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AKTIEKURS

SUBSTANSVARDE

Utfall delarsperioden
6 manader: | september 201628 februari 2017

- Periodens redovisade resultat var 434,3 (213,8) MSEK,
motsvarande 33,90 (16,70) SEK per aktie

- Substansvardet 6kade 20, 1%, inklusive reinvesterad
utdelning, till 201,70 SEK per aktie

- Aktiekursen (B) steg 35,5%, inklusive reinvesterad
utdelning, till 215,00 SEK per aktie

- Carnegie Small Cap Return Index steg 6,0%

- Pa balansdagen var substansviardepremien 6,6%
for B-aktien samt 78,5% for A-aktien

Aktuell rapportperiod
3 manader: | december 201628 februari 2017

f“':'-'. - Periodens redovisade resultat var 351,3 (-25,8) MSEK,
motsvarande 27,40 (-2,00) SEK per aktie

- Substansvardet 6kade 15,7% till 201,70 SEK per aktie
- Aktiekursen (B) steg 16,5% till 215,00 SEK per aktie
- Carnegie Small Cap Return Index steg 7,7%

-




Bdsta
aktiedgare,

Halva Svolders verksamhetsar 2016/2017 har nu gitt och
det finns anledning att stanna till, rapportera till er dgare
om utvecklingen men ocksa att fundera lite extra kring den
fortsatta utvecklingen. Det gdr som bekant fort nir man
har roligt, s en andhdmtningspaus dr ur manga perspektiv
berittigad.

Det andra kvartalet under verk-
samhetsdret foljer den sedan flera ar
positiva trenden for savil Svolders
aktiekurs som substansvirde. Detta
bygger i sin tur pa en god marknad
for Svolders kirnaffir, dvs. i huvud-
sak mindre och medelstora noterade
bolag pd den svenska aktiemarkna-
den definierade som Nasdaq Stockholm. Men en stor del av
viardeskapandet beror ocksa pd ett gott aktieurval.

Under den senaste tremanadersperioden steg substans-
viardet med drygt 350 MSEK, motsvarande 27,40 SEK per
Svolderaktie och en tillvixt om nistan 16 procent. B-ak-
tiekursen steg samtidigt drygt 16 procent, varvid den s.k.
substanspremien pd balansdagen ckade ndgot till 6,6 pro-

» Det andra kvartalet under
verksambetsdret foljer den
sedan flera dr positiva trenden
for saval Svolders aktiekurs
som substansvdrde. »

cent. Under perioden steg den svenska smabolagsmarkna-
den med knappt 8 procent (CSRX) och den samlade borsen
med drygt 7 procent (SIXRX).

Aktieforvaltning kan dock inte utvirderas pd endast ett
eller tvd kvartal. I vanlig ordning presenteras i denna kom-
mentar darfor siffror for Svolders
virdeutveckling i forhéllande till oli-
kajamforelseindex i perioder om upp
till tio 4r. Under samtliga presente-
rade tidsperioder avviker vardeska-
pandet for bolagets aktiekurs (B) och
substansvirde kraftigt till var fordel.

Det positiva utfallet for Svolder
fortsidtter dirmed i sdvil absoluta
som relativa termer. Det finns emellertid alltid skal att i
framgdng vara 6dmjuk. Vi vet av historien att det kommer
finnas tider da virdeutvecklingen dr simre och var egen
forvaltningsprestation blir ifrdgasatt.

Svolder dr en ”stock picker”, som komponerar sin aktie-
portfolj utifrdn aktier i individuella bolag med bedomd
viarderingspotential. Vi bedomer att sdidan aktieanalys och

Totalavkastning” 10 &r i procent per 2017-02-28
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" Totalavkastningen berdknas pa jgmforbart satt som hos reinvesterade index och fonder, dvs att utbetald utdelning dterinvesteras vid utdelningstillfallet i underliggande tillgangsslag.
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forvaltning, inom vér nisch svenska smdbolag, har bast
forutsattningar for att langsiktigt skapa viarden for vira
aktiedgare. Den senaste tremanadersperioden har tva ti-
digare ankarinvesteringar, Troax och Garo, samt de tvd
’relikerna” Acando och New Wave tillsammans skapat 77
procent av portfoljens viardestegring. Det visar pd variatio-
nen av vardeskapare och paAminner om att forvaltningens
framgang inte kan hinforas till enstaka borsintroduktio-
ner, utan ocksa till existerande portfoljbolag som under
lang tid funnits i var dgo.

INVESTMENTBOLAGENS STYRKOR

Noterade investment- och forvaltningsbolag har ofta sttt
i skottgluggen for ekonomijournalister och professionella
placerares kritik. Maktinstrument och stelbent aktieana-
lys, till och med ”aktiemarknadens dinosaurier”, ar ndgra
beskrivningar som gjorts for att forklara

varfor aktiemarknaden ska dsitta dessa

aktier en betydande rabatt i forhallande

till substansvirdet. De senaste dren har

aktiemarknaden dock forandratsitt syn-

satt pa dessa bolag for indirekt dgande.

Det ar alltid vanskligt att generalisera,

men jag tycker att det finns anledning att

std upp for investmentbolagen. Oftast

kan de uppvisa en virdeforandring som

over langre tidsperioder overstiger olika

fonders. Fordelen med ett stabilt forvalt-

ningskapital, jamfort med ett som ar

beroende av volatila kapitalfloden, nir

en dgar- och portfoljstrategi ska liggas

upp 4r tydlig. Lagg dartill att adminis-
trationskostnaderna ar visentligt lagre

an motsvarande forvaltningskostnader

hos sdval traditionella fonder som risk-

kapitalbolag. Att slutligen dven havda att portfoljbolagen
madr och utvecklas bittre med investmentbolag som bety-
dandedgare dren personlig uppfattning, somsannoliktinte
alla delar.

BOLAGSSTYRNING KRAFTFULLARE
AN MYNDIGHETSKONTROLL

Den svenska bolagsstyrningsmodellen i kombination med
aktiemarknadens styrande roll for kapitalallokering visar
sig ofta overldgsen andra former av mer formell myndig-
hetsgranskning. Just nu skarskadar ”gravande” media pa
ett halsosamt sitt olika fonder inom PPM-systemet som
forefaller prioritera den egna lonsamheten framfor sina
uppdragsgivares, dvs. spararna. Det har under dren skapats
ménga formella hinder inom fondverksamheten och olika
myndigheter inom savil Sverige som hela EU har i uppgift
att kontrollera aktorerna. Regelverken vixer i omfdng men
dndd slinker oonskade aktorer igenom och myndigheternas
kontroll verkar i efterhand varit forvdnansvart tandlos och
oengagerad, till nackdel for spararna och de serigsa forval-
tarna. Aven marknadsplatser som Nasdaq Stockholm och

bolagens egna kontrollorgan forefaller ibland alltfor forsik-
tiga att aktivt komma tillratta med problem i de sjalvreg-
lerande processer som alla inblandade parter pratar sig sa
varma for. Jag tycker mig dndé konstatera att investment-
och forvaltningsbolagens dgare och styrelser 6ver tid hante-
rar detta pa ett for aktiedgarkollektivet klokt satt.

BORSAKTIER NARMAR SIG
ATER TOPPNIVAER

Borserna slar i skrivande stund nya rekord. Ar det tecken
pd att slutet pa den hidr borskonjunkturen snart dr dver?
Nagot enkelt svar finns inte. Ekonomierna i flertalet indu-
strialiserade ldnder ser for narvarande starkare ut dn for
ett ar sedan. Obligationsrantorna har stigit ndgot, men har
for den skull inte narmat sig ndgra farliga nivder. Daremot
stiger foretagens insatsvarukostnader brant och risken for
inflation och l6nestegring kan dter borja
gora sig paminda efter ar av deflations-
oro. Det finns ocksa politiska hot frin
allt fler linder vars ledare har lag diplo-
matisk eller konstitutionell erfarenhet
och som kritiserar sammanslutningar
som EU, virdet av frihandel och rorlig-
het av arbetskraft.

Mycket talar anda for att vi i dags-
laget kan vara ndgot mer optimistiska
jamfort med nar vi i drsredovisningen
utmdlade en framtidsorienterad syn om
“normalavkastning” for dret. Samtidigt
ska det noteras att den samlade svenska
borsen under det forsta halvaret pa vart
verksamhetsdr utdelningsjusterat redan
stigit ndstan 1o procent, CSRX med 6
procent och Svolders substansviarde med
20 procent! Personligen reagerar jag pa

en del overhettningsfenomen som tilltagande grad av eko-
nomiska och etiska skandaler samt en uppsjo av borsno-
teringar av forhoppningsbolag pa alternativa borslistor
med begrinsad insyn och lonsamhet. I sportlovstider kan
det vara naturligt att pAminna om att luften som bekant ar
tunnare ju lingre upp pa fjillkedjan man kommer samt att
vaderomslagen ar sdvil snabbare som kraftfullare!

AVSLUTNINGSVIS NAGOT TRAKIGT

Svolders forsta revisor George Pettersson har hastigt avli-

dit efter en kort tids sjukdom. Svolder var Georges forsta
revisionsuppdrag for ett publikt bolag, ett uppdrag han
hanterade med stort engagemang och kom att inneha i fjor-
ton &r. Vi uttrycker vart deltagande till Georges familj och
hans mdnga kollegor, samtidigt som vi kommer att min-
nas honom som en kunnig, hingiven, framdtblickande och
professionell yrkesman. George blev endast 52 4r gammal.

Ertillgivne

ULF HEDLUNDH
Verkstillande direktor




Aktie

Troax

Saab

Acando?

Nolato

GARO

Kldvern B

Scandic Hotels
Nordic Waterproofing
Boule Diagnostics
New Wave Group?
Mekonomen
Magnolia Bostad
Platzer Fastigheter
XANO Industri
Serneke Group
Elos Medtech
AGES Industri
Verisec

Bong

M

Aktieportfoljen

AKTIEPORTFOLJEN

2017-02-28

Aktiekurs

Antal (SEK)"

| 400000 244,50
607000 358,40
5186332 32,20
602 969 274,50
700000 227,00
16280000 9,32
[ 822918 81,50
| 448 205 91,75
480000 276,50

| 700000 64,50
621 367 171,50

| 155600 89,75
| 787 500 46,20
35678l 228,00
702 125 107,25
592700 95,00
500000 103,75
229095 95,50
16661 088 0,94
46330 283,50

Nettoskuld (-) / nettofordran (+)

Totalt/substansvirde

Samtliga virdepappersinnehav ingar i vardehierarkins niva |.

" Vid berdkning av marknadsvardet (verkligt virde) har kdpkursen fér vardepapperen pa Nasdaq Stockholm per balansdagen anvénts.
2 Utifran i portfolibolaget utestdende aktier.

3 Férdelat pd 4 686 332 Acando B och 500 000 Acando A
Y Av ovanstdende innehav pé balansdagen 2017-02-28 var 167 262 New Wave Group utlanade.

| tabellen kan exempelvis utldsas féljande information. Svolders stérsta innehav dr Troax med ett marknadsvarde pa 342,3 MSEK, motsvarande 13,3 procent av substansvardet.

Marknads-
viarde
(MSEK)

342,3
217,5
167,0
165,5
158,9
151,6
148,6
132,9
132,7
109,7
106,6
103,7

82,6
81,3
75,3
56,3
51,9
21,9
15,7
13,1
2335,
246,6

2581,7

Andel av
substans-
varde %

13,3
8,4
6,5
6,4
6,2
59
58
5,
5,
4,2
4,1
4,0
32
32
29
2,2
2,0
038
0,6
05

90,4
9,6

100,0

Andel av
bolagets
kapital %?

7,0
0,6
50
2,3
7,0

201,70 SEK per Svolderaktie

En procents férandring av Troax aktiekurs (kdpkurs pa balansdagen) paverkar Svolders substansvirde med 3,4 MSEK, motsvarande 0,30 SEK per Svolderaktie.

Andel av
bolagets
roster %?

7,0
0,5
7,1
1,2
7,0
1,0
1,8
6,0
10,2



DELARSRAPPORT 2

AKTUELL RAPPORTPERIOD:
I DECEMBER 2016 —28 FEBRUARI 2017

MARKNADSKOMMENTAR

Den aktuella rapportperioden 1 december 2016-28 febru-
ari 2017 kdnnetecknades av starka aktiemarknader och
nagot stigande rantenivder. Den svenska borsen (SIXRX)
steg 7,3 procent, marginellt simre an de smd och medelstora
bolagens (CSRX) 7,7 procent. Storbolagen (OMXS30) steg
6,1 procent. Ddrmed dtergick den svenska aktiemarknaden
till de sma och medelstora bolagens fordel efter en kortare
period av motsatt riktning.

Virldsborserna visade likasd en generellt positiv varde-
utveckling. Virldsindex MSCI steg 7,4 procent, dvs. un-
gefdr lika mycket som amerikanska S&P soo. De europe-
iska aktiemarknaderna steg ndgot mer. Valutakurserna
var forhdllandevis volatila, men utan ndgon tydlig trend
under tremanadersperioden. Den svenska kronan starktes
markant under den aktuella rapportperiodens inledning,
for att ter forsvagas under februari manad. Darmed torde
densvenska Riksbanken fortsatt varatillfreds med kronans
virdeutveckling, liksom flertalet exporterande bolag.

Under inledningen av rapportperioden fortsatte obli-
gationsrantorna globalt att stiga i kolvattnet pa det ameri-
kanska presidentvalet och kraftigt stigande ravarupriser.
Utvecklingen har darefter stabiliserats och i ménga linder
har ater noterats fallande rintenivder. Global konjunktur-
statistik i kombination med hogre insatsvarukostnader och
okad sysselsdttning dr dock signaler pd att inflationen tilltar.
Detta torde fi centralbankerna, i forsta hand den amerikan-
ska, att 6verviga styrriantehojningar.

Révarupriserna har, som namnts, generellt stigit under
savil den aktuella rapportperioden som innevarande verk-
samhetsar. Detta har framforallt gallt olika industrimetal-
ler och olja. Under tremdnadersperioden steg dven priset pd
guld, vilket forefaller vara ett trendbrott.

Den politiska utvecklingen i flera delar av virlden be-
doms av manga experter som mer osidker dn tidigare och
parlamentsval kommer att ske under 2017 i betydande eu-
ropeiska linder. Den for foretagen, och medborgarna, s
visentliga frihandeln star exempelvis under ifragasittande
liksom den fria rorligheten av kapital och arbete. Detsam-
ma giller instdllningen till EU och europeiskt samarbete i
stort, inte minst utifrdn Storbritanniens uttalade ambition
att limna EU. Aven sikerhetspolitiskt rader tkad osdker-
het, med allt hogre krav pa okade forsvarsanslag. Hittills
har dock placerarna valt att i huvudsak bortse frin dessa
potentiella hot och i stillet fokuserat pd god konjunktur-
statistik, okat konsumentfortroende samt fortsatt gott ka-
pitalflode till aktiemarknaderna.

Indexutveckling (12 man)
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AKTIEKURSUTVECKLING

Svolders B-aktie betalades pa balansdagen senasttill 215,00
SEK. Under den aktuella rapportperioden steg aktien dar-
med 16,5 procent. B-aktien virderades pa balansdagen med
en premie om 6,6 procent i forhdllande till substansvardet.
B-aktien har omsatts under periodens samtliga handelsda-
gar med ett genomsnitt om cirka 13 ooo aktier per borsdag
pd Nasdaq Stockholm.

Handeln i Svolders A-aktie var begransad och aktier
omsattes under 89 procent av handelsdagarna, med ett
genomsnitt om knappt 300 aktier per borsdag pd Nasdaq
Stockholm. A-aktien betalades pd balansdagen senast till
360,00 SEK, vilket innebar att A-aktien virderades till en
premie om 78,5 procent i forhallande till substansvirdet.

Enligt Svolders bolagsordning kan A-aktiedgare som
onskar omvandla A- till B-aktier gora detta genom anma-
lan till Svolders styrelse.

Totalavkastning” i procent

Rullande

3 man 6 man 12 méan

1/122016— 1/92016— 1/32016—

Svolder 28/22017  28/22017  28/22017

Aktiekurs (B) 16,5 355 94,4

Substansvérde 15,7 20,1 58,3
Aktiemarknadsindex

Carnegie Small Cap Return Index 7,7 6,0 22,2

SIX Return Index 73 9,7 20,6

! Totalavkastningen berdknas pé jamférbart sitt 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 201,70
SEK per aktie, vilket motsvarar en uppging under den
aktuella rapportperioden med 15,7 procent. Detta dr 8,0
procentenheter bittre dn utvecklingen for smabolagsindex
(CSRX), som under motsvarande period steg 7,7 procent.
Detta kan jamforas med den svenska marknaden som hel-
het (SIXRX), vilken 6kade 7,3 procent.

Svolder (SEK per aktie) och CSRX (3 man)
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Svolders aktieportfolj ar ingen indexportfolj utan place-
ringsbeslut baseras pa de enskilda aktiernas virdering.
Portfoljens utfall i forhdllande till jaimforelseindex kan
darfor komma att avvika kraftigt mellan olika redovis-
ningsperioder. Ett visst strategiskt fokus pa enskilda sek-
torer utifrdn makroekonomiska faktorer kompletterar
aktiebedomningen.

Substansvardets utveckling (3 man)
| december 201628 februari 2017

MSEK  SEK/aktie
Substansvarde 30 november 2016 22304 174,20
Aktieportfoljen
Ingaende varde 2184,0 170,60
K&p av aktier 199,6
Forsdljningar av aktier —404,2
Vardefoérandring aktieportfol] 3557 [51,1 11,80
Utgaende virde 2335,1 182,40
Nettoskuld (—)/Nettofordran (+)
Ingaende virde 46,4 3,60
Administrationskostnader -45
Finansnetto 0,0
Forsdljning av aktier; netto 204,6 200,2 15,60
Utgéende virde 246,6 19,30
Substansvirde 28 februari 2017 2581,7 201,70
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Substansvardeforandring i MSEK per manad (12 man)
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Exklusive utbetald utdelning om 35,2 MSEK (2,75 SEK/aktie) i november 2016.

Omradesskyddsforetaget Troax genomforde ett storre for-
viarv i USA under december och har darigenom goda for-
utsattningar att oka tillvixttakten pd denna intressanta
marknad. Dessutom levererade bolaget en mycket stark
rapport for detavslutande kvartalet 2016. Utfallet var klart
battre pd alla punkter. Dessa tva positiva handelser innebar
att aktiekursen steg kraftigt under den aktuella rapportpe-
rioden och bolaget blev den klart storsta bidragsgivaren till
Svolders substansvirde. I takt med den stigande aktiekur-
sen harinnehavet minskats ndgot, men dr fortfarande storst
i Svolders aktieportfolj.

IT-konsultforetaget Acandos rapport for det fjarde
kvartalet var, liksom for foregdende kvartal, battre an vian-
tat. Aktiekursen fortsatte dirmed sin positiva trend och
innehavet blev dterigen en stor bidragsgivare till substans-
virdet under den aktuella rapportperioden. Alla geogra-
fiska marknader avslutade aret starkt och bolaget ar fort-
satt optimistiskt om framtiden. Det allt storre intresset for
”digitalisering” fran en mangd olika aktorer gynnar fore-
tag som Acando. Svolder bedomer framtidsutsikterna som
fortsatt goda, men har utnyttjat den stigande aktiekursen
till att minska innehavet nagot.

Efter en period under slutet av 2016 med svagare kurs-
utveckling steg aktiekursen igen i elproduktforetaget
GARO under Svolders andra kvartal och aktien blev en
stor bidragsgivare till substansvirdet. Delarsrapporten for
bolagets fjarde kvartal var stark och 6vertraffade forviant-
ningarna. Sarskilt den svenska verksamheten uppvisade en
kraftig omsattningstillvixt samtidigt som bade resultatet
och marginalen steg visentligt. Svolder anser fortsatt att
bolagets tillvixtmojligheter ar goda och att bolagets pro-
duktportfolj ar intressant.

Aktiekursen i profil- och varumirkeskoncernen New
Wave gynnades av en stark rapport for det fjarde kvartalet
och aktien blev en stor bidragsgivare till substansvirdet.
Framforallt gladde en fortsatt positiv trend for sdvil om-
sattningen som resultatet. Den stigande marginaltrenden
var intakt och visar att det finns en hiavstdngseffekt pa den
okade forsdljningen. Kommunikationen var optimistisk
om framtiden och bolaget stir infor ndgra spannande pro-
duktlanseringar under 2017. Svolder har utnyttjat den sti-
gande aktiekursen till att minska innehavet nagot.



Substansvardeférandringens storsta bidragsgivare
| december 201628 februari 2017

(Utifran substanvirdet per 2016-11-30; 2 230,4 MSEK eller 174,20 SEK/aktie)

MSEK SEK/aktie
Troax 142,8 11,20
Acando 48,3 3,80
GARO 44,8 3,50
New Wave Group 379 3,00
Boule Diagnostics 199 1,60
Scandic Hotels 18,3 1,40
Nolato 1,9 090
Saab 1,3 0,90
XANO Industri 9,2 0,70
Summa nio positiva 344,6 26,90
Magnolia Bostad 22,7 -1,80
Summa en negativ 22,7 -1,80
Ovriga aktier 339 2,60
Aktier totalt 355,8 27,80
Ovrigt -45 -0,40
Vidrdeférandring 351,3 27,40

Bostadsutvecklingsforetaget Magnolia Bostad fortsatte att
oka sin projektportfolj under avslutningen av 2016, var-
efter den uppgick till drygt 15 ooo bostiader vid utgidngen
av dret. Samtidigt utdkades organisationen och ytterligare
finansiering sikrades. Diarmed 4r de vasentligaste stegen
tagna for att pa sikt kunna bli en aktér som producerar
cirka 3 ooo bostdder per ar. Inga bostader sdldes under det
fjarde kvartalet, vilket innebar att resultatet blev simre dn
vantat. Ett par projekt forsenades ndgot och kommer att
fardigstillas under inledningen av 2017. Svolder anser allt-
jamt att bolagets affarsmodell 4r intressant och att beho-
vet av nyproduktion av i forsta hand hyresrittsbostader ar
stort. Bolaget kommunicerar att det kommer att byta lista
for aktien till Nasdaq Stockholms huvudlista under 2017,
vilket Svolder bedomer som positivt.

LIKVIDITET/BELANING

Aktieportfoljen var obeldnad pa balansdagen. Netto-
fordran, som ocksd omfattar aktiechandelns olikviderade
affarer med mera, uppgick pa balansdagen till 246,6
MSEK, motsvarande 9,6 procent av substansvirdet. Detta
kan jimforas med en nettofordran om 46,4 MSEK vid in-
gangen av den aktuella rapportperioden.

AKTIEPORTFOLJEN

Under den aktuella rapportperioden har aktier for brutto
199,6 MSEK forvirvats. Aktier for brutto 404,2 MSEK har
salts under motsvarande period, varvid nettoforsiljningar
foljaktligen utgjorde 204,6 MSEK.

Under tremdnadersperioden avyttrades samtliga aktier
i Beijer Alma och SSAB. P4 balansdagen bestod portfoljen
ddrmed av 20 innehav.

Storre nettokop till aktieportféljen (3 man)
| december 201628 februari 2017

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie"
Nordic Waterproofing 821 509 70,7 87,00
Nolato 141 007 36,0 255,40
Magnolia Bostad 255 394 24,6 96,50

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

Tétskiktsforetaget Nordic Waterproofing (NWG) utgor
den aktuella rapportperiodens storsta kop. Svolder har
dgt aktier i NWG sedan noteringen i juni 2016. Nir de
tidigare dgarna, i mitten av februari, avsdg att silja sina
kvarvarande aktier sd deltog Svolder i den utplaceringen.
Som tidigare kommunicerats uppskattas sarskilt bolagets
inarbetade affirsmodell, starka marknadspositioner, goda
kassaflode, sunda finanser och etablerade foretagsledning.
Delarsrapporten for det fjarde kvartalet var i linje med for-
vantningarna. Utvecklingen i Norge och Finland var stark.
Sverige diremot utvecklades svagt, frimst p g a effekter av
det reducerade ROT-avdraget. Bolagets viardering bedoms
som attraktiv utifrdn en normaldrsvinst.

Storre nettoférsiljningar ur aktieportféljen (3 man)
| december 201628 februari 2017

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie"
™M 323670 884 273,30
SSAB I 811755 564 31,10
Beijer Alma 247 654 54,2 218,90
Troax 238494 504 211,10
New Wave Group 881099 49,0 55,60

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

Bostadutvecklingsforetaget JM avslutade 2016 starkt med
stigande marginaler i alla affirssegment. Den mycket 16n-
samma Stockholmsregionen borjar dterigen narma sig de
for JM historiskt hoga marginalerna som uppnéaddes for ett
par dr sedan. Aktiekursen har dterhamtat sig fran svackan
under forsta halvaret av 2016, varfor Svolder har valt att
minska innehavet med god fortjanst. JM blev dirmed pe-
riodens storsta forsiljning.

InnehavetiBeijer Alma saldesisin helhet under den ak-
tuella rapportperioden. De framsta skalen till forsaljningen
var en positiv aktiekursutveckling och allt hogre vardering.
Svolder har agt Beijer Alma sedan 2001 och bolaget har
historiskt varit en utmarkt bidragsgivare till substansvar-
det samt levererat hoga och stabila utdelningar till Svolder.



UTLANING AV AKTIER

Svolder har under den aktuella rapportperioden i mycket
begrinsad omfattning ldnat ut aktier med svensk bank
som motpart. Aktieutldningen har skett mot sikerheter
huvudsakligen i ”Large Cap”-bolag noterade pa Nasdaq
Stockholm, motsvarande cirka 1oy procent av de utlinade
aktiernas varde.

MODERBOLAGET

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

RISKER OCH
OSAKERHETSFAKTORER

Koncernen och moderbolagets identifierade risker och osa-
kerhetsfaktorer framgérav arsredovisningen for 2015/2016
pd sidan 57 och i not 17 pa sidan 70. Av de dir nimnda ris-
kerna bedoms marknadsrisken (aktieportfoljens prisrisk)
som den mest betydande. Inga vasentliga forandringar be-
doms ha tillkommit darefter.

TRYCKT INFORMATION

Svolder genomforde i anslutning till sin bokslutskommu-
niké en enkit bland er aktiedgare kring bolagets informa-
tionsgivning. Svarsfrekvensen var hog och utfallet i kom-
mentarerna sammanfollistor utstrackning med en tidigare
undersokning for fyra ar sedan. Flertalet respondenter ut-
trycker att tryckta deldrsrapporter och drsredovisningar,
sanda till sin hemadress, dr den vanligaste och mest upp-
skattade killan till information om Svolder och bolagets
utveckling. Diarfor fortsitter Svolder att sinda ut dessa
tryckta produkter till alla aktiedgare. Vi noterar samtidigt
att det finns en 6kande andel dgare som soker och tillgodo-
gor sig denna information via Svolders hemsida eller digital
prenumeration. Svolder kommer dven i fortsittningen er-
bjuda de olika alternativen, dar den dgare som inte 6nskar
trycktinformation vanligen hanvisas till vir hemsida for att
justera formen av 6nskat informationsflode.

HANDELSER EFTER
RAPPORTPERIODENS UTGANG

Substansvirdet den 3 marsvar 203 SEK per aktie och aktie-
kursen 219,00 SEK.

NASTA DELARSRAPPORT

Rapport for perioden 1 september 2016—31 maj 2017
(9 mdnader) samt den aktuella rapportperioden T mars—
31 maj 2017 kommer att publiceras den 9 juni 2017.

Styrelsen och verkstillande direktoren forsikrar att halvarsrapporten ger en rittvisande 6versikt av

moderbolagets och koncernens verksamhet, stillning och resultat samt beskriver de vasentliga risker

och osikerhetsfaktorer som moderbolaget och de foretag som ingdr i koncernen stér infor.

STOCKHOLM DEN 9 MARS 2017

FREDRIK CARLSSON MATS ANDERSSON

Ordforande Ledamot

ROLF LUNDSTROM
Ledamot

JOHAN QVIBERG
Ledamot

EVA CEDERBALK
Ledamot

VIVEKA EKBERG
Ledamot

ULF HEDLUNDH
Verkstillande direktor

Yeterligare information kan erhdllas fran:
Ulf Hedlundbh, verkstallande 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 mén
1/122016—
28/22017

(MSEK)

Forvaltningsverksamhet
Utdelningsintakter
Administrationskostnader

Resultat fran vardepapper

Ovriga rorelseintikter
Rérelseresultat

Resultat fran finansiella investeringar
Finansiella intdkter 0,0
Finansiella kostnader 0,0
Resultat efter finansiella poster 351,3
Skatt -
Periodens resultat 351,3
Ovrigt totalresultat

Periodens totalresultat 351,3

Resultat per aktie, SEK 27,40

3 méan
1/122015-
29/22016

1,2
=43
-23,0
0,3
25,7

0,0
-0,
-25,8

-25,8

—25,8

-2,00

6 méan
1/92016—
28/22017

0,0
=0,
434,3

434,3

434,3

33,90

6 méan
1/92015—
29/22016

12
-8,0
219,6
[
213,9

0,0

KASSAFLODESANALYSER KONCERNEN

3 méan
1/122016—

(MSEK) 28/22017

Kassafléde fran den I6pande verksamheten
fore férandringar av rérelsekapitalet -4,8

Forandringar av rorelsekapitalet

Okning (+)/minskning (=) av kortfristiga skulder

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

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

3 man
1/122015-
29/22016

-0,9

6 man
1/92016—
28/22017

-15,0

0,0
-15,0

6 méan
1/92015-
29/22016

—5.4

NYCKELTAL PER AKTIE KONCERNEN

3 méan
1/122016—
(MSEK) 28/22017

Férandring substansvarde, SEK 2740
Under perioden ldmnad utdelning, SEK -

Antal aktier i miljoner 12,8

3 méan
1/122015-
29/22016

—2,00

12,8

6 man
1/92016—
28/22017

31,20
2,75
12,8

6 man
1/92015—
29/22016

14,20
2,50
12,8

Rullande
12 man
1/32016—
28/22017

42,0
23,8
9417
04
960,3

0,0
-0,2
960,0

960,0

960,0

75,00

Rullande
12 man
1/32016—
28/22017

19,2

Rullande
12 man
1/32016—-
28/22017

72,30
2,75
12,8

12 man
1/92015—
31/82016

43,1
23,0
718,1
1,5
7397

0,0
-0,2
739,5

739,5

739,5

57,80

12 man
1/92015-
31/82016

28,8

0,0
28,8

12 man
1/92015—
31/82016

55,30
2,50
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

28/22017

6,2
2453

2586,7

Eget kapital och skulder

28/22017
2581,7

51

2586,7

FORANDRINGAR I EGET KAPITAL

3 méan
1/122016—
28/22017

2230,4
351,3
2581,7

30/11 2016

8,3
899

22824

30/11 2016
22304

52,0

22824

3 man
1/122015—
29/22016

1682,6
—25.8
1 656,8

31/82016

0,1

| 941,8

31/82016
2182,5

94

21919

6 man
1/92016—
28/22017

2182,5
-352
434,3

2581,7

29/22016

29/22016
1 656,8

6 man
1/92015—
29/22016

1 475,0
-32,0
213,8
1 656,8

NYCKELTAL PER AKTIE KONCERNEN

28/22017
201,70
215,00

Substansvarde, premium (+)/rabatt (=), % 7

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

Antal aktier i miljoner

10
100
12,8

30/11 2016
174,20
184,50

6
2
100
12,8

31/82016
170,50
161,00

-6
J
100
12,8

29/22016
129,40
112,25

-3

4
100
12,8

30/11 2015

30/11 2015
1682,6

12 man
1/92015-
31/82016

1 475,0
-32,0
7395

2182,5

30/11 2015
131,50
118,25

-10

6
100
12,8

Definitioner enligt drsredovisning 2015/2016. Belopp per aktie dr genomgaende i delarsrapporten, férutom for aktiekurser och utdelning, avrundade till hela tiotal 6re.
Bolaget har inte nagra pagdende program med finansiella instrument som medfér ndgon utspadning av antal aktier. Antalet utestaende aktier uppgartill 12 800 000.

31/82015

31/82015
1 475,0

31/82015
115,20
103,50

-10

5
100
12,8

REDOVISNINGSPRINCIPER

Denna deldrsrapport dr upprittad i enlighet med IAS 34 Delarsrapportering.

Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med International Financial Reporting Standards (IFRS)
siddana 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.




UPPDATERA DIG
PA SVOLDER.SE

Pa var hemsida publicerar vi varje vecka ett uppdaterat substansvarde.
Du hittar dven senaste nytt i form av pressreleaser och finansiella rapporter
som hjalper dig att folja Svolders placeringar och utvecklingen av bolaget.

Vill du gora en insats for miljon eller foredrar att lasa rapporterna pa skarm?
Vilkommen att avsiga dig framtida exemplar av tryckta rapporter.

Avbestill tryckta rapporter
direkt pa hemsidan.

G4 in under fliken Kontakt
och félj anvisningarna.

S ‘,..,,..,..- O e
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... A PORTO
Prioritaire
BETALT

SVOLDER AR ETT RENT INVESTMENTBOLAG SOM HUVUDSAKLIGEN PLACERAR I NOTERADE AKTIER I SVENSKA SMA
OCH MEDELSTORA FORETAG. BOLAGETS AKTIER AR NOTERADE PA NASDAQ STOCKHOLM AB. SVOLDERS SUBSTANSVARDE
OFFENTLIGGORS VECKOVIS OCH FINNS TILLGANGLIGT PA BOLAGETS HEMSIDA WW W.SVOLDER.SE
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OMSLAGSBILD: LANDSORT AR SVERIGES ALDSTA BEVARADE FYR MED EN HUVUDBYGGNAD FRAN 1691.
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2 L9
SVOLDER
SVOLDER AB (publ). Org nr 556469-2019

Birger Jarlsgatan 13, Box 70431, 107 25 Stockholm. Telefon 08-440 37 70, fax 08-440 37 78
www.svolder.se



