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Aktuell rapportperiod: | september—30 november 2012 (3 man)

Stora bidragsgivare till
substansvirdet (3 man)

+ Positiva: Nolato, Saab
och Nobia

— Negativa: MTG, Beijer
Electronics och XANO Industri

Storre forandringar
i aktieportféljen (3 man)

+ Okat: HiQ och
New Wave Group

— Minskat: Beijer Electronics,
Nobia och Hakon Invest

"TVD:s ko.mmentar, sid-2
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UTFALL AKTUELL RAPPORTPERIOD, 3 MAN.

Periodens redovisade resultat (3 man) var 6,4 (-52,2)
MSEK, motsvarande 0,50 (—4,10) SEK per aktie.

Substansvirdet 6kade 0,8%, inklusive dterlagd utdelning, till 60,90 SEK per aktie.
Aktiekursen (B) sjonk 5,7%, inklusive aterlagd utdelning, till 49,50 SEK per aktie.
Utdelning om 42,2 MSEK, motsvarande 3,30 SEK per aktie, utbetalades under perioden.

Substansvirdet den 7 december var 61 SEK och aktiekursen 49,00 SEK.
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BASTA AKTIEAGARE,

I anslutning till Svolders bokslutskommuniké sa bifo-
gade vi en enkit till vira aktiedgare. Gensvaret har varit
stort. Over 1100 aktiedgare har svarat, de allra flesta i
pappersform. Tack for era kommentarer och synpunkter.
De ir vdrdefulla i vart arbete att utveckla Svolder.

En absolut majoritet av de svarande vill att Svolder
fortsitter med postdistribuerad information. Detta be-
ror sannolikt pa att just deldrsrapporter och drsredovis-
ning utgor de mest vasentliga informationskanalerna for
aktiedgarna. Svolder kommer fortsitta att distribuera
redovisningsinformation till de aktiedgare som inte ut-
tryckligen ber om annat, exempelvis endast vill utnyttja
hemsidan. Det dr min uppfattning att ett borsbolag ska
limna regelbunden verksamhetsinformation till sina dga-
re utan att dessa ska behéva be om denna. For den skull
kan det finnas besparingsmojligheter fér Svolder genom
att undvika oonskade utskick. Det ska vi jobba pa, lik-
som med att utveckla hemsidan som informationskanal.

Svolders forvaltning kinnetecknas, enligt er aktiei-
gare, av langsiktighet, kompetens och seriositet. Nagra
efterlyser battre fingertoppskansla. Vi tar det till oss dven
om det dr var uppfattning att just langsiktig analys och
forvaltning dr avgorande for aktiers avkastning 6ver tid.

Totalavkastning i procent per 2012-11-30

| ar 3ar 5ar

1/122011- 1/122009- 1/9 2007-

Svolder " 30/11 2012 30/11 2012 30/11 2012
Substansvérde 10 7 |16
Aktiekurs (B) 8 4 9

Aktiemarknadsindex
CSRX 12 28
SIXRX |5 27

"Totalavkastningen berdknas metodmissigt sa att utbetald utdelning aterinvesteras vid
utdelningstillféllet i underliggande tillgangsslag.

Nio av tio av er respondenter bedomer att det 4r mycket
eller ganska troligt att ni dr aktiedgare i Svolder dven
om tre dr. Det ar mycket glidjande, liksom att ndstan
tva av tre har rekommenderat eller vill rekommendera
Svolderaktien for vinner och bekanta. Med tanke pa att
just rekommendationer till vinner i ekonomiska fragor
ar kdnsliga, sd dr detta ett mycket hogt betyg bland de
svarande.

Avslutningsvis dr hog utdelning och att Svolder pas-
sar er placeringsfilosofi huvudskilen till aktiedgandet.
Stigande aktiekurs och substansvirde ir sjilvfallet ocksa
visentligt. Ndgra respondenter for fram att hir finns for-
battringar att gora, vilket jag hdller med om. Svolders
forvaltningsresultat ar mest centralt for var verksamhet.
I det ligger att utvecklas battre an marknaden for sma
och medelstora svenska borsbolag, vilka over tid forvian-
tas ha en real viardestegring och dven sta sig val i konkur-
rensen med de storsta borsbolagen.

STIGANDE BORS TROTS
OSAKER OMVARLD

Borsutvecklingen under inledningen av verksamhetsaret
2012/2013 har varit stigande, dven om trenden inte ar
entydigt positiv. Bland Svolders portfoljinnehav har de
bolag vi utforligt presenterade i drsredovisningen, namli-
gen Hakon Invest, Nolato och SAAB, alla utvecklats bra
under tremdnadersperioden. De stora innehaven i JM
och Beijer Alma har inte foljt den positiva borstrenden.
De storsta bolagen inom segmentet sma och medelstora
bolag har i regel haft en betydligt bittre utveckling dn de
minsta. I Svolders fall marks detta ocksd i att de mindre
borsbolagen Acando, XANO och Beijer Electronics haft
ett svagt kvartal.

Storst negativ pdverkan pd substansvirdet har emel-
lertid det Kinnevikdominerande medieforetaget MTG
statt for. Var branschanalys har brustit. Det dr dock




forvanande att en ny foretagsledning, men med en ofor-
andrad styrelse, inom loppet av ndgra manader gor sd
dramatiskt olika bedomningar om den egna verksamhe-
tens framtida I6nsamhet och investeringsbehov. Det dr
nu upp till MTG:s ledning och styrelse att dteruppritta
fortroendet bland svenska och utlindska investerare.
Det gors bast med bra rorelseresultat, ndgot som enligt
bolaget ska kunna noteras under 2014. Jaimfort med al-
ternativen dr aktien billig.

Det som i huvudsak bor driva kurstillvixten for aktier
ar den laga virderingen i forhéllande till flertalet ranteba-
rande instrument, framfor allt statsobligationer. Daremot
forsvagas konjunkturen i Sverige och vinstprognoserna
for 2013 4r i fortsatt behov av nedrevideringar.

Av avgorande betydelse for konjunktur och borsut-
fall i stora delar av virlden dr den finanspolitiska process
som nu genomfors i USA. Behovet av att hitta en gemen-
sam sund finanspolitisk grund till gagn for stabilitet och
tillvaxt i den amerikanska ekonomin kan inte uttryckas
tydligare. Forhoppningsvis kommer sunt férnuft i slutidn-
dan att vara styrande, men det dr tyvirr inte givet.

UTDELNINGSPOLICYN
OCH EVENTUELLA
FORANDRINGAR FRAMGENT

Svolders drsstimma beslutade om utdelningen 3,30 SEK
per aktie i enlighet med styrelsens forslag och bolagets
utdelningspolicy om minst fem procent av substansvir-
det. Diarmed har 68 SEK per aktie, motsvarande 870
MSEK, utdelats till Svolders aktiedgare sedan bolagets
start 1993. Utdelning utgor fortsatt en visentlig del av
den langsiktiga virdetillvixten, i synnerhet om hdansyn
tas till de avkastningsmojligheter som mojliggors pa de
utdelade pengarna.

Ackumulerad utdelning SEK per aktie
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Styrelsen konstaterade likasd, utifrdn material presente-

rat till drsstimman, att utdelningen varje verksamhetsar
sedan bolagets start Overstigit mottagen utdelning fran
portfoljbolagen minskat med forvaltningskostnaderna.
Hairigenom har bolagets substansvirde inte foljt med i
den langsiktiga virdeutvecklingen for aktiemarknaden.
Detta har varit sarskilt problematiskt under 2000-talet
da borserna uppvisat svag virdetillvaxt. Darfor utreder
styrelsen nu att forandra utdelningspolicyn sd att den
anpassas efter mottagen utdelning och forvaltningskost-
nader. Pa stimman forekom diskussion i fragan, varvid
starkt stod limnades for en forandring av utdelningspo-
licyn i linje med styrelsens presenterade tankar.

Styrelsen utvirderar nu diskussionen och noterar att
Svolder fortsatt ska bedriva en offensiv utdelningspoli-
tik. En utdelning fullt anpassat till bolagets I6pande kas-
saflode skulle for det senaste verksamhetsaret resulterat
i 2,45 SEK/aktie som utdelning i stillet for 3,30 SEK/
aktie. Direktavkastningen pd balansdagen skulle dar-
med sjunkit frdn 5,9 procent till 4,4 procent — en fortsatt
attraktiv utdelningsniva. Se vidare sidan 7: ”Styrelsens
lamnade information pd arsstimman”. Firdigt forslag
kommer att presenteras senast i ndstkommande delars-
rapport.

Er tillgivne

ULF HEDLUNDH
Verkstillande direktor
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MARKNADSKOMMENTAR

Den aktuella rapportperioden 1 september—30 novem-
ber kdnnetecknades av ndgot stigande aktiemarknader
pa en hindelserik makroekonomisk och storpolitisk
arena. Forandrat politiskt ledarskap i Kina, omvald
president samt fortsatt republikansk majoritet i delar
av de lagstiftande forsamlingarna i USA kunde noteras
under perioden. Den europeiska centralbanken ECB har
fortsatt att driva en penningpolitisk linje med syfte att
stotta den gemensamma valutan samt att fa ned statso-
bligationsrantorna i de s k GIIPS-linderna. Detta har i
huvudsak mottagits positivt pa aktie- och kapitalmark-
naderna. Daremot ar splittringen inom EU kring budget,
bankstdd, skuldnedskrivningar mm fortsatt betydande.
Moijligheterna att enas kring den amerikanska finanspo-
litiken framstar vidare som utmanande.

Tillvaxttakten dr svag i Europa, dar sarskilt utveck-
lingen i de norra delarna blivit allt mer problematisk pa
senare tid. Konjunkturinstitutets svenska indikatorer ar
exempelvis entydigt negativa. Samtidigt finns tecken pa
att tillvaxten dr under dterhimtning i delar av Sydosta-
sien samt 1 USA.

Den svenska aktiemarknaden som helhet steg, liksom
smabolagsmarknaden mitt som CSRX, med ca § procent.
Utvecklingen foljer i stort den for virldsindex, eller ca 4
procent métt i SEK.

De svenska penningmarknadsridntorna, inklusive in-
terbankriantorna, fortsatte att sjunka under perioden. En
svensk femdrig statsobligation avkastar i dagslaget strax
under en procent per &r.

Industrimetallerna noterar prisuppgingar. Olja och
guld uppvisar diremot negativ eller mycket svag pristill-
vaxt.

Den svenska kronan har, efter en tid av styrka, dter
borjat tappa i viarde gentemot euron och foll nirmare 4
procent under perioden. Forhallandet mellan dollar och
krona ar stabilt.

Indexutveckling 12 manader
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AKTIEKURSUTVECKLING

Svolders B-aktie betalades pa balansdagen senast till
49,50 SEK. Under den aktuella rapportperioden sjonk
aktien dirmed 5,7 procent, inklusive dterlagd utdelning.
Aktien virderades pa balansdagen med en rabatt om
18,7 procent i forhdllande till substansvirdet. B-aktien
har omsatts under periodens samtliga handelsdagar,
med ett genomsnitt om cirka 11 ooo aktier per borsdag.

Handeln i Svolders A-aktie var begrinsad och omsat-
tes endast under sex av handelsdagarna. Enligt Svolders
bolagsordning kan A-aktiedgare som onskar omvandla
A- till B-aktier gora detta genom anmalan till Svolders
styrelse.

Totalavkastning i procent

Rullande
3 man 12 man 12 man
1/92012— 1/122011- 1/92011-
30/112012 30/112012  31/82012
Aktiekurs (B)' -57 7.8 -3,6
Substansvirde" 0,8 10,2 2,0
CSRX? 50 12,0 8,
SIXRX? 47 154 1,3

! Svolder — inklusive periodens utbetalda utdelning, e] reinvesterad.
2 Index — inklusive reinvesterade utdelningar.

SUBSTANSVARDETS FORANDRING

P4 balansdagen uppgick Svolders substansvirde till 60,90
SEK per aktie, vilket motsvarar en uppgang under den
aktuella rapportperioden med 0,8 procent inklusive ater-
lagd utdelning. Detta dr 4,2 procentenheter simre dn ut-
vecklingen for smdbolagsindex, som under motsvarande
period okade 5,0 procent. Den negativa avvikelsen kan
sarskilt hanforas den déliga utvecklingen for MTG-aktien
samt avsaknaden av indextunga Boliden, Husqvarna och
Melker Schorling i aktieportféljen vilka har utvecklats
klart bdttre an smabolagsmarknaden som helhet.

Svolder (SEK per aktie) och CSRX 3 manader
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Svolders substansvirde

Svolders B-aktie CSRX

Svolders ldamnade utdelning (3,30 SEK/aktie) haridiagrammet reducerat
substansvarde och aktiekurs fram till utbetalningstillfallet i november.



Svolders aktieportfolj ar ingen indexportfolj utan pla-
ceringsbeslut baseras pa de enskilda aktiernas vardering.
Portfoljens utfall i forhdllande till jamforelseindex kan
darfor komma att avvika kraftigt mellan olika redovis-
ningsperioder. Ett visst strategiskt fokus pd enskilda sek-
torer utifrdin makroekonomiska faktorer kompletterar
aktiebedomningen.

Substansvirdets utveckling 3 manader

MSEK SEK/aktie

Substansvirde 31 augusti 2012 815,3 63,70
Aktieportféljen

Ingdende vérde 794,2 62,00
K&p av aktier 50,2

Forsdljningar av aktier —-1269

Vardeférandring aktieportfdl] 8,6 —68,1 -5,30
Utgdende varde 726,| 56,70

Nettoskuld (—)/Nettofordran (+)

Ingaende vérde 21,1 1,70
Ldmnad aktieutdelning —42,2
Ovriga rérelseintikter 1,8
Administrationskostnader -39
Finansnetto -0,1
Forsdljning av aktier, netto 76,7 323 2,50
Utgdende vdrde 534 4,20
Substansvarde 30 november 2012 779,5 60,90

Substansvardeforindringens storsta bidragsgivare
| september—30 november 2012

(Utifrén substanvérdet per 2012—-08-31; 815,3 MSEK eller 63,70 SEK/aktie)

MSEK  SEK/aktie

Nolato 1,8 0,90
Saab 89 0,70
Nobia 57 0,40
Hakon Invest 54 0,40
B&BTOOLS 2,4 0,20
HiQ LI 0,10
Summa sex positiva 354 2,80
MTG —-184 -1,40
Beijer Electronics —4,5 -0,40
XANO Industri =32 -0,20
Acando -1,8 -0,10
Summa fyra negativa =279 -2,20
Ovriga aktier [ 0,10
Aktier totalt 8,6 0,70
Ovrigt 272 -0,20
Viardeférandring fore utdelning 6,4 0,50

Den aktuella rapportperiodens storsta bidragsgivare
till substansvirdet var Nolato. Deldrsrapporten for det
tredje kvartalet visade ett resultat over forvantningarna.
Affarsomradena Medical och Telecom visade fortsatt
god vinsttillvixt, medan affirsomradet Industrial hade
en mindre vinstminskning jaimfort med foregdende ar.
Storst resultatforbittring uppnaddes i affirsomradet Te-
lecom som tycks ha lagt det problemfyllda fjoldret bakom
sig. Affirsomradet Medicals storre andel av koncernen
innebdr en 6kad och stabilare l6nsamhet. Nolatos virde-
ring bedoms, dven efter kursuppgangen, som attraktiv.

Forsvarskoncernen Saab bidrog positivt till substans-
viardet. Aktiekursen steg framst tack vare minskad osi-
kerhet om Saabs forsdljning av stridsflygplanet Gripen
till Sverige och Schweiz. Delarsrapporten for det tredje
kvartalet var ndgot simre dn forvantningarna, men
heldrsprognosen upprepades. Svolder anser fortsatt att
Saabs virdering ar lag.

Koksproducenten Nobia rapporterade ett resultat
over forvantningarna for det tredje kvartalet. Den stora
positiva overraskningen var utvecklingen i Frankrike.
Fortroendet for foretagsledningens pagaende struktur-
arbete 6kade och aktiekursen steg ordentligt. Samtidigt
okar osidkerheten om den nordiska byggmarknadens
utveckling den narmaste tiden. Svolder utnyttjade den
starka kursutvecklingen till att avyttra hela innehavet i
Nobia. Aktien har under den aktuella rapportperioden
lamnat ett substansviardebidrag om 5,7 MSEK till Svol-
ders substansvarde.

Rapporten for det tredje kvartalet 2012 fran Hakon
Invest visade aterigen pa en stark utveckling for ICA.
Rorelsemarginalen fortsitter att forbattras och nivan ar
sarskilt imponerande mot bakgrund av att ICA Norge
fortsitter att belasta resultatet. Samtidigt har Hakon In-
vest en stark finansiell stdllning och aktien erbjuder en
attraktiv direktavkastning. Aktien gav ett bidrag till sub-
stansvirdet om 5,4 MSEK under tremdnadersperioden.

I samband med den senaste kvartalsrapporten med-
delade MTG bland annat att 6kade investeringar nista
ar inom betal-TV i Norden forvintas resultera i en rorel-
semarginal pd 10-12% for helaret 2013. Detta innebar
en dramatisk ligre Ionsamhetsniva jimfort med 2or1, da
rorelsemarginalen uppgick till 20%, och tidigare limna-
de prognoser. Okade investeringar 4r nédvindiga enligt
MTG for att mota konkurrensen fran nya aktorer pd den
nordiska marknaden. P4 borsen foll MTG aktien med
23% pa rapportdagen. Ar ett sidant kursfall motiverat?
For att svara pa det bor man ta stdllning till tva fragor.
For det forsta, kommer MTG vara framgangsrika med
sin internetbaserade TV-tjinst Viaplay? For det andra,
hur stor del av investeringarna nista dr bedoms vara av
engdngskaraktir, och kommer MTG darfor att forbattra
rorelsemarginalen i framtiden? Utifrdn borsens virde-



ring av MTG dr marknadens svar pa dessa tva fragor
ett entydigt nej. Svolders uppfattning ar att den negativa
kursreaktionen i aktien har varit éverdriven. MTG belas-
tade Svolders substansvirde med 18,4 MSEK under den
aktuella rapportperioden.

Substansvardeforandring i MSEK per méanad (12 man)
Exkusive utbetald utdelning om 42,2 MSEK (3,30 SEK/aktie) i november 2012.
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BELANING

Aktieportfoljen var obeldnad pd balansdagen. Netto-
fordran, som ocksi omfattar aktiehandelns olikvidera-
de affirer med mera, uppgick pa balansdagen till 53,4
MSEK, motsvarande 6,9 procent av substansvirdet.
Detta kan jamforas med en nettofordran om 21,2 MSEK
vid ingdngen av den aktuella rapportperioden.

Nettoskuld och belaningsgrad 12 manader
MSEK %
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AKTIEPORTFOLJEN

Under den aktuella rapportperioden har aktier for brut-
to 50,2 MSEK forvirvats. Aktier for brutto 126,9 MSEK
har silts under motsvarande period, varvid nettoforsalj-
ningar foljaktligen utgjorde 76,7 MSEK.

Under tremdnadersperioden tillkom New Wave Group
som nytt innehav samt hela innehavet i Nobia avyttrades.
P4 balansdagen bestod aktieportfoljen dirmed av 14
innehav.

Storre nettokop till aktieportfoljen 3 man:
| september—30 november 2012

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie"
HiQ 63555 21,1 33,60
New Wave Group 213978 43 20,10

! Vid berékning av képeskillingen per aktie berdknas denna utifrén den samlade
kopeskillingen fér samtliga under perioden férvarvade aktier av samma aktieslag.

IT-konsultforetaget HiQ har mycket hoga marginaler
och god tillvaxt i forhallande till branschsnittet. Utfallet
arett resultat av stabil foretagskultur, starkt engagemang
hos ledning och medarbetare, hog belaggningsgrad samt
hogt teknologiskt kunnande. Bolaget ar finansiellt myck-
et starkt och har forutsiattningar att fortsitta att [imna
aktieutdelningar kinnetecknade av savil hog nivd som
tillvixt. Aktien har under den aktuella rapportperioden
lamnat ett mindre bidrag (1,1 MSEK) till Svolders sub-
stansvirde.

Storre nettoforsiljningar ur aktieportfoljen 3 man:
| september—30 november 2012

Aktie Antal MSEK SEK/aktie"
Beijer Electronics 692 600 356 51,30
Nobia | 371 000 304 27,00
Hakon Invest 120 000 13,6 [13,70
Saab 50000 6,4 128,30

" Vid berakning av férsiljningslikviden peraktie berdknas denna utifran det samlade
forsdljningsvardet fér samtliga under perioden sélda aktier avsamma aktieslag.

Verksamheterna i Beijer Electronics olika affirsomraden
har utvecklats svagt sedan slutet av 2ot11. Det giller sar-
skilt affirsomradet HMI, med hog andel egentillverkade
operatorsterminaler. Den successiva forsimringen av
den ekonomiska tillvixten i Kina har haft en betydande
effekt pa de asiatiska dotterbolagens forsiljnings- och
resultatutveckling. Aven de nordeuropeiska verksamhe-
terna har drabbats av sjunkande investeringsvilja i na-
ringslivet. Nya modellprogram har hittills inte lyckats
kompensera den forsvagade efterfragan.

Svolder har fortsatt att reducera innehavet och ser
storre varderingspotential bland 6vriga innehav i aktie-
portfoljen. Beijer Electronics har belastat Svolders sub-
stansvirde med 4,5 MSEK under tremdnadersperioden.

Svolder erholl under den aktuella rapportperioden
1,8 MSEK i garantiersittning for tecknad garanti i IT-
konsultforetaget Cybercoms nyemission.



STYRELSENS LAMNADE
INFORMATION PA ARSSTAMMAN

I bakgrundsinformation till drsstimman beskrev sty-
relsen att den har ambitionen att férdndra den framtida
utdelningspolicyn samt att infora ett nytt incitament-
program till Svolders medarbetare som ersittning for ett
program for rorlig ersdttning som tillimpats sedan sex
ar tillbaka.

Svolder ska fortsatt bedriva en offensiv utdelningspo-
litik, men den ska anpassas utifrdn mottagna utdelningar
fran portfoljbolagen och bolagets forvaltningskostnader.
Svolder har sedan bolagets start 1993 lamnat utdelning-
ar om 870 MSEK (68 SEK/aktie). Varje verksamhetsar
har utdelningsbeloppet 6verstigit [6pande in- och utbe-
talningar, varfor bolagets kapitaltillvixt inte kunnat
motsvara utvecklingen pa borsen. Bolaget uppnéar dar-
for inte onskad forvaltningsvolym och en i absoluta tal
lag forvaltningskostnad framstdr i relativa termer som
hog. Styrelsen ser det darfor som naturligt att Svolders
utdelningar maximalt kommer att utgdras av mottagen
utdelning med avdrag for forvaltningskostnader. Styrel-
sen bedomer att diskussionen pa drsstimman bekraftade
behovet av en forandring och kommer senast vid nast-
kommande deldrsrapport att sld fast en férdandrad policy
utifrdn nimnda riktlinjer.

Styrelsen har vidare arbetat for ett forandrat incita-
mentsprogram till bolagets medarbetare med verkan
for verksamhetsdret 2012/2013. Programmet syftar till
att skapa langsiktigt god viardeutveckling samt att det
langsiktiga aktiedgandet bland medarbetarna darmed
ska kunna hojas. Det tinkta programmet avser rorlig
ersdttning som baseras pa Svolders langsiktiga substans-
vardeutveckling i forhallande till relevant jamforelse-
index (CSRX) och med krav pé att utbetalt belopp ska
investeras i Svolderaktier med en innehavstid om minst
tre &r. Utviardering ska successivt komma att ske under
rullande tredrsperioder och dar ett drligt utbetalnings-
tak satts till en drslonesumma, inklusive sociala kostna-
der. Styrelsen avser att inom kort besluta om att infora
beskrivet forandrat incitamentsystem.

MODERBOLAGET

Resultatet for koncernen och moderbolaget 6verens-
stimmer till fullo. Moderbolagets balansrikning ar den-
samma som for koncernen med undantag for moderbola-
gets aktier i dotterbolag om 1,3 MSEK och en kortfristig
skuld om o,1 MSEK samt i koncernen likvida medel
motsvarande 1,2 MSEK. Moderbolaget och koncernen
har en avtalad checkkredit pa 450 MSEK.

RISKER OCH
OSAKERHETSFAKTORER

Koncernen och moderbolagets identifierade risker och
osdkerhetsfaktorer framgar av arsredovisningen for
2011/2012 pd sidan 45 och i not 17 pa sidan 57. Av de
dir nimnda riskerna bedoms marknadsrisken (aktie-
portfoljens prisrisk) som den mest betydande. Inga va-
sentliga fordndringar bedoms ha tillkommit direfter.

HANDELSER EFTER
RAPPORTPERIODENS UTGANG

Substansvirdet den 7 december var 61 SEK per aktie och
aktiekursen 49,00 SEK.

NASTA DELARSRAPPORT

Rapport for perioden 1 september 2012-28 februari
2013 (6 manader) samt den aktuella rapportperioden
1 december 2012-28 februari 2013 kommer att publice-
ras den 15 mars 20713.

Stockholm den 13 december 2012

Svolder AB (publ)

Styrelsen

Yiterligare information kan erbillas frin:
Ulf Hedlundb, verkstallande direktor 08-440 37 73
Pontus Ejderhamn, ekonomichef 08-440 37 72

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



AKTIEPORTFOLJEN 20I2-I1-30

Marknads- Andel av Summa Bransch-  Ack. virde- Brutto-
Bransch/aktie Antal  Aktiekurs virde substans- substans- vikti  forindring  exponering
aktier (SEK)" (MSEK) virde % virde % CSRX % % (SEK)?

Energi - 0,2 -

Révaror 11,6

Industrivaror

Beijer Aima 974273 111,50
Saab 725 000 129,40
XANO Industri 471 960 84,50
B&B TOOLS 727 689 51,50

Industriella tjanster

Transport

Konsumentvaror

M 500 000
MTGB 232 631
Hakon Invest 280 000
Bjorn Borg 361 000
New Wave Group 213978

Hilsovard

Finans

IT-programvara och tjanster

HiQ 3278751
Acando B ? 3703412
Cybercom 400 000

IT-hardvara och tillbehér
Nolato | 495 000
Beijer Electronics 207 400

Teleoperatorer

Aktieportfoljen 93,1 93,1

Nettoskuld (-)/nettofordran (+) 6,9 6,9
Totalt/substansvirde 100,0 100,0

Virdefériandring efter forvaltningskostnader, 3 man. 0,8

| tabellen kan exempelvis utldsas foljande information. Svolders stérsta innehav dr Nolato med ett marknadsvarde pa |13,6 MSEK, motsvarande

14,6 procent av substansvdrdet. Nolato dr ett bolag inom branschen IT-hardvara och tillbehér, som tillsammans med &vriga féretag inom branschen
svarar for 16,0 procent av Svolders substansvarde. Motsvarande vikt for branschen [T-hardvara och tillbehor i CSRX @r totalt 3,5 procent. Portféljien
dr salunda 6verviktad mot bolag inom Industrivaror jamfért med CSRX. Av Svolders substansvardeférandring hittills under verksamhetsaret
2012/2013, matt i forhéllande till ingdende substansvérde, svarar aktierna inom branschen fér 0,9 procentenheter.

TK6pkurs pa NASDAQ OMX Nordic.
2 Marknadsvirde per Svolderaktie.
Jvarav 500 000 st A-aktier.




RAPPORT OVER TOTALRESULTAT KONCERNEN

Rullande
3 man 3 man 12 méan 12 méan
1/92012— 1/92011— 1/122011- 1/92011-
(MSEK) 30/11 2012 30/11 2011 30/11 2012 31/82012

Forvaltningsverksamhet

Utdelningsintdkter 0,0 |4 40,3 41,7
Administrationskostnader -39 -4,0 17,0 —172
Resultat fran vardepapper 10,3 -49,3 534 —6,2
Rorelseresultat 6,5 -52,0 76,7 18,3
Resultat fran finansiella investeringar

Finansiella intakter 0,1 0,0 0,2 0,1
Finansiella kostnader 0,1 0.2 =1, —1,2
Resultat efter finansiella poster 6,4 -52,2 75,7 17,1
Skatt - - - -
Periodens resultat 6,4 =522 75,7 17,1
Ovrigt totalresultat - - - -
Periodens totalresultat 6,4 =522 75,7 17,1
Resultat per aktie, SEK 0,50 -4,10 5,90 1,30

KASSAFLODESANALYSER KONCERNEN

Rullande
3 mén 3 mén 12 man 12 man
1/92012— 1/92011— 1/122011- 1/92011-
(MSEK) 30/112012 30/11 2011 30/112012 31/82012

Kassafléde fran den I6pande verksamheten

fore forandringar av rorelsekapitalet -3,3 -1, 23,8 26,1

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
Upptagande (+)/amortering (—) av lan 00 -82
Utbetald utdelning —42,2 42,2

Kassaflode fran finansieringsverksamheten —42,2 -50,5

Okning (+)/minskning () av likvida medel 34,1 - 50,3
Likvida medel vid periodens borjan 162 - -
Likvida medel vid periodens slut 50,3 0,0 50,3

NYCKELTAL PER AKTIE KONCERNEN
Rullande
3 man 3 man 12 méan 12 mén
1/92012— 1/92011— 1/122011- 1/92011-
(MSEK) 30/11 2012 30/11 2011 30/11 2012 31/82012

Foérandring substansvarde, SEK -2,80 —740 2,60 —2,00
Under perioden limnad utdelning, SEK 3,30 3,30 3,30 3,30
Antal aktier i miljoner 12,8 12,8 12,8 12,8

Belopp per aktie dr genomgaende i delarsrapporten, férutom fér aktiekurser, avrundade till hela tiotal &re. Bolaget har inte nagra pagaende program med finansiella instrument som medfér
nagon utspadning av antal aktier. Antalet utestaende aktier uppgartill 12 800 000.




BALANSRAKNINGAR KONCERNEN

TILLGANGAR
(MSEK) 30/11 2012 30/11 2011 31/82012 31/82011
Anldggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar
Inventarier 02
Finansiella anldggningstillgangar
Védrdepappersinnehav 726,
Omsittningstillgangar
Kortfristiga fordringar 72
Kassa och bank 50,3
Summa tillgangar 783,7

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 779,5 746,0
Skulder

Kortfristig skuld till kreditinstitut - 8,2
Kortfristiga skulder 4,2 6,5
Summa skulder och eget kapital 783,7 760,7

FORANDRINGAR I EGET KAPITAL

3 mén 3 mén 12 man
1/92012— 1/92011- 1/92011-
(MSEK) 30/112012 30/11 2011 31/82012

Ingdende balans 815,3 840,4 840,4
Ldmnad utdelning —42,2 —42,2 -42,2
Periodens totalresultat 6,4 —52,2 17,1
Utgaende balans 779,5 746,0 815,3

NYCKELTAL PER AKTIE KONCERNEN

30/112012 30/11 2011 31/82012 31/82011
Substansvarde per aktie, SEK 60,90 58,30 63,70 65,70
Aktiekurs (B), SEK 49,50 49,00 56,00 61,50
Substansvarde, premium(+)/rabatt(-), % —9 —i6 —2 -6
Likviditet (+)/Belaning (-), % 7 -l 3 —4
Soliditet, % 100 98 99 95
Antal aktieri miljoner 12,8 12,8 12,8 12,8

Definitionerenligt arsredovisning 2011/2012. Belopp per aktie &r genomgaende i delarsrapporten, férutom for aktiekurser, avrundade till hela tiotal 6re. Bolaget har inte nagra pagaende program
med finansiella instrument som medfér nagon utspadning av antal aktier. Antalet utestaende aktier uppgartill 12 800 000.

REDOVISNINGSPRINCIPER

Denna delarsrapport dr upprattad 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 félier ARL samt RFR 2.
| 6vrigt har samma redovisningsprinciper och bedémningsgrunder som i senaste arsredovisningen har anvants.




NYCKELN
TILL GODA
INVESTERINGAR

P4 Svolder ser vi ett ndra samband mellan vardetillvaxt Det betyder att du som aktiedgare ska kinna dig trygg
och aktiv aktieforvaltning, det vill siga en koncentrerad med att vi gor allt for att pa basta sitt forvalta dina pengar,
och omdomesfullt beldnad portfolj av lagt varderade ak- ndgot vi lyckats bra med i ett langre tidsperspektiv.

tier. Detta benamner vi Svolders Aktiedgaransvar — SAA.

Forvaltning av andra méanniskors pengar ar
férenat med ett stort ansvar. Detta synsdtt
drvdgledande i vart investeringsarbete.

TILLVAXT

Svolder investerar i svenska noterade
sma och medelstora féretag med

E r I 1 ‘ ’ : : langsiktig tillvaxtpotential.

UTDELNING

Offensiv utdelningspolitk. Historiskt har
varje verksamhetsar minst fem procent

av det utgaende substansvérdet utbetalats
till aktiedgarna.

SVOLDER

Svolder ar ett svenskt investmentbolag

som ar noterat pa NASDAQ OMX
e ! ; ‘ ’ O Stockholm.



A PORTO
Prioritaire BETALT

SVOLDER AR ETT RENT INVESTMENTBOLAG SOM HUVUDSAKLIGEN PLACERAR I NOTERADE AKTIER I SVENSKA SMA OCH
MEDELSTORA FORETAG. BOLAGET AR NOTERAT PA NASDAQ OMX STOCKHOLM AB. SVOLDERS SUBSTANSVARDE
OFFENTLIGGORS VECKOVIS OCH FINNS TILLGANGLIGT PA BOLAGETS HEMSIDA WW W.SVOLDER.SE.

SVOLDER

SVOLDER AB (publ). Org nr 556469-2019. Birger Jarlsgatan 13, Box 70431, 10725 Stockholm.
Telefon 08-440 37 70, fax 08-440 37 78. www.svolder.se



