DELARSRAPPORT III

Deldrsperiod: 1 september 200331 maj 2004 (9 mén)

Aktuell rapportperiod: 1 mars—31 maj 2004 (3 méan)

Svolder ar ett rent investmentbolag som placerar i

borsnoterade aktier i svenska sma och medelstora foretag.
Bolaget dr noterat pd Stockholmsborsens O-lista. Svolders substansvirde

offentliggors veckovis och finns tillgangligt pa bolagets hemsida.

Deldrsrapporten dr uppratiad i enlighet med RR20 Deldrsrapportering.
Samma redovisningsprinciper och berdkningsmetoder har anvints i deldrsrapporten

som i den senaste drsredovisningen. Nya rekommendationer frin Redovisningsrddet,

som trdtt i kraft under perioden, har ej haft ndgon inverkan pad resultat- och balansrikningarna.
Redovisningen baseras pd marknadsvirdering av virdepappersportfoljen.
En redovisning enligt drsredovisningslagen (ARL), baserad pa ligsta virdets princip,
daterfinns dessutom i slutet av rapporten.

UTFALL DELARSPERIODEN
(9 MAN)

Delarsperiodens redovisade resultat (9 man)
var 117,5 (-102,7) MSEK,

motsvarande 9,20 (—8,00) SEK per aktie.
Substansvirdet steg 22,2%, justerat for utdel-
ning, till 48,20 SEK per aktie.

Borskursen (B) steg 17,2%, justerat for utdel-
ning, till 43,00 SEK per aktie.

Smabolagsindex CSX och generalindex AFGX
steg 19,6 respektive 15,5% (exkl utdelningar).
Substansvirderabatten pa bokslutsdagen upp-
gick till 10,8%.

Stora bidragsgivare
till substansviardet (3 man)

E Beijer AlIma och Alfa Laval
E Telelogic, Observer och Scribona

UTFALL AKTUELL
RAPPORTPERIOD (3 MAN)

Periodens redovisade resultat (3 man)

var —16,4 (10,1) MSEK, motsvarande —1,30
(0,80) SEK per aktie.

Substansvirdet sjonk 2,6% till 48,20 SEK
per aktie.

Borskursen (B) gick ned 4,4% till 43,00 SEK
per aktie.

Smabolagsindex CSX och generalindex AFGX
sjonk 2,5 respektive 3,5% (exkl utdelningar).
Substansvirdet den | 1/6 var 49 SEK och
borskursen 43 SEK.

B

Storre forandringar
i aktieportfoljen (3 man)

Alfa Laval, Getinge och Peab

Axfood, NeoNet

och Trelleborg
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Denna delarsrapport belyser Svolders verksambet utifrin
ett perspektiv dir samtliga tillgangar marknadsvdrderas
och dir fordndringar i marknadsvirden under en redovis-
ningsperiod i sin helbet paverkar verksambetens resultat.
Sddan redovisning kan tillimpas i Sverige for riken-
skapsdr som inleds 1 januari 2004. Redovisnings-
information som istillet foljer drsredovisningslagen (ARL)
presenteras darfor i slutet av denna rapport. Avvikelserna
ror framforallt de individuella aktieinnehavens bokforda
vdrden och pdverkan pad resultatet. Redovisning utifran
marknadsvirdering gav for den aktuella rapportperioden
ett resultat som var 33,5 MSEK (2,60 SEK per aktie) ligre
in vid redovisning enligt ARL. Motsvarande skillnad
under deldrsperioden (9 mdn) var diremot ett 31,9 MSEK
hégre resultat (2,50 SEK per aktie).

I rapporten forekommer ett antal tidsbegrepp som
generellt tillimpas bland de noterade bolagen pd
Stockholmsbérsen. ”Den aktuella rapportperioden” eller
“tremdnadersperioden” avser perioden 1 mars—31 maj
2004. Varden for deldrsperioden, den aktuella rapport-
perioden samt historiska jamforelser finns i resultat- och
balansriakning, kassaflodeanalys samt i nyckeltalstabeller
nedan. Darutover ldmnas dven motsvarande uppgifter for
foregdende rikenskapsdr samt for senast rullande tolv-
madnadersperiod.

Den senaste tremanadersperioden kannetecknades av en
negativ borsutveckling efter flera kvartal med obruten
uppgéng pa virldens aktiemarknader. Virldsindex sjonk
med 2,4 procent samtidigt som den amerikanska tekno-
logiborsen Nasdaq noterade en nedging pd 2,1 procent,
mitt i USD. Makroekonomiska faktorer stod i fokus
under perioden. Starkare sysselsdttningsdata har ytter-
ligare stirkt synen pad den amerikanska ekonomin. Aven
i ovriga virlden var konjunktursignalerna positiva.
Tillsammans med ett kraftigt hojt oljepris bidrog detta till
att den tidigare radslan for deflation snabbt sviangde 6ver
till inflationsoro. Resultatet har blivit stigande obliga-
tionsrantor och fallande borser. Nuvarande amerikanska
rantenivder speglar forviantningar pd en betydande
styrrantehojning redan under 2004.

Stockholmsborsen, matt som Affarsvirldens general-
index, gick ned med 3,5 procent under den aktuella
rapportperioden. Nedgingen pa smabolagsmarknaden,
enligt CSX, stannade pd 2,5 procent. Marknadens vinst-
forvintningar pa borsbolagen har i manga fall justerats
upp efter goda kvartalsrapporter. Oro for vilka effekter
hojda styrrantor kan fa pa tillvixt och bolagsvinster
framover medforde emellertid att riskpremien pa aktie-
marknaden okade. Av den anledningen har sarskilt tillvaxt-
bolagen haft en svag kursutveckling under treménaders-
perioden. Foretag inom media och IT redovisade storst
kursnedgéngar. Industri- och hdlsovardsbolag hade den
jamforelsevis bista utvecklingen bland sektorer med ett
betydande inslag av sma- och medelstora bolag.

Vid utgdngen av kvartalet var den svenska kronan i
stort sett ofordndrad gentemot sdvil den amerikanska
dollarn som euron jamfért med tre manader tidigare. Den
senaste tolvmanadsperioden har kronan diremot stirkts
med 4 procent mot dollarn. Valutaforandringarnas bety-
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delse for resultatutvecklingen i borsbolagen har dirmed
avtagit, &ven om mdnga foretags valutasikringar loper ut
forst under 2004 eller 2005.

De svenska obligationsrantorna steg nidgot under den
aktuella rapportperioden, men trots uppgéingen ar ran-
torna fortfarande kvar p4 historiskt ldga nivaer. Ovintat
svagt inflationstryck i den inhemska ekonomin ledde till
att Riksbanken genomférde kalenderarets andra sinkning
av styrrantan i borjan av april.

Dagens situation, med tydlig konjunkturforbattring
och stigande investeringar, torde vara gynnsamt for bors-
bolagens tillvixt och vinstutveckling. Nedgdngen pa
marknaden under kvartalet i kombination med héjda
vinstprognoser gor att den svenska borsen framstir som
attraktivt virderad. Kurspotentialen ir storre nu an vid
forra rapporttillfillet. Det fortsatt 1dga rinteldget, dven
med beaktande av kommande styrrantehojningar, talar
dessutom till aktiers fordel jaimfort med riantebarande
placeringar. Smabolagsmarknaden virderas i nivd med
borsen som helhet, vilket avviker fran det traditionella
monstret som inneburit en viss rabatt. Det innebir
sannolikt att en forestdende uppging pa borsen kan
komma att ledas av de storre och medelstora bolagen.
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Aktiekursutveckling

Svolders B-aktie betalades pd balansdagen senast till
43,00 SEK. Under den aktuella rapportperioden sjonk
aktiekursen med 4,4 procent. Aktien virderades pa
balansdagen med en rabatt om 10,8 procent i forhallande
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TOTALAVKASTNING | PROCENT

Rullande

3 man 9 man 12 man

1/3 2004— 1/9 2003— 1/6 2003—

31/5 2004 31/5 2004 31/5 2004

Aktiekurs (B) " —-44 1772 534

Substansvarde " 2.6 2272 53,7

CSX? -25 19,6 41,0

AFGX? =35 155 334
" Inklusive utbetald utdelning om 2,25 SEK per Svolderaktie

(november 2003).

) Exklusive underliggande utdelningar.

till substansvardet. Avslut skedde i Svolders B-aktie under
samtliga av periodens handelsdagar. I genomsnitt om-
sattes ca 5300 aktier per borsdag. Handeln i Svolders A-
aktie dr ddremot begransad. Enligt Svolders bolags-
ordning kan A-aktieigare som 6nskar omvandla A- till
B-aktier gora detta genom anmdlan till styrelsen.

Sjatte AP-fonden sdlde den 26 april hela sitt innehav i
Svolder. Merparten av aktierna forvirvades av Provobis
Holding AB, som ddrmed blivit bolagets storsta aktied-
gare. Provobis innehav utgor 26,6 procent av rosterna och
9,4 procent av aktiekapitalet.

Substansvdrdets forandring

P4 balansdagen uppgick Svolders substansvirde till 48,20
SEK per aktie, vilket motsvarar en nedgdng under den
aktuella rapportperioden med 2,6 procent. Forandringen
ar i paritet med utvecklingen for smabolagsindex CSX,
som sjonk med 2,5 procent. Om hinsyn tas till underlig-
gande utdelningar i CSX om ca 2 procent under perioden
begriansas nedgdngen i index till ca 0,5 procent.
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" Exklusive underliggande utdelningar.

For tredje rapportperioden i foljd var Beijer Alma en av
de basta bidragsgivarna till substansviardet. De framsta
faktorerna bakom den fortsatt positiva kursutvecklingen
var en mycket stark deldrsrapport for det forsta kvartalet
2004 samt tydliga tecken pa att utvecklingen inom
telekomsektorn forbdttras. Den 6kande orderingdngen
och orderstocken medfor att forutsittningarna ar goda for
fortsatt hog fakturering och bra resultat framover.

Den allmint svaga utvecklingen for IT-aktier under
tremanadersperioden forvarrades i Telelogics fall av in-
siderforsiljningar. Detta skapade ett 6verutbud av aktier
och ledde till att fortroendet for bolaget ifrdgasattes.
Senare visade emellertid delarsrapporten for det forsta
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SUBSTANSVARDEFORANDRINGENS STORSTA
BIDRAGSGIVARE 1/3-31/5 2004 (3 man)

MSEK SEK /aktie
Beijer Alma 78 0,60
Alfa Laval 3,1 0,20
Nolato 2,6 0,20
Summa tre positiva 13,5 1,10
Telelogic —69 -0,50
Observer =53 -0,40
Scribona B -4.8 -0,40
Micronic -34 -0,30
SwitchCore =32 -0,20
Orc Software -29 -0,20
Axis -2,5 -0,20
Summa sju negativa -29,1 -2,30
Ovriga aktier 1,8 0,10
Aktier totalt -13,7 -1,10
Ovrigt 2,7 -0,20
Virdeférandring -16,4 -1,30

Utifran portféljens marknadsvarde 2004-02-29, 633,5 MSEK

eller 49,50 SEK/aktie.

kvartalet 2004 att farhdgorna var 6verdrivna. Telelogic
rapporterade om ett successivt battre marknadslige och
redovisade en fortsatt vinstforbattring. Uppstillda 1on-
samhetsmal ska, enligt bolaget, nds mot slutet av 2004.

Fortsatt nedgdng pd den nordiska marknaden och
besked om att vindningen drojer 6verraskade negativt i
Observers kvartalsrapport. Utvecklingen i Norden 6ver-
skuggade det faktum att den nordamerikanska verksam-
heten redovisade en stark organisk tillvaxt under det for-
sta kvartalet 2004 samtidigt som efterfragan fran kunder
i ovriga Europa okade.

Aven Scribona drabbades av ett svagt sentiment for I'T-
relaterade aktier. Kursnedgdngen madste ocksa ses i ljuset
av en snabb uppgéng under inledningen av 2004. PC-for-
saljningen i Norden fortsatte att oka under det forsta
kvartalet. Scribonas resultat forbattrades tack vare 6kad
forsdljningsvolym och positiv effekt fran kostnads-
program.

Aktieportfoljen

Under den aktuella rapportperioden har aktier for brutto
103,8 MSEK forvdrvats. Samtidigt saldes aktier for brut-
to 83,6 MSEK. Likvida medel, inklusive aktiehandelns
olikviderade affirer, uppgick vid verksamhetsérets utgdng
till 26,2 MSEK, motsvarande 4,2 procent av bolagets sub-
stansvarde.

Under tremdanadersperioden tillkom Alfa Laval,
Getinge, Billerud och Peab som nya innehav. Vidare for-
virvades en mindre aktiepost i Unibet i samband med
bolagets borsintroduktion. Aktierna i Axfood och
NeoNet avyttrades i sin helhet. P4 bokslutsdagen bestod
portfoljen av 26 innehav.

Den aktuella rapportperiodens storsta kop utgjordes
av aktier i verkstadsforetaget Alfa Laval. De frimsta moti-
ven bakom investeringen var en ldg vardering i forhallan-
de till vinstforvantningarna, en allt starkare orderingdng,



NETTOKOP TILL AKTIEPORTFOLJEN (3 man)

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie"
Alfa Laval 200900 20,7 102,90
Getinge 250000 19,9 79,70
Peab 150000 6,7 44,90
Billerud 50000 58 116,40
Telelogic 351000 56 15,30

'Vid berdkning av képeskillingen per aktie beriknas denna utifran
den samlade kopeskillingen for samtliga under perioden férvdrvade
aktier av samma aktieslag.

god utdelningskapacitet samt hog direktavkastning. Aven
bolagets storlek och likviditeten i aktien bidrog positivt
till investeringsbeslutet. Ny VD har utsetts. Resultat-
utvecklingen for Alfa Lavals forsta kvartal oversteg kraf-
tigt forvantningarna, vilket innebar att aktiekursen steg.
Diarmed kom Alfa Laval att bli en av rapportperiodens
basta bidragsgivare till substansvirdet.

Medicinteknikbolaget Getinge levererar utrustning for
kirurgi, intensivvdrd och infektionsbekimpning, samt
ergonomiska losningar for dldrevard. Koncernen har star-
ka marknadspositioner savil i Europa som i USA. Den
demografiska trenden mot en vixande andel dldre i
befolkningen gor att efterfrigan pa Getinges marknader
ar stabil med lag konjunkturkanslighet. Under de senaste
aren har koncernen genomfort flera storre forviry, som
breddat verksamheten och bidragit till att oka tillvaxten.
Pagdende strukturprogram kommer successivt att for-
bittra rorelsens marginaler. Getinges vinstutsikter ar dar-
med goda. Aktien dr samtidigt attraktivt viarderad och har
hog omsattningsbarhet.

Ett mindre innehav i byggforetaget Peab har forvirvats
under tremanadersperioden. Efter flera dr av forsvagad
byggmarknad forefaller nu nedgdngen ha bromsats.
Rapporter fran savil konjunkturbedémare som bygg-
foretagen sjdlva bekraftar att byggaktiviteten borjar dter-
hamtas. Peab uppvisar i dagsldget ett forbattrat kassa-
flode, stigande vinster och hog utdelningsvilja. Bolaget
ager, till skillnad fran ovriga branschforetag, inte nigra
forvaltningsfastigheter. Detta medfor minskad kanslighet
for en uppgdng av rantenivderna.

NETTOFORSALJNINGAR UR AKTIEPORTFOLJEN (3 mén)

Aktie Antal MSEK SEK/aktie"
Axfood 180000 323 179,40
NeoNet 1 503000 94 6,20
Trelleborg 60000 8,6 143,50
Axis 321500 47 14,70
Micronic 65000 44 68,00

YVid berakning av forsiljiningslikviden per aktie beriknas denna
utifrdn den samlade forsiljningslikviden for samtliga under perioden
salda aktier av samma aktieslag.

Den under forra rapportperioden paborjade forsiljning-
en av Axfood fortsatte och hela innehavet dr nu avyttrat.
Anledningen till forsdljningen var bl a en ndgot svagare
delarsrapport for det forsta kvartalet 2004 dn vintat, viss
press pa marginalerna, 6kad konkurrens i Sverige och osa-
kerhet om konkurrenssituationen i Finland. Aktien gav ett
substansviardebidrag om 11,2 MSEK under deldrsperio-
den, motsvarande 0,90 SEK per aktie i Svolder.

Hela aktieinnehavet i NeoNet sdldes under perioden.
Bolagets affarsidé att, som oberoende miklare och utan
egenhandel, erbjuda elektronisk aktiehandel &t profes-
sionella aktorer bedoms fortsatt vara attraktiv och
framtidsinriktad. Problemen utgors istillet av att andra
marknadsaktorer kunnat erbjuda liknande tjinster mer
framgdngsrikt an NeoNet. Bolaget har dirfor, trots goda
borsbetingelser, inte kunnat uppvisa tillndrmelsevis sa
goda resultat som konkurrenterna och istillet tvingats
soka nytt kapital frdn dgarna. Aktien har under deldrs-
perioden belastat substansviardet med 1,8 MSEK, mot-
svarande drygt o,1o SEK per Svolderaktie.

Den starka kursutvecklingen i Trelleborg under
rapportperioden utnyttjades till att ndgot minska inne-
havet, som vid forsiljningstillfillet var Svolders storsta.
Forsiljningen skedde framst ur ett portfoljperspektiv, med
onskemal om 6kad riskspridning i aktieportféljen. Aven
efter avyttringen utgor Trelleborg ett av de storsta inne-
haven i aktieportfoljen.

Nomineringsférfarande

Svolder haller kommande bolagsstimma den 17 novem-
ber 2004. Nomineringar och ersittningsfragor behandlas
i god tid dessforinnan av foretradare for de storsta
aktiedgarna i samrdd med styrelsens ordforande MatsOla
Palm. Synpunkter och nomineringar frdn ovriga
aktiedgare kan med fordel stillas till styrelseordféranden
antingen genom brev under bolagets adress eller
meddelas via telefon 0708-2020 10 alternativt e-post
matsola.palm@palmiva.com.

Nista delarsrapport

Bokslutskommuniké for riakenskapsdret 1 september
2003—31 augusti 2004, innefattande deldrsrapport for
perioden T juni-3T1 augusti 2004, publiceras den 23 sep-
tember 2004.

Stockholm den 17 juni 2004
Svolder AB (publ)

Ulf Hedlundh
Verkstillande direktor

Ytterligare information kan erhallas fran:
Ulf Hedlundh, verkstillande direktor 08-44037 73
Johan Forslund, IR-ansvarig 08-44037 74

Denna rapport har ej varit foremadl for sdarskild gransk-
ning av bolagets revisorer.



AKTIEPORTFOLJEN 2004-05-31

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)
Material 7.4 14,8 0,7
ProfilGruppen 462 600 59,00 2773 44 2,10
SSAB A 00000 124,50 12,5 2,0 1,00
Billerud 50000 116,00 58 09 0,50
Industrivaror 20,2 15,3 8,7
Beijer Alma 531200 99,00 52,6 8,5 4,10
Haldex 236400 ['17,00 27,7 45 2,20
Alfa Laval 200900 ['15,00 23,1 3,7 1,80
Saab 140000 103,00 14,4 2,3 [,10
Peab 150000 44,80 6,7 [ 0,50
Industriella tjanster 59 3,2 -0,5
Observer 750000 27,00 20,3 33 [,60
Besthand, inkl. konv. 1an 7453804 2,20 16,4 2,7 [,30
Sallankopsvaror och tjanster 12,1 12,3 2,6
Trelleborg 380000 135,00 51,3 83 4,00
Eniro 380000 58,50 22,2 3,6 1,70
Unibet 10000 135,00 [4 02 0,10
Hailsovard 6,4 13,5 0,3
Getinge 250000 87,00 21,8 3,5 [,70
Biacore 101 000 174,00 17,6 2,8 1,40
Finans och fastighet 34 22,9 -0,2
Carnegie 260400 79,50 20,7 34 [,60
IT-programvara och tjanster 11,5 5,4 52
Telelogic 2395000 13,80 33,1 54 2,60
Orc Software 271200 74,00 20,1 33 [,60
AcandoFrontec 2780000 6,40 17,8 29 [,40
IT-hardvara och tillbehor 29,2 3,6 5,0
Beijer Electronics 744 600 66,50 49,5 8,0 3,90
XPonCard 294500 130,00 38,3 6,2 3,00
Nolato 640000 53,00 339 55 2,70
Scribona B [ 255000 15,00 18,8 3,1 [,50
Axis I 138500 13,50 154 25 [,20
SwitchCore 3300000 3,65 12,0 2,0 0,90
Micronic 215000 55,50 1,9 1,9 0,90
Dagligvaror - 3,3 2,1
Energi och kraftforsorjning - 2,1 -
Telekomoperatérer - 0,7 -
Transport - 29 -
Likvida medel mm 247 40 4.0 - 0,1 [,90
Totalt/substansvirde 617,1 100 100 100 24,0 48,20
Virdeférandring efter forvaltningskostnader, 9 man. (exkl. betald utdelning) 22,2

" Marknadsvirde per Svolderaktie.

| tabellen kan exempelvis utldsas féljande information. Svolders stérsta innehav dr Beijer Alma med ett marknadsvarde pa 52,6 MSEK
motsvarande 8,5 procent av substansvardet. Beijer Alma dr ett bolag inom branschen industrivaror, som tillsammans med &vriga fore-
tag inom branschen svarar for 20,2 procent av Svolders substansvarde. Motsvarande vikt for branschen industrivaror i CSX ér totalt
15,3 procent. Portfélien dr sdlunda &verviktad mot bolag inom industrivaror jamfort med CSX. Av Svolders substansvardeférandring
hittills under verksamhetsaret 2003/2004 svarade aktierna inom branschen for 8,7 procentenheter.



Utifran marknadsvérdering

RESULTATRAKNING

3 man 3 mén 9 mén
1/3 2004— 1/3 2003- 1/9 2003-
(MSEK) 31/5 2004 31/5 2003 31/5 2004
Forvaltningsverksamhet
Utdelningsintakter 13,0 90 13,0
Administrationskostnader 2,7 -28 94
Resultat fran vardepapper -26,8 38 134
Roérelseresultat -16,5 10,0 117,0
Resultat ifran finansiella investeringar
Rénteintdkter och liknande resultatposter 0,1 0,2 05
Réntekostnader och liknande resultatposter 0,0 0,0 0,0
Resultat efter finansiella poster —16,4 10,1 117,5
Skatt - - -
Periodens resultat —16,4 10,1 117,5
Resultat per aktie —-1,30 0,80 9,20
Utifran marknadsvérdering KASSAFL O DESANALYS
3 man 3 mén 9 mén
1/3 2004— 1/3 2003- 1/9 2003-
(MSEK) 31/5 2004 31/5 2003 31/5 2004
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapitalet 10,8 6,5 45
Férandringar av rorelsekapitalet
Okning (+)/minskning (-) av kortfristiga skulder 0,0 -02 0,1
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 10,8 6,3 4,6
Investeringsverksamheten
K&p av vdrdepapper —-101,3 —455 -276,7
Forsiljning av vardepapper 80,1 48,4 2925
Investeringar i maskiner och inventarier 0,0 0,0 0,0
Kassaflode fran investeringsverksamheten -21,2 3,0 15,8
Finansieringsverksamheten
Utbetald utdelning - - -28,8
Kassaflode fran finansieringsverksamheten - - —28,8
Okning (+)/minskning (-) av likvida medel -105 9,2 -85
Likvida medel vid periodens bérjan 38,7 9,9 36,7
Likvida medel vid periodens slut 28,2 19,2 28,2
Utifran marknadsvérdering NYCKELTAL
3 man 3 mén 9 mén
1/3 2004— 1/3 2003- 1/9 2003-
31/5 2004 31/5 2003 31/5 2004
Forandring substansvarde, SEK —-1,30 0,80 6,90
Under perioden ldmnad utdelning, SEK - - 2,25
Antal aktier i miljoner 12,8 12,8 12,8

9 man
1/9 2002—
31/52003

9,0
9,6
-102,6
-103,3

06
00
—-102,7

-102,7

-8,00

9 man
1/9 2002—
31/5 2003

0,5

-0,1
0,5

~104.8
1192
00
14,4

—28,8
—28,8

-14,0
331
19,2

9 man
1/9 2002—
31/52003

-10,30
2,25
12,8

Belopp per aktie dr genomgaende i delarsrapporten, férutom for utdelning, avrundade till hela tiotal 6re.

6

Rullande
12 mén
1/6 2003—
31/5 2004

13,0
—12,2
224,0
224,8

0,7
0,0
225,5

225,5

17,60

Rullande
12 man
1/6 2003—
31/5 2004

2,1

00
2,1

—343,7
379,6
0,0
359

-28,8
—28,8

9,1
19,2
28,2

Rullande
12 mén
1/6 2003—
31/5 2004

15,40
2,25
12,8

12 mén
1/9 2002—
31/8 2003

9,0
—12,4
8,0
4,6

08
00
54

54

0,40

12 méan
1/9 2002—
31/8 2003

-02
2,1

-171,8
206,3
0,0
345

—28,8
—28,8

35
331
36,7

12 mén
1/9 2002—
31/8 2003

-1,80
2,25
12,8



Utifran marknadsvérdering

(MSEK)

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar
Materiella anldggningstillgdngar
Inventarier

Finansiella anldggningstillgdngar
Vdrdepappersinnehav

Omsittningstillgangar
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

Utifran marknadsvérdering

Substansvadrde per aktie, SEK

Borskurs (B), SEK

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

Soliditet, %

Antal aktier i miljoner

Definitioner enligt arsredovisning 2002/2003

BALANSRAKNING

31/5 2004 29/2 2004 31/8 2003

03 03 03

5924 599,0 492,0

52 1,7 44

28,2 38,7 36,7

626, 639,7 5334

320,0 320,0 320,0

297, 3135 2084

617,1 633,5 528,4

9,0 62 50

626, 639,7 5334
NYCKELTAL

31/5 2004 29/2 2004 31/8 2003

48,20 49,50 41,30

43,00 45,00 38,60

-10.8 9,1 -6,5

4,2 56 7,1

99 100 100

12,8 12,8 12,8

31/52003

0,4

401,8

09
19,2
422,2

320,0
100,3
420,3

1,9
422,2

31/52003

32,80
29,50
-102
4,6
100
12,8

Belopp per aktie dr genomgaende i delarsrapporten, férutom for utdelning, avrundade till hela tiotal 6re.

" Forandringar i eget kapital

(MSEK)

Ingdende balans?
Ldmnad utdelning
Periodens resultat
Utgdende balans

31/5 2004 29/2 2004 31/8 2003

5284 5284 551,8
—288 —288 —288
17,5 1339 54
617, 633,5 5284

2 Enligt senaste foregaende, av bolagsstimma faststdlld, balansrakning.

31/52003

551,8
—2838
-102,7
420,3

28/2 2003

0,3

401,0

[1
9,9
412,3

320,0
90,1
410,1

22
412,3

28/2 2003

32,00
29,50
-79
25
100
12,8

28/2 2003

551,8
—288
-1129
410,1

31/8 2002

0,4

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
6,0
100
12,8



Redovisningen nedan baseras pa arsredovisningslagen (ARL). I redovisningen har aktierna vir-

derats till det lagsta av aktiernas samlade anskaffningsvirde och marknadsvirde. Kassaflodesanalys

o R . .. . o .
som baseras pd ARL overensstimmer med kassaflodesanalysen pa sidan 6.

Resultatrakning

3 man

1/3 2004~

(MSEK) 31/5 2004
Forvaltningsverksamhet

Utdelningsintéakter 13,0

Administrationskostnader 2,7

Resultat fran vardepapper 6,7

Rorelseresultat 17,0

Resultat ifran finansiella investeringar
Rénteintékter och liknande resultatposter 0,1
Réntekostnader och liknande resultatposter 0,0

Resultat efter finansiella poster 17,1
Skatt -
Periodens resultat 17,1
Resultat per aktie 1,30

(MSEK) 31/5 2004
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar

Inventarier 0,3

Finansiella anlaggningstillgangar

Vérdepappersinnehav 533,0

Omséttningstillgangar

Kortfristiga fordringar 5,2

Kassa och bank 28,2

Summa tillgangar 506,7

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital »

Bundet eget kapital 320,0

Fritt eget kapital 237,7

Summa eget kapital 557,7

Skulder

Kortfristiga skulder 9,0

Summa eget kapital och skulder 566,7

" Forandringar i eget kapital
(MSEK) 31/5 2004
Ingaende balans? 500,9
L&mnad utdelning —-28,8
Periodens resultat 85,6
Utgdende balans 557,7
Orealiserad vardeféandring 59,4
Utgaende substansvarde 617,1

3 man

1/3 2003~
31/5 2003

9,0
-2,8
3,8
10,0

0,2
0,0
10,1
10,1
0,80

9 man
1/9 2003-
31/5 2004

13,0
-9,4
81,5
85,1

0,5
0,0
85,6

85,6
6,70

Balansrdkning
29/2 2004

0,3

506,1

1,7
38,7
546,8

320,0
220,6
540,6

6,2
546,8

29/2 2004

500,9
-28,8
68,5
540,6
92,9
633,5

31/8 2003

0,3

4644

44
36,7
505,8

320,0
180,9
500,9

5,0
505,8

31/8 2003

551,8
-28,8
-22,2
500,9

27,5
528,4

9 man
1/9 2002—
31/52003

9,0
-9,6
-102,6
-103,3

0,6
0,0
-102,7

-102,7
-8,00

31/5 2003

0,4

401,8

0,9
19,2
4222

320,0
100,3
420,3

1,9
4222

31/5 2003

551,8
-28,8
-102,7
420,3

420,3

2)Enligt senaste foregaende, av bolagsstimma faststalld, balansrakning.
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8

Rullande
12 man
1/6 2003—
31/5 2004

13,0
-12,2
164,6
165,4

0,7
0,0
166,1

166,1
13,00

28/2 2003

0,3

401,0

1,1
9,9
412,3

320,0
90,1
4101

2,2
4123

28/2 2003

551,8
-28,8
-112,9
410,1

410,1

12 man
1/9 2002—
31/8 2003

9,0
-12,4
-19,5
-22.9

0,8
0,0
22,2

22,2
-1,70

31/8 2002

0,4

519,5

1,2
33,1
5542

320,0
231,8
551,8

2,4
5542



