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» Aven i tidsperspektiv —
upp till tio ar dar utfallet 226,50
gladjande for Svolders .

aktiedgare » ”TL , 220

VD:s kommentar, sid 2

— Utfall delarsperioden

"

9 manader: | september 2016—31 maj 2017

- Periodens redovisade resultat var 655,0 (407,5) MSEK, o S . —1& =
motsvarande 51,20 (31,80) SEK per aktie

- Substansvardet okade 30,4%, inklusive reinvesterad
utdelning, till 218,90 SEK per aktie

- Aktiekursen (B) steg 41,5%, inklusive reinvesterad
utdelning, till 224,50 SEK per aktie

- Carnegie Small Cap Return Index steg 15,7%

- Pa balansdagen var substansvardepremien 2,5%
for B-aktien samt 29,0% for A-aktien

Aktuell rapportperiod

3 manader: | mars—3| maj 2017

- Periodens redovisade resultat var 220,7 (193,8) MSEK,
motsvarande 17,20 (15,10) SEK per aktie

- Substansvirdet 6kade 8,5% till 218,90 SEK per aktie
- Aktiekursen (B) steg 4,4% till 224,50 SEK per aktie
- Carnegie Small Cap Return Index steg 9,1%




Basta
aktiedgare,

For ett ar sedan skrev jag i motsvarande delarsrapport att
Svolders substansvirde utgjorde ”all time high”. Till min
glidje kan jag konstatera att jag har formdnen att i denna
rapport fa skriva detsamma. Svolder rapporterar nimligen,
efter dnnu ett positivt kvartal, ett substansvirde om 219
SEK per aktie, eller motsvarande 2,8 miljarder SEK. Det ir,
inklusive i november limnad aktieutdelning, en tillvixt om
ndstan en miljard kronor! Tillvixten for den rullande tolv-
ménadersperioden for B-aktien, med utdelningen aterin-
vesterad i Svolderaktier, var silunda imponerande 71 pro-
cent. Substansvirdets och aktiens meravkastning dverstiger
Stockholmsbérsen och index for sma

och medelstora aktier (CSRX), varav 3
aktien med hela 47 procentenheter!

Aven i tidsperspektiv upp till tio ar

eller mer ar utfallet mycket glidjande

for Svolders aktiedgare. Samtidigt

ska vi dter podngtera att historisk

framgang inte automatiskt innebar fortsatt meravkastning
for Svolders forvaltningsresultat, dven om vi sjdlvfallet har
sddana ambitioner. Med hog grad av systematik i analys

Aven i tidsperspektiv

upp till tio dr eller mer dr

utfallet mycket glidjande
for Svolders aktiedgare. »

och forvaltning, dar langsiktig vinstgenererings- och ut-
delningsférméga i kombination med sunt féretagande, eta-
blerade affirsmodeller och kalkylerad finansiell risk viger
tungt for vart aktieurval.

SJUNKANDE
FORVALTNINGSKOSTNADSANDEL

I aktie- och kapitalforvaltningssammanhang ar forvalt-
ningskostnaden av betydelse for den ldngsiktiga vardetill-
vaxten. Utan att prognosticera innevarande verksamhets-
ars utfall sd kan jag andd med gladje
konstatera att Svolders forvaltnings-
kostnadsandel fortsatter att sjunka.
Skalen till detta ar i namnd ordning
den absoluta vardetillvixten, att ut-
delningspolitiken forandrats till att
vara mer kassaflodesneutral samt
att kostnadsutvecklingen ir kontrollerad. Med nuvarande
kostnadsutfall och substansvarde utgor kostnadsandelen,
exklusive eventuell rorlig ersattning, omkring 0,6 procent.

Totalavkastning” 10 &r i procent per 2017-05-31
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" Totalavkastningen berdknas pa jimférbart satt som hos reinvesterade index och fonder, dvs att utbetald utdelning terinvesteras vid utdelningstillfallet i underliggande tillgdngsslag.
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Detta dr klart under aktivt forvaltade svenska och nord-
iska smabolagsfonder. [ sammanhanget tycker jag dock att
det som aktiedgare ar vasentligt att inte bara fokusera pa
bruttokostnaderna utan dven se att Svolders aktiva forvalt-
ning skapar virde. Svolder har ett incitamentssystem dar
medarbetarnas intresse ar gemensamt med aktiedgarnas.
Programmet ar tredrigt, bygger pd meravkastning i forhal-
lande till ett etablerat borsindex for sma och medelstora
bolag samt innehaller ett tak for den drliga utbetalningen,
som om den utfaller ska investeras i Svolderaktier med en
innehavstid om lagst tre ar.

Forvaltningskostnadsandel i procent

(Forvaltningskostnader i forhallande till genomsnittligt substansvirde)
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SVOLDERS AGARSTYRNING

Bolagsstimmorna for 2016 och deldrsrapporterna for det
forsta kvartalet 2017 ar nu historia. Det foranleder en hel
del kommentarer, vilket ocksa formedlas i den formella
delen av deldrsrapporten. Varje var har en

stor andel av portfoljbolagen drsstimmor

och Svolders foretradare har besokt flertalet

av dessa.  ménga fall har vi dessutom med-

verkat i forberedelserna via bolagens val-

beredningar. For Svolder dr det centralt att

beakta varje borsbolags siarart och de speci-

ella omvirldsfaktorer som det verkar under.

Darfor stravar vi efter att finna sarpraglade

l6sningar pa exempelvis styrelsernas sam-
mansdttningar och 6vrig bolagsstyrning.

Det finns oftast behov av savil kontinuitet

som forandringsvilja, liksom av beroende

och oberoende styrelseledamoter. Det cen-

trala kan sammanfattasiorden professiona-

lism, erfarenhet och engagemang. Oftast ar

vioverens med ovriga storre aktiedgare i dessa fragor. Men,
det finns ocksa situationer dd vi anser att uppstillda mal
och krav i for liten utstriackning genomsyrar exempelvis
vissa incitamentsprogram. [ huvudsak arbetar vi dock i det
dolda och forlikar oss garna med devisen ”att verka, men
inte synas”.

UTDELNINGAR OCH STOCK
PICKING SKAPAR MERVARDE

Svolder kan nu ocksd sammanfatta utdelningssidsongen
2016 med kommentaren att de beslutade aktieutdelningar-
na sammantaget dr ungefir i nivd med vara forvintningar.
Portfoljens nuvarande direktavkastning uppgdr samman-
lagt till ca 2,3 procent, vilket dr en tydlig nedgdng jamfort
med for ett ar sedan. Det dr framfor allt ett resultat av den
kraftiga viardestegringen for portféljens aktier, men dven
att hogutdelande bolag som Beijer Alma och Nobina har
limnat portféljen och att innehavet i Acando har reduce-
rats. Dartill [imnade nagra nyintroducerade bolag ingen
utdelning for 2016. En mindre okning prognosticeras for
flertalet portfoljbolag for verksamhetsdret 2017, varfor det
arrimligt att anta att portfoljen i dagsliget har en underlig-
gande utdelningskapacitet om dtminstone 2,5 procent. For-
utsdttningar finns darmed for fortsatt utdelningstillvaxt i
Svolder. I ett historiskt perspektiv dr direktavkastningen
relativt lagt och avspeglar sdvil en hog borsvirdering som
ett mycket lagt rintelige.

Substansvirdet 6kade under den aktuella rapportperio-
dens tre manader med 221 MSEK. Sirskilt Scandic Hotels
och Saab utmirker sig ur ett positivt perspektiv, med sub-
stansvirdebidrag om tillsammans 97 MSEK.

VARNING FOR VISSA
BORSINTRODUKTIONER

Borsintroduktionerna tenderar att bli allt fler. Generellt
sett noterar vi att det 4r manga bolag som soker sig till in-
officiella borslistor som Aktietorget och First North, dir
kraven pd information och historik ar vasentligt ldgre an
pd Nasdaq Stockholm. Det gor oss i dagsldget forsiktiga.
En hog borsintroduktionsfrekvens ar historiskt sett ett
tecken pa hog riskacceptans hos placerare
och brukar forekomma i slutet av en lingre
tids borsuppgdng. Vi upplever att bolags-
kvalitét och viardering bland borskandida-
terna varierar starkt samt i enskilda fall ar
direkt alarmerande. Samtidigt kan det dven
iettstort utbud ocksa skapas mojligheter for
en selektiv och ldngsiktig aktor som Svolder.
Ett investmentbolags egna kapital paver-
kas inte, forutom av aktieutdelning, av 16-
pande in- respektive utflode av kapital fran
agarna sdsom hos olika aktiefonder. Svolder
har darfor stora mojligheter att tillimpa en
langsiktig forvaltningsstrategi till gagn for
savil portfoljbolag som Svolders aktiedgare.
Under kvartalet fick vi exempelvis mojlighe-
ten att som sd kallad ankarinvesterare forviarva drygt sju
procent av aktiekapitalet i armaturtillverkaren FM Matts-
son Moras framgangsrika borsintroduktion.

Er tillgivne

ULF HEDLUNDH
Verkstillande direktor




AKTIEPORTFOLJEN

2017-05-31

Marknads-

Aktiekurs virde

Aktie Antal (SEK)Y (MSEK)
Troax | 387000 226,50 314,2
Scandic Hotels | 600000 110,75 177,2
Saab 400000 442,00 176,8
Nordic Waterproofing | 759 000 9725 171,1
Mekonomen 970000 168,50 163,4
Kivern B I7000 000 9,6l 163,3
Nolato 500000 313,50 156,8
GARO 700000 221,50 155,1
Boule Diagnostics 515000 300,00 154,5
Acando? 4583000 31,10 142,5
Serneke Group | 150 000 116,00 133,4
New Wave Group® 2 057000 59,50 122,4
Magnolia Bostad [ 394009 78,00 108,7
Platzer Fastigheter 2 043 404 48,80 99,7
XANO Industri 326500 286,00 93,4
FM Mattsson Mora [ 000000 86,00 86,0
Beijer Electronics | 600000 47,70 76,3
Elos Medtech 667 000 94,75 63,2
AGES Industri 500000 126,25 63,1
Verisec 229095 122,50 28,1
Kambi 262000 87,00 22,8
MIPS 290000 60,75 17,6
Bong 16 600 000 0,94 15,6
Aktieportféljen 2705,1
Nettoskuld (-) / nettofordran (+) 97,2
Totalt/substansvirde 2802,3

Andel av
substans-
varde %

1,2
63
63
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5,1
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100,0

Andel av
bolagets
kapital %?

6,9
1,6
04
7,3
2,7

109
44
50
3,1

3,7

4,6

218,90 SEK per Svolderaktie

Samtliga vardepappersinnehav ingari vardehierarkins niva |

" Vid berdkning av marknadsvérdet (verkligt virde) har képkursen fér vardepapperen p& Nasdaq Stockholm per balansdagen anvints
2 Utifran i portféljibolaget utestdende aktier.

* Férdelat pd 4 083 000 Acando B och 500 000 Acando A.
9 Av ovanstdende innehav pé balansdagen 2017-05-31 var 138 899 New Wave Group utldnade.

| tabellen kan exempelvis utldsas féljande information. Svolders stérsta innehav dr Troax med ett marknadsvarde pa 314,2 MSEK, motsvarande 11,2 procent av substansvérdet.
En procents forandring av Troax aktiekurs (kopkurs pa balansdagen) paverkar Svolders substansvarde med 3,1 MSEK, motsvarande 0,20 SEK per Svolderaktie

Andel av
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DELARSRAPPORT 3

AKTUELL RAPPORTPERIOD:
I MARS— 3T MAJ 2017

MARKNADSKOMMENTAR

Den aktuella rapportperioden 1 mars — 31 maj 2017 kin-
netecknades av stigande aktiemarknader runt omivirlden.
Forbattrad ekonomisk tillvaxt i framfor allt kontinental-
europa bidrog till utvecklingen. Utgangen av det franska
presidentvalet och det hollindska parlamentsvalet hade
dartill positiv baring pa investerarnas humor. Den svens-
ka aktiemarknaden (SIXRX) steg kraftfulla 8,4 procent,
vilket var i nivd med index for mindre och medelstora
bolag (CSRX) som steg 9,1 procent. Virldsborserna, be-
riknade enligt Dow Jones, lyfte 4,2 procent matt i SEK.
De kontinentaleuropeiska aktiemarknaderna utvecklades
sarskilt val.

Tillvaxten i omvirlden ar positiv och de prognosjus-
teringar som gors dr vanligen pd uppsidan. Detta skiljer
sig fran utvecklingen under de senaste dren. Exempelvis
uppvisar Konjunkturinstitutets manatliga konjunkturba-
rometer pa en trendmassig forstirkning sedan arsskiftet
for samtliga inhemska branscher férutom detaljhandeln.
De svenska hushdllens tidigare negativa framtidssyn for
landets ekonomi har forbytts i en mer neutral uppfattning.

Under tremdnadersperioden starktes sarskilt euron,
medan den amerikanska dollarn tappade i virde. Forand-
ringarna var dock forhallandevis sma och den svenska kro-
nan var i stort opaverkad sett till Sveriges viktade handels-
partners. Tillvixten i svensk ekonomi fortsitter att vara
god och sarskilt industriforetag i bred mening utvecklas
vil. Savil exportmarknader som hemmamarknad utveck-
las vl for dessa. Riksbankens penningpolitik ar fortfaran-
de mycket expansiv och mdnga ekonomer anfor att detta
leder till osund tillgangsinflation inom framst bostads- och
fastighethetssektorerna. En forbattrad tillvixtinom EMU-
linderna kan mojliggora for den europeiska centralbanken
ECB att successivt reducera den sedan ldnge starkt expan-
siva penningpolitiken. Sammantaget kan detta leda till na-
got hogre riantenivder, 4ven om obligationsmarknaderna
annu inte i ndgon betydande utstrickning tagit en sidan
vandning.

Mest utmirkande for den aktuella rapportperioden dr
nedgéngen i flera rdvarupriser och den tidigare omnamnda
dollarforsvagningen. Forindringarna sker dock utifran ti-
digare prishojningar sedan det amerikanska presidentvalet
och reducerar dirmed ett mojligt inflationstryck via olika
former av insatsprisokningar. Samtidigt 4r det markligt att
aktiemarknaderna reagerat positivt pa bada utfallen.

Indexutveckling (12 man)

130-

120 M
: W
100 7\

jun jul  aug sep okt nov dec jan feb mar apr maj
2016 2017

—— CSRX = SIXRX

AKTIEKURSUTVECKLING

Svolders B-aktie betalades pd balansdagen senasttill 22 4,50
SEK. Under den aktuella rapportperioden steg aktien dar-
med 4,4 procent. Aktien varderades pd balansdagen med
en premie om 2,5 procent i forhdllande till substansvardet.
B-aktien har omsatts under periodens samtliga handelsda-
gar med ett genomsnitt om cirka 11 0oo aktier per borsdag
pa Nasdaq Stockholm.

Handeln i Svolders A-aktie var begriansad och omsat-
tes samtliga handelsdagar, med ett genomsnitt om drygt
29 aktier per borsdag pa Nasdaq Stockholm. A-aktien be-
talades senast till 282,50 SEK, vilket innebar att A-aktien
virderades till en premie om 29,0 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 9 man 12 méan

1/32017- 1/92016— 1/6 2016—

Svolder 31/52017 31/52017 31/52017

Aktiekurs (B) 44 41,5 70,7

Substansvérde 8,5 30,4 53,8
Aktiemarknadsindex

Carnegie Small Cap Return Index 9,1 15,7 23,5

SIX Return Index 84 19,0 24,1

! Totalavkastningen berdknas pé jamférbart satt som hos reinvesterade index och fonder,
dvs att utbetald utdelning aterinvesteras vid utdelningstillfllet i underliggande tillgdngsslag.
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SUBSTANSVARDETS FORANDRING

P4 balansdagen uppgick Svolders substansvirde till 218,90
SEK per aktie, vilket motsvarar en uppgang under den ak-
tuella rapportperioden med 8,5 procent. Detta dr 0,6 pro-
centenheter simre dn utvecklingen for smabolagsindex
(CSRX), som under motsvarande period steg 9,1 procent.
Detta kan jamforas med den svenska marknaden som hel-
het (SIXRX), vilken 6kade 8,4 procent.

Svolder (SEK per aktie) och CSRX (3 man)
240-
230
220
) /\fé
200 Q/\/

190+ ' . .
mar apr maj
2017
= Substansvirde Aktiekurs (B) = CSRX

Svolders aktieportfolj ar ingen indexportfolj utan place-
ringsbeslut baseras pa de enskilda aktiernas virdering.
Portfoljens utfall i forhdllande till jimforelseindex 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)
| mars—31 maj 2017

MSEK  SEK/aktie
Substansvarde 28 februari 2017 2581,7 201,70
Aktieportfoljen
Ingaende virde 23351 182,40
K&p av aktier 3857
Forséljningar av aktier —-186,1
Vardeférandring aktieportfol] 170,5 370,0 28,90
Utgaende virde 2705,1 211,30
Nettoskuld (—)/Nettofordran (+)
Ingaende virde 246,6 19,30
Erhallna aktieutdelningar 54,5
Ovriga rérelseintakter 0,0
Administrationskostnader -42
Finansnetto 0,0
K&p av aktier, netto —199,6 —-149,3 —-11,70
Utgdende virde 97,2 7,60
Substansvarde 31 maj 2017 2802,3 218,90

JUOUJU| DO JSP|OAS B|[BY

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.

Hotellkedjan Scandic dr den aktuella rapportperiodens
storsta bidragsgivare till substansviardet. Hotellmarkna-
den ir i dagslidget stark i flertalet nordiska linder. Aven
den tidigare svaga utvecklingen i delar av Norge har tyd-
ligt forbattrats under det senaste dret. Nyetablerade och
ombyggda hotell har framgdngsrikt integrerats i mark-
nadserbjudandet. Agandet har successivt forandrats sedan
borsintroduktionen i slutet av 2015 och det tidigare riskka-
pitaldominerade bolagets huvudagarskap har overforts till
tva svenska dgarfamiljer med ldngsiktiga dgarambitioner.
Det blev aldrig ndgon sista bred utplacering till institutio-
nella placerare med kursrabatt, vilket sannolikt ménga
forvaltare forvintat sig och darfor avvaktat med aktiekop.
Aktiekursen steg namligen betydligt pd beskedet om dgar-
forandringen. Den forsta kvartalsrapporten for 2017 visar
ater pd god resultatutveckling, dven justerat for betydande
positiva sasongseffekter av den sena paskledigheten i Sve-
rige och Norge.

Forsvars- och sikerhetskoncernen Saab rapporterade
ett starkt forsta kvartal 2o17. Utfallet 6vertraffade forvant-
ningarna pa flertalet punkter och aktiekursen reagerade
positivt. Foretradare for bolaget uttalade sig dessutom fort-
satt positivt om framtidsutsikterna. Bolaget kom ddrmed
att bli en stor bidragsgivare till den aktuella rapportperio-
dens substansvirde. Svolder har minskat innehavet sdvil
fore som efter rapporten. Frimsta anledningarna till for-
saljningarna ar att viarderingen har stigit och att bolagets
borsviarde numera uppgar till knappt 50 mdkr, betydligt
over Svolders normala definition av ett smabolag.

Polymerkoncernen Nolatos deldrsrapport for det forsta
kvartalet 2017 visade en positiv utveckling. Omséttningen
steg ordentligt for alla affirsomraden, dven efter justering
for valuta och forvirv. Affirsomrddenas marginaler var
stabila. Balansrikningen ar fortsatt stark trots genomfor-
da forvirv och med beaktande av en hojd utdelning. Inne-
havet minskades ndgot i huvudsak beroende pa en hogre
virdering.



Substansvardeforandringens storsta bidragsgivare
| mars—31 maj 2017

(Utifran substanvirdet per 2017-02-28; 2 581,7 MSEK eller 201,70 SEK/aktie)

Aktie MSEK SEK/aktie
Scandic Hotels Group 52,7 4,10
Saab 44,0 3,40
Nolato 28,6 2,20
XANO Industri 23,5 1,80
FM Mattsson Mora 21,0 1,60
Nordic Waterproofing 15,7 1,20
Beijer Electronics 14,0 1,10
Boule Diagnostics 13,7 [,10
AGES Industri 13,3 1,00
Summa nio positiva 226,3 17,70
Troax —-19,5 -1,50
Summa en negativ -19,5 -1,50
Ovriga aktier 18,1 1,40
Aktier totalt 225,0 17,60
Ovrigt —43 -0,30
Vidrdeférandring 220,7 17,20

Aktiemarknadens forviantningar pd omradesskyddsfore-
taget Troax steg mycket efter bolagets utmirkta boksluts-
kommuniké for 2016. Trots att deldrsrapporten for det
forsta kvartalet 2017 fortsatt var mycket bra har aktie-
kursen sjunkit ndgot. Eftersom bolagets andel av Svolders
aktieportfolj ar stor ger dven mindre procentuella kursro-
relser stora utslag i absoluta tal. Den aktuella rapportpe-
riodens kursnedgdng avviker fran tidigare starkt positiva
utfall och medfor att bolaget utgor den storsta negativa
bidragsgivaren.

Bostadsutvecklingsforetaget Magnolia Bostad rappor-
terade en utveckling for drets forsta kvartal som paminde
ganska mycket om avslutningen av 2016, dvs. firre pro-
jektforsiljningar mot foregdende dr, ndgot som paverkade
resultatet negativt. Samtidigt har projektportfoljen fortsatt
att utokas och organisationen har vuxit. I och med att fi-
nansieringen ar sikrad finns nu de viktigaste delarna pa
plats for att pa sikt bli en aktor som producerar cirka 3 ooo
bostader per ar. Efter bolagets rapportperiod har ytterliga-
re intressanta avtal och férviarv annonserats. Svolder anser
alltjamt att bolagets affarsmodell ar intressant och att be-
hovet av nyproduktion av i forsta hand hyresrattsbostader
ar stort. Media och aktiemarknaden har blivit allt mer ifra-
gasdttande till hur linge den nuvarande starka bygg- och
bostadsrattsmarknaden kan halla i sig. Det i kombination
med att Magnolias projekt har blivit forsenade ar troligen
de viktigaste forklaringarna till att aktiekursen har sjunkit
och bolagetdarmed blivittreméanadersperiodens nast stors-
tanegativa bidragsgivare till substansvirdet (-r2,7 MSEK).

LIKVIDITET/BELANING

Aktieportfoljen var obeldnad pd balansdagen. Netto-
fordran, som ocksd omfattar aktiechandelns olikviderade
affirer med mera, uppgick pa balansdagen till 97,2 MSEK,
motsvarande 3,5 procent av substansvirdet. Dettakan jam-
foras med en nettofordran om 246,6 MSEK vid ingdngen av
den aktuella rapportperioden.

AKTIEPORTFOLJEN

Under den aktuella rapportperioden har aktier for brutto
385,7 MSEK forvirvats. Aktier for brutto 186,1 MSEK har
sdlts under motsvarande period. Nettokop utgjorde foljakt-
ligen 199,6 MSEK.

Under tremédnadersperioden tillkom Beijer Electronics,
FM Mattsson Mora Group, Kambi och Mips som nya inne-
hav och samtliga aktier i JM avyttrades. P4 balansdagen
bestod aktieportfoljen dirmed av 23 innehav.

Storre nettokop till aktieportfoljen (3 man)
| mars—31 maj2017

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie"
FM Mattsson Mora | 000000 68,0 68,00
Beijer Electronics 1 600000 624 39,00
Mekonomen 348 633 60,5 173,60
Serneke Group 447 875 509 113,70
Nordic Waterproofing 310795 27,3 8790

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

Armaturtillverkaren av vattenkranar och termostatblan-
dare FM Mattsson Mora Group (FMM) dr marknadsle-
dande i Sverige, Norge och Danmark. Kunderbjudandet
omfattar de tre varumiarkena FM Mattsson, Mora Arma-
tur och Damixa. FMM noterades i borjan av april pa Nas-
daq Stockholm. Erbjudandet, som endast skedde genom en
nyemission, blev kraftigt 6vertecknat. Svolder deltog som
enda ankarinvesterare och ikladde sig darvid ett tecknings-
ansvar omenmiljon aktier till introduktionskursen 68 SEK.
Darefter har sdvil gamla som nya aktiedgare erhdllit en
aktieutdelning om 3 SEK per aktie. ROT-sektorn har his-
toriskt varit en viktigare omvirldsfaktor an nybyggnation
for FMM. 1 FMM:s delarsrapport for det forsta kvartalet
framgar det ocksa att deti Sverige under fjoldret reducerade
ROT-avdraget haft en negativ paverkan pa forsiljningsvo-
lymerna, men att dessa effekter successivt forvantas klinga
av. Resultat-, omsattnings- och kassaflodesnivéer ar dock
stabila och foretaget ar i det narmaste skuldfritt.
Automations- och datakommunikationskoncernen
Beijer Electronics har tidigare under Svolders historia va-
rit ett betydande aktieinnehav. Under inledningen av 2013
valde dock Svolder att silja kvarvarande aktier da Beijer
Electronics verksamhet upplevdes som alltfér geografiskt
spridd samt avhingig agenturen med Mitsubishi Electric.
Senare genomforda forvirv finansierades genom lan, vil-
ket forsvagade koncernens balansrdkning. Detta i kombi-
nation med kostnader for strukturférandringar tvingade
styrelsen att slopa aktieutdelningen for 2016. Nuvarande



struktur bedoms av Svolder ha forutsdttningar for att skapa
de resultat for 2018 och framat som ar i nivd med koncer-
nens mal. Virderingen framstod darfor som attraktiv nar
aktier for genomsnittligen 39 SEK per aktie forviarvades
under den aktuella rapportperioden, ndgot som medforde
flaggning for ettinnehav 6verstigande fem procent av roster
och aktiekapital.

Svolder har under rapportperioden kopt ytterligare ak-
tier i Mekonomen. Bolaget visar fortfarande lonsamhets-
problem inom affirsomriddet Mekonomen Sweden sam-
tidigt som MECA och verksamheten i Norge ir stabila.
Annonserade besparingsprogram, avyttrandet av den for-
lustbringande verksamheten i Danmark samt fokusering
pa karnverksamheten bedoms skapa forutsattningar for
bolaget att framgent dterigen kunna visa vinsttillvaxt.

Storre nettoférsiljningar ur aktieportféljen (3 man)
| mars—31 maj 2017

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie"
Saab 207000 81,8 395,00
Nolato 102 969 31,0 301,00
Acando 603 332 20,3 33,00

" Vid berdkning av férséljningslikviden per aktie berdknas denna utifrdn det samlade
forsdljningsvardet for samtliga under perioden salda aktier av samma aktieslag.

UTLANING AV AKTIER

Svolder har under den aktuella rapportperioden i mycket
begrinsad omfattning lanat ut aktier med svensk bank
som motpart. Aktieutldningen har skett mot sakerheter
huvudsakligen i "Large Cap”-bolag noterade pad Nasdaq
Stockholm, motsvarande cirka 105 procent av de utlinade
aktiernas varde.

MODERBOLAGET

Resultatet for koncernen och moderbolaget 6verensstam-
mer till fullo. Moderbolagets balansrikning ar 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.

RISKER OCH
OSAKERHETSFAKTORER

Koncernen och moderbolagets identifierade risker och osi-
kerhetsfaktorer framgar av arsredovisningen for 2or5/2016
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 visentliga forandringar be-
doms ha tillkommit darefter.

VALBEREDNING

Som meddelats i ett pressmeddelande den 15 maj 2017 har
envalberedning formeratsienlighet med beslutvid drsstaim-
man 2016. Valberedningen har utsett Oystein Engebretsen
(Investment AB Oresund) till dess ordférande. Ovriga le-
damoter dr Christoffer Lundstrom (Provobis Holding/Rolf
Lundstrom), Jannis Kitsakis (Fjarde AP-fonden) samt Fred-
rik Carlsson (styrelsens ordféorande 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 2 juni var 220 SEK per aktie och aktie-
kursen 226,50 SEK.

BOKSLUTSKOMMUNIKE

Bokslutskommuniké for rikenskapsdret 1 september
2016-31 augusti 2017, innefattande rapport for perioden
1 juni-31 augusti 2017 kommer att publiceras den 21 sep-
tember 2017.

ARSSTAMMA 2017

Arsstimman idger rum i Stockholm torsdagen den
16 november 2017.

Aktiedgare som Onskar fa ett dzrende behandlat pa
Svolders drsstimma 2017 ska skriftligen begira detta hos
styrelsen senast 2 oktober 2017 till adressen: Svolder AB
(publ), Styrelsen, Box 70431, 107 25 Stockholm.

STOCKHOLM DEN 9 JUNI 2017
SVOLDER AB (PUBL)

STYRELSEN

Ytterligare information kan erbdllas frdn:
Ulf Hedlundh, verkstdllande direktor 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
1/32017- 1/32016— 1/92016— 1/92015— 1/6 2016— 1/92015—
(MSEK) 31/52017 31/52016 31/52017 31/52016 31/52017 31/82016

Forvaltningsverksamhet

Utdelningsintakter 54,5 38,6 54,5 39,7 579 43,1
Administrationskostnader —42 -4,0 —13,1 -12,0 24,1 -23,0
Resultat fran vardepapper 170,5 159,1 613,7 378,7 953,0 718,1
Ovriga rorelseintikter 0,0 o o 1,2 04 1,5
Rérelseresultat 220,7 193,8 655,2 407,7 987,2 739,7
Resultat fran finansiella investeringar

Finansiella intdkter 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Finansiella kostnader 0,0 —0,1 -0, -0,2 -0,2 -0,2
Resultat efter finansiella poster 220,7 193,8 655,0 407,5 739,5
Skatt - - - - -
Periodens resultat 220,7 193,8 655,0 407,5 739,5
Ovrigt totalresultat - - - - -
Periodens totalresultat 220,7 193,8 655,0 407,5 739,5

Resultat per aktie, SEK 17,20 15,10 51,20 31,80 57,80

KASSAFLODESANALYSER KONCERNEN

Rullande
3 méan 3 man 9 méan 9 man 12 man 12 man
1/32017- 1/32016— 1/92016— 1/92015— 1/6 2016— 1/92015—
(MSEK) 31/52017 31/52016 31/52017 31/52016 31/52017 31/82016

Kassafléde fran den I6pande verksamheten
fore férandringar av rérelsekapitalet 51,3 35,0 36,3 29,6 35,5 28,8

Forandringar av rorelsekapitalet
Okning (+)/minskning (-) av kortfristiga skulder 0,0 0,l —0,1 0,0
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 36,3 29,7 354 28,8

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
1/32017- 1/32016— 1/92016— 1/92015— 1/6 2016— 1/92015—
(MSEK) 31/52017 31/52016 31/52017 31/52016 31/52017 31/82016

Férandring substansvirde, SEK 17,20 15,10 48,40 29,30 74,40 55,30
Under perioden limnad utdelning, SEK - - 2,75 2,50 2,75 2,50
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 Gre.
Bolaget harinte nagra pagaende program med finansiella instrument som medfér ndgon utspadning av antal aktier. Antalet utestdende aktier uppgértill 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

31/52017

2,8
100,6

2808,7

Eget kapital och skulder

31/52017
28024

6,3

2808,7

FORANDRINGAR I EGET KAPITAL

3 méan
1/32017-
31/52017

2581,7
220,7
2802,3

28/22017

6,2
2453

2586,7

28/22017
2581,7

51

2586,7

3 méan
1/32016—
31/52016

1656,8
1938
1 850,6

31/82016

0,

| 941,8

31/82016
2182,5

94

21919

9 méan
1/92016—
31/52017

2182,5
-352
655,0

2802,3

31/52016

31/52016
1 850,6

9 man
1/92015—
31/52016

| 475,0
-32,0
4075

1 850,6

NYCKELTAL PER AKTIE KONCERNEN

31/52017
218,90
224,50

Substansvarde, premium (+)/rabatt (-), % 3

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

Antal aktier i miljoner

4
100
12,8

28/22017
201,70
215,00

7
10
100
12,8

31/82016
170,50
161,00

=6
I
100
12,8

31/52016
144,60
133,50

-8
I
100
12,8

29/22016

29/22016
1656,8

12 man
1/92015-
31/82016

1 475,0
-32,0
7395

2182,5

29/22016
129,40
112,25

=3

4
100
12,8

Definitioner enligt drsredovisning 2015/2016. Belopp per aktie ar genomgaende i delarsrapporten, férutom for aktiekurser och utdelning, avrundade till hela tiotal 6re.

31/82015

31/82015
1 475,0

31/82015
115,20
103,50

-10

5
100
12,8

Bolaget har inte ndgra pagdende program med finansiella instrument som medfér ndgon utspadning av antal aktier. Antalet utestaende aktier uppgar till 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.




GRANSKNINGS-
RAPPORT

Revisors rapport 6ver oversiktlig granskning av finansiell delarsinformation i samman-
drag (delarsrapport) upprattad i enlighet med IAS 34 och 9 kap. drsredovisningslagen.

Inledning

Vihar utfort en 6versiktlig granskning av rapporten for Svolder AB (publ), org nr 556469-
2019 for perioden 1 september 2016 till 31 maj 2017. Det ar styrelsen och verkstillande
direktoren som har ansvaret for att uppritta och presentera denna finansiella deldrs-
information i enlighet med IAS 34 och drsredovisningslagen. Vart ansvar ar att uttala en
slutsats om denna finansiella deldrsinformation grundad pa vér 6versiktliga granskning.

Den 6versiktliga granskningens inriktning och omfattning

Viharutfortvar oversiktliga granskningienlighet med International Standard on Review
Engagements ISRE 2410 Oversiktlig granskning av finansiell delarsinformation utférd
av foretagets valda revisor. En oversiktlig granskning bestar av att gora forfragningar, i
forsta hand till personer som dr ansvariga for finansiella frigor och redovisningsfragor,
att utfora analytisk granskning och att vidta andra 6versiktliga granskningsdtgarder.
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 revisions-
sed i ovrigt har. De granskningsatgirder som vidtas vid en 6versiktlig granskning gor det
inte mojligt for oss att skaffa oss en sddan sikerhet att vi blir medvetna om alla viktiga
omstindigheter som skulle kunna ha blivit identifierade om en revision utforts. Den ut-
talade slutsatsen grundad pd en 6versiktlig granskning har diarfor inte den sikerhet som
en uttalad slutsats grundad pd 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, ar upprattad for
koncernens del i enlighet med TAS 34 och drsredovisningslagen samt for moderbolagets
del i enlighet med &rsredovisningslagen.

STOCKHOLM DEN 9 JUNI 2017
PRICEWATERHOUSECOOPERS AB

PETER NILSSON
Auktoriserad revisor



PORTO
BETALT

Prioritaire A

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

000000000000 00000O0O0

OMSLAGSBILD: PA ON YXLAN LIGGER DENNA OBEMANNADE LEDFYR URSPRUNGLIGEN ANLAGD 1905.
ON OCH FYREN AR BELAGNA I NORRA DELEN AV STOCKHOLMS SKARGARD, NARA UTLOPPET MOT ALANDS HAV.

Uppdatera dig pa Svolder.se

Pa varhemsida hittar du vara senaste pressreleaser,
finansiella rapporter och ett veckovis uppdaterat

substansvarde. Vill du géra en insats for miljon eller
foredraratt ldsa rapporterna pa skarm? Valkommen
att avsdga dig framtida exemplar av tryckta rapporter.

B 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



