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BOKSLUTSKOMMUNIKE 12 MANADER

Svolder ir ett rent investmentbolag som placerar i noterade aktier i svenska sma och
medelstora foretag. Bolaget dr noterat pd NASDAQ OMX Stockholm AB. Svolders substansvirde
offentliggors veckovis och finns tillgdngligt pa bolagets hemsida, www.svolder.se.

Periodens redovisade resultat (12 man) var 186,3 (—120,7) MSEK,
motsvarande 14,60 (-9,40) SEK per aktie.

Substansvdrdet 6kade 24,8%, justerat for utdelning, till 70,20 SEK per aktie.

Aktiekursen (B) steg 26,0%, justerat for utdelning, till 64,75 SEK per aktie.

Smabolagsindex CSRX och Stockholmsbdrsens breda index SIXRX 6kade 17,7
respektive 16,9%.

Substansvdrderabatten pd balansdagen uppgick till 7,8%.

Substansvérdet den |7 september var 75 SEK per aktie och aktiekursen 66,50 SEK.

Utdelningsforslag 4,00 (3,00) SEK per aktie.

Stora bidragsgivare till substansvardet (12 man) Storre forandringar i aktieportfoljen (12 man)
Positiva: Okat:
Beijer Alma, Nolato och Beijer Electronics HiQ, Transcom och Unibet
Negativa: Minskat:
Niscayah, Unibet och Transcom Getinge, Peab och Elekta

Arsstimma halls den 17 november 2010 i Stockholm

TRYCKT PA KLIMATKOMPENSERAT PAPPER
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VD:S KOMMENTAR

Bista aktiedgare,

Verksamhetsdret 2009/2010 var ett mycket framgangsrikt
ar for Svolder. Bolagets substansvirde steg 25 procent och
Svolderaktien med 26 procent, i bdda fallen inklusive ater-
lagd utdelning. Detta ir betydligt béttre dn den svenska
smabolagsmarknaden, som enligt CSRX steg med knappt
18 procent. Aven jimfort med svenska smabolagsfonder
har Svolders virdetillvaxt varit vildigt god.

I de senaste deldrsrapporterna har presentationer av
virdeutvecklingen for Svolders substansviarde och ak-
tiekurs gjorts i ett rullande tidsperspektiv om ett, tre
och fem &r. Detta systematiseras och kvalitetssikras nu
genom ett samarbete med utvirderingsforetaget Mor-
ningstar. Hiarigenom kommer vi kvartalsvis att inte bara
kunna visa Svolders virdeutveckling for substansvirde
och aktie i forhallande till den svenska smabolagsmark-
naden, utan ocksa till ett ovdgt genomsnitt av svenska
smdbolagsfonder.

Svolders vardeutveckling for sdval substansvarde
som aktie uppvisar for nimnda perioder ett mycket till-
fredsstillande utfall.

Totalavkastning i procent per 2010-08-31

Svolder" | ar 3ar 5ar
Svolder, substansvarde 25 -2 69
Svolder B 26 5 6l
Carnegie Small Cap Return Index |7 —14 44
SIX Return Index 6 =5 43
Morningstar Fondindex

Sverige, sma-/medelstora bolag |7 -9 45

" Totalavkastningen berdknas pa jimférbart satt som hos aterinvesterade index och
fonder, dvs inklusive reinvesterad utdelning.

Den senaste tolvméanadersperioden har varit hindel-
serik nar det giller konjunktur, samhillsekonomi och
finansmarknader. For ett 4r sedan presenterades en po-
sitiv framtidssyn for aktiemarknaderna, dock forvantad
att kantas av instabil ekonomisk dterhimtning. Utfallet
har i stort kommit att uppfyllas, dven om utvecklingen
tidvis kommit att visa pd dnnu storre rorelser dn befarat
samt fortsatta behov av penning- och finanspolitiska in-
satser i manga lander.

I en milj6 med dessa stora, virldsomfattande, handel-
ser kommer méanga enskilda bolag i skymundan. Det ar
trakigt for det ar kanske dar som de storsta och mest om-
domesfulla dtgarderna for att motverka konjunkturfal-
let har tagits. Det dar imponerande att s mdnga svenska
foretag, pa sa kort tid, har kunnat dterskapa goda rorel-
semarginaler och vinster. Svolder bygger sin aktieportfolj
utifrdn de enskilda bolagens egenskaper och virdering.
Kvalitet och god omstillningsformaga hos foretagsled-
ningar, styrelser och medarbetare visar sig sarskilt i svira
tider och placeringsmojligheter for investerare ges alltid
nér turbulensen ar stor. Svolders innehav i Beijer Alma
och Nolato ar sdrskilt vdarda att nimnas dven detta verk-
samhetsdr. Deras bidrag till substansviardeutvecklingen
om 148 MSEK (11,50 SEK per Svolderaktie) har skapat
den nimnda 6veravkastningen i Svolders aktieportfolj,
som darutover haft ett mer ojimnt virdeutfall. I just
Beijer Almas och Nolatos fall har stabila bolagsfinanser
utnyttjats for sdval tillvixtinriktade forvarv, som en
fortsatt sund utdelningspolitik.

Utdelning och virdetillvaxt dr i Svolders fall ocksa
nira forknippade. Sedan bolagets start 1993 har ur-
sprungligt investeringsbelopp om 320 MSEK vuxit till
pa balansdagen 9oo MSEK samtidigt som ndstan 740
MSEK distribuerats till aktiedgarna. Detta innebar en
samlad viardeokning, utan tillagg for reinvesterade ut-
delningar, om mer dn 400 procent. Avkastningen har pa



jamforbart sitt varit cirka 1o procent per ar. Placeringar
i smdbolagsaktier ar med andra ord en attraktiv place-
ringsform. Till f6ljd av det sarskilt goda resultatet foreslar
styrelsen for det avslutade verksamhetsdret 2009/2010 en
utdelning om 4,00 SEK per aktie i enlighet med bolagets
utdelningspolicy “minst fem procent av utgdende sub-
stansvirde ...”. Denna policy har foljts sedan bildandet,

Maluppfyllelse utdelningspolicy
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Foreslagen utdelning i procent av utgaende aktiekurs (B-aktien)

Mal: minst 5% av utgaende substansvirde

oavsett om borsforhdllandena varit goda eller daliga.

Svolder tar sig an verksamhetsdret 2010/201T med
en forsiktigt optimistisk syn ndr det giller svenska
aktieplaceringar. Detta trots en osiker omvirld vad
giller ekonomisk tillvixt och statsfinansiell stabilitet.
Mainga noterade smd och medelstora bolag har attraktiva
virderingar. Det giller sdrskilt nar deras Ionsamhet och
direktavkastningar vida overstiger den avkastning som
placeringar pa penning- och obligationsmarknaden ger.
Svolders forvaltare och analytiker gor bedomningen att
medianforetaget i Svolders aktieportfolj for narvarande
varderas till ungefir tio gdnger sin arsvinst 2011 samt
ger cirka fem procents direktavkastning for efterfoljande
utdelningar. Om dessa underliggande prognoser star sig
om ett ar, sd ar forutsattningarna mycket goda for att vi
ater kan konstatera att Svolders avkastning 6vertriffat
sdvil smdbolagsmarknadens viardeutveckling som gal-
lande rantenivder.

Er tillgivne

ULF HEDLUNDH
Verkstillande direktor

MARKNADSKOMMENTAR

Svolders verksamhetsdr 2009/2010, T september 2009 till
3T augusti 20710, var totalt sett ett starkt borsdr i Sverige.
Samtidigt var aktiemarknaden volatil. Storst var turbulen-
sen under vdren i samband med en tilltagande oro kring
de statsfinansiella problemen hos flera av eurolinderna,
ex Grekland, Spanien och Irland. Totalt under tolvmaéna-
dersperioden steg den svenska smabolagsmarknaden med
18 procent, vilket var marginellt battre 4n de 17 procent
som den samlade svenska aktiemarknaden kunde uppvisa.
Detta overtriffade markant MSCI virldsindex, som mitt
i svenska kronor, endast steg 3 procent.

Nir ledande makroekonomiska indikatorer toppade
under vinterménaderna 20710 tilltog oron for den framtida
ekonomiska tillvixten i virlden. Analyser som prognosti-
serade en andra recession titt in pd den nyligen avslutade,
s.k. ”double dip”, blev allt vanligare. Tillvixten i sig var
pa flera marknader god, men takten avtog allt snabbare.
Den amerikanska sysselsattningen forbattrades exem-
pelvis inte i den utstrickning som varit vanligt i tidigare
konjunkturdterhimtningar. Statsobligationsrantorna foll
ater kraftigt i lander ddr placerarna upplevde att risknivin
var lag. Exempelvis foll den amerikanska tiodriga obliga-
tionsrdntan med néstan 100 rintepunkter under verksam-
hetsiret, medan den motsvarande svenska femdrsriantan
foll cirka 9o riantepunkter. Samtidigt har den svenska
Riksbanken, till skillnad fran de stora ekonomiernas cen-
tralbanker, inlett en period med héjda styrrantor. Detta
har resulterat i hojda penningmarknadsrantor om 3o till
35 rantepunkter under den senaste tolvméanadersperioden.
Inflationstrycket i virlden har varit 1dgt, mojligen med un-
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dantag for vissa linder och regioner i Sydostasien.

Den svenska kronan har starkts betydligt mot euron
(8,7%), medan den fallit mot den amerikanska dollarn
(3,1%). Internationellt ar det just euron som forsvagats,
medan inte minst den japanska yenen starkts kraftigt.
Det handelsvidgda kronindexet TCW, som mater kronans
styrka i forhédllande till utlindska handelspartners, foll
drygt fyra procent under verksamhetséret. Allt annat lika
innebir detta att svenska foretag tappat ndgot i konkur-
renskraft gentemot utlindska konkurrenter.

Révaror som olja och flera industrimetaller har stigit
omkring 15 procent, mitt i svenska kronor. Uppgdngen
ar 1 huvudsak kanaliserad till verksamhetsérets inledning.
Guldet utmarker sig med en storre 6kning dn 6vriga rava-
ror. Oron for obalanserna bland stormakternas handels-
floden och globala problem pé de finansiella marknaderna
har sannolikt utgjort huvudorsaker for en prisuppgang for
guldet om nirmare 35 procent.

Indexutveckling 12 manader
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AKTIEKURSUTVECKLING

Svolders B-aktie betalades pd balansdagen senast till
64,75 SEK. Under verksamhetsaret steg aktien dirmed
26,0 procent, justerat for utdelning. Aktien varderades
pd balansdagen med en rabatt om 7,8 procent i forhal-
lande till substansvirdet. B-aktien har omsatts under
periodens samtliga handelsdagar med ett genomsnitt om
cirka 14 ooo aktier per borsdag.

Svolders A-aktie, vilken har mycket lag borsomsatt-
ning, hade pé balansdagen en koépkurs om 71,25 SEK
Enligt Svolders bolagsordning kan A-aktiedgare som
onskar omvandla A- till B-aktier gora detta genom an-
malan till Svolders styrelse. Under verksamhetsdret har
inga A-aktier omstdmplats till aktieslag B. P4 balans-
dagen uppgick det totala antalet aktier i Svolder till
12 800 000, fordelat pd 730 688 A-aktier respektive
12 069 312 B-aktier. Antalet aktiedgare har okat med
cirka 400 och uppgick till drygt 8 700 enligt den senaste
offentliga aktieboken per den 30 juni 2or10.

Totalavkastning i procent (12 man)

12 méan 12 man

1/9 2009-  1/92008—

31/82010 31/8 2009

Aktiekurs (B)' 26,0 =33
Substansvarde" 24,8 —13,1
CSRX? 17,7 -2,6
SIXRX? 16,9 39

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

SUBSTANSVARDETS
FORANDRING

P4 balansdagen uppgick Svolders substansvirde till
70,20 SEK per aktie, vilket motsvarar en uppgdng un-
der verksamhetsaret med 24,8 procent inklusive betald
utdelning till aktiedgarna. Detta dr 7,1 procentenheter
battre dn utvecklingen for jamforelseindex CSRX, som
under motsvarande period stigit 17,7 procent.

Den positiva avvikelsen kan sarskilt hinforas till
Beijer Alma och Nolato, vilka bada har haft en starkt
positiv utveckling samtidigt som deras storlek i Svolders
aktieportfolj dr betydande.

Svolder och CSRX (SEK per aktie) 12 mdnader
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Svolders B-aktie CSRX

Svolders substansvirde

Substansvdrdets utveckling 12 mdnader

MSEK SEK/aktie

Substansvarde 3| augusti 2009 751,0 58,70
Aktieportféljen

Ingdende varde 800,2 62,50
Kop av aktier 522,0

Forsdljningar av aktier —482,8

Vérdeforandring aktieportfol] 172,0 211,3 16,50
Utgdende varde 10I1,5 79,00
Nettoskuld

Ingdende vdrde —49,2 -3,80
Derivat aktieportféljen 0,2

Erhallna aktieutdelningar 299

Erhéllen garantiprovision 2,8

Ldmnad aktieutdelning -384
Administrationskostnader —174

Finansnetto —1,2

K&p av aktier, netto -39,2 —63,4 5,00
Utgdende vdrde -112,6 -8,80
Substansvarde 31 augusti 2010 898,9 70,20

Substansvardeforandringens storsta bidragsgivare
ackumulerat verksamhetsaret 2009/2010
| september 200931 augusti 2010

(Utifran substansvdrdet per 2009-08-31; 751,0 MSEK eller 58,70 SEK/aktie)

MSEK  SEK/aktie
Beijer Alma 99,0 770
Nolato 48,6 3,80
Beijer Electronics 29,5 2,30
AAK 24,6 1,90
B&B TOOLS 13,7 [,10
XANO 13,1 1,00
Getinge 7,6 0,60
Summa sju positiva 236,2 18,50
Niscayah -20,0 —1,60
Unibet —-16,7 -1,30
Transcom B —-14,6 -1,10
Summa tre negativa -51,4 —4,00
Ovriga aktier 20,2 1,60
Aktier totalt 205,0 16,00
Ovrigt —18,6 —1,50
Vardeférandring fére utdelning 186,3 14,60



Substansvérdeférandring i MSEK per manad (12 man)

Exkusive utbetald utdelning om 38,4 MSEK (3,00 SEK/aktie) i november 2009.
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Svolders aktieportfolj dr ingen indexportfolj utan place-
ringsbeslut baseras pa de enskilda aktiernas virdering.
Ett visst strategiskt fokus pd enskilda sektorer utifrdn
makroekonomiska faktorer kompletterar aktiebedom-
ningen. Portfoljens utfall i férhdllande till jaimforelsein-
dex kan darfor komma att avvika kraftigt mellan olika
redovisningsperioder.

Substansvardeforandring relativt CSRX (12 man)

% i procentenheter per manad och ackumulerat.
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BELANING

Nettoskulden, som ocksid omfattar aktiehandelns olik-
viderade affiarer med mera, uppgick pa balansdagen till
112,6 MSEK, motsvarande 12,5 procent av bolagets sub-
stansvirde och 11,1 procent av aktieportfoljen.

Svolders substansviardeutveckling bestims i huvud-
sak av utfallet for aktieportfoljen. Portfoljens utveckling
kan jamforas med ett jimforelseindex, exempelvis CSRX
eller SIXRX, men dven utifrdn langsiktiga absoluta av-
kastningskrav. Genom beldning forstarks utfallet, efter-
som virdet pa aktieportfoljen da ar storre an substans-
vardet. Denna sé kallade havstangseffekt kan vara sdval
positiv som negativ. Under verksamhetsaret uppskattas
portfoljbeldningen ha bidragit till substansviardet med
cirka 19 MSEK.

Nettoskuld och belaningsgrad 12 manader
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AKTIEPORTFOLJEN

Under verksamhetsdret har aktier for brutto 522,0 MSEK
forvarvats. Aktier for brutto 482,8 MSEK har salts un-
der motsvarande period, varvid nettokop foljaktligen ut-
gjorde 39,2 MSEK. Till aktieigarna har i november 2009
lamnats utdelning om 38,4 MSEK for verksamhetséret
2008/2009. Portfoljen har under verksamhetsdret uto-
kats frdn 14 till pd balansdagen 15 noterade innehav.

Storre nettokop till aktieportfolien 12 man:
| september 200931 augusti 2010

Aktie Antal MSEK SEK/aktie"
HIQ 2 670000 73,8 29,40
Transcom B 2000000 57,8 28,90
Unibet 300000 50,2 180,20
Orc Software 330000 46,2 140,10
Cardo 210000 445 211,80

" Vid berikning av képeskillingen per aktie berdknas denna utifrén den samlade
kopeskillingen fér samtliga under perioden férvérvade aktier av samma aktieslag.

Kommentarer till flertalet kop och forsiljningar har
lopande redovisats i Svolders deldrsrapporter. Genom-
forda transaktioner kommer, tillsammans med gallande
portfoljstrategi och inriktning, att utforligt presenteras
i kommande drsredovisning som distribueras i borjan
november.

Storre nettoforsdljningar ur aktieportfélien 12 man:
| september 200931 augusi 2010

Aktie
Getinge
Peab
Elekta
BeijerAlma
Acando

Antal
400000

| 250000
385000
418500
2800 000

MSEK
56,2
529
52,6
429
38,8

SEK/aktie"

140,50
42,60
136,70
102,60

13,80

" Vid berikning av férsiljningslikviden per aktie berdknas denna utifran den samlade
férséljningsvardet for samtliga under perioden salda aktier av samma aktieslag.



MODERBOLAGET

Resultatet for koncernen och moderbolaget 6verensstim-
mer till fullo. Moderbolagets balansrikning dar densam-
ma som for koncernen med undantag for moderbolagets
aktier i dotterbolag om o,1 MSEK samt motsvarande
kortfristiga skuld. Moderbolaget och koncernen har en
avtalad checkkredit pa 450 MSEK.

RISKER OCH
OSAKERHETSFAKTORER

Koncernen och moderbolagets identifierade risker och
osikerhetsfaktorer framgér av drsredovisningen for
2008/2009 pa sidan 43 och i not 17 pa sidan 55. Av de
dir nimnda riskerna bedéms marknadsrisken och sir-
skilt aktieportfoljens prisrisk som den mest betydande.
Inga visentliga forandringar bedoms ha tillkommit dar-
efter.

UTDELNING

Styrelsen kommer att foresld drsstimman 2010 en aktie-
utdelning om 4,00 SEK (3,00) per aktie for rikenskaps-
dret 2009/20710, vilket motsvarar 51,2 MSEK (38,4).
Utdelningsforslaget motsvarar 5,7 procent av utgdende
substansvidrde och en direktavkastning om 6,2 procent
utifrdn borskursen pa balansdagen. Utdelningsforslaget
baseras pd Svolders utdelningspolicy om kontant utdel-
ning av minst fem procent av utgdende substansvirde.

HANDELSER EFTER
RAPPORTPERIODENS UTGANG

Substansvirdet den 17 september var 75 SEK per aktie
och aktiekursen 66,50 SEK.

ARSSTAMMA OCH
EKONOMISK RAPPORTERING

Arsstimma halls den 17 november 2010 i Stockholm.
Kallelse kommer att sindas ut till aktiedgarna omkring
den 18 oktober. Kallelsen kommer dessutom att offent-
liggoras genom pressmeddelande, presentation pa Svol-
ders hemsida samt genom annons i Dagens Industri, d&
ny lagstiftning kring kallelseforfarandet dnnu inte tratt
ikraft.

Arsredovisningen distribueras i bérjan av november
till samtliga aktiedgare, forutom de som via sin depa-
bank avsagt sig borsbolagsinformation. Deldrsrapport
for perioden 1 september—30 november 2010 publiceras
den 10 december 2010.



AKTIEPORTFOLJEN 2010-08-31

Marknads- Andel av Summa Bransch-  Ack. virde- Brutto-
Bransch/aktie Antal Borskurs virde substans- substans- vikti  férandring  exponering
aktier (SEK)" (MSEK) virde % virde%  CSRX % % (SEK)?
Energi - 2,4 0,7
Ravaror - 7.7 =
Industrivaror 46,9 22,3 17,8
Beijer Alma 2 081 500 16,75 243,0 27,0 19,00
B&B TOOLS | 000 000 91,00 91,0 10,1 7,10
XANO 417 300 78,50 328 3,6 2,60
Cardo 210 000 227,00 477 53 3,70
Sweco B 140 000 50,00 7,0 08 0,50
Industriella tjanster 10,7 7,1 —4,6
Niscayah 5 600 000 9,40 52,6 59 4,10
Transcom B 2 000 000 21,60 432 4.8 3,40
Transport = 1,4 =
Konsumentvaror 16,8 21,7 N
AAK 550 000 145,50 80,0 89 6,30
Unibet 500 000 129,50 64,8 72 5,10
M 55000 16,00 6,4 0,7 0,50
Halsovard - 10,6 1,6
Finans - 21,8 -
IT-programvara och tjanster 15,8 2,5 0,2
HIQ 3420 000 28,30 96,8 10,8 7,60
Orc Software 330 000 120,50 398 44 3,10
Acando A 500 000 I'1,50 58 0,6 0,40
IT-hardvara och tillbehor 22,3 2,4 10,5
Nolato | 355 500 77,75 1054 1,7 8,20
Beijer Electronics 660 000 144,50 95,4 10,6 7,50
Teleoperatorer - 0,1 -
Aktieportfoljen 1011,5 112,5 112,5 - 27,3 79,00
Nettoskuld -112,6 -12,5 -12,5 - -0,2 -8,80
Totalt/substansvirde 898,9 100,0 100,0 100,0 27,1 70,20
Viérdeférandring efter forvaltningskostnader, 12 man. 24,8

1Y képkurs pa NASDAQ OMX Nordic.
2) Marknadsvérde per Svolderaktie.

| tabellen kan exempelvis utldsas féljande information. Svolders storsta innehav dr Beijer Alma med ett marknadsvdrde pa 243,0 MSEK,
motsvarande 27,0 procent av substansvdrdet. Beijer Alma &r ett bolag inom branschen Industrivaror, som tillsammans med 6vriga féretag
inom branschen svarar fér 46,9 procent av Svolders substansvarde. Motsvarande vikt fér branschen Industrivaror i CSRX &r totalt 22,3
procent. Portféljen dr salunda 6verviktad mot bolag inom Industrivaror jamfért med CSRX. Av Svolders substansvardeforandring hittills
under verksamhetsaret 2009/2010, métt i forhallande till ingaende substansvérde, svarar aktierna inom branschen for 17,8 procentenheter.
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RAPPORT FOR KVARTAL IV 2009/2010

UTFALL DEN AKTUELLA RAPPORTPERIODEN (3 MAN)

Periodens redovisade resultat (3 man) var —51,9 (44,8) MSEK,
motsvarande —4,10 (3,50) SEK per aktie

Substansvdrdet minskade 5,5%, till 70,20 SEK per aktie.
Aktiekursen (B) steg 0,8%, till 64,75 SEK per aktie.

Smabolagsindex CSRX minskade 0,4% och Stockholmsbérsens breda index SIXRX 6kade 2,8%.

Stora bidragsgivare till substansvirdet (3 man)

Positiva:
Beijer Alma

Negativa:
HiQ, Niscayah och Unibet

MARKNADSKOMMENTAR

Virldens aktiemarknader kdnnetecknades under den
aktuella rapportperioden, 1 juni—3T1 augusti 20710, av en
volatil marknadsutveckling. Den svenska borsen inledde
perioden pa ett varierande sitt, fortsatte starkt under juli
men var motsvarande svag under augusti. Totalt sett inne-
bar det 4nda en uppgdng om 2,8 procent fér den samlade
borsen (SIXRX). Smibolagsmarknaden hade samtidigt
en negativ virdeutveckling om o,4 procent (CSRX), och
fortsatte dirmed en under 2010 etablerad trend av under-
prestation relativt storre bolags aktier. MSCI virldsindex,
mitt i USD, var i princip oférindrat under tremdnaders-
perioden.

Storre forandringar i aktieportfdljen (3 man)

Okat:

Orc Software, Transcom och Cardo

Minskat:
Enquest och AAK

De kraftiga kursrorelserna under den aktuella rapport-
perioden ar ett resultat av starkt varierande uppfattningar
om styrkan i virldsekonomin. Sarskilt i USA noterades
allt svagare konjunktursignaler, vilket ocksd avspeglades
i bors-, riante- och valutautveckling. Den ekonomiska till-
vixten och konsumentfortroendet i framforallt Nordeu-
ropa, inklusive Tyskland, dverraskade samtidigt positivt.

Riksbanken hojde i juli sin styrranta med 25 ridnte-
punkter, vilket resulterat i motsvarande hogre svenska
penningmarknadsrantor. Flertalet 6vriga linders central-
banker har inte p motsvarande sitt ansett att det funnits
ndgot behov av att borja normalisera sin expansiva pen-
ningpolitik. Det har snarare kommit uttalanden, sdrskilt
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fran amerikanska FED, om en forlingd period av aktiva
atgdrder i expansivt syfte for inhemsk och global ekono-
mi. Internationella kortrantor har darfor legat stilla eller
sjunkit ndgot. Avsaknaden i stort av inflationstendenser,
samt tilltagande oro hos ekonomer om en ny recession i
nidra anslutning till den tidigare, har inneburit att statso-
bligationsriantorna har fallit i ekonomier med upplevd
statsfinansiell stabilitet. | USA har den tiodriga amerikan-
ska statsobligationsrdntan sjunkit med mer dn 8o rénte-
punkter under tremédnadersperioden, och avkastar for
nidrvarande mindre dn 2,5 procent per ar. Den svenska
femarsobligationen ger for narvarande en drsavkastning
om endast 1,8 procent.

Den amerikanska dollarn, som steg kraftigt i samband
med varens finansiella oro inom EU-blocket, foll tillbaka
under den aktuella rapportperioden. Den svenska kronan
starktes mot dollarn med 5,8 procent, men dven 2,5 pro-
cent mot euron. Industrimetaller och rdvaror som olja steg
under tremanadersperioden, dock endast i enstaka fall i
kronor riknat om justering gors for periodens dollar-
forsvagning.

Svolder och CSRX (SEK peraktie) 3 manader

80 - - 80
75 75
2 v/\/\/\ o
® \/\//\ ®
60 r 60
jun jul aug
2010
Svolders substansvirde Svolders B-aktie CSRX
Totalavkastning i procent (3 man)
3 man 12 man
1/6 2010-  1/92009—
31/82010 31/82010
Aktiekurs (B)' 0,8 26,0
Substansvarde" -55 24,8
CSRX? 04 17,7
SIXRX? 28 16,9

! Svolder — inklusive periodens utbetalda utdelning, e] reinvesterad.
% 1Index — inklusive reinvesterade utdelningar.

SUBSTANSVARDETS
FORANDRING

P4 balansdagen uppgick Svolders substansvirde till 70,20
SEK per aktie, vilket motsvarar en nedging under den
aktuella rapportperioden med 5,5 procent. Detta dr 5,1
procentenheter simre dn utvecklingen for jamforelseindex
CSRX, som minskade med 0,4 procent under motsvaran-
de period. Den negativa avvikelsen kan sarskilt hinforas
till avsaknaden av fastighetsbolag i aktieportfoljen samt
en svag utveckling av portfoljens tjansteorienterade bolag.

Substansvdrdets utveckling 3 manader

MSEK SEK/aktie

Substansvirde 31 maj 2010 950,9 74,30
Aktieportfoljen

Ingdende vdrde 1002,9 78,30
K&p av aktier 107,8

Forsdljningar av aktier —48,6

Vérdeforandring aktieportfolj  —50,5 8,6 0,70
Utgaende virde I 011,5 79,00
Nettoskuld

Ingdende vdrde -52,0 —4,10
Erhéllna aktieutdelningar 2,6

Erhallen garantiprovision 2,8
Administrationskostnader —-64

Finansnetto -04

K&p av aktier; netto -59,2 —-60,6 -470
Utgaende varde -112,6 -8,80
Substansvirde 31 augusti 2010 898,9 70,20

Substansvardeférandringens storsta bidragsgivare
I juni=31 augusti 2010 (3 man)

(Utifran substansvirdet per 2010-05-31;950,9 MSEK eller 74,30 SEK/aktie)

MSEK  SEK/aktie
Beijer Alma 21,5 [,70
Cardo 3,0 0,20
AAK 29 0,20
PA Resources 2,8 0,20
Summa fyra positiva 30,2 2,40
HIQ —18,1 -1,40
Niscayah —172 —-1,30
Unibet —159 1,20
B&BTOOLS —149 1,20
Orc Software -6,5 -0,50
Transcom B =573 -0,40
Summa sex negativa -77,8 -6,10
Ovriga aktier 23 0,20
Aktier totalt —45,2 -3,50
Ovrigt —6,8 -0,50
Virdeférandring fore utdelning -52,0 —4,10

Beijer Alma presenterade terigen en vildigt bra deldrs-
rapport. Det var frimst dotterbolagen Lesjofors och det
nyligen forviarvade Beijer Tech som stod for resultat-
forbattringen. Kassaflodet var starkt och bolaget ar i det
narmaste skuldfritt. For fortsittningen av innevarande ar
bedomdes utvecklingen som positiv. Resultatprognoserna
for de kommande dren hojdes, vilket bidrog till att aktie-
kursen steg.

IT-konsultforetaget HiQ presenterade en deldrsrappor-
ter for det andra kvartalet som var ndgot simre dn vintat.



Samtidigt fanns det tecken pa en hogre efterfrigan under
aterstoden av aret, vilket bland annat avspeglades i in-
tensifierad rekrytering av medarbetare. Flera av de storre
IT-konsultforetagen har haft en dalig aktiekursutveckling
de senaste manaderna. Detta bedoms ha paverkat HiQs
aktiekurs negativt.

Niscayahs senaste kvartalsrapport blev en besvikelse.
Tjanstesidan vixte, men det rickte inte for att kompensera
minskningen inom projektgenomférande. Det senaste i ra-
den av besparingsprogram medfoérde dessutom storning-
ar internt, vilket kortsiktigt tynger lonsamheten pa flera
marknader. Foretagsledningen riaknar inte heller med na-
gon snabb forbattring av det generella marknadsladget. Det
finns emellertid en klar forbattringspotential for saval till-
vixt som lonsamhet efter den linga omstruktureringspro-
cess som koncernen gdtt igenom nar vil sikerhetsmarkna-
den normaliseras och efterfrigan pa installationsarbeten
kommer tillbaka.

I halvarsrapporten fran Unibet 6verskuggades en stark
utveckling for sportspel i samband med fotbolls-VM av
fortsatt osikerhet kring den franska spelmarknaden. Bo-
laget har ansokt om licens i Frankrike, men verksamheten
kan komma igdng forst mot slutet av 2010 och dé i begran-
sad skala. Detta ger ett betydande resultatbortfall under
det andra halvéret. P4 langre sikt vantas dock den paga-
ende omregleringen av spelmarknaderna i Europa skapa
hogre tillvixt och 6ka penetrationen av spel via Internet.

BELANING

Nettoskulden, som ocksd omfattar aktichandelns olik-
viderade affirer med mera, uppgick pd balansdagen till
112,6 MSEK, motsvarande 12,5 procent av bolagets sub-
stansvirdet och 11,1 procent av aktieportfoljen.

Under den aktuella rapportperioden uppskattas port-
foljbelaningen haft en marginellt negativ effekt pa sub-
stansvirdet.

AKTIEPORTFOLJEN

Under den aktuella rapportperioden har aktier for brutto
107,8 MSEK forvirvats. Aktier for brutto 47,6 MSEK har
salts under motsvarande period, varvid nettokop foljaktli-
gen utgjorde 59,2 MSEK.

Under tremanadersperioden tillkom Orc Software, JM
och Sweco som nya innehav och samtliga aktier i EnQuest
avyttrades. P4 balansdagen bestod portféljen darmed av
15 noterade innehav.

Storre nettokop till aktieportfolien 3 man:
| juni=31 augusti 2010

Aktie Antal MSEK SEK/aktie"
Orc Software 330000 46,2 140,10
Transcom B 611433 15,2 24,80
Cardo 62392 13,4 215,00

" Vid berdkning av férsiljningslikviden per aktie berdknas denna utifran den samlade
férsaljningsvardet fér samtliga under perioden sélda aktier av samma aktieslag.

Programvarubolaget Orc Software levererar teknik och
tjanster for avancerad handel med finansiella instrument.
Bland kunderna finns banker, tradingfirmor, borser, mak-
larhus och hedgefonder virlden over. Efter samgdendet
med svenska Neonet erbjuder koncernen dven maklar-
tjanster och breda systemlosningar. Efterfrigan pa bola-
gets produkter drivs av stigande transaktionsvolymer och
en vixande andel automatiserad handel. Orc Software har
en stabil position med prenumerationsbaserad intiktsmo-
dell och goda finanser.

Svolder fortsatte att oka innehaven i Transcom och
Cardo under den aktuella rapportperioden.

Storre nettoforsdljningar ur aktieportfélien 3 man:
| juni—31 augusti 2010

Aktie Antal MSEK SEK/aktie"
EnQuest 2185000 26,2 12,00
AAK 100612 15,6 155,00

" Vid berdkning av férsiljningslikviden per aktie berdknas denna utifran den samlade
forsdljningsvardet fér samtliga under perioden sélda aktier av samma aktieslag.

Samtliga aktier i EnQuest avyttrades under den aktuella
rapportperioden. Forsiljningen foranleddes av en snabb
aktiekursuppgdng, som i sin tur sammanfoll med en bety-
dande nedgdng i oljepriset och dollarkurs.

En del av innehavet i specialfettsproducenten AAK har
avyttrats. Frimsta anledningarna till minskningen ar sank-
ta resultatférviantningar och 6kad osikerhet om utveck-
lingen inom det snabbvixande omradet chokladfetter.

Foretradesemissionen i PA Resources fulltecknades och
inga garantidtaganden har tagits i ansprak. Svolder har er-
hallit en garantiprovision om 2,8 MSEK.

MODERBOLAGET

Resultatet for koncernen och moderbolaget 6verensstim-
mer till fullo. Moderbolagets balansrikning dr densamma
som for koncernen med undantag for moderbolagets ak-
tier i dotterbolag om o,1 MSEK samt motsvarande kort-
fristiga skuld. Moderbolaget och koncernen har en avtalad
checkkredit pa 450 MSEK.

STOCKHOLM DEN 22 SEPTEMBER 2010
SVOLDER AB (PUBL)

Styrelsen

Yeterligare information kan erbdllas fran:
Ulf Hedlundb, verkstaillande 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 3 mén 12 man

1/6 2010— 1/6 2009— 1/92009-
(MSEK) 31/82010 31/82009 31/82010
Forvaltningsverksamhet
Utdelningsintdkter 2,6 |9 299
Administrationskostnader —64 —4,3 —174
Resultat fran virdepapper —477 474 |75,0
Rorelseresultat 51,5 44,9 187,5
Resultat fran finansiella investeringar
Finansiella intdkter 0,0 0,0 0,0
Finansiella kostnader 04 -0, 1,2
Resultat efter finansiella poster -51,9 44,8 186,3
Skatt - - -
Periodens resultat -51,9 448 186,3
Ovrigt totalresultat - - -
Periodens totalresultat -51,9 448 186,3
Resultat per aktie, SEK —-4,10 3,50 14,60

KASSAFLODESANALYSER KONCERNEN
3 mén 3 mén 12 man

1/6 2010— 1/6 2009— 1/92009-
(MSEK) 31/82010 31/82009 31/82010
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapitalet -0,3 -3,8 16,4
Forandringar av rérelsekapitalet
Okning (+)/minskning () av kortfristiga skulder 00 0.2 0,2
Kassaflode fran den |6pande verksamheten -0,3 —4.0 16,6
Investeringsverksamheten
K&p av vardepapper —-132,6 -1193 -5232
Forsdljning av vardepapper 53,6 579 485,8
Investeringari maskiner och inventarier -0, 1 0,0 -0,2
Kassaflode fran investeringsverksamheten 79,1 -61,4 -37,5
Finansieringsverksamheten
Upptagande (+)/amortering (-) av lan 794 65,4 59,3
Utbetald utdelning 0,0 0,0 —384
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 79,4 65,4 20,9
Okning (+)/minskning () av likvida medel - - -
Likvida medel vid periodens bdrjan - - -
Likvida medel vid periodens slut 0,0 0,0 0,0

NYCKELTAL PER AKTIE KONCERNEN

3 mién 3 mién 12 mén

1/6 2010 1/6 2009— 1/92009-

(MSEK) 31/82010 31/82009 31/82010
Foérandring substansvarde, SEK —4,10 3,50 11,60
Under perioden limnad utdelning, SEK - - 3,00
Antal aktierimiljoner 12,8 12,8 12,8

Belopp per Svolderaktie d4r genomgaende i bokslutskommunikén, férutom for aktiekurser, avrundade till hela tiotal 6re.
Bolaget harinte nagra pagaende program med finansiella instrument som medfér nagon utspadning av antal aktier.

12 méan
1/92008—
31/82009

32,1
-154
—136,4
—-119,7

00
-0
-120,7
-120,7
-120,7
-9,40

12 méan
1/92008—
31/82009

13,5

00
13,5

—288,0
313,0
-0,
249

12,8
=512
-384

0,0

12 man
1/92008—
31/82009

—-13,40
4,00
12,8



Prioritaire A

(MSEK)
Anlaggningstillgangar

Materiella anldggningstillgdngar

Inventarier

Finansiella anldggningstillgdngar

Véardepappersinnehav

Omsittningstillgangar
Kortfristiga fordringar

Kassa och bank

Summa tillgangar

BALANSRAKNINGAR KONCERNEN

TILLGANGAR
31/82010 31/52010 31/82009
03 03 03
1011,5 10029 800,2
30 55 50
| 0|4,z; | 008,7_ sos,‘;

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 898,9 950,9 751,0
Skulder

Kortfristig skuld till kreditinstitut 1094 30,0 50,1

Kortfristiga skulder 6,4 27,8 4,3

Summa skulder och eget kapital 1014,8 1 008,7 8054

FORANDRINGAR I EGET KAPITAL

3 man 3 man 12 man

1/6 2010 1/6 2009— 1/92009-

(MSEK) 31/82010 31/82009 31/82010

Ingdende balans 950,9 706,2 751,0

Ladmnad utdelning - - -384

Periodens totalresultat 51,9 44,8 186,3

Utgaende balans 898,9 751,0 898,9

NYCKELTAL PER AKTIE KONCERNEN

31/82010 31/52010 31/82009
Substansvdrde per aktie, SEK 70,20 74,30 58,70
Borskurs (B), SEK 64,75 64,25 5375
Substansvarde, premium(+)/rabatt(-), % -8 —14 -8
Likviditet (+) / Belaning (-), % —-12 -5 -6
Soliditet, % 89 97 93
Antal aktier i miljoner 12,8 12,8 12,8

31/52009

03

704,7

|4
15,2
721,6

706,2

154
721,6

12 méan
1/92008-
31/82009

922,9
=512
—-120,7
751,0

31/52009
55,20
48,90

-1

0
100
12,8

Definitioner enligt arsredovisning 2008/2009. Belopp per Svolderaktie dr genomgaende i bokslutskommunikén, forutom for aktiekurser, avrundade till hela tiotal 6re.

Bolaget harinte ndgra pagaende program med finansiella instrument som medfér nagon utspadning av antal aktier.

Denna bokslutskommuniké ar 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 féljer ARL samt RFR 2.2. Koncernen féljer sedan den |
september 2009 den omarbetade IAS I. | Svrigt har samma redovisningsprinciper och bedémningsgrunder som i senaste arsredovisningen haranvints.
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