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SVOLDER

BOKSLUTSKOMMUNIKE 12 MANADER

Svolder dr ett rent investmentbolag som placerar i noterade aktier i svenska sma och
medelstora foretag. Bolaget ar noterat pd NASDAQ OMX Stockholm AB. Svolders substansvirde
offentliggors veckovis och finns tillgangligt pa bolagets hemsida, www.svolder.se.

Periodens redovisade resultat (12 man) var —120,7 (—166,5) MSEK,
motsvarande —9,40 (—13,00) SEK per aktie.

Substansvardet sjonk 13,1%, justerat for utdelning, till 58,70 SEK per aktie.

Aktiekursen (B) minskade 3,3%, justerat for utdelning, till 53,75 SEK per aktie.

Smabolagsindex CSRX och Stockholmsbdrsens breda index SIXRX
minskade 2,6 respektive dkade 3,9%.

Substansvdrderabatten pa balansdagen uppgick till 8,4%.

Substansvdrdet den |8 september var 63 SEK per aktie och aktiekursen 56,25 SEK.

Utdelningsforslag 3,00 (4,00) SEK per aktie.

Stora bidragsgivare till substansvdrdet (12 man) Storre forandringar i aktieportféljen (12 man)
+ +
Positiva: Okat:
AAK (AarhusKarlshamn) och Beijer Alma B&B Tools, AAK (AarhusKarlshamn) och Elekta
Negativa: Minskat:
Saab, Trelleborg och Beijer Electronics Acando, Axis och Saab

Arsstimma halls den 19 november 2009 i Stockholm.



VD:S KOMMENTAR

Basta aktieagare,

Verksamhetsdret 2008/2009 har varit ett dramatiskt
ar med mycket svaga inledande sex mdnader men mot-
svarande stark avslutning. Svolders substansvirde foll
utdelningsjusterat med 13 procent och aktiekursen med
3 procent under tolvménadersperioden. Utfallet for sub-
stansvirdet dr dirmed betydligt svagare dn for motsva-
rande svenska aktiemarknad. De kraftiga kursrorelserna
har starkt paverkat vardeutvecklingen fran en period till
annan. Svolders aktiekurs har exempelvis mer dn fordubb-
lats hittills under kalenderdret 2009.

Under 2008 och 2009 har det globala finansiella sys-
temet raddats av ett foredomligt arbete av samarbetande
centralbanker, regeringsforetradare och parlamentari-
ker. P4 senare tid har dven den mycket djupa konjunktur-
nedgdng som foljde finanskrisen sett tecken pa att brytas.
Forhoppningsvis har vi finansmarknadsaktorer for fram-
tiden lirt oss att bittre prissitta risker samt att ta storre
hdnsyn till skulder och ldntagares betalningsforméga. En
annan lirdom dr ocksd att kritiskt betrakta farorna med
langvarig “rintedoping” fran centralbankers sida.

Svolders aktieportfolj kinnetecknas under det senaste
verksamhetsdret av ett acceptabelt bolagsurval, medan
timingen inte varit framgangsrik. Bolagsurvalet framstar
som gott eller mycket gott om tidsperspektivet utstracks
till de tva, tre eller senaste fyra dren. Svolder tillhor den
grupp smabolagsforvaltare som over dessa tidsperioder
lyckats bast. Daremot har kombinationen av beldning,
kraftigt forindrade borskurser, aktieforsaljningar samt
Svolders hoga utdelningskupong inte varit virdeskapande
under den senaste tolvménadersperioden. Under finanskri-
sens varsta harjningar har forvaltningsbeslut genomforts
som varit 4gnade att minska risken i verksamheten samt
att sikerstilla bolagets utdelningskapacitet.

Jag kan ocksd i sammanhanget nimna att i Svolders
sextondriga historia har utdelning och virdetillvaxt varit

ndra forknippade. De 320 MSEK som ursprungligen in-
vesterades i eget kapital i Svolder utgjorde pa balansdagen
750 MSEK samtidigt som aktiedgarna sedan starten fatt
mer dn 700 MSEK i aktieutdelning. Styrelsen foreslar for
detta verksamhetsar en utdelning om 3,00 SEK per aktie,
allt i enlighet med bolagets utdelningspolicy ”minst fem
procent av utgdende substansvirde ...”. Svolder star dar-
med fast vid sin policy, trots att vissa av portféljbolagen
inte formatt gora detsamma.

Ackumulerad utdelning (SEK per aktie)
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Beslutad arlig utdelning

Svolders forvaltare och styrelse bedomer att vi nu dter
dr inne i en positiv trend for aktiemarknaderna. Samti-
digt finns det anledning att varna for att den ekonomiska
aterhdmtningen kan bli onormalt ryckig. Den dr ndmli-
gen skapad av hittills ojimférbara finans- och penning-
politiska dtgdrder som i sinom tid ocksa maste f6ljas av
skuldreduktion, besparingar och ett hogre ranteldge.
Utifrdn denna omvirldssyn anser vi att det individuella
aktieurvalet kommer att bli visentligare dn tidigare saval
som fokus pd etablerade affirsmodeller, organisk tillvaxt,



stigande resultat och kassaflode. Dessutom bedoms sunda
finanser och utdelningsformaga ater att hamna hogt upp
bland placerarnas preferenser. Flertalet av de aktier som
exempelvis under kalenderdret 2009 haft en dramatisk
kursuppgéng har dessférinnan noterat stora fall. I nartid
har dessa bolag dessutom sillan limnat ndgon utdelning
till sina aktiedgare. Snarare har de begért att de ska stilla
upp med nya pengar.

Svolder har det senaste verksamhetsaret koncentrerat
aktieportfoljen ytterligare genomen reduktionavtreinne-
hav. Dennakoncentrationsstrategi forvantas fortsiattaoch
ske med fokus pd ovanstdende kvalitativa bolagsegenska-
per. En koncentrerad och vil komponerad portfolj av ak-
tier med i huvudsak kvalitativa egenskaper har dessutom

forutsattningar for att 6ver tid skapa extra meravkastning
via beldning. Svolders aktieinnehav bedoms sammantaget
haenbetydligthogre direktavkastning dn aktuell rinta pa
svenska statsobligationer eller den rinteniva som giller
for bolagets upplaning.

Vinligen,

ULF HEDLUNDH
Verkstillande direktor

MARKNADSKOMMENTAR

Svolders verksamhetsdr 2008/2009, 1 september 2008
till 31 augusti 2009, kdnnetecknades av starkt foran-
derliga kursrorelser. Under den inledande tremdnaders-
perioden f6ll den svenska smédbolagsmarknaden med 36
procent, medan den under verksamhetsérets avslutande
sex mdnader utdelningsjusterat steg 48 procent. For hel-
dret noterades en mindre nedgdng om 2,6 procent. Den
svenska aktiemarknaden som helhet hade ett liknande
monster, men ett ndgot battre utfall till f6ljd av en extra
stark vardeutveckling under verksamhetsarets slut. Detta
galler i synnerhet de tidigare sd hart drabbade storban-
kernas aktier. Vid stora kursrorelser i procent kan det
vara vart att pdpeka att forandringarna i absoluta tal blir
kraftigare vid nedgéngar an uppgangar. For att ta igen en
kursnedgdng pa 33 procent kravs foljaktligen en uppgang
om §0 procent osv.

Virldsindex, matt i USD, foll 19,3 procent under
rikenskapsdret. Omriknat till svenska kronor mot-
svarar detta en nedgdng pd 10,6 procent. Turbulensen
har varit viarldsomfattande och berort i stort sett alla
branscher och bolag.

Inledningen av rikenskapsaret praglades av den stora
finansiella oron i virlden. Den nddde sin kulmen i sep-
tember dd den amerikanska investmentbanken Lehman
Brothers forsattes i konkurs. Direfter stannade i princip
industriproduktionen av i stora delar av vastvirlden och
en dramatisk konjunkturnedgdng iscensattes. Den eko-
nomiska tillvixten ar fortfarande svag pa flera hall, dven
om nedgdngstakten pitagligt bromsades under somma-
ren 2009. Kapitalmarknaderna har successivt under 2009
borjat normaliseras. Detta har kunnat ske genom massiva
offentliga stodinsatser och en mycket expansiv finans-
och penningpolitik. Samordningen virlden 6ver har varit
foredomlig.

Globalt foll statsobligationsrantorna kraftigt under
slutet av 2008 utifrdn placerarnas starkt tilltagande oro

XIS ‘BlIRA

for deflation kombinerat med en massiv flykt till riskfria
tillgdngar. Under 2009 har dock statsobligationsrantorna
ater stigit av motsatta orsaker. Uppgdngen har varit star-
kast i de linder dir offentliga raddningspaket kraftigast
paverkat statsbudgeterna, bl a i USA. Interbankmarkna-
den fungerade mycket ddligt madnaderna efter Lehman-
konkurseniseptember 2008, men en successiv forbattring
har darefter paverkat kapitalmarknadernas funktioner
pa ett positivt satt. Massiva offentliga stdd- och garan-
tiprogram gentemot olika banker har mojliggjort denna
utveckling.

Aven pa valuta- och ravarumarknaderna har verk-
samhetsdret kdnnetecknats av dramatiska prisrorelser.
Den amerikanska dollarn betraktades under den storsta
finansiella oron som ndgot av en sikerhetsvaluta och
mindre valutor, som den svenska kronan, forsvagades da
betydligt. Ovan beskrivet sisongs- och tidsmonster gar
hér igen, vilket generellt ocksé galler for olika ravarupri-
ser. Den svenska kronan har trots detta dnnu inte dter-
gatt till de nivier som rddde vid verksamhetsérets ingdng.
Detta galler ocksd for oljeprisets utveckling, medan
madnga andra rdvarupriser ar tillbaka p4 eller 6ver prisni-
véerna vid denna tidpunkt.

Indexutveckling 12 manader
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AKTIEKURSUTVECKLING

Svolders B-aktie betalades pa bokslutsdagen senast till
53,75 SEK. Under verksamhetsaret sjonk aktien darmed
3,3 procent, justerat for utdelning. De kraftiga borsro-
relserna dskadliggors av att aktien under de forsta dtta
mdnaderna av kalenderdret 2009 stigit hela Tor procent!
Aktien virderades pa balansdagen med en rabatt om 8,4
procentiforhillandetill substansvirdet. B-aktien har om-
satts under periodens samtliga handelsdagar, férutom en,
med ett genomsnitt om cirka 12 ooo aktier per borsdag.

Handeln i Svolders A-aktie var begransad och aktier
omsattes under 9 procent av handelsdagarna. Enligt
Svolders bolagsordning kan A-aktiedgare som onskar
omvandla A- till B-aktier gora detta genom anmalan till
Svolders styrelse. Under verksamhetsdret har inga A-ak-
tier omstamplats till aktieslag B. P4 balansdagen uppgick
det totala antalet aktier i Svolder till 12 800 ooo, forde-
lat pa 730 688 A-aktier respektive 12 069 312 B-aktier.
Antalet aktiedgare har ockat med cirka 200 och uppgick
till drygt 8 300 enligt den senaste offentliga aktieboken
per den 30 juni 2009.

Totalavkastning i procent (12 man)

12 man 12 man

1/9 2008— 179 2007—

31/8 2009 31/8 2008

Aktiekurs (B)" =33 —16,1
Substansvarde " 13,1 -14,0
CSRX? -2,6 -25,0
SIXRX? 39 -254

! Svolder — inklusive periodens utbetalda utdelning, ej reinvesterad.
2 Index — inklusive reinvesterade utdelningar.

SUBSTANSVARDETS
FORANDRING

P4 balansdagen uppgick Svolders substansvarde till 58,70
SEK per aktie, vilket motsvarar en nedgédng under verk-
samhetsaret med 13,1 procent inklusive betald utdelning
till aktiedgarna. Detta dr 10,5 procentenheter simre dn
utvecklingen for jimforelseindex CSRX, som under mot-
svarande period sjonk 2,6 procent.

Den negativa avvikelsen kan sarskilt hianforas till tva
perioder under dret och av delvis olika anledningar. Svol-
der hade vid verksamhetsdrets ingdng en begransad bela-
ningsgrad (4,4%). Dess andel okade till f6ljd av den mycket
svaga borsutvecklingen under den forsta tremdnaderspe-
rioden. I anslutning till drsstimmans utdelningsbeslut togs
av forsiktighetsskal beslut om att reducera beldningen.
Detta genomfordes i forhallandevis likvida aktier och till
kurser som i efterhand visade sig vara ldga. Det svaga ut-
fallet under november och december manad utgor ocksa
huvudforklaringen till indexavvikelsen. Harutover har en
del av portfoljens mindre likvida aktier inte foljt med aktie-
marknaden uppdt nir kursstegringarna varit som krafti-

gast, dvsiapril och under slutet avsommaren 2009. Under
de atta forstamdnaderna av kalenderdret 2009 6kade dock
substansvardet drygt 54 procent, cirka atta procentenheter
battre an CSRX.

Svolder och CSRX (SEK peraktie, 12 man)
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Ldmnad utdelning (4,00 SEK/aktie) har reducerat substansvarde och borskurs fram
till utbetalningstillféllet i november 2008,

Substansvdrdets utveckling
| september 200831 augusti 2009 (12 man)

MSEK  SEK/aktie

Substansvirde 31 augusti 2008 9229 72,10
Aktieportféljen

Ingdende vérde 963,1 75,20
K&p av aktier 288,8

Forséljningar av aktier =315,1

Vérdefoérandring aktieportfélj —136,7 —1629 —12,70
Utgdende varde 800,2 62,50
Nettoskuld

Ingdende vdrde —40,2 -3,10
Derivat aktieportfoljen 0,3

Erhdllna aktieutdelningar 32,1

Ldamnad aktieutdelning =512
Administrationskostnader —154

Finansnetto -09

Forséljning av aktier, netto 26,2 -9,0 -0,70
Utgdende virde —49,2 -3,80
Substansvirde 31 augusti 2009 751,0 58,70



Substansvardeférandringens storsta bidragsgivare
| september 200831 augusti 2009 (12 man)

(Utifrén substansvardet per 2008-08-31;922,9 MSEK eller 72,10 SEK/aktie).

MSEK SEK/aktie
AAK .5 0,90
Beijer Alma 1 0,90
Unibet 77 0,60
Summa tre positiva 30,4 2,40
Saab —36,7 -2,90
Trelleborg -31,8 -2,50
Beijer Electronics -23,8 -1,90
XANO -10,8 -0,80
Rezidor -10,5 -0,80
Acando -9.8 -0,80
Hexagon -8,2 -0,60
Summa sju negativa -131,6 -10,30
Ovriga aktier =31 -0,20
Aktier totalt -104,3 -8,10
Ovrigt —164 -1,30
Virdeforiandring fore utdelning -120,7 -9,40

Svolders aktieportfolj ar ingen indexportfolj utan place-
ringsbeslut baseras pa de enskilda aktiernas virdering. Ett
visst strategiskt fokus pd enskilda sektorer utifrin mak-
roekonomiska faktorer kompletterar aktiebedomningen.
Portfoljens utfalliforhdllande till jimforelseindex , exem-
pelvis CSRX eller SIXRX, kan darfor komma att avvika
kraftigt mellan olika redovisningsperioder.

BELANING

Nettoskulden, som ocksid omfattar aktiechandelns olik-
viderade affirer med mera, uppgick pd balansdagen till
49,2 MSEK, motsvarande 6,6 procent av bolagets sub-
stansvirde och 6,1 procent av aktieportfoljen.

Svolders substansvirdeutveckling bestims i huvudsak
av utfallet for aktieportfoljen. Genom beldning forstarks
utfallet, eftersom virdet pd aktieportfoljen da dr storre
an substansvirdet. Denna s kallade havstangseffekt kan
vara sdvil positiv som negativ. Under verksamhetséret
uppskattas portfoljbeldningen ha belastat substansvardet
med cirka 16 MSEK, motsvarande tvd procentenheter av
periodens virdeminskning.
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AKTIEPORTFOLJEN

Under verksamhetsdret har aktier for brutto 288,8 MSEK
forvarvats. Aktier for brutto 315,1 MSEK har salts under
motsvarande period, varvid nettoforsiljningar foljaktli-
gen utgjorde 26,2 MSEK. Till aktiedgarna har i november
2008 lamnats utdelning om 51,2 MSEK for verksamhets-
dret 2007/2008. Portfoljen har under verksamhetséret
koncentrerats fran 17 till 14 noterade innehav.

Storre nettokdp till aktieportféljen
| september 200831 augusti 2009 (12 man)

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie"
B&B Tools 750000 57,5 76,60
AAK 520000 54,3 104,50
Elekta 152000 12,3 91,00
Unibet 87750 11,9 147,60
Nolato 260000 10,7 40,70

" Vid berakning av képeskillingen per aktie berdknas denna utifrén den samlade
kopeskillingen for samtliga under perioden férvdrvade aktier av samma aktieslag,

Kommentarer till flertalet kop och forsdljningar har
lopande redovisats i Svolders deldrsrapporter. Genom-
forda transaktioner kommer, tillsammans med gillande
portfoljstrategi och inriktning, att utforligt presenteras i
kommande arsredovisning. Denna sands ut till samtliga
aktiedgare under inledningen av november.

Storre nettoforsaljningar ur aktieportfolien
| september 200831 augusti 2009 (12 man)

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie"
Acando 4000000 44,7 11,20
Axis 540990 36,6 68,90
Saab 400000 255 62,70
Rezidor | 300000 238 18,30
Beijer Alma 262500 19,8 75,60

" Vid berdkning av férséljningslikviden per aktie berdknas denna utifran det samlade
férséljningsvardet for samtliga under perioden sélda aktier av samma aktieslag.

MODERBOLAGET

Resultatet for koncernen och moderbolaget Gverens-
stimmer till fullo. Moderbolaget och koncernen har en
avtalad checkkredit pd 450 MSEK.

RESERVFOND

Bolagsverket har den 19 maj 2009 beviljat Svolder till-
stand att minska reservfonden med 192 MSEK, i enlighet
med drsstimmans beslut. Hirigenom har motsvarande
belopp 6verforts fran bundet till fritt eget kapital.

6

RISKER OCH
OSAKERHETSFAKTORER

Koncernen och moderbolagets identifierade risker och
osdkerhetsfaktorer framgdr av drsredovisningen for
2007/2008 pd sidan 44 och inot 18 pé sidan 56. Av de dir
namnda riskerna bedoms marknadsrisken och dar prisrisk
pa aktieportfoljen som den mest betydande. Inga visent-
liga forandringar bedoms ha tillkommit darefter.

UTDELNING

Styrelsen kommer att foresld drsstimman 2009 en aktie-
utdelning om 3,00 SEK (4,00) per aktie for rikenskaps-
aret 2008/2009, vilket motsvarar 38,4 MSEK (51,2). Ut-
delningsforslaget motsvarar 5,1 procent av utgdende
substansvirde och en direktavkastning om 5,6 procent
utifrdn borskursen pd balansdagen. Utdelningesforslaget
baseras pa Svolders utdelningspolicy om kontant utdel-
ning av minst fem procent av utgdende substansvirde.

HANDELSER EFTER
RAPPORTPERIODENS UTGANG

Substansvirdet den 18 september var 63 SEK per aktie
och aktiekursen 56,25 SEK.

ARSSTAMMA OCH
EKONOMISK RAPPORTERING

Arsstimma halls den 19 november 2009 i Stockholm.
Kallelse kommer att sindas ut till aktieigarna omkring
den 21 oktober. Kallelsen kommer dessutom att offentlig-
goras genom pressmeddelande, presentation pa Svolders
hemsida samt genom annons i Dagens Industri.

Arsredovisningen distribueras i bérjan av november
till samtliga aktiedgare, forutom de som via sin depa-
bank avsagt sig borsbolagsinformation. Deldrsrapport
for perioden 1 september—30 november 2009 publiceras
den 18 december 2009.



AKTIEPORTFOLJEN 2009-08-31
Marknads- Andel av Summa Bransch-  Ack. virde- Brutto-
Bransch/aktie Antal Borskurs virde substans- substans-  vikti CSX férandring  exponering
aktier (SEK)" (MSEK) virde % virde % % % (SEK)?
Energi - 4,0 -
Ravaror - 8,0 -
Industrivaror 43,8 20,4 -8,3
Beijer Alma 2 500 000 79,25 198, 26,4 15,50
B&B Tools 750 000 79,00 59,3 79 4,60
Peab | 250 000 41,60 52,0 6,9 4,10
Xano 410 000 48,10 19,7 2,6 [,50
Industriella tjanster 57 8,5 0,3
Niscayah 3260000 13,10 42,7 57 3,30
Movement 78 780 800 0,0 0,0 0,0 0,00
Transport - 1,9 -
Konsumentvaror 13,2 17,6 0,6
AAK (AarhusKarlshamn) 520 000 123,00 64,0 8,5 5,00
Unibet 200 000 174,50 349 4,6 2,70
Halsovard 12,9 8,7 1,3
Getinge 400 000 122,00 48,8 6,5 3,80
Elekta 385 000 125,25 48,2 6,4 3,80
Finans - 26,1 0,1
IT-programvara och tjanster 79 2,5 -1,2
Acando? 3300 000 12,05 39,8 53 3,10
HiQ 750 000 26,50 19,9 2,6 1,60
IT-hardvara och tillbehor 23,0 2,3 —4,|
Beijer Electronics 815 500 110,50 90,1 12,0 7,00
Nolato | 610 000 49,00 789 10,5 6,20
Axis 59 010 66,00 39 0,5 0,30
Teleoperatorer - 0,l -
Aktieportféljen 800,2 106,6 106,6 - -11,3 62,50
Nettoskuld —49,2 -6,6 -6,6 - -0,1 -3,80
Totalt/substansvirde 751,0 100 100 100 -11,4 58,70
Virdefériandring efter forvaltningskostnader, 12 man. —13,1

) Képkurs.
2 Marknadsvérde per Svolderaktie.
» Varav 500000 A-aktier.

| tabellen kan exempelvis utldsas féljande information. Svolders storsta innehav &r Beijer Alma med ett marknadsvérde pa

198,1 MSEK, motsvarande 26,4 procent av substansvdrdet. Beijer Alma dr ett bolag inom branschen Industrivaror, som tillsammans
med &vriga foretag inom branschen svarar for 43,8 procent av Svolders substansvédrde. Motsvarande vikt fér branschen Industrivaror

i CSX dr totalt 20,4 procent. Portfélien dr sdlunda dverviktad mot bolag inom Industrivaror jamfért med CSX. Av Svolders

substansvardeférandring under verksamhetsaret 2008/2009, mitt i férhallande till ingdende substansvérde, svarade aktierna inom

branschen fér —8,3 procentenheter.



VOLDER

RAPPORT FOR KVARTAL IV 2008/2009

UTFALL DEN AKTUELLA RAPPORTPERIODEN (3 MAN)

Periodens redovisade resultat (3 man) var 44,8 (—71,3) MSEK,

motsvarande 3,50 (=5,60) SEK per aktie.

Substansvdrdet okade 6,3% till 58,70 SEK per aktie.

Aktiekursen (B) steg 9,9% till 53,75 SEK per aktie.

Smabolagsindex CSRX och Stockholmsbérsens breda index SIXRS

okade 10,9 respektive 15,2%

Stora bidragsgivare till substansvirdet (3 man)

Positiva:
Beijer Electronics och AAK

Negativa:

MARKNADSKOMMENTAR

Under den aktuella rapportperioden, 1 juni—31 augusti
2009, fortsatte den trendférindring pd aktiemarknader-
na som paborjades under foregdende tremanadersperiod.
Sjunkande interbankriantor och successivt forbattrade
kreditmarknader i kombination med konjunktursignaler
omminskadnedgéngstaktidenekonomiskatillvixtenhar
sammantaget fatt placerarna att i allt storre utstrickning

Storre forandringar i aktieportféljen (3 man)

Okat:
B&B Tools och Nolato

Minskat:
Rezidor, Beijer Alma och Axis

ater soka sig till aktiemarknaden. Alternativa sparformer
som exempelvis bankinlining och penningmarknadsfon-
der uppvisar dessutom mycket 1dg nominell avkastning.
Den ekonomiska utvecklingen dr i linje med regeringars
och centralbankens 6nskemdal. Kommentarer frin dessa
kannetecknas ocksd avatt olika former av stimulanser ska
bibehdllas under 6verblickbar framtid.




Den svenska smabolagsmarknaden steg utdelningsjus-
terat med knappt 11 procent under tremanadersperioden
och den svenska borsen med drygt 15 procent. En kraftig
uppgéng for de svenska storbankernas aktiekurser utgor
huvudférklaringen till skillnaden. Varldsindex (MSCI)
steg samtidigt 5 procent om berdkningen gors i svenska
kronor. Den svenska aktiemarknaden har dirmed sedan
den 1 januari 6vertraffat varldsindex med cirka 30 pro-
centenheter, valuta och utdelningsjusterat!

Under sommarmanaderna f6ll de svenska penning-
och obligationsrintorna. Sarskilt i virdepapper med kort
rantebindning var nedgéngen betydande, vilket féranletts
av Riksbankens starkt expansiva penningpolitik. Flerta-
let delar av kapitalmarknaden uppvisade ocksé tecken pa
okad riskbenidgenhet hos placerarna och battre likviditet.
Den svenska kronan forstiarktes med 6 procent gentemot
den amerikanska dollarn och 5§ procent mot euron. Riva-
rupriserna steg generellt.

Svolder och CSRX (SEK peraktie, 3 man)

65 - - 65

60 60

55 - 55
‘/\//_\/

50 50
45 - ' ' - 45
jun jul aug
2009

Svolders substansvirde Svolders B-aktie CSRX
Totalavkastning i procent (3 man)

3 man 12 man

1/6 2009— 1/9 2008—

31/8 2009 31/8 2009

Aktiekurs (B)" 99 -33

Substansvirde ) 6,3 —13,1

CSRX? 10,9 -2,6

SIXRX? 152 39

! Svolder — inklusive periodens utbetalda utdelning, ej reinvesterad.
2 Index — inklusive reinvesterade utdelningar.

SUBSTANSVARDETS
FORANDRING

P4 balansdagen uppgick Svolders substansvarde till 58,70
SEK per aktie, vilket motsvarar en uppgéng under den
aktuella rapportperioden med 6,3 procent. Detta ar 4,6
procentenheter simre dn utvecklingen for jimforelsein-
dex CSRX, som steg med 10,9 procent under motsvarande
period. Den negativa avvikelsen kan hinforas till Beijer
Almas stora vikt i Svolders aktieportfolj, da aktien utveck-
lades simre an CSRX under tremanadersperioden. Dire-
mot har aktien under verksamhetsdret 2008/2009 haften
positiv avkastning, savil i absolut tal som relativt CSRX.

Substansvardets utveckling
| juni—31 augusti 2009 (3 man)

MSEK  SEK/aktie
Substansvirde 31 maj2009 706,2 55,20
Aktieportfoljen
Ingdende vdrde 704,7 55,10
K&p av aktier 107,7
Forsaljningar av aktier -59,5
Vérdeférandring aktieportfolj 474 95,6 7,50
Utgdende vdrde 800,2 62,50
Nettoskuld
Ingdende védrde 1,5 0,10
Erhéllna aktieutdelningar [,9
Administrationskostnader -43
Finansnetto -0l
Kop av aktier, netto —48,2 -50,7 —4,00
Utgdende vdrde -49,2 -3,80
Substansvirde 31 augusti 2009 751,0 58,70

Substansvardeférandringens storsta bidragsgivare
| juni=31 augusti 2009 (3 man)

(Utifran substansvardet per 2009-05-31;706,2 MSEK eller 55,20 SEK/aktie)

MSEK SEK/aktie
Beijer Electronics 19 0,90
AAK 94 0,70
Elekta 9,0 0,70
Peab 8,8 0,70
Getinge 8,3 0,60
Niscayah 44 0,30
B&B Tools 3,7 0,30
Rezidor 33 0,30
Summa atta positiva 58,7 4,60
Beijer Alma -59 -0,50
Acando -2,3 -0,20
Summa tva negativa -8,2 -0,60
Ovriga aktier -1,2 -0,10
Aktier totalt 49,3 3,80
Ovrigt 44 -0,30
Viardeforandring 44,8 3,50

Beijer Electronics blev rapportperiodens storsta bidragsgi-
vare till substansvirdet. [ halvdrsrapporten stallde bolaget
till utsikt att vinsten under det andra halvaret 2009 kan
bli battre jamfort med det forsta. Lagre kostnader och att
marknaden inte lingre forsimras vintas bidra till detta.

Foregdende rapportperiods storsta kop skedde i AAK,
en producent av vegetabiliska specialfetter med hog for-
adlingsgrad. Deldrsrapporten for det andra kvartalet blev
resultat- och kassaflodesmissigt en positiv 6verraskning
for aktiemarknaden. Aktiekursen steg som en foljd av det-
ta, vilket innebar att aktien blev en stor bidragsgivare till
substansvirdet. Trots kursuppgdngen anses viarderingen
fortfarande vara attraktiv.



BELANING

Nettoskulden, som ocksa omfattar aktiehandelns olikvi-
derade affirer med mera, uppgick pa balansdagentill 49,2
MSEK, motsvarande 6,5 procentav bolagets substansvir-
det och 6,1 procent av aktieportfoljen.

Under den aktuella rapportperioden uppskattas port-
foljbeldningen ha haft en marginellt positiv effekt pa sub-
stansvardet.

AKTIEPORTFOL]J

Under den aktuella rapportperioden har aktier f6r brutto
107,7 MSEK forvirvats. Aktier for brutto 59,5 MSEK har
sélts under motsvarande period, varvid nettokop foljakt-
ligen utgjorde 48,2 MSEK.

Under treménadersperioden tillkom B&B Tools som
nytt innehav och samtliga aktier i Rezidor avyttrades.
Innehavet i det onoterade Movement Sales Group virdera-
des pa balansdagen till noll SEK, en viardeminskning med
1,4 MSEK. P4 balansdagen bestod portfoljen dirmed av 14
noterade innehav.

Storre nettokdp till aktieportfolien
| juni=31 augusti 2009 (3 man)

Aktie Antal MSEK SEK/aktie"
B&B Tools 750000 57,5 76,60
Nolato 211796 10,2 48,00
Unibet 50000 8,9 178,30
Peab 250000 7.8 31,00
AAK 50000 6, 122,50
Niscayah 460000 54 11,70

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

Teknikhandelskoncernen B&B Tools ir en ny aktiei port-
foljen. Bolagetsaljer industriférnodenheter, komponenter
och dirtill relaterade tjanster. Nira tva tredjedelar av om-
sattningen gar till verkstadsindustrin medan byggsektorn
stdr for cirka en femtedel. Mélet ar att effektivisera kun-
dernas processer for drift och underhdll av sina produk-
tionsanlaggningar. Sverige dr den viktigaste marknaden
foljt av Norge och Finland. B&B Tools styrka ligger i ett
stort aterforsiljarndt med egna varumarken. Efterfrigan
har drabbats hdrt av den svaga konjunkturen samtidigt
som koncernens skuldsattning varit relativt hog. Nu bor-
jar emellertid tidigare planerade kostnadsminskningar ge
effekt och bolagsledningen ser, enligt den senaste kvar-
talsrapporten, fler tecken pd att marknaderna stabiliseras
an forut. Aktien dr ldngsiktigt intressant och attraktivt
virderad jaimfort 6vriga teknikhandelsbolag.

Rapportperiodens nist storsta kop skedde i Nolato.
Enviktiganledning till férvarvet var att fortsitta koncen-
trationen av antalet innehav i Svolders portfolj. Nolatos
vardering bedoms som attraktiv och den finansiella stall-
ningen ger utrymme for kompletterande forvarv.

Storre nettoforsdljningar ur aktieportfoljien
| juni—31 augusti 2009 (3 man)

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie"
Rezidor 900000 17,5 19,40
Beijer Aima 185806 149 80,30
Axis 196 655 14,4 73,10

" Vid berakning av férsiljningslikviden per aktie berdknas denna utifran det samlade
forséljningsvardet for samtliga under perioden salda aktier av samma aktieslag.

Hotellnaringen lider av sjunkande belaggningstal och
rumspriser. Rezidor redovisade en betydande forlust un-
der det forsta halviret 2009 och slopade helt utdelningen
till aktiedgarna. Aktiemarknadens forvantningar pa Re-
zidors expansionsplaner och resultatutveckling iar hogt
stillda. Svolder har utnyttjat aktiens dterhamtning under
rapportperioden till att avyttra hela innehavet.

Beijer Alma presenterade en ndgot svagare delarsrap-
port dn vantat for det andra kvartalet. Resultatutveck-
lingen i det storsta dotterbolaget, Lesjofors, var fortsatt
imponerande. Daremot var dotterbolaget Habias forlust
en besvikelse. Den finansiella stallningen ar alltjamt stark.
Under den aktuella rapportperioden sildes en mindre del
av innehavet mot bakgrund av aktiens oproportionerligt
stora vikt i Svolders portfol;.

Tillvixttakten pd marknaden for nitverksvideo har
minskat rejdlt. Under det forsta halviret 2009 fick Axis
vidkdnnas en forsiljningsnedgéng pa 1o procent riknat
i lokala valutor jamfort med dret innan. Aktien har trots
detta fortfarande en varderingspremie i likhet med snabb-
vixande bolag. Svolder ansdg att det fanns intressantare
investeringsmojligheter pa aktiemarknaden och salde en
stor del av innehavet under rapportperioden.

MODERBOLAGET

Resultatet for koncernen och moderbolaget 6verensstim-
mer till fullo. Moderbolaget och koncernen har en avtalad
checkkredit pd 450 MSEK.

STOCKHOLM DEN 24 SEPTEMBER 2009

SVOLDER AB (PUBL)
STYRELSEN

Yiterligare information kan erbillas frin:
Ulf Hedlundb, verkstaillande direktor 08-440 37 73
Pontus Ejderbamn, ekonomichef 08-44037 72

Denna bokslutskommuniké har ej varit
foremadl for granskning av bolagets revisorer.



RESULTATRAKNINGAR KONCERNEN

3 mén
1/6 2009—
(MSEK) 31/82009
Forvaltningsverksamhet
Utdelningsintdkter 19
Administrationskostnader -4.3
Resultat fran virdepapper 474
Roérelseresultat 449
Resultat fran finansiella investeringar
Finansiella intakter 0,0
Finansiella kostnader -0,
Resultat efter finansiella poster 44,8
Skatt -
Periodens resultat 44,8
Resultat per aktie, SEK 3,50

3 man
1/6 2008—
31/82008

0,0
-39
—669

-70,8

0,0
-0,5

71,3

71,3

-5,60

KASSAFLODESANALYSER KONCERNEN

3 man

1/6 2009—
(MSEK) 31/82009
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapitalet -3,8
Forandringar av rorelsekapitalet
Okning (+)/minskning () av kortfristiga skulder -0,2
Kassaflode fran den |6pande verksamheten —-4,0
Investeringsverksamheten
K&p av vdardepapper 1193
Forsdljning av vdrdepapper 579
Investeringar i maskiner och inventarier 0,0
Kassaflode fran investeringsverksamheten —-61,4
Finansieringsverksamheten
Upptagande (+)/amortering (—) av lan 654
Utbetald utdelning -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 65,4
Okning (+)/minskning (-) av likvida medel -
Likvida medel vid periodens bérjan -
Likvida medel vid periodens slut 0,0

3 man
1/6 2008—
31/82008

—654
63,5
0,0
-1,9

56

5,6

0,0

NYCKELTAL PER AKTIE KONCERNEN

3 maén 3 méan

1/6 2009— 1/6 2008—

(MSEK) 31/82009 31/82008
Forandring substansvarde, SEK 3,50 -5,60
Under perioden limnad utdelning, SEK - -
Antal aktieri miljoner 12,8 12,8

Belopp peraktie 4r genomgaende i delarsrapporten, forutom for utdelning, avrundade till hela tiotal Gre.
pagdende program med finansiella instrument som medfér ndgon utspadning av antal aktier.

12 méan
1/92008—
31/82009

32,1
-154
—136,4

—-119,7

0,0
-1,0

-120,7

-120,7

-9,40

12 méan
1/92008—
31/82009

13,5

0,0
13,5

—288,0
3130
-0,
24,9

12,8
51,2
-384

0,0

12 méan
1/92008—
31/82009

—13,40
4,00
12,8

12 méan
1/92007-
31/82008

38,7
—-14,3
—-1824

—-158,1

0,0
-85

-166,5

-166,5

-13,00

12 méan
1/92007-
31/82008

12,4

3177
6404
0,0
322,6

—232,6
-102,4
-335,0

0,0

12 méan
1/92007-
31/82008

-21,00
8,00
12,8

Bolaget harinte nagra



Prioritaire A

(MSEK)

Anlaggningstillgdngar
Materiella anldggningstillgdngar
Inventarier

Finansiella anldggningstillgangar
Vérdepappersinnehav

Omsittningstillgdngar
Kortfristiga fordringar
Kassa och bank

Summa tillgangar

BALANSRAKNINGAR KONCERNEN

TILLGANGAR
31/82009 31/52009 31/82008
03 03 02
800,2 704.7 963,
50 | 4 0.8
- 152 -
805,4 721,6 964,1

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 751,0 706,2 9229
Skulder

Kortfristig skuld till kreditinstitut 50,1 - 373
Kortfristiga skulder 43 |54 39
Summa skulder och eget kapital 8054 721,6 964,1

(MSEK)
Ingaende balans
Ldamnad utdelning
Periodens resultat
Utgdende balans

31/52008

0,3

110250

1036,3

994,2

31,7
10,4

1036,3

FORANDRINGAR I EGET KAPITAL

3 man 3 man 12 man

1/6 2009— 1/6 2008— 1/92008-
31/82009 31/82008 31/82009
706,2 994,2 922,9

- - —51,2

448 —71,3 —120,7
751,0 922,9 751,0

12 méan
1/92007-
31/82008

1191,8
—-102,4
—-166,5

922,9

NYCKELTAL PER AKTIE KONCERNEN

31/82009 31/52009 31/82008
Substansvdrde per aktie, SEK 58,70 55,20 72,10
Borskurs (B), SEK 5375 48,90 59,75
Substansvdrde, premium (+) / rabatt (=), % -8 =11 -7
Likviditet (+) / Belaning (=), % -6 0 -4
Soliditet, % 93 100 96
Antal aktieri miljoner 12,8 12,8 12,8

Definitioner enligt arsredovisning 2007/2008. Belopp per aktie d&r genomgaende i delarsrapporten, férutom for utdelning, avrundade till hela tiotal 6re.

Bolaget harinte nagra pdgaende program med finansiella instrument som medfér ndgon utspadning av antal aktier.

REDOVISNINGSPRINCIPER

31/52008
77,70
65,00

—6
-3
97

12,8

PORTO
BETALT

31/82007

0,3

| 488,6

0,

| 489,0

1191,8

2699
273

| 489,0

31/82007
93,10
80,75

=3
24

8l
12,8

Denna bokslutskommuniké ar upprattad i enlighet med IFRS (International Financial Reporting Standards) med tillimpning av

IAS 34 Delarsrapportering. Samma redovisningsprinciper och bedémningsgrunder som i senaste arsredovisningen har anvants.
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