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» Bolagets substansvdrde steg
25 procent och Svolderaktien
med 26 procent, i bada fallen
inklusive aterlagd utdelning. »




VD:S KOMMENTAR

Bista aktiedgare,

Verksamhetsdret 2009/2010 var ett mycket framgangs-
rikt &r for Svolder. Bolagets substansvirde steg 25 procent
och Svolderaktien med 26 procent, i bada fallen inklusive
aterlagd utdelning. Detta ar betydligt bittre 4n sdvil den
svenska borsen som den svenska smabolagsmarknaden,
som utdelningsjusterat steg med 17 respektive 16 procent.
Aven jamfort med svenska smabolagsfonder har Svolders
vardetillvaxt varit valdigt god.

ARSSTAMMA DEN 17 NOVEMBER

Svolder kallar &ter till &rsstimma, denna gang efter bo-
lagets 17:e verksamhetsdr. Onsdagen den 17 november,
kl 16.00 i IVA:s konferenslokaler pad Grev Turegatan 16
i Stockholm mots aktiedgarna for att utvirdera verk-
samhetsdret 2009/20710, stilla fragor till styrelse och
foretagsledning, ta stdllning till i kallelsen beskrivna
fragor samt att forrdtta val av styrelse.

ARSREDOVISNING SANDS UT
OMKRING 2 NOVEMBER

I Svolders arsredovisning, som efter publicering dis-
tribueras till aktiedgarna omkring 2 november, utveck-
lar vi Svolders portfoljprestation genom att jamfora med
sdvil olika index som en grupp av smabolagsfonder.
Utvarderingen av Svolders forvaltningsprestation har
under dret namligen systematiserats och kvalitetssakras
nu genom ett samarbete med utvirderingsforetaget
Morningstar. Aven for tidsperioder lingre 4n ett 4r kan
jag sdlunda notera att Svolders forvaltningsresultat fram-
star som mycket tillfredsstiallande.

Totalavkastning i procent per 2010-08-31

Svolder" | ar 3ar 5ar
Svolder, substansvarde 25 -2 69
Svolder, B-aktien 26 5 6l
Aktiemarknadsindex

Carnegie Small Cap Return Index 17 -4 44
SIX Return Index 6 -9 43

Morningstar Fondindex
Sverige, sma-/medelstora bolag |7 -9 45

! Totalavkastningen berdknas pa jimférbart sitt som hos aterinvesterade index och
fonder, dvs inklusive reinvesterad utdelning.

Svolders aktiekurs har ocksa utvecklats vil under verk-
samhetsdret och den sa kallade substansvirderabatten
har stabiliserats och genomsnittligen minskat. I arbetet
med att reducera rabatten prioriteras professionell aktie-
forvaltning samt snabb, 6ppen och insiktsfull informa-
tion till bolagets dgare och aktiemarknaden. Det sker
genom en allt mer besokt och utvecklad hemsida samt
fortsatt via deldrsrapporter och tryckt drsredovisning av
hog kvalitet, distribuerade till alla aktiedgare.
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HANDELSERIK
OMVARLD

Den senaste tolvmanadersperioden har varit hindelserik
vad giller konjunktur, samhillsekonomi och finansmark-
nader. I fjoldrets drsredovisning presenterade Svolder en
positiv framtidssyn for aktiemarknaderna, dock forvian-
tad att kantas av instabil ekonomisk aterhamtning. Utfal-
let har i stort kommit att uppfyllas, Zven om utvecklingen
tidvis kommit att visa pd dnnu storre marknadsrorelser
an befarat samt pd fortsatta behov av penning- och
finanspolitiska insatser i manga linder.

I en milj6 med stora, virldsomfattande och ofta dra-
matiska hindelser kommer ménga enskilda bolag tyvirr
i skymundan. Det dr kanske dnda i dessa som de stors-
ta och mest omdomesfulla dtgdrderna har tagits for att
motverka konjunkturfallet. Jag tycker att det 4r impone-
rande att s4 manga svenska foretag, pa sd kort tid, har
kunnat aterskapa goda rorelsemarginaler och vinster.
Kvalitet och god omstillningsforméga hos foretagsled-
ningar, styrelser och medarbetare visar sig sarskiltisvara
tider. Svolder bygger sin aktieportfolj utifrdn de enskilda
bolagens egenskaper och viardering, en metodik som bru-
kar benamnas ”stock picking”.

BEIJER ALMA OCH NOLATO
UTGOR FOREDOMEN

Svolders innehav i Beijer Alma ar dter igen foremal for
véra lovord. Detta positiva omdome galler i r ocksd
Nolato. De bdda portfoljbolagens bidrag till substans-
vardeutvecklingen utgor hela 148 MSEK (11,50 SEK per
Svolderaktie) och ar huvudorsaken till den nimnda 6ver-
avkastningen i Svolders aktieportfolj. I just Beijer Almas
och Nolatos fall har stabila bolagsfinanser utnyttjats for
savil tillvaxtinriktade férvarv som en fortsatt sund ut-
delningspolitik. Darutover ar viardeutvecklingen for de
ovriga portfoljbolagen betydligt mer ojimn. I den kom-
mande arsredovisningen beskriver vi i vanlig ordning
bakgrunden till olika placeringsbeslut, vare sig de i efter-
hand visat sig vara framgéngsrika eller ej.

HOJD AKTIEUTDELNING

Svolder styrelse foreslar for det avslutade verksamhetsar-
et 2009/2070 att aktieutdelningen hojs med 1,00 SEK till
4,00 SEK per aktie i enlighet med bolagets utdelningspo-
licy ”minst fem procent av utgdende substansvirde...”.
Denna policy har f6ljts sedan bildandet, oavsett om bors-
forhallandena varit goda eller daliga.

Maluppfyllelse utdelningspolicy
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Foreslagen utdelning i procent av utgaende aktiekurs (B-aktien)

Mal: minst 5% av utgaende substansvirde

Utdelning och virdetillvaxt ar i Svolders fall nara for-
knippade. Vid bolagets bildande sommaren 1993 sd
investerade 1 700 aktiedgare tillsammans 320 MSEK.
Svolders substansvirde fordndras i huvudsak genom
aktiers virdetillvixt samt mottagen och limnad utdel-
ning. Nagra insittningar eller uttag, sdsom i olika fon-
der, forekommer inte. Om drsstimman den 17 november
beslutar i enlighet med styrelsens utdelningsforslag, sa
har ndstan 8oo MSEK utbetalats sedan starten i form av
utdelningar till aktiedgarna, som nu utgor 8 700 st.

Ackumulerad utdelning (SEK per aktie)

cwo 3B 8B3&EBEGRS
TR

s6/ive

96/56 I

16/9 I——

86/L6

66/86 I

00/66 N

10/00

20/10

€0/20

v0/€0 I

So/0 I

90/50 I

60/80 I

o1/60 I
T —
cwoaB8R8H3&HEEGRS

ve/cs W
£0/90
80/20

B Beslutad/foreslagen arlig utdelning



P4 balansdagen var substansvardet cirka goo MSEK.
Detta innebdr en samlad vardeokning, utan tillagg for
avkastningen pa aterlagda utdelningar, om mer dn 400
procent. Avkastningen har pa jamforbart sitt varit cirka
10 procent per ar. Placeringar i noterade smabolagsaktier
ar med andra ord en attraktiv langsiktig placeringsform.
Svolders virdeutveckling pekar ocksé pa det som akade-
misk litteratur ofta visar, nimligen att en stor del av ak-

tiers avkastning skapas via just utdelningar.

FORSIKTIGT OPTIMISTISK
SYN FOR 2010/2011

Svolder tar sig an verksamhetsdret 2010/2011 utifrdn
en forsiktigt optimistisk syn for svenska aktieplacering-
ar. Osidkerheten ligger fraimst i svag ekonomisk tillvaxt
och bristande statsfinansiell stabilitet i flera lander i var
omvirld. Denna osikerhet, i kombination med svensk
ekonomis relativa styrka, har pa senare tid forstarkt den
svenska kronan och ddrmed forsvagat exportforetagens

konkurrenskraft. Manga noterade sma och medelstora
bolags aktier har trots detta attraktiva varderingar. Det
galler sarskilt nar lonsamheten och direktavkastningen
vida overstiger den avkastning som placeringar pd pen-
ning- och obligationsmarknaden f6r narvarande ger.

Vilkomna till 4rsstimman!

Ulf Hedlundh

Verkstillande direktor




Aktiedgarna i Svolder AB (publ) (”Svolder”) kallas har-
medtill drsstammaonsdagenden 17 november 2010 klock-
an 16.00 i IVA:s Konferenscenter, Grev Turegatan 16,
Stockholm. Lokalerna cppnas for registrering klockan
15.00. Registrering mdste ha skett senast klockan 16.00.

Anmalan

Aktiedgare som onskar delta i &rsstimman ska dels vara
inford i den av Euroclear Sweden AB (”Euroclear”) forda
aktieboken torsdagen den 11 november 2010, dels an-
miila sitt deltagande till Svolder senast klockan 16.00 fre-
dagen den 12 november 2010 under adress Svolder AB,
Box 704 31, 107 25 Stockholm.

Anmailan kan dven ske per telefon 08-440 37 70
eller per fax 08-440 37 78, eller pd Svolders hemsida
samt via e-postadressen info@svolder.se. Dar uppges
namn, adress, telefon- och personnummer samt registre-
rat aktieinnehav. Onskar aktieigare medfora bitride ska
detta anmilas samtidigt. For aktiedgare som foretrads
genom ombud ska skriftlig daterad fullmakt foretes.
Fullmakten bor insdndas vid anmailan. Fullmaktsformu-
lar finns tillgdngligt pa Svolders hemsida www.svolder.
se samt sands utan kostnad till aktiedgare som begir det
och uppger sin postadress eller e-post. For att bestalla
fullmaktsformuldr giller samma adress, faxnummer och
e-post som ovan.

Aktiedgare, som latit forvaltarregistrera sina aktier,
madste for att utdva sin rostritt pd drsstimman, tillfal-
ligt lata inregistrera aktierna i eget namn hos Euroclear.
Sadan inregistrering ska vara verkstilld senast torsdagen
den 11 november 2010 och bor dirfor begiras hos forval-
taren i god tid fore detta datum.

Arenden

P4 drsstimman skall foljande drenden forekomma

till behandling:

|.  Stamman 6ppnas;

Val av ordférande vid stimman;
Upprittande och godkannande av rostlangd;
Godkinnande av forslaget till dagordning;
Val av tva justeringsman;

Prévning av om stimman blivit behdrigen sammankallad;

No v A wN

Framliggande av arsredovisningen och
revisionsberittelsen samt koncernredovisning
och koncernrevisionsberittelse;

8. Beslut
a. om faststillelse av resultatriakningen och

balansrikningen samt koncernresultatrikningen
och koncernbalansrikningen;

b. om dispositioner betriffande bolagets vinst
eller forlust enligt den faststallda balansrakningen;
c. om ansvarsfrihet at styrelseledamoterna
och verkstillande direktoren;

9. Provning av om bolaget skall trida i frivillig
likvidation enligt §12 i bolagsordningen;

|0. Faststillande av arvoden at styrelsen och revisorerna;
I'1. Bestdmmande av antalet styrelseledaméter
som skall vdljas av stimman;
I2. Valav styrelseledaméter;
|3. Beslut om valberedning;
14. Styrelsens forslag till beslut om bemyndigande for styrel-
sen att besluta om forvarv och 6verlatelse av egna aktier;
I5. Styrelsens forslag om dndring av bolagsordningen;
|6. Beslut om riktlinjer for ersittning till ledande
befattningshavare;
I7. Annatdrende som ankommer pa stimman
enligt aktiebolagslagen eller bolagsordningen;

|8. Stimman avslutas.

BESLUTSFORSLAG

Punkt 2 —Val av ordférande vid stdmman

Valberedningen foreslar Karin Kronstam som ordféran-
de vid stimman.

Punkt 8 b—Utdelning

Styrelsen foreslar att utdelning ska utgd med 4,00 kronor
per aktie for rikenskapsédret 2009/2010. Som avstim-
ningsdag foreslds mandagen den 22 november 2010. Om
arsstimman beslutar i enlighet med forslaget berdknas
utdelning sindas ut genom Euroclears forsorg torsdagen
den 25 november 2010.

Punkt 9 — Frivillig likvidation

Enligt Svolders bolagsordning ska fraga om likvidation
av Svolder provas vid varje drsstimma. For att beslut om
likvidation ska vara giltigt krdvs att beslutet har bitratts
av aktiedgare med mer 4n en tredjedel (1/3) av de vid
stimman foretridda aktierna.

Nagot forslag om beslut om likvidation har inte fram-
stallts. Styrelsen rekommenderar arsstimman att fatta be-
slut om att Svolder ska fortsitta sin verksamhet. Styrelsen
har dock med beaktande av 25 kap. 3 § aktiebolagslagen
upprattat foljande underlag for frigan om prévning av
om Svolder ska trada i frivillig likvidation.

Ett beslut om frivillig likvidation fattas av bolags-
stimman. Sddant beslut dr enligt Svolders bolagsordning
giltigt om mer dn en tredjedel av pa bolagsstimman f6-
retradda aktier rostar for likvidation. Ett bolag anses ha
tratt i likvidation omedelbart i och med beslutet, om inte
bolagsstimman beslutar om ett annat datum. Likvida-
tionsbeslutet anmals till Bolagsverket, som utser bolagets
likvidator. En likvidator, som kan sigas ersatta styrelsen
och verkstillande direktoren under likvidationsprocessen,
ansvarar for avvecklingen av bolagets verksamhet. Likvi-
datorn kallar darefter via Bolagsverket pa bolagets okan-
da borgenirer. En kallelseperiod pé sex manader giller.

Nir bolaget har gatt i likvidation och en likvidator
har forordnats, ska styrelsen och den verkstillande di-
rektoren genast redovisa sin férvaltning av bolagets an-
geldgenheter under den tid for vilken redovisningshand-
lingar inte forut lagts fram pd bolagsstimma.



Denna redovisning ska revideras samt framlaggas for ak-
tiedgarna pa en bolagsstimma. Under kallelseperioden
realiseras vanligen bolagets tillgdngar samt betalas dess
skulder. Efter kallelseperiodens utgdng och nir alla kan-
da skulder har betalats kan dterstdende tillgdngar utskif-
tas till aktieigarna, med undantag fér belopp motsva-
rande bland annat tvistiga fordringar och skulder. Nir
likvidatorn fullgjort sitt uppdrag avger denne slutredo-
visning, som granskas av bolagets revisor och framliggs
pa bolagsstimma. Bolagsstimman ska fatta beslut om
ansvarsfrihet for likvidatorn. Nar likvidatorn lagt fram
slutredovisning dr bolaget upplost.

Den totala tidsdtgadngen beraknas uppga till minst tio
mdnader, till stor del pga den obligatoriska kallelseperio-
den pé sex manader.

Att berikna storleken pd en eventuell skifteslikvid ar
behiftat med stor osikerhet. Svolders veckovis publice-
rade substansvirde kan utgora utgdngspunkt. Substans-
virdet berdknas utifrin marknadsvirden av underlig-
gande virdepappersinnehav. Resultatet av en forsiljning
av samtliga dessa virdepapper blir frimst avhingigt
marknadsldage och utveckling, graden av underliggande
aktiers omsadttningsbarhet samt tiden under vilken for-
siljning ska ske. Om ett antal negativa faktorer samver-
kar under likvidationen kan storleken pé skifteslikviden,
vilken ocksa ska belastas med avvecklingskostnader,
bli vdsentligt mindre dn det substansviarde som utgjort
utgdngspunkt.

Punkt 10—12
Forslag till arvoden, antal styrelseledamdter samt val
av styrelseledamoter och styrelseordférande

Valberedningens arbete avseende forslag till ovanstdende
punkter ar inte firdigt. Forslagen fran Valberedningen
kommer att offentliggoras genom pressmeddelande och
pd bolagets hemsida. De kommer dven att finnas tillgang-
liga i sin helhet hos bolaget senast den 3 november 20710.

Punkt I3 —Beslut om valberedning

I enlighet med beslut vid drsstimma 19 november
2009 har en valberedning utsetts bestdende av Mats
Andersson, Karin Kronstam, Christoffer Lundstrom,
och Torgny Prior. Valberedningens ledamoter har of-
fentliggjorts genom pressmeddelande, pd hemsidan samt
i deldrsrapporten for nio manader. Ordforande har varit
Christoffer Lundstrom.

Valberedningen foresldr att valberedningen ska be-
std av fyra ledamoter och att drsstimman ska uppdra at
styrelsens ordforande att kontakta de storre aktieigarna
och i samrad med dessa utse ledaméter, att jamte styrel-
sens ordférande, utgora en valberedning. Urvalet av ak-
tiedgare att kontakta ska goras baserat pa aktiedgarfor-
teckning per 31 mars 2011. Valberedningen utser inom
sig en ordforande. Valberedningens sammansittning ska
offentliggoras senast sex manader fore drsstimman 2011.
Information om valberedningens sammansittning ska

héllas tillganglig pa Svolders hemsida (www.svolder.se).
I handelse av att ledamot av valberedningen avgar eller ar
forhindrad att utfora sitt uppdrag, ska kvarvarande leda-
moter, om valberedningen sa beslutar, utse en lamplig er-
sattare till valberedningen for dterstdende mandatperiod.
I hindelse av att ledamot eller den dgare ledamoten re-
presenterar vid tidpunkten for valberedningens samman-
traden infor kommande drsstimma visentligt minskar
sitt 4gande i Svolder ska valberedningen inom sig besluta
huruvida valberedningens sammansittning ska dndras.
Eventuella forandringar i valberedningens sammansatt-
ning ska offentliggoras omedelbart. Valberedningen ska
fullgora de uppgifter som dligger en valberedning enligt
koden for bolagsstyrning sdvitt avser framtagande av
forslag till ordférande pa arsstimman, forslag till ord-
forande och ovriga styrelseledamoter, forslag till revi-
sorer samt forslag till arvode till styrelse och revisorer.
Valberedningen ska ha ritt att frin Svolder erhdlla rim-
lig ersittning for gjorda utldgg avseende utvirdering och
rekrytering. Valberedningens ledamoter uppbar for sitt
arbete ingen ersdttning fran Svolder.

Punkt 14 — Styrelsens forslag till beslut om
bemyndigande for styrelsen att besluta om forvary
och Sverlatelse av egna aktier

Styrelsen foresldr att styrelsen for tiden intill ndsta drs-
stimma bemyndigas att fatta beslut, vid ett eller flera
tillfallen, om dels forvirv av egna aktier p4 NASDAQ
OMX Stockholm respektive forvarv enligt erbjudande
till samtliga aktiedgare, dels Overldtelse av egna aktier
pd NASDAQ OMX Stockholm, eller pd annat sitt an pa
NASDAQ OMX Stockholm innefattande ritt att beslu-
ta om avvikelse frdn aktiedgares foretradesratt samt att
betalning ska kunna ske med annat 4n pengar. Aterkép
far ske sa att det egna innehavet uppgar till hogst tio (1o)
procent av samtliga aktier i Svolder.

Syftet med ovanstdende bemyndigande ar att ge sty-
relsen ett 6kat handlingsutrymme i arbetet med Svolders
kapitalstruktur och att mojliggora, helt eller delvis, for-
virvsfinansiering genom betalning med egna aktier och
ddrmed underlitta forvarv.

For att beslut om styrelsebemyndigande enligt for-
slaget ska vara giltigt kravs att beslutet bitratts av aktie-
agare med minst tva tredjedelar (2/3) av sdvil de avgivna
rosterna som de vid stimman foretridda aktierna.

Punkt |5 —Styrelsens forslag om
andring av bolagsordningen

Styrelsen foresldr andring av §8 st 2 i bolagsordningen
innebirande att sattet for kallelse till bolagsstimma for-
enklas och sker genom Post- och Inrikes Tidningar och
pa Svolders webbplats samt med annons i Dagens Indu-
stri om att kallelse skett.

Styrelsen foreslar vidare att drsstimmans beslut om
andring av §8 st 2 dr villkorat av att en dndring av sat-
tet for kallelse till bolagsstimma i aktiebolagslagen



(2005:551) har tritt i kraft senast den 30 september 2011
som innebar att den foreslagna lydelsen ar forenlig med
aktiebolagslagen. I hiandelse av bifall till styrelsens for-
slag kommer sdlunda en registrering av dndringen av
§8 st 2 att ske forst efter att en lagandring tratt i kraft.
For att beslut om dndring av bolagsordningen enligt
forslaget ska vara giltigt krdvs att beslutet bitritts av ak-
tiedgare med minst tva tredjedelar (2/3) av savil de av-
givna rosterna som de vid stimman foretridda aktierna.

Punkt 16 —Beslut om riktlinjer fér ersatt-
ning till ledande befattningshavare

Styrelsen har utarbetat forslag till riktlinjer for bestam-
mande av ersdttnings- och andra anstéllningsvillkor for
ledande befattningshavare. Till f6ljd av Svolders ringa
antal anstillda har styrelsen beslutat att endast verk-
stillande direktoren ska betraktas som ledande befatt-
ningshavare i Svolder. I den hdndelse att styrelsen skulle
klassificera ytterligare medarbetare som ledande befatt-
ningshavare, avser styrelsen att tillimpa villkoren pa
jamforbart sitt med vad som giller for Svolders verkstil-
lande direktor.

Styrelsens forslag baseras pd att Svolders ersattnings-
nivd och ersittningsstruktur for verkstillande direkto-
ren ska vara marknadsmaissig. Det totala villkorspaketet
for honom/henne ska utgora en avvigd blandning av:
fast 1on, pensionsférmaner, arlig rorlig ersdttning, ak-
tierelaterade langsiktiga incitamentsprogram, dvriga
formaner samt villkor vid uppsiagning och avgangsveder-

lag. Arlig rorlig ersittning samt aktierelaterade langsik-

tiga incitamentsprogram ska i huvudsak vara relaterade
till foretagets/koncernens resultat- och virdeutveckling.
Styrelsen har bedomt att det inte dr aktuellt att for verk-
samhetsdret 2010/2011 foresld ett aktierelaterat incita-
mentsprogram.

Owrigt

I Svolder AB finns 730 688 aktier av serie A med tio roster
vardera och 12 069 312 aktier av serie B med en rost var-
dera, dvs totalt 12 800 0oo aktier och totalt 19 376 192
roster.

Redovisningshandlingar, revisionsberattelse, reviso-
rernas yttrande enligt 8 kap 54 § aktiebolagslagen, sty-
relsens yttrande enligt 19 kap 22 § aktiebolagslagen, val-
beredningens fullstandiga forslag enligt punkterna ro-13
samt styrelsens fullstindiga forslag enligt punkterna
14-16 hélls tillgdngliga hos Svolder (adress: Birger Jarls-
gatan 13, Stockholm) for aktiedgarna from den 3 novem-
ber 2010 och kopior sinds utan kostnad till de aktiedgare
som begir det och uppger sin postadress. Handlingarna
enligt ovan kommer adven att finnas tillgingliga i elektro-
niskt format pa Svolders hemsida www.svolder.se.

Stockholm i oktober 2010
Styrelsen
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