Manga bolag har starkt sina marginaler, visat god
kostnadskontroll och i flera fall brutit en ldngre period av fal-
lande vinster. | flera cykliska verksamheter utvecklas order-
ingdngen dessutom starkare an forséaljningen, vilket historiskt
ofta varit ett tidigt tecken pa forbattring langre fram i konjunk-
turcykeln.

Nar vi traffar ledningar och styrelser marker vi ocksa att
samtalen foréndras. For ett ar sedan dominerades diskussio-
nerna av kostnadsanpassningar, lagerreduktioner och osaker
efterfragan. Idag handlar de i allt h6gre grad om investeringar,
marknadsandelar, produktutveckling och framtida tillvaxt-
mojligheter. Det ar ingen garanti for en starkare konjunktur,
men detillustrerar en gradvis forbattrad framtidstro.

Efter flera ar av svag utveckling har smabolagssegmentet
genomgatt en betydande omvardering. Férvantningarna har
blivit mer realistiska och varderingarna i manga fall mer attrak-
tiva. Samtidigt &r varderingsskillnaden mellan smé och stora
bolag fortsatt betydande, vilket historiskt ofta har skapat goda
mojligheter for investerare med ett ldngre perspektiv.

Det ar ocksa viktigt att skilja mellan olika delar av aktie-
marknaden. Medan flera internationella aktiemarknader, inte
minst den amerikanska, handlas nara historiskt hoga nivaer och
varderingar, kommer svenska sma och medelstora bolag fran
flera ar av relativ motvind. Forutsattningarna, forvantningarna
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och varderingarna skiljer sig darfér markant mellan dessa
marknadssegment.

Vi ser ocksa flera tecken pa att sentimentet gradvis forbatt-
ras. Smabolag 6vertraffar i 6kande utstrackning marknadens
férvantningar, rapportreaktionerna har blivit mer balanserade
och de kapitalutfléden som under flera ar praglat segmentet
har bromsatin.

Ytterligare en ljuspunkt &r att fonstret for borsintroduktioner
ater Oppnats. Aktiviteten ar fortfarande langt ifran nivaerna
under 2020 och 2021 men utvecklingen markerar ett tydligt
skifte jamfort med de senaste arens avvaktande kapitalmark-
nad. Historiskt har en fungerande introduktionsmarknad ofta
varit ett tecken pa okad framtidstro, battre tillgang till kapital
och ett mer vélfungerande ekosystem for sma och medelstora
bolag.

Marknaden har samtidigt blivit mer selektiv. Kvalitet, forut-
sagbarhet och finansiell stabilitet premieras i h6gre grad an
tidigare. For oss som aktiv dgare skapar detta mojligheter.
Nar skillnaderna mellan bolag 6kar blir analys, narvaro och
disciplin annu viktigare. Risk handlar i detta sammanhang inte
frdmst om kortsiktiga kursrorelser, utan om sannolikheten for
bestdende vardeforstoring.

Aktivt 4gande skapar virde

Den gangna stammosasongen har aterigen understrukit vikten
av aktivt 4gande och god bolagsstyrning. Svolder har deltagit

i 11 valberedningar och narvarat vid samtliga bolagsstammor

i varainnehav.

I méten med styrelser, ledningar och storre agare har det
blivit tydligt att manga svenska smébolag hanterat de senaste
arens utmaningar val. Kostnadsmedvetenheten ar hog, balans-
rakningarna generellt starka och flera bolag har starkt sin kon-
kurrenskraft trots ett utmanande marknadslage.

I en mer kravande omvarld blir styrelsens roll &n viktigare.
Ratt kompetens, tydliga incitament och strategiska priorite-
ringar ar ofta avgdérande for hur val ett bolag kan navigera genom
forédndring och samtidigt ta tillvara pa nya mojligheter. Den
svenska modellen for bolagsstyrning fortsatter att vara en
styrka och skapar goda forutsattningar for uthallig utveckling
och god avkastning.

Utsikter, gradvis forbattring
Den globala tillvaxten vantas vara mattlig men tillracklig for att
stodja en successiv efterfrageforbattring. Samtidigt kvarstar
regionala skillnader, dar USA utvecklas starkare an Europa.
Den geopolitiska oron i Mellandstern bidrar fortsatt till osa-
kerhet pa de finansiella marknaderna. Samtidigt gar svensk
ekonomiin i perioden fran en relativ styrkeposition. Inflationen
har fallit tillbaka, de offentliga finanserna ar starka och ménga
svenska foretag har anpassat sig val till de senaste arens
utmaningar.
| Sverige vantas dterhdmtningen ske stegvis. Hushallens
kopkraft starks gradvis och stabilare rantor, i kombination
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med lattare kreditférutsattningar, bor ge stod at konsumtion
och bostadsmarknad. Forbattringen kommer sannolikt inte att
vara jdmnt fordelad mellan bolag och sektorer. FOr investerare
skapar detta ett marknadsklimat dar selektivitet och bolags-
analys blir sarskilt viktigt.

Avslutande reflektion

Trots fortsatt geopolitisk osdkerhet och en avvaktande kon-
junktur ser vi flera tecken pé att forutsattningarna for svenska
sma och medelstora bolag successivt forbattras. Vardering-
arna ar fortsatt attraktiva i ett historiskt perspektiv, balans-
rékningarna ar generellt starka och manga bolag har anvant de
senaste arens utmaningar till att starka sin konkurrenskraft.

For Svolder ar slutsatsen darfér densamma som tidigare.
Var uppgift ar inte att foérutse varje marknadsrorelse, utan att
identifiera valskotta bolag med formaga att starka sina posi-
tioner och utvecklas 6ver tid. Nar osakerheten ar hég blir disci-
plin, tdlamod och langsiktighet ofta &nnu viktigare.

Vi ser flera tidiga tecken pa att smabolagssegmentet gar in
i en ny fas. Om utvecklingen fortsatter kommer skillnaden
mellan starka och svaga bolag sannolikt att bli annu tydligare.
Det starker var 6vertygelse om att aktivt &gande, narhet till
bolagen och ett langsiktigt perspektiv kommer att vara avgo-
rande for att skapa aktieagarvarde aven framover.

Som John Templeton uttryckte det:

”Bull markets are born on pessimism, grow on skepticism,
mature on optimism and die on euphoria.”

Vivetinte exakt var i cykeln vi befinner oss. Men vi ser allt
fler tecken pa att pessimismen gradvis ersatts av 6kad fram-
tidstro. For Svolder forandrar det inte vart arbetssatt. Vi fort-
satter att fokusera pé valskotta bolag, starka marknadsposi-
tioner och hallbar resultatutveckling, 6vertygade om att
talamod och disciplin &ven framover kommer att vara aktie-
agarnas basta vanner.

Stockholm, maj 2026
Tomas Risbecker, Verkstéallande direktor
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Finansiell oversikt

Deléarsrapport 3: 1 mars 2026 — 31 maj 2026

Marknadskommentar

Det tredje kvartalet praglades fortsatt av geopolitisk osdkerhet,
men samtidigt av en successivt forbattrad svensk ekonomi
och en starkare rapportperiod for svenska smabolag. Trots ett
mer utmanande internationellt omvarldslage fortsatte flera
inhemska indikatorer att utvecklas i positiv riktning. Svenska
smabolag steg med 2,9 procent inklusive aterinvesterade
utdelningar under kvartalet och utvecklades darmed béattre
an europeiska smabolag, vilka foll 1,4 procent.

Den starkaste delsektorn var energi som steg 42 procent,
foljt av teknik- och mjukvarusektorerna som 6kade med mel-
lan 24 och 33 procent. Dessa sektorer dterhamtade sig efter
foregdende kvartals svaga utveckling, da oro kring Al-relaterad
konkurrens och teknologisk férandring pressade varderingarna.
Under kvartalet riktades investerarnas fokus i stallet mot de
bolag som beddms kunna bli framtida vinnare pa Al-trenden.

Sarskilt stark utveckling noterades bland de minsta smébo-
lagen. Bolag med ett borsvarde under 5 miljarder kronor steg
9,4 procent under kvartalet. Justerat for den exceptionellt
starka kursutvecklingen i Sivers Semiconductors uppgick
avkastningen till 2,8 procent, vilket fortfarande 6vertraffade
utvecklingen for de stérre smabolagen.

Den eskalerade konflikten i Mellandstern har under kvarta-
let préglat sentimentet pa de globala finansmarknaderna. De
realekonomiska effekternaiform av hégre energipriser har
boérjat bli synliga, men spridningseffekterna till dvriga delar
av ekonomin har hittills varit begransade. Samtidigt kvarstar
risken att en utdragen konflikt urholkar sdval konsument- som
foretagsfortroende, vilket kan paverka konsumtion, investe-
ringar och tillvaxt negativt. Ett mer positivtinslag i utvecklingen
ar att fragor kring energiforsorjning, energieffektivisering och
investeringar i energirelaterad infrastruktur fatt 6kad prioritet
pa den europeiska agendan.

Riksbanken lamnade styrrantan oférandrad pa 1,75 procent
i maj och betonade osdkerheten kring de ekonomiska konse-
kvenserna av konflikten i Mellandstern och eventuella utbuds-

Rabatten mot stora bolag fortsatt pa historiskt héga nivaer

storningar. Samtidigt finns flera positiva signaler i svensk eko-
nomi. Bostadsmarknaden har stabiliserats, hushallens kopkraft
har successivt forbattrats och konsumentfértroendet har
aterhamtat sig fran tidigare laga nivaer.

Kvartalsrapporterna fér de svenska smabolagen visade pa
en bredare vinsttillvaxt 4n under foregadende kvartal, trots en
tilltagande valutamotvind fran framfor allt den svagare ameri-
kanska dollarn. Tolkningsforetradet var genomgaende mer
positivt an under féregdende kvartal, vilket avspeglades i star-
kare kursreaktioner pa bolagsniva. Utvecklingen kan dven vara
en indikation p4 att kapitalflodena till svenska sméabolagsfon-
der har stabiliserats efter flera ar av nettoutfléden. Mot slutet
av kvartalet offentliggjorde dessutom flera bolag planer pa
borsnoteringar, vilket indikerar ett 6kat intresse for svenska
aktier och en gradvis forbattring av marknadssentimentet.

Enligt en sammanstallning fran DNB Carnegie 6kade vin-
sterna for 70 procent av de svenska sméabolagen jamfort med
motsvarande period foregdende ar, vilket ar en tydlig forbatt-
ring jamfort med foregdende kvartal dd motsvarande andel
uppgick till 50 procent. Samtidigt 6vertraffade 80 procent av
bolagen analytikernas forvantningar. Trots detta har vinstprog-
noserna for sektorn justerats ned med omkring 2 procent
under kvartalet till foljd av en ndgot mer osaker omvarldsbild.

Vinsttillvaxt
Kalla: DNB Carnegie
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For helaret 2026 vantas vinsterna for svenska smabolag
oka med 19 procent, foljt av ytterligare 15 procent under 2027.
Detta kan jamforas med storbolagen dar vinsttillvaxten for-
vantas uppga till 10 procent respektive 9 procent. Samtidigt
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omvarldsmiljon framstar darmed varderingen som attraktiv

i relation till den forvantade vinsttillvaxten, vilket skapar for-
utsattningar for fortsatt god relativ utveckling om den ekono-
miska aterhamtningen fortsatter.

Substansvardets utveckling (3 man)
1 mars 2026 - 31 maj 2026

MSEK SEK/aktie
Substansvarde 28 februari 2026 5355 52,30
Aktieportfoljen
Ingaende varde 4977 48,60
Kop av aktier 166
Forsaljningar av aktier -85
Vardeforandring aktieportfolj 345 425 4,10
Utgaende varde 5402 52,80
Nettoskuld (-)/Nettofordran (+)
Ingdende varde 377 3,70
Erhallna aktieutdelningar 78
Forvaltningskostnader -7
Utbetald aktieutdelning -46
Finansnetto 1
Kop av aktier, netto -80 -54 -0,50
Utgaende viarde" 323 3,20
Substansvarde 31 maj 2026 5725 55,90

1) Likvida medel om 326 MSEK ingar i beloppet. Beslutad men énnu inte utbetald
utdelning om 46 MSEK ingar i substansvardet.

Substansvardefordndringens storsta bidragsgivare
1 mars 2026 - 31 maj 2026

(Utifran substansvéardet per 2026-02-28; 5 355 MSEK eller
52,30 SEK/aktie)

Aktie MSEK SEK/aktie
Ependion 294 2,90
Beijer Alma 117 1,10
MilDef Group 73 0,70
Troax Group 47 0,50
Scandic Hotels Group 39 0,40
Summa fem positiva 570 5,60
XANO Industri -62 -0,60
Systemair -37 -0,40
Arjo B -19 -0,20
Platzer Fastigheter -15 -0,20
New Wave Group -12 -0,10
Summa fem negativa -145 -1,40
Ovriga aktier -3 -0,00
Aktier totalt 423 4,10
Ovrigt -6 -0,10

Vardeforandring fore utdelning 417 4,10

De storsta positiva bidragsgivarna till substansvardet var
Ependion, Beijer Alma och MilDef, medan XANO och System-
air stod for de storsta negativa bidragen. Ependion redovi-
sade en stark rapport dar orderingdngen nadde rekordniva,
drivet av stark orderbokning i bada affarsenheterna och éver
i stort sett allafokussegment och geografier. Aktien reage-
rade kraftigt positivt. Beijer Alma visade stabila siffror med
en stark marginalutveckling, dar ldnsamheten starktes i
bada segmenten och resultatet 6vertraffade marknadens
férvantningar. Aven MilDef levererade ett mycket starkt kvar-
tal med kraftig tillvaxt, rekordhog orderingdng och bolagets
starkaste fria kassafléde hittills. Bland de negativa bidrags-
givarna noterade XANO en svag inledning pa 2026 med fal-
lande organisk tillvaxt och pressad ldnsamhet, vilket tyngde
aktien. Aven Systemair utvecklades negativt efter en svagare
rapport, dar aktiemarknadens reaktion var tydligt negativ da
bade omsattning och framfoér allt justerat rorelseresultat
hamnade under analytikernas férvantningar. Ovriga bidrags-
givare framgar av tabellen.

Aktieportféljen

Under kvartalet har Svolder framst 6katinnehaven i Ependion
och Systemair. Samtidigt har delar avinnehavet i Beijer Alma
avyttrats liksom samtliga aktier i Wastbygg. Svolder har atagit
sig att teckna aktier i TAngen Industrikapital AB for totalt 250
MSEK, motsvarande 6,6 procent av det totala antalet aktier
ibolaget.

Storre nettokdp till aktieportféljen (3 man)
1 mars 2026 - 31 maj 2026

Aktie Antal MSEK SEK/aktie
Ependion 428602 33 100,20
Systemair 322193 23 72,00

Storre nettoforsaljningar ur aktieportféljen (3 man)
1 mars 2026 - 31 maj 2026

Aktie Antal MSEK SEK/aktie

Beijer Alma 80 000 27 299,90

Likviditet/Belaning
Aktieportfoljen var obeldnad pa balansdagen. Nettofordran,
som omfattar likvida medel samt aktiehandelns olikviderade
affarer med mera, uppgick pa balansdagen till 323 MSEK
(inklusive beslutad men &nnu inte utbetald utdelning om
46 MSEK), motsvarande 5,6 procent av substansvardet. Detta
kan jamféras med en nettofordran om 377 MSEK vid ingdngen
av den aktuella rapportperioden.

Svolder har ett avtal om en kreditfacilitet i nordisk affars-
bank om maximalt 500 MSEK med sékerhet i pantsatta aktier.
P& balansdagen 2026-05-31 var krediten outnyttjad.
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Aktiekursutveckling
Svolders B-aktie betalades pa balansdagen senast till
54,10 SEK. Under den aktuella rapportperioden steg aktien
darmed 5,0 procent, inklusive reinvesterad utdelning. B-aktien
varderades pa balansdagen med en rabatt om 3,2 procent
i forhallande till substansvéardet. B-aktien omsattes under
periodens samtliga handelsdagar med ett genomsnitt om
cirka 222 000 aktier per borsdag pa Nasdaq Stockholm.

Svolders A-aktie handlas endast genom fem auktioner
(sa kallad ”"Auction Only Market Segments”) under handels-
dagen. Den forsta vid 6ppning foljt av intradagauktioner vid
11.00, 13.00 och 15.00 samt sedan stdngningsauktionen.
Senaste betalkurs for A-aktien var 90,00 SEK, vilket innebéar att
A-aktien varderades till en premie om 61 procentiférhallande
till substansvardet.

Enligt Svolders bolagsordning kan A-aktiedgare som
onskar omvandla A- till B-aktier géra detta genom anmalan
till Svolders styrelse.

Totalavkastning" i procent

Rullande

3maén 9maéan 12man

1/32026- 1/92025- 1/6 2025~

Svolder 31/52026 31/5 2026 31/5 2026

Aktiekurs (B) 5,0 2,9 -5,9

Substansvarde 7,8 0,2 -1,2
Aktiemarknadsindex

Carnegie Small Cap Return Index 2,9 1,1 2,1

SIX Return Index 0,5 15,0 18,9

1) Totalavkastningen beraknas pa jamforbart satt som hos reinvesterade index
och fonder, dvs att utbetald utdelning aterinvesteras vid utdelningstillfallet
iunderliggande tillgdngsslag.

Moderbolaget

Resultatet for koncernen och moderbolaget 6verensstammer
till fullo. Moderbolagets balansrakning ar densamma som for
koncernen med undantag for moderbolagets aktier i dotter-
bolag om 0,1 MSEK och en kortfristig skuld om 0,1 MSEK.

Risker och osédkerhetsfaktorer

Koncernen och moderbolagets identifierade risker och oséaker-
hetsfaktorer framgar av arsredovisningen for 2024/2025 pa
sidan 64 ochinot 17 pa sidan 76. Av de dar namnda riskerna
beddms marknadsrisken (aktieportfoljens prisrisk) som den
mest betydande. Inga vasentliga forandringar beddms ha till-
kommit darefter.

Valberedning

Som meddelats i ett pressmeddelande den 20 maj 2026 har en
valberedning formerats i enlighet med beslut vid a&rsstimman
2025. Valberedningen har utsett Christoffer Lundstrom (famil-
jen Lundstrom/StrategiQ Capital AB) till dess ordférande.
Ovriga ledaméter &r Ludwig Malm (férvaltnings AB Magnentus/
Magnentus Capital AB/Magnus Malm), Jorgen Warmlov (Spiltan
fonder AB) samt Fredrik Carlsson (styrelsens ordférande och
sammankallande).

Aktiedgare som dnskar lamna forslag till valberedningen
kan gora det via e-post till: info@svolder.se eller med post till:
Valberedningen, Svolder AB, Birger Jarlsgatan 13,

111 45 Stockholm.

Handelser efter rapportperiodens utgang
Substansvardet den 5 juni uppgick till 55 SEK per aktie och
aktiekursen till 52,65 SEK.

Bokslutskommuniké

Bokslutskommuniké for rakenskapséret 1 september
2025 - 31 augusti 2026, innefattande kvartalsrapport for
perioden 1 juni-31 augusti 2026 kommer att publiceras
den 16 september 2026.

Arsstamma 2026

Arsstamman ager rum i Stockholm mandag den 23 november
2026. Aktiedgare som 6nskar fa ett 4rende behandlat pa
Svolders arsstamma 2026 ska skriftligen begéra detta hos
styrelsen senast 2 oktober till adressen: Svolder AB (publ),
Styrelsen, Birger Jarlsgatan 13, 111 45 Stockholm.

Avstamningsdag for kommande utdelning
20 augusti 2026
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Rapport over totalresultat koncernen

Rullande
3man 3man 9 maéan 9 man 12 méan 12 man

260301- 250301- 250901- 240901- 250601- 240901-
(MSEK) 260531 250531 260531 250531 260531 250831
Forvaltningsverksamhet
Utdelningsintakter 78,0 86,0 105,4 123,9 108,5 127,0
Forvaltningskostnader =73 -7,4 -25,2 -24.,6 =-30,9 -30,4
Resultat fran vardepapper 344,7 -40,6 =771 =188 -158,5 -95,2
Rorelseresultat 415,4 38,1 3,1 85,4 -80,9 1,4
Resultat fran finansiella investeringar
Finansiella intakter 1,4 2,4 4,5 (5, 6,5 7,3
Finansiella kostnader - - -0,0 -0,1 -0,0 0,1
Resultat efter finansiella poster 416,8 40,4 7,6 90,7 -74,5 8,6
Skatt = = = = = =
Periodens resultat 416,8 40,4 7,6 90,7 -74,5 8,6
Ovrigt totalresultat - - - - - -
Periodens totalresultat 416,8 40,4 7,6 90,7 -74,5 8,6
Resultat per aktie, SEK 4,10 0,40 0,10 0,90 -0,70 0,10
Balansrakningar koncernen
Tillgadngar
(MSEK) 260531 250531 250831 240831
Anlaggningstillgangar
Materiella anlaggningstillgangar
Inventarier 0,2 0,3 0,2 0,2
Finansiella anlaggningstillgangar
Véardepappersinnehav 5402,1 5642,2 5439,1 5697,4
Omséttningstillgangar
Kortfristiga fordringar 4,2 12,2 11,0 6,4
Kassa och bank 325,9 290,1 430,8 323,9
Summa tillgangar 5732,4 5944,7 5881,1 6 027,8
Eget kapital och skulder
(MSEK) 260531 250531 250831 240831
Eget kapital 5679,2 5938,0 5855,9 6021,4
Skulder
Kortfristiga skulder 58,3 6,8 25,2 6,4
Summa skulder och eget kapital 5732,4 5944,7 5881,1 6 027,8
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Forandringar i eget kapital

3man 3 man 9maéan 9man 12 man

260301- 250301- 250901- 240901- 240901-

(MSEK) 260531 250531 260531 250531 250831
Ingaende balans 5262,4 5897,5 5855,9 6021,4 6021,4
Lamnad utdelning” = = -184,3 -174,1 -174,1
Periodens totalresultat 416,8 40,4 7,6 90,7 8,6
Utgaende balans 5679,2 5938,0 5679,2 5938,0 5 855,9

1) 2025/2026: Vid arsstamman den 18 november 2025 fattades beslut om utdelning till aktieagarna om 1,80 SEK per aktie uppdelat pa fyra utbetalningstillfallen
motsvarande totalt 184,3 MSEK. 2024/2025: Vid &rsstamman den 15 november 2024 fattades beslut om utdelning till aktiedgarna om 1,70 SEK per aktie utbetalat

vid ett tillféalle motsvarande totalt 174,1 MSEK.

Kassaflodesanalyser koncernen

Rullande
3man 3méan 9maéan 9 méan 12 méan 12 man
260301- 250301- 250901~ 240901- 250601- 240901-
(MSEK) 260531 250531 260531 250531 260531 250831
Kassafléde fran den l6pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapitalet 70,3 74,6 89,6 102,9 85,0 98,3
Forandringar av rérelsekapitalet
Okning (+)/minskning (-) av kortfristiga skulder 0,3 -0,2 0,9 -0,2 0,9 -0,2
Kassafléde fran den lopande verksamheten 70,6 74,5 90,5 102,7 85,9 98,1
Investeringsverksamheten
Kop av vardepapper -176,6 -712,7 -706,4 -1336,9 =15,2 —1545,8
Forsaljning av vardepapper 118,3 286,4 649,2 1374,7 1003,2 1728,8
Investeringar i maskiner och inventarier 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,0 -0,1
Kassafléde fran investeringsverksamheten -58,2 -426,3 -57,2 37,7 88,1 183,0
Finansieringsverksamheten
Utbetald utdelning” -46,1 - -138,2 -174,1 -138,3 -174,1
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -46,1 0,0 -138,2 -174,1 -138,3 -174,1
Okning (+)/minskning (-) av likvida medel -33,7 -351,9 -104,9 -33,7 35,7 107,0
Likvida medel vid periodens bérjan 359,6 642,0 430,8 323,9 290,1 323,9
Likvida medel vid periodens slut 325,9 290,1 325,9 290,1 325,9 430,8
1) 2025/2026: Vid arsstamman den 18 november 2025 fattades beslut om utdelning om totalt 184,3 MSEK uppdelat pa fyra utbetalningstillfallen.
2024/2025: Vid &rsstamman den 15 november 2024 fattades beslut om utdelning om totalt 174,1 MSEK utbetalat vid ett tillfalle.
Nyckeltal per aktie koncernen
260531 250531 250831 240831
Substansvarde per aktie, SEK 55,90 58,00 57,20 58,80
Aktiekurs (B), SEK 54,10 58,95 53,90 61,10
Substansvarde, premium (+)/rabatt (=), % -3 2 -6 4
Likviditet (+)/Beléning (=), % 6 5 7 5
Soliditet, % 100 100 100 100
Antal aktier i miljoner 102,4 102,4 102,4 102,4

10
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Rullande
3maén 3 man 9 man 9 maéan 12 mén 12 man
260301- 250301- 250901~ 240901- 250601- 240901~
260531 250531 260531 250531 260531 250831
Forandring substansvéarde, SEK 3,60 0,40 =1l,&l0) -0,80 -2,10 -1,60
Under perioden lamnad utdelning, SEK" 0,45 = 1,35 1,70 1,35 1,70
Resultat per aktie, SEK 4,10 0,40 0,10 0,90 -0,70 0,10
Antal aktier i miljoner 102,4 102,4 102,4 102,4 102,4 102,4

1) 2025/2026: Avser den forsta, den andra och den tredje av fyra utbetalningar om 0,45 SEK per aktie som beslutades vid &rsstdmman den 18 november 2025.
2024/2025: Avser utdelningen om 1,70 SEK per aktie som beslutades vid arsstamman den 15 november 2024.

Berakning av alternativt nyckeltal

Substansvarde

260531 250531 250831 240831
Eget kapital, MSEK 5679 5938 5856 6021
Beslutad annu ej utbetald utdelning, MSEK 46 - - -
Substansvarde, MSEK 5725 5938 5856 6021
Substansvarde per aktie, SEK 55,90 58,00 57,20 58,80

Definitioner enligt arsredovisning 2024/2025 forutom for substansvarde, vars definition lyder: Eget kapital, beraknat utifran
marknadsvardering med tillagg for beslutad ej utbetald utdelning. Tillagget gors eftersom arets utdelning beslutats utbetalas vid
flera tillfallen, i syfte att ge en jamforbar och rattvisande bild av bolagets vardeutveckling 6ver tiden.

Belopp per aktie ar genomgaende i delarsrapporten, forutom for aktiekurser och utdelning, avrundade till hela tiotal 6re. Bolaget
har inte nagra pagaende program med finansiella instrument som medfoér nagon utspadning av antal aktier. Antal utestdende
aktier uppgar till 102 400 000.

Till foljd av avrundningar kan siffror presenterade i denna delarsrapport i vissa fall inte exakt summera till totalen.

Redovisningsprinciper

Denna delarsrapport &r upprattad i enlighet med IAS 34 Delarsrapportering. Koncernredovisningen har uppréattats i enlighet med
International Financial Reporting Standards (IFRS) sddana som de antagits av EU och i enlighet med ARL. Moderbolagets redovis-
ning foljer ARL samt RFR 2. | 6vrigt har samma redovisningsprinciper och bedémningsgrunder som i senaste arsredovisningen
anvants.

Styrelsen och verkstéallande direktoren forsakrar att delarsrapporten ger en rattvisande Oversikt av moderbolagets och koncernens
verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osékerhetsfaktorer som moderbolaget och de foretag
som ingéar i koncernen star infor.

Stockholm den 12 juni 2026

Fredrik Carlsson Johan Lundberg Anna-Maria Lundstrom Térnblom Clas-Goran Lyrhem
Ordférande Ledamot Ledamot Ledamot

Magnus Malm Pernilla Ramslov Tomas Risbecker

Ledamot Ledamot Verkstallande direktor

Ytterligare information kan erhallas fran:
Tomas Risbecker, VD, 08-440 37 74
Pontus Ejderhamn, ekonomichef, 08-440 37 72
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Revisorns

granskningsrapport

Till styrelsen i Svolder AB (publ), organisationsnummer 556469-2019

Inledning

Vi har utfort en oversiktlig granskning av den finansiella del-
arsinformationen i sammandrag (delarsrapport) for Svolder
AB (publ) per 31 maj 2026 och den niomanadersperiod som
slutade per detta datum. Det ar styrelsen och verkstéallande
direktoren som har ansvaret for att uppratta och presentera
denna delarsrapportienlighet med IAS 34 och arsredovis-
ningslagen. Vart ansvar ar att uttala en slutsats om denna
delarsrapport grundad pé var 6versiktliga granskning.

Den oversiktliga granskningens inriktning

och omfattning

Vi har utfort var oversiktliga granskning i enlighet med Interna-
tional Standard on Review Engagements ISRE 2410 Oversiktlig
granskning av finansiell delarsinformation utford av foretagets
valda revisor. En 6versiktlig granskning bestar av att gora for-
fragningar, i forsta hand till personer som &r ansvariga for
finansiella fragor och redovisningsfragor, att utfora analytisk
granskning och att vidta andra 6versiktliga granskningsatgar-
der. En 6versiktlig granskning har en annan inriktning och en
betydligt mindre omfattning jamfért med den inriktning och
omfattning som en revision enligt ISA och god revisionssed

i ovrigt har. De granskningsatgarder som vidtas vid en 6ver-
siktlig granskning gor det inte mojligt for oss att skaffa oss en
sadan sakerhet att vi blir medvetna om alla viktiga omstandig-
heter som skulle kunna ha blivit identifierade om en revision
utforts. Den uttalade slutsatsen grundad péa en 6versiktlig
granskning har darfor inte den séakerhet som en uttalad slut-
sats grundad pé en revision har.

Slutsats

Grundat pa var 6versiktliga granskning har det inte kommit
fram nagra omstandigheter som ger oss anledning att anse att
delarsrapporten inte, i allt vasentligt, ar upprattad for koncer-
nens delienlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen samt
for moderbolagets deli enlighet med arsredovisningslagen.

Stockholm den 12 juni 2026

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
Peter Nilsson Victoria Brushammar
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor

Huvudansvarig revisor

Svolder ar ett investmentbolag med fokus pa noterade svenska smabolag.

Bolagets aktier ar noterade pa Nasdaq Stockholm sedan 1993.

Svolder AB (publ). Org nr 556469-2019.

Birger Jarlsgatan 13, 111 45 Stockholm. Telefon 08-440 37 70.

svolder.se
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