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Elekta

Negativa: Minskat:

Ökat:

Svolder är ett rent investmentbolag som placerar i noterade aktier i svenska små och medelstora 
företag. Bolaget är noterat på NASDAQ OMX Stockholm AB. Svolders substansvärde 

offentliggörs veckovis och finns tillgängligt på bolagets hemsida www.svolder.se.

utfall den aktuella  
rapportperioden (3 mån)

Periodens redovisade resultat (3 mån) var –346,2 (–176,4) MSEK, motsvarande  
–27,00 (–13,80) SEK per aktie.

 
Substansvärdet sjönk 37,5%, justerat för utdelning, till 41,10 SEK per aktie.

 
Aktiekursen (B) minskade 29,9%, justerat för utdelning, till 37,90 SEK per aktie.

 
Småbolagsindex CSRX och Stockholmsbörsens breda index SIXRX sjönk 35,6 respektive 29,4%.

 
Substansvärderabatten på balansdagen uppgick till 7,7%.

 
Utdelning om 51,2 MSEK, motsvarande 4,00 SEK per aktie, utbetalades under perioden. 

 
Substansvärdet den 12 december var 39 SEK och aktiekursen 32 SEK. 

Positiva:
Inga innehav

#1
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Bästa aktieägare,

Verksamhetsåret 2008/2009 har inletts mycket svagt. 
Den oro som under sommaren 2007 bröt ut på den ame-
rikanska bolånemarknaden har spridit sig över världens 
finansiella marknader och på senare tid noterat allt större 
negativ påverkan på den globala ekonomiska tillväxten. 
Ledande ekonomiska indikatorer samt förväntningar hos 
företag och hushåll har fallit till historiskt mycket låga ni-
våer. Flera länder i västvärlden tvingas i dagsläget notera 
att deras ekonomi krymper, dvs de befinner sig i recession. 

Aktiemarknaderna, som drabbats hårt i den finan-
siella oron, har ytterligare påverkats av det snabba kon-
junkturfallet. 

Svolders aktieportfölj, som tidigare under 2008 haft en 
betydligt bättre utveckling än den svenska aktiemarkna-
den, föll under tremånadersperioden ungefär som den 
svenska småbolagsmarknaden. Inklusive kostnader för 
belåning och förvaltningskostnader minskade substans-
värdet, justerat för lämnad utdelning om 4 SEK per aktie, 
med hela 38 procent. 

I en massmedialt innehållsrik värld är det lätt att  
ryckas med i starkt positiva eller negativa trender. För 
närvarande råder i huvudsak negativa uppfattningar 
om industrikonjunktur, konsumtion, arbetslöshet och 
olika tillgångars värde. Världsekonomin står också inför 
mycket stora utmaningar och det finns stor anledning att 
se framtiden an med ödmjukhet. Men det är också klokt 
att stanna upp, ställa sig frågor om de underliggande vär-
deringar som förekommer på kapitalmarknaderna samt 
att försöka se hot och möjligheter utifrån ett mer övergri-
pande och längre tidsperspektiv. 

De överskuggande hoten kommer från kraftigt in-
bromsande ekonomier världen över, effekterna av olika 
former av kreditåtstramningar samt fortsatta problem 

inom de finansiella sektorerna. Om detta ämne skrivs det 
dagligdags i olika media. Låt mig därför endast konsta-
tera att inte minst en dåligt fungerande kreditmarknad 
medför stor belastning på företags och hushålls förmåga 
att hantera sina löpande betalningar och sin finansiella 
beredskap inför framtiden.

Världens centralbanker och politiska ledare sitter dock 
 inte overksamma. På ett imponerande sätt har samarbete 
och samförstånd kännetecknat mycket av arbetet på se-
nare tid. Detta skiljer sig starkt från flera tidigare djupa 
recessioner i historien då det ofta funnits en vilja att ensi-
digt stödja nationella intressen på bekostnad av den värde-
fulla internationella handeln. Centralbankerna har denna 
gång likaså valt att bedriva mer expansiv penningpolitik 
än som historiskt varit fallet. Ett sjunkande ränteläge är 
attraktivt för värderingen av aktier.  

Fallande råvarupriser är gynnsamt för förädlande in-
dustri och en utmärkt signal att den tidigare höga inflatio-
nen nu har passerat toppen. De snabbt fallande metall- och 
oljepriserna leder emellertid till en markant lageravveck-
ling inom industrin för att anpassa sig till nya prislägen. 
Så länge detta pågår belastas produktion och orderläge 
negativt utöver en redan svag efterfrågan. 

Sverige är starkt beroende av sin omvärld. Historiskt 
har svensk exportindustri i lågkonjunktur vanligen fått 
hjälp av en kraftigt försvagad valuta. Under det senaste 
kvartalet har kronan fallit mot euron med knappt tio pro-
cent, vilken i sin tur fallit cirka 15 procent mot den ameri-
kanska dollarn. Detta ökar exportbolagens konkurrens-
kraft, samtidigt som import fördyras och svenskt välstånd 
urholkas i ett internationellt perspektiv. 

Sänkta bostadspriser och aktiekurser i kombination 
med ökade varsel och minskad sysselsättning belastar 

VD:s kommentar

Att även under lågkonjunktur uppfylla  
utdelningspolicies skapar trovärdighet  
hos långsiktiga placerare. »

»
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marknadskommentar
Världens börser utvecklades mycket svagt under inled-
ningen av verksamhetsåret 2008/2009. Oron för den 
snabbt avtagande globala tillväxten i spåren av kriserna 
på finansmarknaderna har medfört att aktiekurser fallit, 
riskpremier har ökat och likviditeten reducerats. Samtidigt 
har efterfrågan på statsobligationer med låg risk fortsatt 
att vara hög och den svenska kronan har försvagats. Den 
svenska aktiemarknaden har varit speciellt utsatt utifrån 
historiska erfarenheter och den svaga kronan har ännu 
inte kompenserat för detta. Under den aktuella rapportpe-
rioden tappade Morgan Stanleys världsindex, mätt i USD, 
33,4 procent i värde. I slutet av tremånadersperioden har 
även noterats att de mindre och medelstora svenska börs-
bolagen haft en svagare utveckling än motsvarande stora 
bolag. Trots att den svenska börsen föll hela 29,4 procent 
(SIXRX), var detta cirka sex procentenheter bättre än 
småbolagsmarknaden mätt som CSRX.

Den underliggande förväntansbilden innehåller bety-
dande vinstförsämringar hos de noterade bolagen samt 
höga riskpremier. I takt med placerares behov av att 
stärka sin egen likviditet har aktiemarknaderna fått utstå 
betydande säljtryck, med kraftiga kursfall som följd. Bris-
tande aktielikviditet, ej identifierbara risker och betydan-
de inslag av ängslan och osäkerhet har dessutom präglat 
placerarnas beteende.

aktiekursutveckling
Svolders B-aktie betalades på balansdagen senast till 
37,90 SEK. Under den aktuella rapportperioden sjönk ak-
tien därmed 29,9 procent, justerat för utdelning. Aktien 
värderades på balansdagen med en rabatt om 7,7 procent i 
förhållande till substansvärdet. B-aktien har omsatts un-
der periodens samtliga handelsdagar, med ett genomsnitt 
om cirka 15 000 aktier per börsdag. 

Handeln i Svolders A-aktie var begränsad. Enligt 
Svolders bolagsordning kan A-aktieägare som önskar 
omvandla A- till B-aktier göra detta genom anmälan till 
Svolders styrelse.
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Indexutveckling 12 månader

Totalavkastning i procent.

	  		  Rullande   
	 3 mån		  12 mån				   12 mån
	 1/9 2008–		  1/12 2007–			  1/9 2007–
	 30/11 2008		  30/11 2008			  31/8 2008

Aktiekurs (B)1)	 –29,9		  –33,8				   –16,1
Substansvärde1)	 –37,5		  –36,8				   –14,0
CSRX2)	 –35,6		  –46,9				   –25,0
SIXRX2)	 –29,4		  –42,4				   –25,4
	1) Svolder – inklusive periodens utbetalda utdelning, ej reinvesterad.	
2) Index – inklusive reinvesterade utdelningar.	

konsumtionen. Det bör ändå noteras att sänkta bolåne-
kostnader, ytterligare skattesänkningar, fallande infla-
tion och löneökningar trots allt medför betydande real-
löneökningar under 2009.

Många svenska bolag är finansiellt välkonsoliderade 
och har stabila kassaflöden. Svolders portfölj består till 
stor del av den typen företag. Det kan behövas i en tid 
präglad av reducerad lönsamhet och försvårad finansiering. 

Samtidigt finns förutsättningar för en fortsatt väl avvägd 
utdelning sett utifrån en långsiktig utdelningspolitik. Att 
även under lågkonjunktur uppfylla utdelningspolicies 
skapar trovärdighet hos långsiktiga placerare.

Er tillgivne

ulf hedlundh
Verkställande direktör



4 5

Beijer Alma och Beijer Electronics hade störst inverkan 
på substansvärdet. Detta beror främst på att innehaven 
är så dominerande i Svolders portfölj och att därmed även 
mindre procentuella förändringar i aktiekurserna medför 
en stor absolut påverkan på substansvärdet. 

Under den aktuella rapportperioden har Beijer Almas 
aktiekurs utvecklats klart bättre än CSRX. En anledning 
till denna utveckling var att delårsrapporten även för det 
tredje kvartalet var bra. Resultatutfallet var det bästa nå-
gonsin för ett tredje kvartal och balansräkningen var fort-
satt stark, med en låg nettoskuld. 

I likhet med andra industrihandelsbolag sjönk aktie-
kursen för Beijer Electronics på oro inför en försämrad 
industrikonjunktur i Norden och Europa. Samtidigt redo-
visade koncernen en markant ökning av såväl omsättning 
som resultat i sin rapport för det tredje kvartalet.

Försvarsindustrikoncernen Saab hade den sämsta 
kursutvecklingen i Svolders aktieportfölj under den ak-
tuella rapportperioden. Förklaringen till detta var bland 
annat en vinstvarning för 2008, följt av en svag delårs-
rapport för det tredje kvartalet. Därutöver meddelade den 
norska regeringen att de inte väljer att köpa stridsflygpla-
net Gripen. 

Substansvärdeförändringens största bidragsgivare 
1 september–30 november 2008 (3 mån) 

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

	 MSEK 	 SEK/aktie 

Beijer Alma	 –55,9	 –4,40
Beijer Electronics	 –41,7	 –3,30
Saab	 –40,1	 –3,10
Nolato	 –34,2	 –2,70
Trelleborg	 –27,9	 –2,20
Acando	 –24,3	 –1,90
Peab	 –20,6	 –1,60
Peab Industri	 –13,8	 –1,10
Elekta	 –13,3	 –1,00
XANO	 –13,2	 –1,00
Summa tio negativa	 –285,0	 –22,30

Övriga aktier	 –56,9	 –4,40

Aktier totalt	 –341,9	 –26,70
Övrigt	 –4,3	 –0,30
Värdeförändring före utdelning	 –346,2	 –27,00

substansvärdets  
förändring

På balansdagen uppgick Svolders substansvärde till 41,10 
SEK per aktie, vilket motsvarar en nedgång under den ak-
tuella rapportperioden med 37,5 procent inklusive lämnad 
utdelning till aktieägarna. Detta är knappt två procent-
enheter sämre än utvecklingen för småbolagsindex. Den 
negativa avvikelsen förklaras av att flera av portföljens 
aktier inom industri- och byggbolag utvecklades svagt 
på en redan svag aktiemarknad samt att aktieportföljen 
är belånad, vilket ökar den finansiella risken och därmed 
förstärker upp- och nedgångar.   

Svolders aktieportfölj är ingen indexportfölj utan place-
ringsbeslut baseras på de enskilda aktiernas värdering. Ett 
visst strategiskt fokus på enskilda sektorer utifrån mak-
roekonomiska faktorer kompletterar aktiebedömningen. 
Portföljens utfall i förhållande till jämförelseindex kan 
därför komma att avvika kraftigt mellan olika redovis-
ningsperioder.

Substansvärdets utveckling 
1 september–30 november 2008 (3 mån)

	 	 MSEK 	 SEK/aktie 

Substansvärde 31 augusti 2008		  922,9	 72,10
Aktieportföljen 			 
Ingående värde		  963,1	 75,20
Köp av aktier	 56,9		
Försäljningar av aktier	 –109,5		
Värdeförändring aktieportfölj	 –342,0	 –394,6	 –30,80
Utgående värde		  568,5	 44,40
	 		
Nettoskuld			 
Ingående värde		  –40,2	 –3,10
Erhållen aktieutdelning	 0,4		
Derivat aktieportföljen	 –0,2		
Lämnad aktieutdelning	 –51,2		
Administrationskostnader	 –3,8		
Finansnetto	 –0,6		
Försäljning av aktier, netto	 52,6	 –2,8	 –0,20
Utgående värde		  –43,0	 –3,40
Substansvärde 30 november 2008		  525,5	 41,10

1)	 Svolders lämnade utdelning (4,00 SEK/aktie) har i diagrammet reducerat  
	 substansvärde och aktiekurs fram till utbetalningstillfället i november.
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aktieportföljen 
Under den aktuella rapportperioden har aktier för brutto 
56,9 MSEK förvärvats. Aktier för brutto 109,5 MSEK 
har sålts under motsvarande period, varvid nettoförsälj-
ningar följaktligen utgjorde 52,6 MSEK. Försäljningarna 
har skett i flertalet innehav i syfte att reducera belåningen 
i anslutning till årsstämmans utdelningsbeslut. På balans-
dagen bestod portföljen av 16 innehav.
 

Större nettoköp till aktieportföljen 
1 september–30 november 2008 (3 mån)

Aktie	 Antal	 MSEK 	 SEK/aktie1) 

Elekta	 151 000	 14,5	 93,90
1) 	Vid beräkning av köpeskillingen per aktie beräknas denna utifrån den samlade  
	 köpeskillingen för samtliga under perioden förvärvade aktier av samma aktieslag.

Samtliga aktier i Getinge avyttrades under den aktuella 
rapportperioden. Bolagets tämligen höga skuldsättning, 
aktiens låga direktavkastning samt reducerad portföljbe-
låning har motiverat försäljningen. Aktien ingår dessutom 
inte längre i gruppen små- och mellanstora bolag. En del 
av försäljningslikviden återinvesterades i Elekta. Bolaget 
är en stor valutavinnare då en betydande del av bolagets 
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Nettoskuld och belåningsgrad 12 månader

belåning
Nettoskulden, som också omfattar aktiehandelns olikvi-
derade affärer med mera, uppgick på balansdagen till 43,0 
MSEK, motsvarande 8,2 procent av substansvärdet och 
7,6 procent av aktieportföljen.

Svolders substansvärdeutveckling bestäms i huvudsak 
av utfallet för aktieportföljen. Portföljens utveckling kan 
jämföras med ett jämförelseindex, exempelvis CSRX el-
ler SIXRX, men även utifrån långsiktiga absoluta avkast-
ningskrav. Genom belåning förstärks utfallet, eftersom 
värdet på aktieportföljen då är större än substansvärdet. 
Denna så kallade hävstångseffekt kan vara såväl positiv 
som negativ. Under den aktuella rapportperioden upp-
skattas portföljbelåningen ha belastat substansvärdet 
med cirka 17 MSEK, motsvarande –2 procentenheter av 
periodens värdeförändring.

 

intäkter genereras i amerikanska dollar.
Innehavet i IT-konsultföretaget HiQ har, efter en stark 

relativ kursutveckling, nästan halverats under den aktu-
ella rapportperioden.

Större nettoförsäljning ur aktieportföljen 
1 september–30 november 2008 (3 mån)

Aktie	 Antal	 MSEK 	 SEK/aktie1) 

Getinge	 298 800	 36,8	 123,30  
HiQ	 707 000	 18,7	 26,50

1) 	Vid beräkning av försäljningslikviden per aktie beräknas denna utifrån den samlade  
	 försäljningslikviden för samtliga under perioden sålda aktier av samma aktieslag. 

moderbolaget
Resultatet för koncernen och moderbolaget överensstäm-
mer till fullo. Moderbolaget och koncernen har en avtalad 
checkkredit på 450 MSEK.

risker och  
osäkerhetsfaktorer

Koncernen och moderbolagets identifierade risker och 
osäkerhetsfaktorer framgår av årsredovisningen för 
2007/2008 på sidan 44 och i not 18 på sidan 56. Av de där 
nämnda riskerna bedöms marknadsrisken och i synnerhet 
prisrisk på aktieportföljen som den mest betydande. Inga 
väsentliga förändringar bedöms ha tillkommit därefter.

händelser efter  
rapportperiodens utgång 

Svolder har accepeterat budet på Peab Industri. Peab 
offentliggjorde den 9 december att bolaget fullföljer er-
bjudandet till aktieägarna i Peab Industri. Substansvärdet 
den 12 december var 39 SEK per aktie och aktiekursen 32 
SEK. Belåningsgraden utgjorde då sex procent.

nästa  
delårsrapport

Rapport för perioden 1 september 2008–28 februari  
2009 (6 månader) samt den aktuella rapportperioden  
1 december 2008–28 februari 2009 (3 månader) kommer 
att publiceras den 19 mars 2009. 

stockholm den 18 december 2008
svolder ab (publ)

Styrelsen

Ytterligare information kan erhållas från:
Ulf Hedlundh, verkställande direktör 08-440 37 73,

Pontus Ejderhamn, ekonomichef 08-440 37 72.

Denna delårsrapport har ej varit föremål för
särskild granskning av bolagets revisorer.



6 76

				    Marknads-	 Andel av	 Summa	 Bransch-	 Ack. värde-	 Brutto-
Bransch/aktie		  Antal 	 Börskurs 	 värde 	 substans-	 substans-	 vikt i CSX	 förändring	 exponering
		  aktier	 (SEK)1)	 (MSEK)	 värde %	 värde %	 %	 %	 (SEK)2)

Energi 					     -	 2,7	 -	

Råvaror					     -	 6,3	 -	

Industrivaror			    		  45,0	 17,6	 –19,5
Beijer Alma	 2 762 100	 59,50	 164,3	 31,3				    12,80
Saab	 378 554	 55,50	 21,0	 4,0				    1,60
XANO	 314 801	 47,50	 15,0	 2,8				    1,20
Trelleborg	 310 000	 43,70	 13,5	 2,6				    1,10
Peab Industri	 480 000	 24,40	 11,7	 2,2				    0,90
Peab	 605 000	 18,00	 10,9	 2,1				    0,90

Industriella tjänster					     4,9	 3,8	 –1,3	
Niscayah	 2 960 524	 7,90	 23,4	 4,5				    1,80
Movement, inkl. konv. lån	 91 684 026	 0,03	 2,6	 0,5				    0,20

Transport					     -	 2,2	 -	

Konsumentvaror					     7,1	 24,2	 –2,1	
Rezidor	 1 211 500	 17,70	 21,4	 4,1				    1,70
Unibet	 150 183	 106,75	 16,0	 3,1				    1,30

Hälsovård					     6,3	 8,5	 –2,2	
Elekta	 384 000	 85,75	 32,9	 6,3				    2,60

Finans					     -	 29,5	 -

IT-programvara och tjänster					     16,9	 2,3	 –3,2	
Acando 3)	 7 216 278	 9,95	 71,8	 13,7				    5,60
HiQ	 750 000	 23,00	 17,3	 3,3				    1,30

IT-hårdvara och tillbehör					     27,9	 2,9	 –8,8	
Beijer Electronics	 744 600	 91,00	 67,8	 12,9				    5,30
Nolato	 1 349 187	 33,70	 45,5	 8,7				    3,60
Axis 	 470 000	 71,00	 33,4	 6,4				    2,60

Teleoperatörer					     -	 0,1	 -	

Aktieportföljen			   568,5	 108,2	 108,2	 -	 –37,0	 44,40
Nettoskuld 4)			   –43,0	 –8,2	 –8,2	 -	 –0,1	 –3,40
Totalt/substansvärde			   525,5	 100	 100	 100	 –37,1	 41,10
Värdeförändring efter förvaltningskostnader, 3 mån. (exkl. betald utdelning)				    –37,5
1)	 Köpkurs.
2)	 Marknadsvärde per Svolderaktie.
3)	 Varav 500 000 A-aktier. 
4)	 Varav skuld i aktiederivat 0,5 MSEK.

I tabellen kan exempelvis utläsas följande information. Svolders största innehav är Beijer Alma med ett marknadsvärde på  
164,3 MSEK, motsvarande 31,3 procent av substansvärdet. Beijer Alma är ett bolag inom branschen Industrivaror, som tillsammans 
med övriga företag inom branschen svarar för 45,0 procent av Svolders substansvärde. Motsvarande vikt för branschen Industri-
varor i CSX är totalt 17,6 procent. Portföljen är sålunda överviktad mot bolag inom Industrivaror jämfört med CSX. Av Svolders 
substansvärdeförändring hittills under verksamhetsåret 2008/2009 svarade aktierna inom branschen för –19,5 procentenheter.

aktieportföljen 2008-11-30
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	 			   Rullande	
	 	 3 mån	 3 mån	 12 mån	 12 mån
	 	 1/9 2008–	 1/9 2007–	 1/12 2007–	 1/9 2007–
(MSEK) 	 	 30/11 2008	 30/11 2007	 30/11 2008	 31/8 2008

Förvaltningsverksamhet				  
Utdelningsintäkter		  0,4	 0,1	 39,0	 38,7
Administrationskostnader		  –3,8	 –3,6	 –14,6	 –14,3
Resultat från värdepapper		  –342,3	 –170,2	 –354,5	 –182,4

Rörelseresultat		  –345,7	 –173,6	 –330,1	 –158,1

Resultat från finansiella investeringar				  
Finansiella intäkter		  0,0	 0,0	 0,0	 0,0
Finansiella kostnader		  –0,6	 –2,8	 –6,3	 –8,5

Resultat efter finansiella poster		  –346,2	 –176,4	 –336,3	 –166,5

Skatt		  -	 -	 -	 -

Periodens resultat		  –346,2	 –176,4	 –336,3	 –166,5

Resultat per aktie, SEK		  –27,00	 –13,80	 –26,30	 –13,00

	 			   Rullande	
	 	 3 mån	 3 mån	 12 mån	 12 mån
	 	 1/9 2008–	 1/9 2007–	 1/12 2007–	 1/9 2007–
(MSEK) 	 	 30/11 2008	 30/11 2007	 30/11 2008	 31/8 2008

Kassaflöde från den löpande verksamheten				  
före förändringar av rörelsekapitalet		  –4,5	 –7,3	 15,2	 12,4

Förändringar av rörelsekapitalet				  
Ökning (+)/minskning (–) av kortfristiga skulder		  0,6	 0,6	 –0,1	 –0,1
Kassaflöde från den löpande verksamheten		  –4,0	 –6,8	 15,1	 12,3

Investeringsverksamheten				  
Köp av värdepapper		  –57,3	 –144,2	 –230,8	 –317,7
Försäljning av värdepapper		  103,0	 194,1	 549,3	 640,4
Investeringar i maskiner och inventarier		  0,0	 0,0	 –0,1	 0,0
Kassaflöde från investeringsverksamheten		  45,7	 49,9	 318,5	 322,6

Finansieringsverksamheten				  
Upptagande (+)/amortering (–) av lån		  9,5	 59,3	 –282,4	 –232,6
Utbetald utdelning		  –51,2	 –102,4	 –51,2	 –102,4
Kassaflöde från finansieringsverksamheten		  –41,7	 –43,1	 –333,6	 –335,0

Ökning (+)/minskning (–) av likvida medel		  -	 -	 -	 -
Likvida medel vid periodens början		  -	 -	 -	 -
Likvida medel vid periodens slut		  0,0	 0,0	 0,0	 0,0

	 			   Rullande	
	 	 3 mån	 3 mån	 12 mån	 12 mån
	 	 1/9 2008–	 1/9 2007–	 1/12 2007–	 1/9 2007–
	 	 30/11 2008	 30/11 2007	 30/11 2008	 31/8 2008

Förändring substansvärde, SEK		  –31,00	 –21,80	 –30,30	 –21,00
Under perioden lämnad utdelning, SEK		  4,00	 8,00	 4,00	 8,00
Antal aktier i miljoner		  12,8	 12,8	 12,8	 12,8

Belopp per aktie är genomgående i delårsrapporten, förutom för aktiekurser, avrundade till hela tiotal öre.
Bolaget har inte några pågående program med finansiella instrument som medför någon utspädning av antal aktier.			 
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tillgångar
(MSEK) 	 	 30/11 2008	 30/11 2007	 31/8 2008	 31/8 2007

Anläggningstillgångar				  
Materiella anläggningstillgångar				  
Inventarier		  0,3	 0,3	 0,2	 0,3

Finansiella anläggningstillgångar				  
Värdepappersinnehav		  568,5	 1 230,6	 963,1	 1 488,6

Omsättningstillgångar				  
Kortfristiga fordringar		  7,3	 20,6	 0,8	 0,1
Kassa och bank		  -	 -	 -	 -

Summa tillgångar		  576,1	 1 251,5	 964,1	 1 489,0	
				  

eget kapital och skulder

Eget kapital		  525,5	 913,0	 922,9	 1 191,8

Skulder				  
Kortfristig skuld till kreditinstitut		  46,8	 329,2	 37,3	 269,9
Kortfristiga skulder		  3,8	 9,2	 3,9	 27,3

Summa skulder och eget kapital		  576,1	 1 251,5	 964,1	 1 489,0

för ändringar i  eget k apital
	 	 3 mån	 3 mån	 12 mån
		  1/9 2008–	 1/9 2007–	 1/9 2007–
(MSEK)		  30/11 2008	 30/11 2007	 31/8 2008

Ingående balans		  922,9	 1 191,8	 1 191,8
Lämnad utdelning		  –51,2	 –102,4	 –102,4
Periodens resultat		  –346,2	 –176,4	 –166,5
Utgående balans		  525,5	 913,0	 922,9

nyckeltal per aktie koncernen
	 	 30/11 2008	 30/11 2007	 31/8 2008	 31/8 2007

Substansvärde per aktie, SEK		  41,10	 71,30	 72,10	 93,10
Aktiekurs (B), SEK		  37,90	 63,25	 59,75	 80,75
Substansvärde, premium (+) / rabatt (–), %		  –8	 –11	 –17	 –13
Likviditet (+) / Belåning (–), %		  –8	 –34	 –4	 –24
Soliditet, %		  91	 74	 96	 81
Antal aktier i miljoner		  12,8	 12,8	 12,8	 12,8

Definitioner enligt årsredovisning 2007/2008.	 Belopp per aktie är genomgående i delårsrapporten, förutom för aktiekurser, avrundade till hela tiotal öre.	

Bolaget har inte några pågående program med finansiella instrument som medför någon utspädning av antal aktier.				  

balansr äkningar koncernen
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redovisningsprinciper
Denna delårsrapport är upprättad i enlighet med IFRS (International Financial Reporting Standards) med tillämpning av IAS 34 Delårs-
rapportering. Samma redovisningsprinciper och bedömningsgrunder som i senaste årsredovisningen har använts. 


