SVOLDER

BOKSLUTSKOMMUNIKE 12 MAN
| september 2015 — 31 augusti 2016. Rapport for kvartal IV 2015/201 6 borjar pa sidan 9.

» Substansvardet steg, inklusive reinvesterad AKTIEKURS
utdelning, med over 50% och B-aktiekursen
e med Svel ol 173,00
med 59%. Samtidigt steg den svenska SEK den 16 september 2016

borsen 6% (SIXRX) och index for sma och
medelstora bolag (CSRX) med 25%. »
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STORA BIDRAGSGIVARE
TILL SUBSTANSVARDET
Verksamhetsaret 2015/2016 (12 man)

Ly Positiva (+) Negativa (-)
ek L9 ' Troax Bong
Magnolia Bostad AGES Industri
UTFALL VERKSAMHETSARET 2015/2016 (12 MAN) GARO

Periodens redovisade resultat var 739,5 (190,4) MSEK, motsvarande 57,80 (14,90) SEK per aktie.

Substansvardet 6kade 50,9%, inklusive reinvesterad utdelning, till 170,50 SEK per aktie.
Aktiekursen (B) steg 58,9%, inklusive reinvesterad utdelning, till 161,00 SEK per aktie.
Carnegie Small Cap Return Index (CSRX) steg 25,0%.

SIX Return Index (SIXRX) steg 5,9%.

Substansvirderabatten pa balansdagen uppgick till 5,6%.

Utdelningsforslag 2,75 (2,50) SEK per aktie. Okat (+) Minskat (_)

T B Klovern Unibet
Scandic Hotels Proact

ARSSTAMMA HALLS DEN I5 NOVEMBER 2016 GARO KappAhl

STORRE FORANDRINGAR
I AKTIEPORTFOLJEN
Verksamhetsaret 2015/2016 (12 man)
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KOMMENTAR

BASTA AKTIEAGARE,

Verksamhetsaret 2015/2016 ar till dnda. Svolders tjugo-
tredje och ur de flesta perspektiv det basta hittills. Substans-
virdet steg, inklusive reinvesterad utdelning, med 6ver 50
procent och B-aktiekursen med 59 procent. Samtidigt steg
den svenska borsen 6 procent (SIXRX) och index for sma
och medelstora bolag (CSRX) med 2§ procent. Substans-
virdet steg, inklusive limnad utdelning, med 740 MSEK
och var pa balansdagen nistan 2,2 miljarder kronor. Bara
detta ar tvd rekord i sig!

Totalavkastning” 10 ar i procent per 2016-08-31
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~——— Aktiekurs (B) = Substansvirde CSRX = SIXRX

" Totalavkastningen berdknas pa jamférbart sitt som hos reinvesterade index och fonder,
dvs att utbetald utdelning aterinvesteras vid utdelningstillfallet i underliggande tillgangsslag.

FRAMGANGSRIKT AKTIEURVAL

Flera av Svolders portfoljbolag har utmarkt sig pa ett syn-
nerligen positivt sitt. Detdr framfor allt placeringar i ndgra
nyintroduktioner under de senaste tvd dren som bara un-
der 2015/2016 skapat viardestegringar om vardera runt 100
MSEK. Innehaven i Troax, GARO och Magnolia Bostad
tillhor denna kategori. Vi bedomer att det i framtiden finns
fler situationer dar Svolder med framgéng kan agera som sd
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kallad ankarinvesterare vid borsintroduktioner. Samtidigt
ska vi konstatera att varderingarna generellt bland borsens
mindre och medelstora bolag har stigit kraftigt under se-
nare ar, vilket gor det svarare att i dagslaget kunna skapa
liknande avkastning.

Men iven flera av Svolders dldre portfoljbolag har pre-
sterat vil under verksamhetsret. Dit hor SAAB, Acando,
Platzer och XANO for att nimna nagra. Uthéllighet har
ocksa betalat sig i fallet Oriflame, som 4ter fitt placerar-
nas fortroende nir fokus riktats pa bolagets tillvixtmark-
nader i stillet for de successivt allt mindre betydelsefulla
problemregionerna. Konvertibelinnehavet i kuverttillver-
karen Bong tillhor en av portfoljens fa belastare av sub-
stansvirdet. I den frivilliga och nodvindiga finansiella
rekonstruktion som gjordes omvandlade banker och kon-
vertibelinnehavare sina hogavkastande 1an till aktier, dock
med betydande forlust som foljd.

FORVALTNINGSKOSTNADSANDEL

Svolders l6pande forvaltningskostnadsandel minskade be-
tydligt under verksamhetsaret. Huvudorsaken dr substans-
virdetillvixten, men dven den mer kassaflodesneutrala ut-
delningspolitiken och kontrollerade kostnadsutvecklingen
paverkar utfallet. Detta innebar att den lopande kostnads-
andelen i dagsldget 4r nere i ca 0,75 procent, klart lagre an
for exempelvis smdbolagsfonder. En ldg kostnadsandel ar
viktigt och vi fortsitter arbetet dven vid denna niva. Sam-
tidigt dr det ocksa vardefullt att se till vad den aktiva aktie-
forvaltningen 6ver tid skapar for mervarden. Svolders med-
arbetare har ettincitamentsprogram som baseras pa tredrig
avkastning i forhdllande till CSRX, med ett tak for arlig
utbetalning och ett investeringskrav i Svolder-aktier under
minst en tredrsperiod. Arets utbetalning hojer kostnadsan-
delen med cirka 0,35 procentenheter. Detta bor dock stillas
i relation till drygt 25 procentenheters meravkastning som
skapades under verksamhetséret.




Forvaltningskostnadsandel i procent

(Férvaltningskostnader i férhallande till genomsnittligt substansvirde)
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SMA BOLAG OVERTRAFFAR STORA

De smé och medelstora bolagens aktier har fortsatt att ut-
vecklas betydligt bittre an de stora. Dessa paverkas bland
annatav bankernas svagare kursutveckling, men dven stora
bolag som Ericsson och H&M. De mindre bolagen har stor-
re foljsamhet mot den svenska ekonomin dn de mer globala
bolagen, men det ska inte frdnta de mindre bolagens led-
ningars, medarbetares och styrelsers professionella arbete
iattskapa varden for sina aktiedgare. Varderingarna bland
de sma och medelstora bolagen har samtidigt kommit att
bli allt hogre, ndgot som kraver fortsatt battre vinsttillvaxt
jamfort med de stora. I det medellanga perspektivet ser den
utvecklingen ut att kunna fortsitta.

LANGSIKTIGT
MYCKET GOD AVKASTNING

Svolder bedriver aktiv aktieférvaltning, inte nagon index-
forvaltning. Vi bedomer att aktiva aktieval skapar viarden
och vimenar att det ocksd historiskt visat sig vara en fram-
gangsrik portfoljstrategi. Sett i olika tidsperioder den se-
naste tiodrsperioden har Svolder skapat mervirden till sina
aktiedgare. Strategin ar vil etablerad och vi bedomer att
forutsattningarna for detta dven i framtiden dr goda, dven
omdetirkloktatt vara 6dmjuk nir framgangarna ir stora.

Totalavkastning” i procent per 2016-08-31
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1/92015—  1/92013—  1/92011- 1/92006—

Svolder 31/82016 31/82016 31/82016 31/82016

Substansvérde 51 123 211 296

Aktiekurs (B) 59 144 220 295
Aktiemarknadsindex

CSRX 25 96 178 225

SIXRX 6 47 103 132

! Totalavkastningen berdknas pé jamférbart sitt som hos reinvesterade index och fonder,
dvs att utbetald utdelning aterinvesteras vid utdelningstillfallet i underliggande tillgangsslag.
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HALLBARHET, ETT SAMSPEL MELLAN
SAMHALLE, FORETAG OCH MILJO

Svolder ser, ilikhet med exempelvis FN:s sa kallade Brundt-
landrapport, hallbarhetsfragorna som ett samspel mellan
ekonomiska, sociala och miljomassiga faktorer. De dr bero-
ende av varandra for att fungera. Ett demokratiskt samhal-
le byggt pd marknadsekonomi och vil fungerande rittssa-
kerhet utgor grunden for utvecklingen av valskotta foretag.
Dessa skapar i sin tur tillvixt och skatteunderlag for ge-
mensamma vilfirdsomraden och centrala samhallsfunk-
tioner, men ocksa forutsittningar for ett aktivt miljoarbete.
Det kommer exempelvis inte vara Nordkorea, Zimbabwe
eller Venezuela som kommer bidra till milj6forbattringar i
virlden. I en god foretagarmiljo skapas foretag som tillfor
virde for mindre miljopaverkan. Hir kan Svolders inne-
hav i elinstallationsmaterialforetaget GARO utgora ett ex-
empel. GARO ir marknadsledande i Skandinavien inom
laddningsstationer for el- och hybridbilar och underldttar
elinstallationer for olika
energikillor ndra hushal-
len. Aven férsvars- och
sikerhetskoncernen Saab
visar pd ett intressant
samspel mellan foretags-
och samhillsansvar. Nir
den globala telekomkon-
cernen Ericsson dr osi-
ker om de behover 300
vilutbildade och erfarna
ingenjorer, vilket i sig ar
forvinande med dagens
teknologiutveckling, s
erbjuder Saabs heligda
konsultbolag Combitech dessa anstillda arbetei Linkoping
eller Goteborg. Inledningsvis med kopplingar till Ericsson,
men sannolikt framover for 6kad anvandning av mobilitet
i exempelvis fordonsindustrin. Harigenom skapas syssel-
sattning, skatteunderlag och sjilvfallet expansionsmojlig-
heter for Saab-koncernen. Snart torde Saab ha fler syssel-
satta i Sverige 4n Ericsson!

ARSSTAMMA OCH ENKAT

Den 15 november haller Svolder drsstimma i IVA:s lokaler
i Stockholm. Separat kallelse kommer publiceras enligt de
formella kraven, medan drsredovisning kommer att sandas
uttill alla aktiedgare som inte avsagt sig sddan information.
Da kommer dven att framga eventuella andra program-
punkter i anslutning till stimman. Med denna boksluts-
rapport bifogas dessutom en enkit kring Svolders informa-
tionsgivning, som vi ber er aktiedgare att respondera pa
senast 17 oktober. Era synpunkter dr viktiga for oss.

Er tillgivne

ULF HEDLUNDH
Verkstillande direktor



AKTIEPORTFOLJEN

2016-08-31

Marknads- Andel av Andel av Andel av
Aktiekurs vdrde substans- bolagets bolagets
Aktie Antal (SEK)" (MSEK) virde %  kapital %?  roster %?

Troax | 745 340 147,25 257,0 1,8 8,7 8,7
Saab 786 125 291,40 229,1 0,7 0,6
GARO 700000 198,50 139,0 ! 7,0
Nolato 571 680 236,00 134,9 2,2
New Wave? 2581 099 51,50 132,9 , 38
Acando? 6500000 19,60 127,4 6,2
Kiévern B 9 669 984 [1,61 12,3 [l
Magnolia Bostad 839 000 125,00 104,9

Beijer Alma 400000 218,00 87,2

Scandic Hotels | 200000 72,25 86,7

XANO Industri 370 606 218,00 80,8

Platzer Fastigheter | 402 000 56,75 79,6

SSABB 3165000 20,58 65,1

Boule Diagnostics 480000 131,75 63,2

Oriflame 218 500 263,90 57,7

Nordic Waterproofing 631 075 88,75 56,0

Elos Medtech 384832 105,50 40,6

AGES Industri 316722 98,00 31,0

Orexo 523492 48,10 25,2

Verisec 229095 73,00 16,7

Bong 16661 088 0,87 14,5 0,7
Aktieportféljen 1 941,8 89,0

Nettoskuld (-) / nettofordran (+) 240,8 11,0
Totalt/substansvirde 2182,5 100,0

170,50 SEK per Svolderaktie

Samtliga vardepappersinnehav ingarivdrdehierarkins 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 6 000 000 Acando B och 500 000 Acando A.

¥ Av ovanstdende innehav pé balansdagen 2016-08-31 var 500 000 New Wave utldnade.

I tabellen kan exempelvis utldsas féljande information. Svolders stérsta innehav dr Troax med ett marknadsvarde pa 257,0 MSEK, motsvarande 11,8 procent av substansvérdet.
En procents foérandring av Troax aktiekurs (képkurs pa balansdagen) paverkar Svolders substansvirde med 2,6 MSEK, motsvarande 0,20 SEK per Svolderaktie.




MARKNADSKOMMENTAR

Svolders verksamhetsér 2015/2016, dvs. 1 september 2015
till 31 augusti 2016, var ett borsar med i huvudsak positiv
absolutavkastning. Bland de internationella borserna note-
rades framfor allt en uppgéng i USA, medan de europeiska
borserna i ménga fall uppvisade negativ avkastning. Sam-
mantagetstarktes dock MSCI virldsindex med 5,6 procent,
matt i SEK och utan justering for [imnade utdelningar.

De storsta bolagen, inte minst bankerna, i olika euro-
peiska index hade en betydligt svagare utveckling 4n for
de mindre bolagen. I Sverige syntes detta mycket klart.
OMX30 backade 1,6 procent, medan hela borsen (SIXRX)
stiarktes 5,9 procent samt att de smd och medelstora bola-
gens (CSRX) samlade virde steg hela 25,0 procent! Samt-
liga har nimnda svenska index justeras for utdelningar, da
dessa reinvesteras i nya aktier vid indexberdkning.

Indexutveckling (12 man)
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Orsaken till den battre utvecklingen for ndgot mindre bo-
lag star sannolikt att finna i den storre kiansligheten mot
de lokala skandinaviska marknaderna och i synnerhet den
svenska. Den svenska ekonomins styrka har overtriffat
madnga analytikers prognoser och utfallet dr battre an fler-
talet ovriga visterlindska stater. Virldsekonomin uppvi-
sade tillvixtunder verksamhetsdret, men utan att 6vertyga.
Centralbankerna har darfor fortsatt att ha en starkt expan-
siv penningpolitik. Forutom mycket ldga styrrantor, i flera
fall dessutom negativa, har centralbanker ofta varit aktiva
kopare av statsobligationer vilket resulterat i ligre ranteni-
véer an som annars varit fallet. Effekterna pa tillvaxt och
inflation har varit smd, men det dr samtidigt oklart vad som
blivit utfallet om penningpolitiken inte varit sd expansiv.

Valutakurserna sett 6ver helaret blev inte sarskilt dra-
matiska, forutom ett fall for det engelska pundet efter Brex-
it-omrostningen. Den svenska kronan forsvagades ndgot
mot sdval Euro som US Dollar, till foljd av Riksbankens
vilja att hdlla kronan svag och stimulera till inflation.

Rdvarupriserna varierade starkt. Guldpriset steg 15
procent och zink hela 29 procent. Samtidigt foll oljepriset
11 procent och koppar med 9 procent. Vardeforandring-
arna ar uttryckta i USD. Volatiliteten har varit hog, inte
minst for rdolja och dess biprodukter.
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AKTIEKURSUTVECKLING

Svolders B-aktie betalades pd bokslutsdagen senast till
161,00 SEK. Under verksamhetsaret steg aktien dirmed
58,9 procent, inklusive reinvesterad utdelning. B-aktien
virderades pd balansdagen med en rabatt om 5,6 procent i
forhallande till substansvirdet. B-aktien har omsatts under
periodens samtliga handelsdagar med ett genomsnitt om
drygt 6 ooo aktier per borsdag pd Nasdaq Stockholm.

Handeln i Svolders A-aktie var begransad och aktier
omsattes endast under 63 procent av handelsdagarna, med
ett genomsnitt om knappt 200 aktier per borsdag, pa Nas-
daq Stockholm.

A-aktien betalades pd bokslutsdagen senast till
235,00 SEK, vilket innebir att A-aktien virderades till en
premie om 37,9 procent i forhallande till substansvardet.

Enligt Svolders bolagsordning kan A-aktiedgare som
onskar omvandla A- till B-aktier gora detta genom anma-
lan till Svolders styrelse. Under verksamhetsaret har inga
A-aktier omstamplats. P4 balansdagen uppgick, det totala
antalet aktier i Svolder till 12 800 ooo, fordelat pa 622 836
A-aktier respektive 12 177 164 B-aktier. Antalet aktiedgare
har 6kat med cirka 1 ooo och uppgick till 9 9oo enligt den
senaste offentliga aktieboken per den 30 juni 2016.

Totalavkastning" i procent (12 man)
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=~ Substansvirde Aktiekurs (B) = CSRX SIXRX

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

Totalavkastning” i procent

12 man 12 man

1/92015- 1/92014—

Svolder 31/82016 31/82015

Aktiekurs (B) 589 14,3

Substansvérde 50,9 14,8
Aktiemarknadsindex

CSRX 25,0 22,6

SIXRX 59 15,0

" 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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SUBSTANSVARDETS FORANDRING

P4 balansdagen uppgick Svolders substansvirde till 170,50
SEK per aktie, vilket motsvarar en 6kning under verksam-
hetsaret med 50,9 procent inklusive reinvesterad utdelning.
Detta dr 25,9 procentenheter bittre dn utvecklingen for
jamforelseindex CSRX, som under motsvarande period sti-
git 25,0 procent. Detta kan jimforas med aktiemarknaden
som helhet (SIXR X) som stigit 5,9 procent.

Den positiva avvikelsen mot CSRX ir bolagsspecifik
och kan sirskilt hanforas till att de tio storsta bidragsgi-
varnaiSvolders aktieportfolj gav ett samlat substansvirde-
bidrag om drygt 600 MSEK.

Substansvirdets utveckling (12 man)
| september 2015-31 augusti 2016

MSEK  SEK/aktie
Substansvarde 31 augusti 2015 |1 475,0 115,20

Aktieportfoljen

Ingaende virde 1 408,5 110,00
K&p av aktier 685,2
Forsdljningar av aktier -870,1
Vardefoérandring aktieportfol] 7181 5332 41,70
Utgdende virde 1941,8 151,70

Nettoskuld (—)/Nettofordran (+)

Ingaende virde 66,5 5,20
Erhalina aktieutdelningar 43,1
Ovriga rérelseintikter 1,5
Utbetald aktieutdelning -32,0
Administrationskostnader -23,0
Finansnetto -0,2
Forsdljning av aktier; netto 184,8 174,3 13,60
Utgdende virde 240,8 18,80
Substansvarde 31 augusti 2016 2182,5 170,50

Substansvardeférandringens storsta bidragsgivare
| september 2015-31 augusti 2016

(Utifran substanvirdet per 2015-08-31; | 475,0 MSEK eller 115,20 SEK/aktie)

MSEK SEK/aktie
Troax 102,5 8,00
Magnolia Bostad 94,6 740
GARO 87,9 6,90
Saab 674 5,30
Acando 60,3 4,70
Oriflame 56,0 4,40
New Wave 45,1 3,50
Platzer Fastigheter 42,5 3,30
Boule Diagnostics 31,6 2,50
XANO Industri 30,7 2,40
Summa tio positiva 618,5 48,30
Ovriga aktier 144, 11,30
Aktier totalt 762,7 59,60
Ovrigt 232 ~1,80
Virdeférandring fore utdelning 739,5 57,80

Substansvardeférandring i MSEK per manad (12 man)
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Exklusive utbetald utdelning om 32,0 MSEK (2,50 SEK/aktie) i november 2015.

Svolders aktieportfolj ar ingen indexportfolj utan place-
ringsbeslut baseras pa de enskilda aktiernas virdering.
Portfoljens utfall i forhallande till jamforelseindex kan
darfor komma att avvika kraftigt mellan olika redovis-
ningsperioder. Ett visst strategiskt fokus pa enskilda sek-
torer utifrdn makroekonomiska faktorer kompletterar
aktiebedomningen.



Substansvardeférandring
relativt CSRX (12 man)

| procentenheter per ménad och ackumulerat
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LIKVIDITET/BELANING

Aktieportfoljen var obeldnad pd balansdagen. Netto-
fordran, som ocksi omfattar aktiechandelns olikviderade
affirer med mera, uppgick pa balansdagen till 240,8
MSEK, motsvarande 11,0 procentav substansvirdet. Detta
kan jimforas med en nettofordran om 66,5 MSEK vid in-
géngen av verksamhetsdret.

AKTIEPORTFOLJEN

Under verksamhetsdret har aktier for brutto 685,2 MSEK
forvirvats. Aktier for brutto 870,1 MSEK har silts under
motsvarande period, varvid nettoforsiljningar foljaktligen
utgjorde 184,8 MSEK. Till aktiedgarna har i november
2015 limnats utdelning om 32,0 MSEK for verksamhets-
aret 2014/2015. P4 balansdagen uppgick antalet innehav
i aktieportfoljen till 21 stycken, vilket var 2 innehav fler i
jamforelse med balansdagen 2015-08-31.

Storre nettokop till aktieportfljen (12 man)
| september 2015-31 augusti 2016

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie"
Klévern B 9 669 984 92,6 9,60
Scandic Hotels 1200000 737 63,20
GARO 700000 50,1 73,00
Nordic Waterproofing 631 075 44,0 69,70
Boule Diagnostics 480000 32,0 74,80

"Vid berdkning av kdpeskillingen per aktie berdknas denna utifrdn den samlade
kopeskillingen for samtliga under perioden férvarvade aktier av samma aktieslag.

Kommentarer till flertalet kop och forsiljningar har 16-
pande redovisats i Svolders delarsrapporter. Genomforda
transaktioner kommer, tillsammans med gillande place-
ringsfilosofi, att utforligt presenteras i kommande arsredo-
visning som distribueras i bérjan av november.

Utlaning av aktier

Svolder harunder den aktuella rapportperiodenibegransad
omfattning lanat ut aktier med svensk bank som motpart.
P4 balansdagen uppgick aktieutlaningen till 1,2 procent av
substansvardet. Intidkterna for aktieutldningen uppgar for
verksamhetsdret till 0,5 MSEK och redovisas som 6vriga
rorelseintikter. Aktieutlaningen har skett mot sikerheter
huvudsakligen i ”Large Cap”-bolag noterade pa Nasdaq
Stockholm, motsvarande cirka 105 procent av de utlinade
aktiernas varde.

Storre nettoférsaljningar ur aktieportfoljen (12 man)
| september 201531 augusti 2016

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie"
Unibet 1 000000 99,5 99,50
Proact 720800 934 126,70
KappAhl | 560000 53,6 34,40
Nolato 166 620 46,6 239,70
Platzer Fastigheter 996 520 42,7 42,80

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

MODERBOLAGET

Resultatet for koncernen och moderbolaget 6verensstim-
mer till fullo. Moderbolagets balansrikning dr densamma
som for koncernen med undantag for moderbolagets aktier
idotterbolag om o,1 MSEK och en kortfristig skuld om o,1
MSEK. Moderbolaget och koncernen har en avtalad check-
kredit pad 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 (aktieportfoljens prisrisk)
som den mest betydande. Inga visentliga férandringar be-
doms ha tillkommit darefter.

UTDELNING

Styrelsen kommer att foresld drsstimman 2016 en aktie-
utdelning om 2,75 (2,50) SEK per aktie for rakenskapsaret
2015/2016, vilket motsvarar 35,2 (32,0) MSEK. Utdelnings-
forslaget motsvarar 1,6 procent av utgdende substansvarde
och en direktavkastning om 1,7 procent utifrin borskursen
pd balansdagen. Utdelningsforslaget baseras pa Svolders ut-
delningspolicy. Foljande avvdganden har gjorts for forslaget:

Mottagen aktieutdelning 43,1 MSEK
Mottagen konvertibelrdnta [,5 MSEK
"Normaliserad” utdelning 3,5 MSEK
Justering for likviditet 3,1 MSEK
Extrautdelningar —-0,6 MSEK
Lépande forvaltningskostnader” —15,7 MSEK
Totalt 34,9 MSEK

(2,70 SEK/aktie)

Styrelsens forslag 2,75 SEK/aktie

! Exklusive rorlig ersittning avseende Svolders langsiktiga incitamentsprogram.

Strdvan ar att fa en utdelningsnivd som bygger pa norma-
liserade utdelningar fran en fullt investerad aktieportfolj
med avdrag for forvaltningskostnader exklusive mojlig
rorlig ersiattning. Utdelningsnivdn ska darmed ha for-
utsdttningar att stiga i takt med portfoljbolagens 6kade
utdelningsformaga.

HANDELSER EFTER
RAPPORTPERIODENS UTGANG

Substansvirdetden 16 september var 171 SEK per aktie och
aktiekursen 173 SEK.

ARSSTAMMA OCH
EKONOMISK RAPPORTERING

Arsstimma halls tisdagen den 15 november 2016 i Stock-
holm. Kallelse kommer att offentliggoras omkring den
14 oktober genom pressmeddelande, presentation pa Svol-
ders hemsida och genom annons i Dagens Industri samt ge-
nom information i den kommande &rsredovisningen.

Arsredovisningen distribueras i bérjan av november till
samtliga aktiedgare, forutom de som till bolaget eller via
sindepdbank avsagtsig borsbolagsinformation. Deldrsrap-
port for perioden 1 september—30 november 2016 publice-
ras den 13 december 2016.



RAPPORT FOR
KVARTAL IV

Aktuell rapportperiod: | juni—31 augusti 2016 (3 man)

UTFALL AKTUELL RAPPORTPERIOD (3 MAN)
» Periodens redovisade resultat var 331,9 (—53,5) MSEK, motsvarande 25,90 (—4,20) SEK per aktie.

» Substansvérdet 6kade 17,9%, till 170,50 SEK per aktie.
» Aktiekursen (B) steg 20,6%, till 161,00 SEK per aktie.
» Carnegie Small Cap Return Index 6kade 6,7%.

STORA BIDRAGSGIVARE STORRE FORANDRINGAR
TILL SUBSTANSVARDET I AKTIEPORTFOLJEN
Aktuell rapportperiod (3 man) Aktuell rapportperiod (3 man)
Positiva (+) Negativa (-) Okat (+) Minskat (-)
Troax AGES Industri NordicWaterproof. Nobina
GARO Klovern Oriflame

Magnolia Bostad SSAB Magnolia Bostad



MARKNADSKOMMENTAR

Den aktuella rapportperioden 1 juni—31 augusti 2016 var
en stark borsperiod, om dn tidvis volatil. Den svenska bor-
sen (SIXRX) steg 4,3 procent, medan de ndgot mindre bo-
lagen uppvisade en tillvixt om hela 6,7 procent (CSRX).
Flertalet av virldens borser steg under samma period och
MSCI Virldsindex noterade en uppgéng, matt i USD, om
2,7 procent. Det var framfor allt de amerikanska borsbola-
gen som paverkade positivt, medan de europeiska belastade
ndgot. Den engelska folkomrostningen om medlemskapet
i EU kom att dominera handelserna under juni ménad, for
att effekterna darefter kom att successivt klinga av.
Konjunkturen fortsitter att vara forhdllandevis svag,
men flertalet linder uppvisar anda ekonomisk tillvixt. In-
dikatorer och faktiska makroekonomiska siffror var i nor-
malfallet ganska starka under sommarens inledning, men
har pé senare tid forbytts i svaghet. Det kan dock vara klokt
att tolka ekonomisk manadsstatistik med forsiktighet.
Den svenska kronan har forsvagats under sommaren
och savial USD som EUR har stigit med nistan tre procent.
Riksbankens mycket litta penningpolitik, genom negativa
styrrantor och obligationsdterkop, har haft avsedd effekt
pa kronkursen. Aven en mindre stram finanspolitik och
forandrade finanspolitiska stabilitetsméal har sannolikt
paverkat finansiella aktorers syn pa den svenska valutan.
I Konjunkturinstitutets analyser dr svenska hushall pessi-
mistiska om framtiden, medan foretagen ar forhallandevis
optimistiska. Sarskilt gdller detta inom byggbranschen.
Révarupriserna uppvisar vildigt varierande utveckling
under tremanadersperioden. Okad volatilitet, terrororo
och 6kad politisk osikerheti manga centralalander har fatt
guldprisetattstiga cirka 8 procent. Oljepriset har samtidigt
fallitdrygt 5 procent, medan industrimetaller varierar med
en svag utveckling for koppar men mycket stark for zink.
Statsobligationsrantorna ar fortsatt laga mot bakgrund
av centralbankernas expansiva penningpolitik. Det bor
dock noteras att statsobligationsriantorna i delar av Eu-
ropa samt i USA och Japan har stigit under den aktuella
rapportperioden.

Svolder (SEK/aktie) och CSRX (3 man)
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Totalavkastning” i procent

3 mén 12 man

1/6 2016— 1/92015—

Svolder 31/82016 31/82016

Aktiekurs (B) 20,6 589

Substansvérde 179 509
Aktiemarknadsindex

CSRX 6,7 25,0

SIXRX 4,3 59

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

SUBSTANSVARDETS FORANDRING

P4 balansdagen uppgick Svolders substansvarde till 170,50
SEK per aktie, vilket motsvarar en uppgang under den ak-
tuella rapportperioden med 17,9 procent. Detta ar 11,2
procentenheter battre dn utvecklingen for jamforelse-
index CSRX, som steg med 6,7 procent under motsvarande
period.

Substansvardets utveckling (3 man)
| juni—31 augusti 2016

MSEK  SEK/aktie
Substansvarde 3|1 maj2016 | 850,6 144,60
Aktieportfoljen
Ingaende virde 1 644,1 128,40
K&p av aktier 158,8
Forsdljningar av aktier —200,5
Vérdeforandring aktieportfol] 3393 2976 23,30
Utgédende virde 1941,8 151,70
Nettoskuld (-)/Nettofordran (+)
Ingaende virde 206,5 16,10
Erhallna aktieutdelningar 34
Ovriga rérelseintakter 0,2
Administrationskostnader -11,0
Finansnetto -0,
Forsaljning av aktier, netto 41,7 343 2,70
Utgaende virde 240,8 18,80
Substansvarde 3| augusti 2016 2182,5 170,50

JBISBUILIO|A| YOO X|S USP|OAS B[BY



Substansvardeférandringens storsta bidragsgivare
| juni—31 augusti 2016

(Utifran substanvirdet per 2016-05-31; | 850,6 MSEK eller 144,60 SEK/aktie)

MSEK SEK/aktie
Troax 60,2 4,70
GARO 36,1 2,80
Magnolia Bostad 32,2 2,50
New Wave 30,5 2,40
Boule Diagnostics 24,1 1,90
Acando 18,8 1,50
Oriflame 18,6 1,50
Platzer Fastigheter 18,1 1,40
Klvern B 16,9 1,30
Scandic Hotels 14,1 [,10
Summa tio positiva 269,5 21,10
Ovriga aktier 73,5 5,70
Aktier totalt 343,0 26,80
Ovrigt ~11,0 -090
Virdeférandring 331,9 25,90

Omradesskyddsforetaget Troax redovisade en stark order-
ingdngoch forsiljning under det forsta halvaret 2016. Dare-
mot minskade rorelseresultatet och rorelsemarginalen fran
hoganivder. Bakom denna minskning lag bland annatextra
kostnader forigangkorning av en ny lacklina och planerade
marknadssatsningar framst i Nordamerika. Investeringen
iden nya lacklinan forvintas ge positiv resultateffekt i takt
med ett 6kat kapacitetsutnyttjande. Satsningarna i Nord-
amerika ger intressanta tillvixtmojligheter. Aktiekursen
utvecklades starkt under sommaren och innehavet utgjorde
den aktuella rapportperiodens klart storsta bidragsgivare
till substansvirdet.

Elproduktforetaget GARO rapporterade ett starkt an-
dra kvartal. Alla produktomraden hade positiv utveckling,
med sarskilt stark tillvixt inom produktomrade Ladd (16s-
ningar for laddning av elbilar). Geografiskt utvecklades
Sverige och Irland bast. Aktiekursen har haft en mycket
positiv utveckling sedan borsnotering i mitten av mars och
innehavet utgjorde den aktuella rapportperiodens nast
storsta bidragsgivare till substansvirdet. Svolder agerade
ankarinvesterare i ssmband med bérsnoteringen.

Bostadsutvecklingsforetaget Magnolia Bostad har
fortsatt att 6ka sin projektportfolj, vilken uppgick till drygt
9 0ooo bostider vid utgdngen av juni 2016. Aktiekursen har
utvecklats starkt och innehavet utgor en stor bidragsgivare
till substansvirdet. Svolder riknar med en positiv utveck-
ling framover i takt med 6kad kdnnedom om bolaget och
dess affirsmodell, vixande projektportfolj och pa sikt byte
av lista for aktien till Nasdaq Stockholm. Svolder har ut-
nyttjat den starka kursutvecklingen till att minska aktie-
innehavet ndgot.

LIKVIDITET/BELANING

Aktieportfoljen var obeldnad pd balansdagen. Netto-
fordran, som ocksd omfattar aktiechandelns olikviderade
affirer med mera, uppgick pa balansdagen till 240,8
MSEK, motsvarande 11,0 procentav substansvirdet. Detta
kan jimforas med en nettoskuld om 206,5 MSEK vid in-
gingen av den aktuella rapportperioden.

AKTIEPORTFOL]J

Under den aktuella rapportperioden har aktier for brutto
158,8 MSEK forvirvats. Aktier for brutto 200,5 MSEK har
sdlts under motsvarande period, varvid nettoforsdljningar
foljaktligen utgjorde 41,7 MSEK.

Under tremdnadersperioden tillkom Nordic Water-
proofing som nytt innehav och samtliga aktier i Nobina
avyttrades. Pa balansdagen bestod portféljen dirmed av
21 innehav.

Storre nettokop till aktieportféljen (3 man)
| juni—31 augusti 2016

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie"
Nordic Waterproofing 631 075 44,0 69,70
Klévern B 3769984 371 10,00
SSABB | 665000 19,1 1,50
Nolato 71788 15,0 208,50

"Vid berdkning av kdpeskillingen per aktie berdknas denna utifrdn den samlade
kopeskillingen for samtliga under perioden férvarvade aktier av samma aktieslag.

Ijuni deltog Svolder i borsnoteringen av titskiktsforetaget
Nordic Waterproofing Group (NWG). Direfter mer dn
fordubblade Svolder innehavet under introduktionskursen
71 SEK/aktie. Bolagets inarbetade affarsmodell, starka
marknadspositioner, sunda finanser och etablerade fore-
tagsledning uppskattades sarskilt av Svolder. NWG erbju-
der produkter och 16sningar for taktatskikt i Nordeuropa.
I Finland och Danmark tillhandahéller bolaget dessutom
installationstjanster. Finland ar NWG:s storsta marknad,
foljt av Danmark och Sverige. Aktiekursen har stigit sen
introduktionen, bland annat tack vare bolagets starka rap-
port for det andra kvartalet.

Svolder har under senare delen av verksamhetsaret for-
varvat aktier i fastighetsbolaget Klovern. Aktien har dess-
forinnan haft en svagare utveckling dn flera av de andra
noterade fastighetsbolagen. Innehavet har utdkats under
den aktuella rapportperioden. Klévern har ett gott kassa-
fléde, en stark exponering mot svenska tillvixtcentra samt
hog utdelningsandel. Samtidigt ar skuldsattningen for-
hallandevis hog, vilket sdrskilt oroar utlindska placerare
och gor aktien timligen volatil. Svolder anser att Kloverns
virdering trots detta, och en god virdestegring sedan for-
varvstillfillet, fortsatt dr omotiverat 1dg sdrskilt jaimfort
med branschforetagen i 6vrigt.



Under kvartalet deltog Svolder i nyemissionen i stdlbolaget
SSAB. Balansriakningen har darmed stiarkts och bolaget
harettnyttlangsiktigt finansieringsavtal med ett bankkon-
sortium. Deldrsrapporten for det andra kvartalet var klart
battre dn analytikernas forvantningar och utsikterna ser
betydligt mer positiva ut jaimfort med det for stdlbranschen
tuffa 2015. Trots aktiekursens starka dterhimtning under
2016 framstar varderingen fortsatt som attraktiv.

Storre nettoférsiljningar ur aktieportféljen (3 man)
[ juni—31 augusti 2016

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie"
Nobina | 308517 572 43,70
Oriflame 171 500 374 218,10
Magnolia Bostad 268 557 272 101,40
Acando | 421 000 26,1 18,00

" Vid berdkning av férsiljningslikviden per aktie berdknas denna utifrén det samlade
forsdljningsvdrdet fér samtliga under perioden salda aktier av samma aktieslag.

Bussbolaget Nobina noterades pad Nasdaq Stockholm un-
der 2015. Svolder triffade bolagsledningen och gjorde ana-
lysen infor borsintroduktionen, men valde att inte delta
av virderingsskil. Aktiekursen hade inledningsvis en svag
utveckling pd borsen och da priset féll under introduktions-
kursen borjade Svolder att investera i Nobina. Drygt ett
ar senare kan konstateras att bolaget vil uppfyllt sina mal
samt betalat ut sin forsta utdelning som noterat bolag. Ak-
tien har pa senare tid utvecklats mycket bra och framstar
numera som fullviarderad, varfor Svolder successivt salt
samtliga aktier i bolaget.

Kosmetikforetaget Oriflame har haft en mycket god ak-
tiekursutveckling under 2016, vilket givit ett stort bidrag
till Svolders substansvirde. Bolagets tre senaste delarsrap-
porter har bekriftat utvecklingen med en fortsatt kraftig
tillvaxt inom framst regionen Asien & Turkiet. Samtidigt
stabiliserades det tidigare problemomradet CIS (framst
Ryssland och Ukraina). Sammantaget innebar utveckling-
en i koncernens olika regioner en geografiskt mer balanse-
rad riskexponering. Rorelsemarginalutvecklingen ar posi-
tiv, trots fortsatt negativa valutaeffekter. Balansrikningen
har starkts vasentligt och drsstimman i maj beslutade om
en dterupptagen utdelning. Svolder har minskat innehavet i
takt med stigande aktiekurs och hogre vardering.

UTLANING AV AKTIER

Svolder harunder den aktuella rapportperiodenibegriansad
omfattning ldnat ut aktier med svensk bank som motpart.
P4 balansdagen uppgick aktieutldningen till 1,2 procent
av substansvirdet. Intikterna for aktieutldningen uppgar
for tremdnadersperioden till 0,2 MSEK och redovisas som
ovriga rorelseintikter. Aktieutldningen har skett mot si-
kerheter huvudsakligen i ”Large Cap”-bolag noterade pa
Nasdaq Stockholm, motsvarande cirka 105 procent av de
utldnade 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 o,1 MSEK och en kortfristig skuld om
0,1 MSEK. Moderbolaget och koncernen har en avtalad
checkkredit pd 200 MSEK.

STOCKHOLM DEN 23 SEPTEMBER 2016
SVOLDER AB (PUBL)

STYRELSEN

Ytterligare information kan erbdllas fran:
Ulf Hedlundbh, verkstdllande direktor 08-440 37 73
Pontus Ejderhamn, ekonomichef 08-440 37 72

Denna deldrsrapport har ej varit foremdl
for granskning av bolagets revisorer.



RAPPORT OVER TOTALRESULTAT KONCERNEN

3 man 3 man 12 man 12 mén

116 2016— 1/6 2015— 1/92015- 1/92014—
(MSEK) 31/82016 31/82015 31/82016 31/82015
Forvaltningsverksamhet
Utdelningsintakter 34 - 43,1 38,8
Administrationskostnader -11,0 -3,5 -23,0 —-15,3
Resultat fran vdardepapper 3393 -509 718,1 162,8
Ovriga rérelseintakter 02 09 1,5 4,2
Rorelseresultat 332,0 -53,5 739,7 190,6
Resultat fran finansiella investeringar
Finansiella intdkter 0,0 - 0,0 0,0
Finansiella kostnader -0,1 -0,1 -0,2 -0,2
Resultat efter finansiella poster 331,9 -53,5 739,5 190,4
Skatt - - - -
Periodens resultat 3319 -53,5 739,5 190,4
Ovrigt totalresultat - - - -
Periodens totalresultat 331,9 -53,5 739,5 190,4
Resultat per aktie, SEK 25,90 —-4,20 57,80 14,90

KASSAFLODESANALYSER KONCERNEN
3 mén 3 man 12 man 12 man

116 2016— 116 2015— 1/92015- 1/92014—
(MSEK) 31/82016 31/82015 31/82016 31/82015
Kassafléde fran den [6pande verksamheten
fore forandringar av rérelsekapitalet -0,8 -29 28,8 24,2
Forandringar av rérelsekapitalet
Okning (+)/minskning (-) av kortfristiga skulder -0, 0,0 0,0 0,0
Kassaflode fran den [6pande verksamheten -0,9 -2,9 28,8 24,2
Investeringsverksamheten
K&p av vardepapper —166,1 —85,1 —687,3 —405,6
Forsiljning av vardepapper 202,1 557 871,6 454,3
Investeringari maskiner och inventarier - - -0, -
Kassafléde fran investeringsverksamheten 36,0 -29,4 184,2 48,7
Finansieringsverksamheten
Utbetald utdelning - - -32,0 28,8
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 0,0 0,0 -32,0 -28,8
Okning (+)/minskning (-) av likvida medel 351 -32.3 181,0 44,0
Likvida medel vid periodens bérjan 214,6 101,0 68,7 24,7
Likvida medel vid periodens slut 249,7 68,7 249,7 68,7

NYCKELTAL PER AKTIE KONCERNEN

3 mén 3 mén 12 mén 12 méan

116 2016— 1/6 2015— 1/92015- 1/92014—

(MSEK) 31/82016 31/82015 31/82016 31/82015
Fordndring substansvarde, SEK 2590 —4,20 55,30 12,60
Under perioden limnad utdelning, SEK - - 2,50 2,25
Antal aktier i miljoner 12,8 12,8 12,8 12,8

Belopp peraktie &rgenomgaende i deldrsrapporten, forutom fér aktiekurser och utdelning, avrundade till hela tiotal 6re
Bolaget harinte ndgra pagdende program med finansiella instrument som medfér ndgon utspadning av antal aktier. Antalet utestidende aktier uppgartill 12 800 000



(MSEK)

Anlédggningstillgangar
Materiella anldggningstillgéngar
Inventarier

Finansiella anldggningstillgdngar

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)
Substansvérde per aktie, SEK
Aktiekurs (B), SEK

Substansvérde, premium (+)/rabatt (=), %

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

Antal aktier i miljoner

BALANSRAKNINGAR KONCERNEN

Tillgangar
31/82016 31/52016
0, 0,2
1 941,8 | 6441
0,3 0,5
2497 214,6
2 191,9 1 859,4

Eget kapital och skulder

31/82016 31/52016
2182,5 | 850,6
94 8,8
21919 1 859,4

31/82015

0,

| 408,5

08

68,7

| 478,2

31/82015
| 475,0

31

| 478,2

FORANDRINGAR I EGET KAPITAL

3 mén 3 méan
1/6 2016— 1/6 2015—
31/82016 31/82015

1 850,6 1 528,5

3319 -53,5

2182,5 1 475,0

31/82016 31/52016
170,50 144,60
161,00 133,50

-6 -8

I [
100 100
12,8 12,8

12 méan
1/92015-
31/82016

1 475,0
-32,0
739,5

2182,5

NYCKELTAL PER AKTIE KONCERNEN

31/82015
115,20
103,50

-10

5
100
12,8

31/52015

0,

[ 4314

3,5
101,0

1 536,0

31/52015
1 528,5

75

1 536,0

12 mén
1/92014—
31/82015

13134
—28,8
190,4
1 475,0

31/52015
119,40
107,50

-10

6
100
12,8

Definitioner enligt arsredovisning 2014/2015. Belopp per aktie &r genomgéende i delérsrapporten, forutom fér aktiekurser och utdelning, avrundade till hela tiotal 6re.
Bolaget harinte nagra pagaende program med finansiella instrument som medfér ndgon utspadning av antal aktier. Antalet utestaende aktier uppgartill 12 800 000.

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.
I 6vrigt har samma redovisningsprinciper och bedomningsgrunder som i senaste drsredovisningen anvants.

REDOVISNINGSPRINCIPER

Denna deldrsrapport dr upprittad i enlighet med IAS 34 Deldrsrapportering.

31/82014

0.2

12919

12,8
24,7

1 329,5

31/82014
1313,4

16,1

1 329,5

31/82014
102,60
92,75
-10

2

100

12,8
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