SVOLDER

DELARSRAPPORT 201§/2016

Delarsperiod: | september 2015-31 maj 2016 (9 man). Aktuell rapportperiod: | mars—31 maj 2016 (3 mén)

» Svolder har stora mojligheter
att tillampa en langsiktig
forvaltningsstrategi till gagn
for saval portfoljbolag som
Svolders aktiedgare. »

l\/D:s kommentar, sid 3

UTFALL DELARSPERIODEN (9 MAN)

Periodens redovisade resultat var 407,5 (243,9) MSEK, motsvarande 31,80 (19,10) SEK per aktie.

Substansvardet steg 27,9%, inklusive reinvesterad utdelning, till 144,60 SEK per aktie.
Aktiekursen (B) 6kade 31,7%, inklusive reinvesterad utdelning, till 133,50 SEK per aktie.
Carnegie Small Cap Return Index steg 17,1%.

Substansvdrderabatten pa balansdagen uppgick till 7,7%.

UTFALL AKTUELL RAPPORTPERIOD (3 MAN)
Periodens redovisade resultat var 193,8 (57,7) MSEK, motsvarande 15,10 (4,50) SEK per aktie.
Substansvdrdet steg 11,7%, till 144,60 SEK per aktie.

Aktiekursen (B) okade 18,9%, till 133,50 SEK per aktie.
Carnegie Small Cap Return Index steg 8,0%.

AKTIEKURS

129,00

SEK den 3 juni 2016

SUBSTANSVARDE

143

SEK/aktie den 3 juni 2016

STORA BIDRAGSGIVARE
TILL SUBSTANSVARDET
Aktuell rapportperiod (3 man)

Positiva (+) Negativa (-)
GARO Bong
Oriflame
Magnolia Bostad

STORRE FORANDRINGAR
I AKTIEPORTFOLJEN
Aktuell rapportperiod (3 man)

Okat (+) Minskat (-)
Klovern Proact
GARO Platzer Fastigheter
Magnolia Bostad Scandi Standard
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KOMMENTAR

BASTA AKTIEAGARE,

Svolder rapporterar, efter dnnu ett positivt kvartal, ett
substansvirde som utgor all time high. Det innebar 145
SEK per aktie, eller motsvarande 1,85 miljarder SEK efter
en virdetillvixt om 12 procent. Borskursen steg samtidigt
med hela 19 procent. Sett dver sdvdl den senaste tre- som
nioménadersperioden overtriffas dirmed sdvial CSRX in-
dex for sma- och medelstora bolag som SIXRX avseende
den samlade svenska borsen. Aven i ett lingre perspektiv ir
utfallet for lite mindre svenska borsbolag mycket gott och
Svolders forvaltningsresultat framstdr som vardeskapande
ur sdvil ett absolut som relativt dgarperspektiv.

Totalavkastning” 10 ar i procent per 2016-05-31
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" Totalavkastningen berdknas pa jimférbart sitt som hos reinvesterade index och fonder,
dvs att utbetald utdelning aterinvesteras vid utdelningstillfallet i underliggande tillgangsslag.

SJUNKANDE
FORVALTNINGSKOSTNADSANDEL

I kapitalforvaltningssammanhang ar forvaltningskost-
naden av betydelse for den ldngsiktiga vardetillvixten.
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Jag kan darfor med gladje konstatera att Svolders forvalt-
ningskostnadsandel under den senaste femdrsperioden har
sjunkit. Skalen till detta ar i namnd ordning den absoluta
vardetillvaxten, att utdelningspolitiken fordndrats till
att vara mer kassaflodesneutral samt att kostnadsutveck-
lingen ar kontrollerad. Med nuvarande kostnadsutfall och
substansvirde utgor kostnadsandelen, exklusive eventuell
rorlig ersdttning, mindre dn en procent. Detta har varit ett
etappmadl. Nu fortsidtter vi det arbetet. I sammanhanget
tycker jag dock att det som aktieagare ar vasentligt att inte
bara fokusera pa bruttokostnaderna utan dven se att den
aktiva forvaltningen skapar virde. Svolder har ett incita-
mentssystem dar intresset ir gemensamt med aktieidgarnas.
Det ir tredrigt, bygger pd meravkastning i forhallande till
ett borsindex och innehéller ett tak for den arliga utbetal-
ningen, som om den utfaller ska investeras i Svolderaktier
med en innehavstid om lagst tre ar.

Forvaltningskostnadsandel i procent

(Férvaltningskostnader i férhallande till genomsnittligt substansvirde)
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SVOLDERS AGARSTYRNING

Bolagsstimmorna for 2015 och deldrsrapporterna for det
forsta kvartalet 2016 dr nu historia. Det foranleder en hel
del kommentarer, vilket ocksa formedlas i den formella de-
len av deldrsrapporten. Svolders foretradare har besokt fler-
talet av portfoljbolagens bolagsstimmor och i flera fall har
vi dessutom medverkat i forberedelserna via dessa bolags
valberedningar. For Svolder ar det centralt att beakta varje
borsbolags sirart och de speciella omvirldsfaktorer som
det verkar under. Darfor stravar vi efter att finna sarpragla-
de losningar pd exempelvis styrelsernas sammansattningar
och ovrig bolagsstyrning. Det finns oftast behov av savil
kontinuitet som forandringsvilja, liksom av beroende och
oberoende styrelseledamoter. Det centrala kan samman-
fattasiorden professionalism, erfarenhet och engagemang.
Oftast dr vi 6verens med Ovriga storre aktiedgare i dessa
fragor, men det finns ocksa situationer da vi anser att upp-
stillda mal och krav i for liten utstrickning genomsyrar
bland annat incitamentsprogrammen. I huvudsak arbe-
tar vi dock i det dolda och forlikar oss garna med devisen
”att verka, men inte synas™.

SMABOLAGEN FORTSATTER
ATT PRESTERA

De lite mindre bolagen pa Stockholmsborsen har nu under
flera ar utvecklats betydligt battre dn de stora. En forkla-
ring torde vara det storre beroendet av de nordiska mark-
naderna, vilka haften bittre ekonomisk utveckling jamfort
med omvirlden. Ett annat skil kan vara att stora kapital-
forvaltare i olika tillvixtlinder i Asien och Mellanostern
varitnettosiljare av aktier internationellt, ndgot som berort
storre bolag mer dn de mindre. Med detta i dtanke bor vi
ockséd beromma flera av de mindre och medelstora bolagens
ledningar, medarbetare och styrelser for deras professio-
nella engagemang som resulterat i saval resultat- som vir-
detillvixt. For Svolders del, som specialiserad mot denna
kategori borsbolag har utfallet varit framgangsrikt i flera
olika tidsperspektiv.

Totalavkastning" i procent per 2016-05-31

| ar 3ar 5&r 10 ar

1/62015— 1/62013—  1/62011- 1/6 2006—

Svolder 31/52016  31/52016 31/52016 31/52016

Substansvarde 23 101 107 236

Aktiekurs (B) 27 17 124 248
Aktiemarknadsindex

CSRX 12 90 [17 208

SIXRX -6 42 60 132

! Totalavkastningen berdknas pa jgmférbart satt som hos reinvesterade index och fonder,
dvs att utbetald utdelning aterinvesteras vid utdelningstillfllet i underliggande tillgangsslag.
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UTDELNINGAR OCH STOCK
PICKING SKAPAR MERVARDE

Svolder kan nu ocksd sammanfatta utdelningssidsongen
2015 med kommentaren att de beslutade aktieutdelning-
arna ndgot har overstigit vdra forviantningar. Det giller
sarskilt i portfoljbolagen Acando, Troax och XANO. Di-
rektavkastningen nar sammanlagt nidstan upp till tre pro-
centav portfoljvirdet, men dd synsinte Oriflames utdelning
som sker under slutetav 2016 ochinledningen av 2017 samt
inte heller den utdelningskapacitet som de nyligen noterade
bolagen Scandic Hotels och GARO har, men som inte nér
de nya dgarna forran for verksamhetsdret 2016.

Under den senaste tremanadersperioden utmarker sig
sarskilt Oriflame och GARO ur ett positivt perspektiv med
substansvdrdebidrag tillsammans om drygt 81 MSEK.
Dirtill kan nimnas att de portfoljbolag som samtidigt haft
en negativ avkastning dessbittre dr fa till antal och stor-
lek. Det dr uppenbart att Oriflames lonsamma och snabbt
vixande verksamheter utanfor de gamla Sovjetstaterna nu
borjar noteras och uppskattas av placerarna. Det faktum
attkosmetikbolaget ocksd borjat dteruppta aktieutdelning-
arna sinker var egen riskpremie och sannolikt dven flera
andra aktieforvaltares.

VAL POSITIONERADE I EN MILJO
MED MANGA UTFORSALJNINGAR

Under den aktuella rapportperioden 6kade bolagets likvida
medel med nastan 150 MSEK. Det beror delvis pad mottag-
na utdelningar om 39 MSEK, men ocksé pd att bolag som
Proact och Scandi Standard limnade portfoljen. Svolders
likvida medel mm var pd balansdagen foljaktligen cirka
206 MSEK, motsvarande drygt 11 procent av portfoljvar-
det. Vi ser framfor oss ett antal mojliga tilliggspositioner i
portfoljbolag, men vi for ocksa 16pande forhandlingar om
medverkan som sd kallad ankarinvesterare i ndgra san-
nolikt nya borsbolag. Generellt sett noterar vi att det ar
maénga bolag som vill till borsens stora lista och dnnu fler
till mer inofficiella listor som Aktietorget och First North,
dadr vidock ar forsiktiga. Viupplever att bolagskvalitét och
vardering ar starkt varierande, men att det till foljd av stort
utbud ocksa skapas mojligheter for en langsiktig aktor som
Svolder. Forutsatt att det finns tillvixtmojligheter, en en-
gagerad och erfaren foretagsledning, drivande langsiktiga
agare, en tilltalande bolagshistorik, sunt affairsmannaskap
och langsiktig utdelningsformaga samt sjalvklart en rimlig
aktievardering, sa kommer Svolder fortsatt att kunna vara
en aktiv ankarinvesterare. Genom att investmentbolagets
egna kapital inte paverkas av [6pande in- respektive utflode
fran dgarna, sisom hos olika aktiefonder, har Svolder stora
mojligheter att tillimpa en langsiktig forvaltningsstrategi
till gagn for sdvil portfoljbolag som Svolders aktiedgare.

Er tillgivne

ULF HEDLUNDH
Verkstillande direktor



Aktie

Saab

Troax

Acando?

Nolato

GARO

New Wave Group
Magnolia Bostad
Scandic Hotels Group
Oriflame®

Beijer Alma
XANO Industri
Klovern B

Platzer Fastigheter
Nobina

Boule Diagnostics
SSAB B inkl TR
AGES Industri

Elos Medtech
Orexo

Verisec

Bong

Aktieportféljen

AKTIEPORTFOLJEN

2016-05-31

Marknads-
Aktiekurs viarde
Antal (SEK)" (MSEK)

800000 277,50 222,0
| 781 576 113,00 201,3
7921 000 17,00 134,7
499 892 217,00 108,5
700000 147,00 102,9
2562246 39,70 101,7
| 107 557 90,25 100,0
| 261 96| 62,50 789
390000 196,20 76,5
400000 190,00 76,0
370748 183,00 67,8
5900000 9,88 58,3
| 296 166 44,00 57,0

| 308517 41,40 54,2
524436 87,00 45,6

| 500 000 24,96 374
314059 107,00 33,6
309 832 92,25 28,6
523492 48,80 25,5
226000 80,50 18,2
16 661 088 093 15,4

| 644,

Nettoskuld (=) / nettofordran (+) 206,5

Totalt/substansvarde

| 850,6

Andel av
substans-
varde %

12,0
10,9
73
59
56

55

1,2

100,0

Andel av
bolagets
kapital %?

07
8,9
7,6
19
7,0
3,8
2,9
[,2
07
1,3

54

144,60 SEK per Svolderaktie

Samtliga vardepappersinnehav, forutom SSAB TR, ingari vardehierarkins niva |

" Vid berdkning av marknadsvérdet (verkligt virde) har kdpkursen fér virdepapperen pa Nasdaq Stockholm per balansdagen anvénts.
2 Utifran i portfélibolaget utestaende aktier.

* Férdelat pd 7 421 000 Acando B och 500 000 Acando A.
¥ Av ovanstdende innehav pé balansdagen 2016-05-31 var 194 617 Oriflame samt | 000 000 SSAB B utlanade.
* Avser | 500 000 SSAB B till kdpkurs SEK 18,21 samt | 500 000 SSAB TR vérderade till kursen SEK 6,75.

I tabellen kan exempelvis utldsas foljande information. Svolders stérsta innehav dr Saab med ett marknadsvérde pa 222,0 MSEK, motsvarande 12,0 procent av substansvéirdet
En procents férandring av Saabs aktiekurs (kdpkurs pa balansdagen) paverkar Svolders substansviarde med 2,2 MSEK, motsvarande 0,20 SEK per Svolderaktie.

Andel av
bolagets
roster %?

0,6
8,9
9,1
1,0
7,0

1,0




MARKNADSKOMMENTAR

Den aktuella rapportperioden 1 mars—31 maj 2016 kian-
netecknades, till skillnad fran foregdende tremanaderspe-
riod, av tillvixt pd vdrldens aktiemarknader. Den svenska
aktiemarknaden (SIXRX) steg goda 5,4 procent, men 6ver-
traffades avindex for mindre och medelstora bolag (CSRX)
som steg hela 8,0 procent. Virldsborserna, beriknade en-
ligt MSCI, steg 5,3 procent mitt i SEK. De amerikanska
aktiemarknaderna utvecklades sarskilt val.

Under treménadersperioden stirktes den svenska kro-
nan. Mest betydande var forstarkningen mot USD (2,7 %)
och GBP (0,9 %), men dven ndgot mot EUR (0,3 %). Till-
vaxten i svensk ekonomi tillhor de starkaste i vastvarlden
och den underliggande inhemska inflationen visar tenden-
ser till 6kning. Darmed forviantas Riksbanken att kunna
fora en ndgot mindre expansiv penningpolitik, med lagre
risk for uthalliga minusrantor, jamfort med den europeiska
centralbanken.

Tillvixtenivarlden dr positiv, aven om de prognosjuste-
ringar som gjorts vanligen var pd nedsidan. Vissa tecken pa
forbattrad industrikonjunktur kommer fran Kontinental-
europa och méjligen ocksa frin Kina. Aven om den svenska
konjunkturen ar stark sd uppvisar Konjunkturinstitutets
madnatliga konjunkturbarometer en trendmassig forsvag-
ning, forutom for byggnadsindustrin. Sarskilt de svenska
hushallen ir negativa och dé i storre utstrackning for lan-
dets ekonomi dn sin egen.

De internationella statsobligationsrantorna ar
fortsatt laga.

Mest utmarkande for rapportperioden dr dterhamt-
ningen i oljepriset, med en prisuppgdng om hela 38 procent
for Brentolja. Detta motverkades delvis av en forsvagad
amerikansk dollar. Ravaruprisernas utveckling var annars
mycket varierande. Guld, aluminium och koppar var sta-
bila, medan jairnmalm och zink steg.

Kédnda hot i nirtid mot den ekonomiska dterhdamt-
ningen utgors framst av aterupptagna stora flyktingstrom-
mar till EU samt utfallet i den engelska EU-omrostningen.
Hostens presidentval i USA brukar likasd namnas som en
sdrskild oroshird for de finansiella marknaderna.

Indexutveckling (12 man)

jun  jul  aug sep okt nov dec jan feb mar apr
2015 2016

= CSRX —— SIXRX

AKTIEKURSUTVECKLING

Svolders B-aktie betalades pd balansdagen senasttill 133,50
SEK. Under den aktuella rapportperioden steg aktien dir-
med 18,9 procent. Aktien virderades pd balansdagen med
en rabatt om 7,7 procent i forhdllande till substansvirdet.
B-aktien har omsatts under periodens samtliga handelsda-
gar, med ett genomsnitt om cirka 4 ooo aktier per borsdag
pa Nasdaq Stockholm.

HandelniSvolders A-aktie ar mycket l1dg. Enligt Svolders
bolagsordning kan A-aktieigare som onskar omvandla A-
till B-aktier gora detta genom anmalan till Svolders styrelse.

Totalavkastning” i procent

Rullande
12 man
1/132016— 1/92015- 1/6 2015—

Svolder 31/52016 31/52016 31/52016
Aktiekurs (B) 18,9 31,7 26,8

Substansvarde 1,7 279 234

3 mén 9 méan

Aktiemarknadsindex
Carnegie Small Cap Return Index 8,0 17,1 12,0
SIX Return Index 54 I,5 -6,1

! Totalavkastningen berédknas pd jimférbart sitt som hos reinvesterade index och fonder,
dvs att utbetald utdelning aterinvesteras vid utdelningstillfallet i underliggande tillgdngsslag.

SUBSTANSVARDETS FORANDRING

P4 balansdagen uppgick Svolders substansvarde till 144,60
SEK per aktie, vilket motsvarar en uppgang under den
aktuella rapportperioden med 11,7 procent. Detta ar 3,7
procentenheter bittre in utvecklingen for smabolagsindex
(CSRX), som under motsvarande period steg 8,0 procent.
Detta kan dven jimforas med den svenska marknaden som
helhet (SIXRX), vilken 6kade 5,4 procent.
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Svolder (SEK per aktie) och CSRX (3 man)

mar apr maj
2016

= Substansvirde ~——— Aktiekurs ——— CSRX"

" Indexerad till substansvardet.

Svolders aktieportfolj dringen indexportfolj utan placerings-
beslut baseras pa de enskilda aktiernas vardering. Portfoljens
utfall i forhallande till jimforelseindex kan darfor komma
att avvika kraftigt mellan olika redovisningsperioder. Ett
visst strategiskt fokus pa enskilda sektorer utifrdn makro-
ekonomiska faktorer kompletterar aktiebedomningen.

Substansvirdets utveckling (3 man)
I mars—31 maj 2016

MSEK
1656,8

SEK/aktie
Substansvirde 29 februari 2016 129,40
Aktieportfoljen

Ingaende virde 1591,8 124,40
164,
-271,0

159,

K&p av aktier

Forsdljningar av aktier
4,10

128,40

Vérdefoérandring aktieportfol]

Utgéende virde

Nettoskuld (-)/Nettofordran (+)
Ingaende virde
Erhalina aktieutdelningar
Ovriga rérelseintakter
Administrationskostnader
Finansnetto
1415
206,5

Forsdljning av aktier, netto

Utgdende virde

Substansvarde 3| maj2016 1 850,6
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Som beskrevs i den forra delarsrapporten agerade Svolder
s kallad ankarinvesterare vid borsnoteringen av elpro-
duktforetaget GARO under mars ménad. Svolder upp-
skattade sarskilt bolagets inarbetade affirsmodell, goda
resultatutveckling, starka balansrakning och etablerade
foretagsledning. Forviarvet om 51 MSEK var det virde-
massigt nast storsta under den aktuella rapportperioden.
GARO utvecklar och tillverkar innovativa produkter och
helhetslosningar under eget varumairke till elinstallations-
marknaden. Verksamheten bedrivs i Sverige, Norge, Fin-
land, Irland och Polen. Produkterna kan delas in i fyra pro-
duktomrdden. Det klart storsta omradet ar ett brett urval
Installationsprodukter. Direfter kommer Projekt, som ar-
betar med kundanpassade helhetslosningar av bland annat
kabelskdp och stillverk. De tvd minsta produktomrddena
ar Tillfallig el och Ladd. Tillfillig el omfattar produkter
inom tillfallig el och byggbelysning. Ladd erbjuder infra-
strukturlosningar for laddbara fordon. Alla produktom-
raden har haft en positiv utveckling de senaste dren, med
snabbast tillvixt inom Ladd och Tillfallig el. Aktiekursen
har haft en mycket positiv utveckling och innehavet utgjor-
de den aktuella rapportperiodens storsta bidragsgivare till
substansvirdet.

Kosmetikforetaget Oriflame har haft en mycket god ak-
tiekursutveckling under 2016, vilket givit ett stort bidrag
till Svolders substansvirde. Bolagets tvd senaste delarsrap-
porter har bekriftat utvecklingen med en fortsatt kraftig
tillvixt inom framst regionen Asien & Turkiet. Samtidigt
visade det tidigare problemomradet CIS (frimst Ryssland
och Ukraina) tecken pd stabilisering. Sammantaget innebir
utvecklingenikoncernensolika regioner en geografiskt mer
balanserad riskexponering. Rorelsemarginalutvecklingen
ar positiv, trots fortsatt negativa valutaeffekter. Balansrik-
ningen har starkts visentligt och drsstimman i maj beslu-

tade om en dterupptagen utdelning.
Bostadsutvecklingsforetaget Magnolia Bostad har
fortsattatt oka sin projektportfolj, vilken uppgick till 7 600

bostider vid utgdngen av mars 2016. Bolaget har direfter
kommunicerat nya affarer enligt sin affarsmodell som till
stor del handlar om att minimera risker. Aktiekursen har
utvecklats sirskilt starkt efter delarsrapporten for det for-
sta kvartalet och ovannimnda affirer, varfor bolaget utgor
en stor bidragsgivare till substansvirdet. Svolder riknar
med en fortsatt positiv utveckling framéver i takt med 6kad
kdnnedom om bolaget, vixande projektportfolj och pa sikt
byte av lista for aktien till Nasdaq Stockholm. Svolder har
utnyttjat tillfilligt svaga perioder for aktiekursen till att
oka aktieinnehavet.




Substansvardeforandringens storsta bidragsgivare
I mars—31 maj 2016

(Utifran substanvirdet per 2016-02-29; | 656,8 MSEK eller 129,40 SEK/aktie)

MSEK SEK/aktie
GARO 51,8 4,00
Oriflame 29,3 2,30
Magnolia Bostad 20,7 1,60
New Wave Group 19,7 1,50
XANO Industri 12,7 1,00
Platzer Fastigheter 1,0 0,90
SSABBIinkI TR 10, 0,80
Nobina 9,2 0,70
9,0 0,70
Summa nio positiva 173,5 13,60

Boule Diagnostics
Bong 2,7 —-0,20
Summa en negativ -0,20
Ovriga aktier ] 2,10

Alktier totalt 15,50
Ovrigt -4,0 -0,30

Virdeférandring 193,8 15,10

Substansvardeférandring i MSEK per manad (12 man)

200-

150

100

jun  jul  aug sep okt nov dec jan feb mar apr maj
2015 2016

Exklusive utbetald utdelning om 32,0 MSEK (2,50 SEK/aktie) i november 2015.

LIKVIDITET/BELANING

Aktieportfoljen var obeldnad pd balansdagen. Netto-

fordran, som ocksi omfattar aktiechandelns olikviderade
affirer med mera, uppgick pd balansdagentill 206,5 MSEK,
motsvarande 11,2 procent av substansvirdet. Detta kan
jamforas med en nettofordran om 65,0 MSEK vid ingdngen
av den aktuella rapportperioden.

AKTIEPORTFOLJEN

Under den aktuella rapportperioden har aktier for brutto
164,1 MSEK forvirvats. Aktier for brutto 271,0 MSEK har
sdlts under motsvarande period. Nettoforsiljningar utgjor-
de foljaktligen 106,8 MSEK.

Under treménadersperioden tillkom GARO och Kl6-
vern som nya innehav och samtliga aktier i KappAhl,
Proact och Scandi Standard avyttrades. Pa balansdagen
bestod aktieportfoljen dirmed av 21 innehav.

Storre nettokop till aktieportfoljen (3 man)
I mars—31 maj 2016

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie"
Klévern B 5900000 554 9,40
GARO 700000 501 73,00
Magnolia Bostad 246 557 17,7 7190

" Vid berdkning av képeskillingen per aktie berdknas denna utifrin den samlade
kopeskillingen fér samtliga under perioden férvédrvade aktier av samma aktieslag.

Stamaktier i Klovern forvirvades under den aktuella rap-
portperioden. Det intrdffade samtidigt som aktiepositio-
nen i Platzer reducerades. Forindringarna genomfordes
utifran varderingsskal, dir Klovern haft en svag inledning
pd kalenderaret 2016 och Platzer motsvarande stark. Klo-
verns fastighetsbestdnd bestdr av kommersiella fastigheter
och ar koncentrerat till Stockholmsomradet samt stora re-
gionstdder. Vidare har bolaget informerat aktiemarknaden
om deras innehav av byggritter for bostadsindamal, vilka
kan komma att utvecklas i bolagets egen regi. Platzers till
Goteborgsomradet koncentrerade fastighetsbestand fort-
sdtter att skapa virde. Nya projekt igdngsitts och bolagets
aktie har borjat upptickas av fler institutionella placerare.
Detta har i sin tur gjort aktien dyrare och har foljaktligen
foranlett en viss omdisposition i Svolders portfol;.

Storre nettoforsiljningar ur aktieportféljen (3 man)
I mars—31 maj 2016

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie"
Proact 467 436 58,0 124,10
Platzer Fastigheter | 102354 47,2 42,80
Scandi Standard 782 340 45,3 57,80
Nolato 75000 17,1 22770
Beijer Alma 80401 15,7 195,70

" Vid berdkning av férsiljningslikviden per aktie berdknas denna utifrén det samlade
forsaljningsvardet for samtliga under perioden sélda aktier av samma aktieslag.




Svolder har under den aktuella rapportperioden salt samt-
liga aktier i datalagringsspecialisten Proact. Bolaget har
uppvisat en betydande forbittring av [onsamheten under
Svolders tre ar som aktiedgare. Samtidigt kan vi konstatera
att lonsamheten fortfarande belastas av vissa divisioner
som tillkom genom forvarv 2o0to/2011. Avkastningen pa
Svolders investering har varit god.

Under tremdnadersperioden sdldes dven samtliga ak-
tier i kycklingproducenten Scandi Standard. Den viaxande
efterfragan pa kyckling tros halla i sig. Samtidigt bedomer
Svolder att produktionskapaciteten i Sverige borjar bli an-
strangd vilket kommer innebira ett storre investeringsbe-
hov framgent. Aven flitigt rapporterande av engangskost-
nader har okat Svolders riskpremie pa bolaget. Aktien har
utvecklats positivt och framstar nu som fullvirderad.

UTLANING AV AKTIER

Svolder har under den aktuella rapportperioden i begrin-
sad omfattning lanat ut aktier med svensk bank som mot-
part. Pa balansdagen uppgick aktieutldningen till cirka 3
procent av substansvirdet. Intakterna for aktieutldningen
uppgdr for treménadersperioden till o,1 MSEK och redovi-
sas som Ovriga rorelseintikter. Aktieutlaningen har skett
mot sikerheter huvudsakligen i ”Large Cap”-bolag note-
rade pd Nasdaq Stockholm, motsvarande cirka o5 procent
av de utlanade aktiernas virde.

MODERBOLAGET

Resultatet for koncernen och moderbolaget 6verensstim-
mer till fullo. Moderbolagets balansrikning dr densamma
som for koncernen med undantag for moderbolagets aktier
i dotterbolag om 0,1 MSEK och en kortfristig skuld om o,1
MSEK. Moderbolaget och koncernen har en avtalad check-
kredit pd 200 MSEK.

RISKER OCH
OSAKERHETSFAKTORER

Koncernen och moderbolagets identifierade risker och osi-
kerhetsfaktorer framgdravarsredovisningen for 2014/2015
pa sidan 53 ochinot 17 pa sidan 65. Av de dir nimnda ris-
kerna bedoms marknadsrisken (aktieportféljens prisrisk)
som den mest betydande. Inga visentliga forindringar be-
doms ha tillkommit darefter.

VALBEREDNING

Som meddelats i ett pressmeddelande den 11 maj 2016 har
envalberedning formeratsienlighetmed beslut vid arsstim-
man 2015. Valberedningen har utsett Oystein Engebretsen
(Investment AB Oresund) till dess ordférande. Ovriga le-
damoter dr Christoffer Lundstrom (Provobis Holding/Rolf
Lundstrom), Jannis Kitsakis (Fjirde AP-fonden) samt Fred-
rik Carlsson (styrelsens ordférande och sammankallande).

Aktiedgare som onskar lamna forslag till valbered-
ningen kan kontakta valberedningens ordférande: Oystein
Engebretsen, Investment AB Oresund, Tel: 08-402 33 oo,
E-post: oystein.engebretsen@oresund.se

HANDELSER EFTER
RAPPORTPERIODENS UTGANG

Substansvirdet den 3 juni var 143 SEK per aktie och aktie-
kursen 129,00 SEK.

BOKSLUTSKOMMUNIKE

Bokslutskommuniké for rakenskapsdret 1 september
20T5-3T augusti 2016, innefattande rapport for perioden
1 juni—31 augusti 2016 kommer att publiceras den 23 sep-
tember 2016.

ARSSTAMMA 2016

Arsstimman dger rum i Stockholm tisdagen den 15 novem-
ber 2016.

Aktiedgare som Onskar f4 ett drende behandlat pa Svol-
ders drsstimma 2016 ska skriftligen begira detta hos sty-
relsen senast 30 september 2016 till adressen: Svolder AB
(publ), Styrelsen, Box 70431, 107 25 Stockholm.

STOCKHOLM DEN 10 JUNI 2016
SVOLDER AB (PUBL)

STYRELSEN

Ytterligare information kan erbdllas fran:
Ulf Hedlundh, verkstallande direktér 08-440 37 73
Pontus Ejderhamn, ekonomichef 08-440 37 72




RAPPORT OVER TOTALRESULTAT KONCERNEN

Rullande
3 mén 3 méan 9 méan 9 man 12 man 12 man
1/32016- 1/32015- 1/92015— 1/92014— 1/6 2015— 1/92014—
(MSEK) 31/52016 31/52015 31/52016 31/52015 31/52016 31/82015

Forvaltningsverksamhet

Utdelningsintakter 38,6 36,0 397 38,8 397 388
Administrationskostnader -4,0 37 -12,0 -11,8 -15,5 —-153
Resultat fran vardepapper 159,1 24,2 378,7 213,8 3278 162,8
Ovriga rorelseintikter (ol 1,3 1,2 32 22 42
Rérelseresultat 193,8 57,7 407,7 244,0 354,3 190,6
Resultat fran finansiella investeringar

Finansiella intdkter 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Finansiella kostnader -0, 0,0 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2
Resultat efter finansiella poster 193,8 57,7 407,5 243,9 354,1 190,4
Skatt - - - - - -
Periodens resultat 193,8 57,7 407,5 2439 354,1 190,4
Ovrigt totalresultat - - - - - -
Periodens totalresultat 193,8 57,7 407,5 243,9 354,1 190,4

Resultat per aktie, SEK 15,10 4,50 31,80 19,10 27,70 14,90

KASSAFLODESANALYSER KONCERNEN

Rullande
3 méan 3 méan 9 méan 9 man 12 man 12 man
1/32016— 1/32015- 1/92015— 1/92014— 1/6 2015— 1/92014—
(MSEK) 31/52016 31/52015 31/52016 31/52015 31/52016 31/82015

Kassafléde fran den I6pande verksamheten
fore férandringar av rérelsekapitalet 35,0 33,5 29,6 27,1 26,7 24,2

Forandringar av rorelsekapitalet
Okning (+)/minskning (-) av kortfristiga skulder 0,1 0,0 0,1 0,0
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 29,7 27,1 26,8 24,2

Investeringsverksamheten

K&p av vardepapper

Forsdljning av vardepapper
Investeringari maskiner och inventarier

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten
Utbetald utdelning

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Okning (+)/minskning (-) av likvida medel
Likvida medel vid periodens bérjan

Likvida medel vid periodens slut

NYCKELTAL PER AKTIE KONCERNEN

Rullande
3 mén 3 méan 9 méan 9 man 12 man 12 man
1/32016— 1/32015- 1/92015— 1/92014— 1/6 2015— 1/92014—
(MSEK) 31/52016 31/52015 31/52016 31/52015 31/52016 31/82015

Férandring substansvirde, SEK 15,10 4,50 29,30 16,80 25,20 12,60
Under perioden limnad utdelning, SEK - - 2,50 2,25 2,50 2,25
Antal aktierimiljoner 12,8 12,8 12,8 12,8 12,8 12,8

Belopp peraktie dr genomgdende i deldrsrapporten, férutom for aktiekurser och utdelning, avrundade till hela tiotal 6re.
Bolaget harinte nagra pagdende program med finansiella instrument som medfér ndgon utspadning av antal aktier. Antalet utestaende aktier uppgartill 12 800 000.




(MSEK)

Anlaggningstillgingar
Materiella anldggningstillgangar
Inventarier

Finansiella anldggningstillgéngar

Vérdepappersinnehav

Omsittningstillgangar
Kortfristiga fordringar

Kassa och bank

Summa tillgangar

(MSEK)
Eget kapital

Skulder
Kortfristiga skulder

Summa skulder och eget kapital

(MSEK)

Ingaende balans
Ldmnad utdelning
Periodens totalresultat

Utgaende balans

(MSEK)
Substansvarde per aktie, SEK
Aktiekurs (B), SEK

BALANSRAKNINGAR KONCERNEN

Tillgangar

31/52016

0,5
214,6

1 859,4

29/22016

0,6
67,2

1 659,7

Eget kapital och skulder

31/52016
1 850,6

8,8

18594

FORANDRINGAR I EGET KAPITAL

3 méan
1/32016—
31/52016

1 656,8
193,8
1 850,6

29/22016
1656,8

29

1 659,7

3 méan
1/32015-
31/52015

1 470,8
577
1528,5

31/82015

31/82015
1 475,0

3,1

1 478,2

9 méan
1/92015—
31/52016

1 475,0
-32,0
4075

1850,6

31/52015

31/52015
| 528,5

9 man
1/92014—
31/52015

13134
28,8
2439

1 528,5

NYCKELTAL PER AKTIE KONCERNEN

31/52016
144,60
133,50

Substansvarde, premium (+)/rabatt (-), % -8

Likviditet (+)/Belaning (=), %
Soliditet, %

Antal aktier i miljoner

I
100
12,8

29/22016
129,40
112,25

-3

4
100
12,8

31/82015
115,20
103,50

-10

5
100
12,8

31/52015
119,40
107,50

-10

6
100
12,8

28/22015

28/22015
1 470,8

12 man
1/92014-
31/82015

13134
28,8
1904
1 475,0

28/22015
114,90
103,25

-10

10
100
12,8

Definitioner enligt drsredovisning 2014/2015. Belopp per aktie dr genomgaende i delarsrapporten, férutom for aktiekurser och utdelning, avrundade till hela tiotal 6re.

31/82014

31/82014
1313,4

31/82014
102,60
92,75
-10

2

100

12,8

Bolaget har inte ndgra pagdende program med finansiella instrument som medfér ndgon utspadning av antal aktier. Antalet utestaende aktier uppgartill 12 800 000.

REDOVISNINGSPRINCIPER

Denna deldrsrapport dr upprittad i enlighet med IAS 34 Delarsrapportering.

Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med International Financial Reporting Standards (IFRS)
sadana som de antagits av EU och i enlighet med ARL. Moderbolagets redovisning foljer ARL samt RFR 2.
1 6vrigt har samma redovisningsprinciper och bedomningsgrunder som i senaste drsredovisningen anvants.




GRANSKNINGSRAPPORT

Revisors rapport over oversiktlig granskning av finansiell deldrsinformation i sammandrag
(deldrsrapport) upprattad i enlighet med IAS 34 och 9 kap. drsredovisningslagen.

Inledning

Vi har utfort en oversiktlig granskning av rapporten for Svolder AB (publ), org nr §56469-2019 for pe-
rioden 1 september 2015 till 31 maj 2016. Detér styrelsen och verkstillande direktoren som har ansvaret
for att uppratta och presentera denna finansiella delarsinformation i enlighet med IAS 34 och drsredo-
visningslagen. Vart ansvar ar att uttala en slutsats om denna finansiella delarsinformation grundad pa
var oversiktliga granskning.

Den 6versiktliga granskningens inriktning och omfattning

Vihar utfort var 6versiktliga granskning i enlighet med International Standard on Review Engagements
ISRE 2410 Oversiktlig granskning av finansiell delarsinformation utférd av foretagets valda revisor. En
oversiktlig granskning bestdr av att gora forfragningar, i forsta hand till personer som dr ansvariga for
finansiella fragor och redovisningsfragor, att utfora analytisk granskning och att vidta andra oversikt-
liga granskningsédtgarder. En oversiktlig granskning har en annan inriktning och en betydligt mindre
omfattning jamfort med den inriktning och omfattning som en revision enligt ISA och god revisionssed
iovrigt har. De granskningsatgdrder som vidtas vid en oversiktlig granskning gor det inte mojligt for oss
att skaffa oss en sdidan sakerhet att vi blir medvetna om alla viktiga omstiandigheter som skulle kunna ha
blivit identifierade om en revision utforts. Den uttalade slutsatsen grundad pa en oversiktlig granskning
har darfor inte den sakerhet som en uttalad slutsats grundad pa en revision har.

Slutsats

Grundat pa var oversiktliga granskning har det inte kommit fram ndgra omstandigheter som ger oss
anledning att anse att delarsrapporten inte, i allt vasentligt, 4r upprittad for koncernens del i enlighet
med TAS 34 och drsredovisningslagen samt for moderbolagets del i enlighet med drsredovisningslagen.

STOCKHOLM DEN 10 JUNI 2016
PRICEWATERHOUSECOOPERS AB

PETER NILSSON
Auktoriserad revisor
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