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Situationen avviker
kraftigt jJamfort med
for ett ar sedan
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Utfall aktuell rapportperiod

3 manader: | mars—31 maj 202|

® Periodens redovisade resultat var 987 (-273) MSEK,
motsvarande 38,50 (—10,70) SEK per aktie

= Substansvirdet 6kade 20,5% till 227,00 SEK per aktie
= Aktiekursen (B) steg 43,4% till 263,80 SEK per aktie
= Carnegie Small Cap Return Index 6kade 15,3%

Stora bidragsgivare till substansvardet
+ Positiva: Troax, XANO Industri, New Wave Group
= Negativa: Lime Technologies

Storre forandringar i aktieportfoljen
+ Okat: Arla Plast
= Minskat: Troax

Utfall delarsperioden
9 manader: | september 2020-31 maj 2021

Senast offentliggjorda varden

» Periodens redovisade resultat var 2 181 (-18) MSEK, 4 JUNI 2021

motsvarande 85,20 (—0,70) SEK per aktie

B ' TR PR
m Substansvardet 6kade 59,9%, inklusive reinvesterad utdelning Aktiekurs Substansvirde
= Aktiekursen (B) steg 89,8%, inklusive reinvesterad utdelning 2 8 o) 22
» Carnegie Small Cap Return Index 6kade 35,2% 7 3 J 4

SEK SEK/aktie




Bdsta
aktiedgare,

Verksamhetsaret 2020/2021 borjar lida motsitt slut. Under
deinledande nio manaderna var utfallet f6r Svolder mycket
gott, sdvil i absoluta som relativa termer. Situationen av-
viker kraftigt jaimfort med for ett dr sedan, da effekterna av
covid-19-pandemin pd samhille, medborgare och foretag
var mycket osdkra.

Svolders substansvirde har under verksamhetsaret hit-
tills stigit med 60 procent, vilket 6vertraffar CSRX (Carne-
gie Small Cap Index) med 25 procentenheter. Foljaktligen
har den langa positiva absoluta och relativa trenden for
Svolder jaimfoért med smébolagen (CSRX) och Stockholms-
borsen (SIXRX) fortsatt. Det framkommer tydligt i nedan-
stdende diagram.

AKTIEUTDELNINGARNA
NORMALISERAS

Aktieutdelningar slopades i manga noterade bolag under
véaren 2020. | en omvirldsmiljo priaglad av stor osiakerhet
for pandemin valde manga bolagsstyrelser att inte foresla
utdelning eller att skjuta upp den. I takt med att flertalet bo-

lag framgangsrikt hanterat sin verksamhet under pandemin
sd har ocksa styrelserna valt att dteruppta utdelningarna.
Aktieutdelningar dr, ur Svolders perspektiv, den mest na-
turliga ersattningen till aktiedgarna for satsat kapital och en
forutsittning for ldngsiktig kapitalforsorjning. Det ror sig
dessutom om redan beskattade vinstmedel och for manga
dgare beskattas dven utdelningen ytterligare en ging.

Svolders styrelse foreslog for foregdende verksamhetsar
en utdelning om 2,20 SEK per aktie (56,3 MSEK), trots att
mottagna utdelningar var visentligt ligre 4n de som forut-
sdtts vara normala for respektive portfoljbolags l[angsiktiga
utdelningsférmdaga. Svolders utdelningspolitik baseras pa
att mottagna utdelningar, med avdrag for 16pande forvalt-
ningskostnader, ska utbetalas till aktiedgarna. Ambitionen
ar vidare att skapa langsiktig utdelningstillvixt. Sedan bo-
lagets start har utdelning gjorts varje ar, vilket tillsammans
inneburit att 1,2 miljarder (47 SEK per Svolder-aktie) till-
forts oss aktiedgare. Verksamhetsdret 2020/2021 prognos-
tiserar viatt de mottagna utdelningarna kommer att utgora
93 MSEK, en 6kning med drygt 84 MSEK i forhallande till
foregdende verksamhetsar.

Totalavkastning” 10 ar i procent per 2021-05-3I
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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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Det ar foljaktligen centralt att notera att mottagna ut-
delningar inte var normala varken under foregaende eller
innevarande verksamhetsdr, nar prognoser gors for Svol-
ders egen utdelning. Styrelsens utdelningsforslag avseende
verksamhetsdret 2020/2021 presenteras i vanlig ordning i
bokslutskommunikén den 16 september.

INVESTMENTBOLAGEN
PRESTERAR

Aktiekursen (B) steg under de senaste nio manaderna med
hela 9o procent, vilket medforde att aktien pa balansdagen
handladestill en premie om 16 procentiférhédllande till sub-
stansvirdet. Detta dr hogt i ett historiskt perspektiv, men
foljer en aktuell trend pa borsen dir svenska investment-
och forvaltningsbolag virderas allt hogre i relation till sina
substansvédrden. Sett till prestation dr viarderingen daremot
inte onaturligom bolagen dveniframtiden formar att skapa
battre vardetillvixtdn marknaden. Nedanstdende diagram
fran investmentbanken DNB visar hur flertalet investment-
bolag skapat substansvirdetillvixt 6ver den senaste dryga
femtondrsperioden. Utover substansvirdetillvixten har ra-
batterna dessutom minskat, och ibland dessutom 6vergétt i
en premie, vilket gjort att aktiernas totalavkastning under
perioden varit annu battre.

Investment- och férvaltningsbolag,
Arlig substansvirdetillvaxt (%, 15 ar)
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" Creades sedan 2012. ? Stockholmsbérsen.

OVERHETTNINGSTENDENSER

Virldens borser har nu haft en lingre period av uppgéng
och uppvisar i flera fall pd 6verhettningstendenser. Kraf-
tigt expansiv finans- och penningpolitik virlden 6ver har
skapat mycket likviditet, som sokt sig till allt mer speku-
lativa tillgdngar for att nd avkastning. I tidigare kvartals-
rapporter har jag nimnt mycket hoga virderingar pa bolag
utan beprovade affarsmodeller, spekulation i kryptovalu-
tor, samlad sméspararhandel via hemsidor/appar av typen
Reddit samt forekomsten av sd kallade SPACs (Special Pur-
pose Acquisition Companies). Det dr en form av option att
forvirva ett nytt bolag som aktiedgarna lamnat till ett sdr-
skilt bolag med en angiven sponsor. Avsikten ar sedan att
det forvarvade bolaget darefter ska ta over den borsplats
som SPAC-en d4 redan har.
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De SPAC:s vi hittills sett pa den svenska marknaden ger
ingen anledning till oro vad giller borsfihighet, da de fore-
trdds av etablerade sponsorer och erfarna personer. Det
som dock kan ifrigasattas ar hur lonsamt det i slutindan
kommer vara for medinvesterarna. Vad sager att ett till
marknadspris nyinkopt bolag, med kostnader fér SPAC-
ens forvaltning och framtida utspadning via sponsorens
optioner, dr mer lonsamt att investera i an ett direktnote-
rat bolag utan mellanhdnder? Om det dessutom skulle ske
utanfor Nasdags huvudlista och foretriadas av manniskor
med liten erfarenhet av foretagande, men med hog riskvil-
lighet och begransad etisk kompass, sa skulle jag bli orolig.

Personligen tycker jag att klassiska borsnoteringar pa
Nasdags huvudlista alltid dr att foredra. I dessa maste hu-
vudigare, styrelse och foretagsledning uppritta prospekt
och ikldda sig forpliktelser mot investerare och bors. Varje
bolag ges ocksd mojlighet att presentera sin affirsmodell
och under vilka marknadsbetingelser de verkar under.
Svolder har under verksamhetséret tittat pd manga bors-
noteringar, men varit valdigt selektiva. Under det senaste
kvartalet har vi dock som ankarinvesterare tecknat oss i
borsintroduktionerna for Arla Plast och MilDef Group.

STARK EKONOMISK TILLVAXT,
MED INFLATIONSRISKER

Aven om bérsen pa 6vergripande niva har en hég virdering
sd innebdr det inte att det saknas intressanta investerings-
mojligheter for ett investmentbolag som Svolder. Aktie-
marknaderna ar volatila och investmentteman tenderar att
forandras. De visentligaste parametrarna for virdering dr
anda framtida vinster och avkastningskrav/rantor. Ndgot
forenklat kan sdgas att nir rantenivderna stiger si mdste
vinstutvecklingen motsvara dessa for att aktiekurserna inte
ska sjunka. Storst negativ effekt i aktievarderingsmodeller
far hojda rantor pa forvintade vinster ldngt i framtiden.

Bolag som ar forsiktigt vdarderade utifran vinster (ldga
PE-tal) och omsittning l6per mindre risk dn de hogt var-
derade (hoga PE-tal) vid ett stigande rintelidge. Den under
flera 4r mycket starkare vardeutvecklingen for tillvixtak-
tier i forhdllande till virdeaktier har forutsdttningar i ett
sddant scenario att bli omvind. De inflationstendenser som
kan utldsas i kraftigt stigande ravarupriser, globalt hojt ka-
pacitetsutnyttjande och 6kad sysselsittning framst i USA
utgor samtliga skil for forvantningar om hojda langrantor.

Det forstarkta konjunkturldget innebar samtidigt att
vinstutvecklingen i ménga foretag kommer vara gynnsam
och stodja aktieviarderingarna. Det finns darfor forut-
sattningar for att Svolders investeringsfilosofi att forvalta
noterade aktier i sma och medelstora svenska bolag med
etablerade affirsmodeller fortsatt ska kunna skapa mer-
virden, dven om 6dmjukhet alltid ska ha en naturlig plats i
kommentarer om framtiden.

Er tillgivne

ULF HEDLUNDH
Verkstillande direktor




Aktie

Troax

Nordic Waterproofing
GARO

New Wave Group
XANO Industri

FM Mattsson Mora
Elanders

Elos Medtech?

Beijer Electronics Group
ITAB Shop Concept
Nolato

Wastbygg Gruppen
Lime Technologies
Boule Diagnostics
Magnolia Bostad

Saab

Arla Plast

Serneke Group

AGES Industri

Aktieportféljen

AKTIEPORTFOLJEN

Antal

2 650000
3542952
4772600
4485 850
| 730500
| 955000
2069 332
| 245 892
4367960
[1 997 551
2425760
| 817916

422 665

2414 194
2095000
500000

2001 000
2077 608
584000

Nettoskuld (-) / nettofordran (+)

Totalt/substansvarde

Samtliga virdepappersinnehav ingar i vardehierarkins niva |.

2021-05-31

Marknads-
Aktiekurs virde
(SEK)Y (MSEK)
315,50 836
179,80 637
126,80 605
103,40 464
262,00 453
182,00 356
171,00 354
201,00 250
51,60 225
17,50 210
85,75 208
107,60 196
352,00 149
57,80 140
58,10 122
239,90 120
54,00 108
50,60 105
64,00 37
5575

236

58Il

Andel av
substans-
varde %

14,4
11,0
10,4
8,0
78
6,
6,
4,3
39
3,6
3,6
34
2,6
24
2,1

2,1

0,6
95,9
4,1

100,0

Andel av
bolagets
kapital %?

44
14,7
96
6,8
59
14,1
59
15,4
15,1
55
10
56
32
12,4
55
04
10,0
72
83

227,00 SEK per Svolderaktie

" Vid berdkning av marknadsvérdet (verkligt virde) har senaste betalkurs fér vardepapperen p& Nasdaq Stockholm per balansdagen anvants.

2 Utifran i portfélibolaget utestdende aktier.

¥ Varav 297 946 A-aktier.

I tabellen kan exempelvis utldsas foljande information. Svolders stérsta innehav dr Troax med ett marknadsvarde om 836 MSEK, motsvarande 14,4 procent

av substansvérdet. En procents férandring av Troax aktiekurs paverkar Svolders substansvarde med 8 MSEK, motsvarande 0,30 SEK per Svolderaktie.

Andel av
bolagets
roster %2

44
14,7
96

219
152
55
09
4,8
32
12,4
55
0,3
10,0
2,8

2,5
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AKTUELL RAPPORTPERIOD:
I MARS—3T MAJ 20271

MARKNADSKOMMENTAR

Den aktuella rapportperioden 1 mars — 31 maj 2021 kin-
netecknades av mycket starka aktiemarknader. I takt med
okad vaccination i virlden och successivt minskad smitt-
spridning av covid-19 sa 6kade investerarnas tilltro till att
den begynnande ekonomiska aterhamtningen skulle tillta.
Den svenska borsen (SIXRX) steg 15 procent, vilket var i
nivd med utvecklingen fér de sma och medelstora bolagens
aktier (CSRX). Storbolagen (OMXS30) steg ndgot min-
dre, men dnda dryga 13 procent. Under verksamhetsaret
2020/2021 har utfallet varit lika starkt for stora som min-
dre bolag (35 %), men med fordel for de stora sett endast
under kalenderaret 2021.

Virldsborserna uppvisade likasd pa god kursutveck-
ling. S&P Europaindex steg 13 procent mot 12 procent for
exempelvis amerikanska S&P500, bdda angivna i svenska
kronor. Virldsindex Dow Jones Global steg cirka 1o pro-
cent, mitt i SEK, d4 flera asiatiska borser noterade endast
marginellt positiv vardeutveckling. Under den aktuella rap-
portperioden forsvagades kronan med 1,7 procent mot den
amerikanska dollarn, men noterade en mindre forstirk-
ning mot euron.

Under tremdnadersperioden steg framfor allt de ame-
rikanska statsobligationsrintorna nidgot medan 6vriga
globala obligationsrintor noterade sma rorelser. Savil
den amerikanska centralbanken FED som den europeiska
ECB upprepade sina ambitioner att genom olika former av
marknadsoperationer halla obligationsrantorna ldga. Tyd-
liga tecken pd inflation férekommer dock, inte minst i USA
itakt med en allt starkare arbetsmarknad, hojda virden pa
finansiella tillgdngar och kraftigt stigande insatsvarupri-
ser. Ravarupriser och industrimetaller steg i flertalet fall
med tvasiffriga procenttal under den aktuella rapportpe-
rioden, mitt i savial USD som SEK. Aluminium stirktes
mest, med en uppgdng om cirka 18 procent (SEK), men dven
uppgéngen i olje- och kopparpris var tydlig. Guldpriset ut-
vecklades i takt med industrimetallpriserna.

Den politiska utvecklingen i flera virldsdelar fortsitter
att vara osiker. Hir utmairker sig siarskilt latenta konflik-
ter i Mellanostern och i linder geografiskt nara Kina och
Ryssland. Ordkriget mellan USA och Kina kring handels-
konflikter har inte avstannat sedan presidentskiftet i USA.
Dartill tilltar irritationen mellan europeiska linder kring
bristen pd samordnad hantering av covid-19, innehall i
kommande vaccinpass, statsfinansers utveckling och gra-
den av inblandning i varandras inrikespolitik.

Indexutveckling (12 man)

Y
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AKTIEKURSUTVECKLING

Svolders B-aktie betalades pd balansdagen senast till
263,80 SEK. Under den aktuella rapportperioden steg ak-
tien darmed 43,4 procent. B-aktien virderades pa balans-
dagen med en premie om 16,2 procent i forhdllande till sub-
stansvirdet. B-aktien omsattes under periodens samtliga
handelsdagar pd Nasdaq Stockholm med ett genomsnitt
om knappt 50 ooo aktier per dag.

Svolders A-aktie handlas endast genom tre auktioner (s&
kallad ”Auction Only Market Segments”) under handels-
dagen, en vid 6ppning, en kring kl 13.30 och en vid markna-
dens stingning. A-aktien betalades pa balansdagen senast
till 380,00 SEK, vilket innebir att A-aktien varderades till
en premie om 67,4 procentiforhallande 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

1/32021-  1/92020—-  1/62020—

Svolder 31/52021 31/52021 31/52021

Aktiekurs (B) 434 89,8 162,5

Substansvérde 20,5 599 979
Aktiemarknadsindex

Carnegie Small Cap Return Index 15,3 352 56,6

SIX Return Index 15,1 34,8 49,0

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

Pa balansdagen uppgick Svolders substansvirde till
227,00 SEK per aktie (5 811 MSEK), vilket motsvarar en
uppgéang under den aktuella rapportperioden med 20,5
procent (987 MSEK). Detta dr 5,2 procentenheter battre
an utvecklingen for smabolagsindex (CSRX), som under
motsvarande period steg 15,3 procent. Detta kan ocksa
jamforas med den svenska marknaden som helhet (SIXRX)
som Okade 15,1 procent.

Svolders aktieportfolj dr ingen indexportfolj utan pla-
ceringsbeslut baseras pa de enskilda aktiernas virdering.
Portfoljens utfall i forhallande till jimforelseindex kan
ddrfor komma att avvika kraftigt mellan olika redovis-
ningsperioder. Ett visst strategiskt fokus pé enskilda sek-
torer utifrdn makroekonomiska faktorer kompletterar
aktiebedomningen.

Substansvirdets utveckling (3 man)
| mars—31 maj 202l
MSEK  SEK/aktie
Substansvarde 28 februari 2021 4825 188,50

Aktieportfoljen

Ingaende virde 4578 178,80
Kop av aktier 200
Forsdljningar av aktier -118
Vardeforandring aktieportfol] 915 997 38,90
Utgédende virde 5575 217,80

Nettoskuld (-)/Nettofordran (+)

Ingdende virde 246 9,60
Erhallna aktieutdelningar 77
Ovriga rérelseintakter I
Forvaltningskostnader -7
Finansnetto 0
Kop av aktier, netto -82 -10 -0,40
Utgdende virde 236 9,20
Substansvirde 31 maj 2021 58Il 227,00

Omradesskyddsforetaget Troax deldrsrapport for det for-
sta kvartalet var klart battre dn forvintat avseende order-
ingdng, forsaljning och resultat. Den starka orderingdngen
var en fortsittning pé utvecklingen under avslutningen av
2020. Under det forsta kvartalet var uppgdngen 29 pro-
centjusterat for forvarv och valuta. Viktiga faktorer bakom
denna utveckling var efterfrdgan i Nordamerika och Stor-
britannien pa produkter till automatiserade lager. Framst
handlar det om produkter till olika aktorers utbyggnad av
sina e-handelslosningar. Efterfrdgan pa denna typ av pro-
dukter forvintas dven framover vara stigande, dven om det
blir svartattuppratthalla den nuvarande takten. Gladjande
var ocksd att Nya Marknader (framst Asien) hade en stark
orderingdng. Troax har dessutom kommunicerat en span-
nande order pa en nyutvecklad standiserad skyddslosning
till LKAB. Med detta maskinskydd finns mojligheter att nd
ut till den internationella gruvindustrin. Svolders bedom-
ning kvarstdr att Troax klarat av att hantera pandemin pa
ett mycket bra sitt. Aktiekursen utvecklades, dven denna
rapportperiod, starkt och Troax utgjorde den storsta bi-
dragsgivaren till substansvirdet. Svolder har, frimst av
portfoljandelsskil, dven detta kvartal valt att ndgot redu-
cera innehavet. Aktien dr fortsatt portfoljens virdemassigt
storsta.

Den smalandska industrigruppen XANO Industris ak-
tie utvecklades starkt under rapportperioden och utgjorde
enstor bidragsgivare till substansvardet. XANO utvecklar,
forvarvar och driver nischade teknikfoéretag som erbjuder
tillverknings- och utvecklingstjanster for industriproduk-
ter och automationsutrustning. Deldrsrapporten for drets
inledande kvartal pavisade savil hog omsattningstillvaxt
som klart forbéttrat rorelseresultat och marginal. Det ar
fortsatt en stark utveckling inom koncernbolagen expone-
rade mot medicinteknik samtautomationsprojektinom for-
packnings- och livsmedelsindustrin som driver den starka
resultatutvecklingen. Aterhimtningen inom fordonsindu-
strin samt positiva resultatbidrag fran forvirv genomforda
under avslutningen av 2020 har ocksa bidragit. XANO har
en historik av att framgdngsrikt forvirva nischade mindre
industriforetag och efter kvartalets utgdng adderades ytter-
ligare tvd intressanta bolagtill koncernen. Dels forvarvades
ettautomationsforetag inom livsmedelssektorn i Nederldn-
derna med en drsomsittning omkring 250 miljoner kronor.
Direfter forvdarvades en ledande mjukvaruspecialist inom
industriell digitalisering i Danmark med en drsomsittning
omkring 75 miljoner kronor som forvintas vixa cirka 15
procent under 2021. Tillsammans utgor de tvd bolagen
omkring 15 procent av XANOs totala omsédttning under
2020. Sammantaget vintas en fortsatt stabil utveckling for
koncernen i ndrtid drivet av en sund ordersituation samt
fortsatta resultatbidrag fran nyligen genomférda forvirv.



Varumairkeskoncernen New Wave inledde 2021 med ett
mycket starkt kvartal, vilket kommunicerades i en omvind
vinstvarning. Resultatet och marginalen var de hogsta na-
gonsin i ett forsta kvartal. Den goda resultatutvecklingen
beror framst pa kraftiga kostnadssankningar. Delar av de
genomforda sinkningarna bedoms bestd dven nar forsalj-
ningen okar. Kassaflodet var starkt under kvartalet och ba-
lansrdkningen stirktes avsevart. Aktiemarknaden mottog
delarsrapporten positivt och aktien blev en stor bidragsgi-
vare till substansvirdet under den aktuella rapportperio-
den. Bolagetdr nu vil rustat for att ta del av den tillvixt som
forviantasitakt med att olika restriktioner avtar och events,
som tex sportevenemang, kommer att tillatas. Varderingen
bedoms fortsatt som attraktiv och tillvixtmojligheterna
som goda. Dirutover indikerar aktuella marknadsvarden
for savil noterade som onoterade foretag med ungefar sam-
ma inriktning som sport- och fritidsbolaget Craft pa betyd-
ligt hogre varderingar dn den indirekta vdrdering bolaget
har via sitt borsnoterade moderbolag New Wave.

Substansvardeforandringens storsta bidragsgivare
| mars—31 maj 2021

(Utifran substanvirdet per 2021-02-28; 4 825 MSEK eller 188,50 SEK/aktie)

Aktie MSEK SEK /aktie
Troax 208 8,10
XANO Industri 186 730
New Wave Group 156 6,10
Nordic Waterproofing 132 5,20
Elos Medtech 12 4,40
ITAB Shop Concept 44 1,70
Beijer Electronics Group 40 1,60
Nolato 28 1,10
FM Mattsson Mora 28 1,10
Summa nio positiva 935 36,50
Lime Technologies -39 -1,50
Summa en negativ -39 -1,50
Ovriga aktier 98 3,80
Aktier totalt 994 38,80
Ovrigt -7 -0,30

Virdeférandring 987 38,50

Mjukvarubolaget Lime Technologies aktie utvecklades
svagt under kvartalet och utgjorde rapportperiodens stors-
ta negativa bidragsgivare. Limes verksamhet omfattar ut-
veckling, forsdljning och implementation av saljstodsystem
(CRM). Resultatet for arets forsta kvartal var stabilt, med
en fortsatt hog rorelsemarginal men en organisk tillvaxt-
takt som marginellt understeg marknadens hoga forvan-
tan. Lime noterade initialt endast en begriansad paverkan
fran covid-t9 pandemin men efter en period av svagare
nyforsiljning under delar av 2020 paverkades bolagets till-
vaxttaktien ndgot hogre utstrickning. Orderingangen har
dock kontinuerligt forbéttrats under den senaste perioden,
vilket borgar for dtergang till en hogre tillvixttakt fram-
over. Under kvartalet genomfordes dven ett intressant in-
ternationellt forviarv nar det tyska mjukvarubolaget User-
like adderades till koncernen. Userlike ar ett snabbvixande
SaaS-bolag med en ledande position inom Customer Mess-
aging pa den tyska marknaden. Forvirvet starker Limes
produkterbjudande ytterligare inom CRM-kedjan samt
mojliggor for intressanta forsdljningssynergier och en 6kad
internationell tillvaxttakt.

Substansvardeférandring i MSEK per manad (12 man)
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Exklusive utbetald utdelning om 56,3 MSEK (2,20 SEK/aktie) i november 2020.

LIKVIDITET/BELANING

Aktieportfoljen var obeldnad pd balansdagen. Netto-
fordran, som omfattar likvida medel samt aktiechandelns
olikviderade affirer med mera, uppgick pa balansdagen till
236 MSEK, motsvarande 4,1 procent av substansvirdet.
Detta kanjamforas med en nettofordran om 246 MSEK vid
ingdngen av den aktuella rapportperioden.



AKTIEPORTFOLJEN

Under den aktuella rapportperioden har aktier for brutto
200 MSEK foérvirvats. Aktier for brutto 118 MSEK har
salts under motsvarande period. Nettokop utgjorde folj-
aktligen 82 MSEK.

Under tremanadersperioden tillkom Arla Plast som
nytt innehav och innehavet i Bong avyttrades i sin helhet.
P4 balansdagen bestod aktieportfoljen av 19 innehav.

Svolder har atagit sig att teckna motsvarande 95 MSEK
(36,50 SEK per aktie) i borsintroduktionen av MilDef
Group som noteras pd Nasdaq Stockholm den 4 juni 2021.
Detta motsvarar drygt 7 procent av rosterna och kapitalet.

Storre nettokop till aktieportféljen (3 man)
| mars—31 maj 202

MSEK  SEK/aktie"
2001 000 92 46,00

Aktie Antal
Arla Plast

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

Den aktuella rapportperiodens storsta kop gjordes i plast-
extruderingsforetaget Arla Plast, dir Svolder agerade som
ankarinvesterare i samband med bolagets borsnotering.
Svoldersinnehavuppgér till drygt to procentav sdval roster
somkapital, vilketrapporteratsiettflaggningsmeddelande.
Arla Plast ar en tillverkare och leverantor av extruderade
skivor i tekniska plastmaterial, frimst dtervinningsbar po-
lykarbonat. Produkterna har ett stort antal anviandnings-
omrdaden, bland annat som genomskinliga, okrossbara
och skyddande barridrer. Bolaget har huvudkontor och
en produktionsanlaggning Sverige samt tvd anliggningar
i Tjeckien. Arla Plast har cirka 260 medarbetare och om-
sdtter cirka 9oo MSEK. Svolder bedomer bolagets tillvaxt-
mojligheter och Ilonsamhetspotential som intressanta. Vir-
deringen anses vara attraktiv utifrdn en normalarsvinst.

Storre nettoférsiljningar ur aktieportféljen (3 man)
| mars—31 maj 2021

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie"
Troax 300000 89 296,00

" Vid berédkning av férsiljningslikviden per aktie berdknas denna utifrdn det samlade
forsdljningsvardet fér samtliga under perioden salda aktier avsamma aktieslag.

MODERBOLAGET

Resultatet for koncernen och moderbolaget 6verensstim-
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.

RISKER OCH
OSAKERHETSFAKTORER

Koncernen och moderbolagets identifierade risker och osi-
kerhetsfaktorer framgédravarsredovisningen fér 2019/2020
pa sidan 69 ochinot 17 pa sidan 82. Av de dir nimnda ris-
kerna bedoms marknadsrisken (aktieportféljens prisrisk)
som den mest betydande. Inga visentliga férandringar be-
doms ha tillkommit darefter.

VALBEREDNING

Som meddelats i ett pressmeddelande den 11 maj 2021
har en valberedning formerats i enlighet med beslut vid
arsstimman 2020. Valberedningen har utsett Christoffer
Lundstrom (StrategiQ Capital AB/Familjen Lundstrom) till
dess ordférande. Ovriga ledaméter dr Ludwig Malm (For-
valtnings AB Magnentus/Magnentus Capital AB/Magnus
Malm), Jorgen Warmlov (Spiltan Fonder AB) samt Fredrik
Carlsson (styrelsens ordférande och sammankallande).

Aktiedgare som Onskar limna forslag till valbered-
ningen kan gora det via e-post till: info@svolder.se eller
med post till: Valberedningen, Svolder AB, Box 704 31,
107 25 Stockholm.

HANDELSER EFTER
RAPPORTPERIODENS UTGANG

Substansvirdet den 4 juni var 224 SEK per aktie och aktie-
kursen 273,80 SEK.

BOKSLUTSKOMMUNIKE

Bokslutskommuniké for rikenskapsdret 1 september
2020-3T augusti 2021, innefattande rapport for perioden
1 juni-31 augusti 2021 kommer att publiceras den 16 sep-
tember 2021.

ARSSTAMMA 2021

Arsstimman dger rum i Stockholm mandagen den
18 november 2021.

Aktiedgare som onskar fa ett drende behandlat pa
Svolders drsstimma 2021 ska skriftligen begira detta
hos styrelsen senast 1 oktober 2021 till adressen:
Svolder AB (publ), Styrelsen, Box 70431, 107 25 Stockholm.

STOCKHOLM DEN IT JUNI 202T
SVOLDER AB (PUBL)

STYRELSEN

Ytterligare information kan erbdllas frin:
Ulf Hedlundh, verkstallande direkiér 08-440 37 73
Pontus Ejderhamn, ekonomichef 08-440 37 72



RAPPORT OVER TOTALRESULTAT KONCERNEN

(MSEK)
Forvaltningsverksamhet
Utdelningsintakter
Foérvaltningskostnader

Resultat fran vardepapper
Ovriga rérelseintakter
Rérelseresultat

Resultat fran finansiella investeringar
Finansiella intdkter

Finansiella kostnader

Resultat efter finansiella poster
Skatt

Periodens resultat

Ovrigt totalresultat

Periodens totalresultat

Resultat per aktie, SEK

3 méan
1/32021-
31/52021

775
-69
9147
1,4
986,7

0,0
0,0
986,7

986,7

986,7

38,50

3 méan
1/32020-
31/52020

09
2,0
2717

-272,8
0,0
-0,1
-272,8
-272,8

—272.,8

-10,70

9 mén
1/92020—
31/52021

889
21,2
2111,5
1,9
2181,1

02
0,0
2181,3

2181,3

2181,3

85,20

9 mén
1/92019—
31/52020

4,8
-13,8
9.2

-18,2
0,0
0,1
-18,3
-18,3

-18,3

-0,70

KASSAFLODESANALYSER KONCERNEN

(MSEK)

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore férandringar av rérelsekapitalet

Forandringar av rorelsekapitalet
Okning (+)/minskning (-) av kortfristiga skulder

Kassafléde fran den I6pande verksamheten

Investeringsverksamheten

K&p av vardepapper

Forséljning av vardepapper
Investeringar i maskiner och inventarier

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten
Utbetald utdelning

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Okning (+)/minskning (-) av likvida medel
Likvida medel vid periodens borjan

Likvida medel vid periodens slut

3 méan
1/32021-
31/5 2021

74,5

-04

74,1

—-199,6

120,

-79,5

3 méan
1/32020-
31/52020

-1,8

0,0

-1,9

-95,6

73,1

-22,5

0,0

243
1874
163,1

9 man
1/92020—
31/52021

74,3

-04

74,0

—619,6

6009

-18,7

56,3

56,3

-1,0

245,6
244,6

9 man
1/92019—
31/52020

-13,9
0,2
-13,6
-389,3
4009
11,5
-55,0
-55,0
-57.2

220,2
163,1

NYCKELTAL PER AKTIE KONCERNEN

Fordndring substansvarde, SEK
Under perioden limnad utdelning, SEK
Resultat per aktie, SEK

Antal aktierimiljoner

3 mén
1/32021-
31/52021

38,50
38,50
25,6

3 méan
1/32020-
31/52020

-10,70
-10,70
256

9 mén
1/92020—
31/52021

83,00
2,20
85,20
25,6

9 man
1/92019—
31/52020

-2,90
2,15
-0,70
25,6

Rullande
12 mén
1/6 2020—
31/52021

929
27,6
28223
19
2889,6

02
—0,1
28897

2889,7
2889,7

112,90

Rullande
12 méan
1/6 2020—
31/52021

72,5

~04
72,2

—6534
719,1

65,7

56,3
56,3

81,5
1631
244,6

Rullande
12 méan
1/6 2020—
31/52021

110,70
2,20
112,90
25,6

Definitioner enligt arsredovisning 2019/2020. Belopp per aktie dr genomgaende i delarsrapporten, férutom for aktiekurser och utdelning, avrundade till hela tiotal ére.

Bolaget har inte nagra pagdende program med finansiella instrument som medfér ndgon utspadning av antal aktier. Antal utestaende aktier uppgar till 25 600 000.

12 mén
1/92019—-
31/82020

8,9
—20,1
701,5

690,3

0,0
-0,2
690,1

690,1
690,1

27,00

12 mén
1/92019—-
31/82020

-15,7

02
-15,4

—423,1
5190

95,9

-55,0
-55,0

254
220,2
245,6

12 mén
1/92019—-
31/82020

24,80
2,15
27,00
25,6



(MSEK)

Anlaggningstillgingar
Materiella anldggningstillgangar
Inventarier

Finansiella anldggningstillgdngar

Vérdepappersinnehav

Omsittningstillgangar
Kortfristiga fordringar

Kassa och bank

Summa tillgangar

(MSEK)
Eget kapital

Skulder
Kortfristiga skulder

Summa skulder och eget kapital

(MSEK)

Ingaende balans
Ldmnad utdelning
Periodens totalresultat

Utgaende balans

Substansvarde per aktie, SEK
Aktiekurs (B), SEK

BALANSRAKNINGAR KONCERNEN

Tillgangar

31/52021

0,2
244.,6

5820,0

Eget kapital och skulder

31/52021
58l11,2

8,8

5820,0

FORANDRINGAR I EGET KAPITAL

3 méan
1/32021-
31/52021

4824,5
986,7
58l11,2

28/22021

2,7
2499

4831,2

28/22021
4824,5

6,7

4831,2

3 méan
1/32020-
31/52020

3250,6
—272,8
29778

31/82020

31/82020
3686,2

14,0

3700,2

9 méan
1/92020—
31/52021

3686,2

56,3
21813
58112

31/52020

31/52020
29778

9 man
1/92019—
31/52020

3051,1
—-55,0
—-18,3

29778

NYCKELTAL PER AKTIE KONCERNEN

31/52021
227,00
263,80

Substansvarde, premium (+)/rabatt (-), % 16

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

Antal aktier i miljoner

4
100
25,6

28/22021
188,50
184,00

-2

5
100
25,6

31/82020
144,00
140,80

-2

6
100
25,6

31/52020
116,30
101,80

—12
6
100
25,6

29/22020

29/22020
3250,6

12 man
1/92019-
31/82020

30511
55,0
690,

3686,2

29/22020
127,00
124,00

-2
5

Definitioner enligt drsredovisning 2019/2020. Belopp per aktie &- genomgaende i deldrsrapporten, férutom for aktiekurser och utdelning, avrundade till hela tiotal Gre.

Bolaget har inte ndgra pagdende program med finansiella instrument som medfér ndgon utspadning av antal aktier. Antalet utestaende aktier uppgér till 25 600 000.

REDOVISNINGSPRINCIPER

Denna delarsrapport dr uppréttad i enlighet med IAS 34 Delarsrapportering.
Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med International Financial Reporting Standards (IFRS)
sidana som de antagits av EU och i enlighet med ARL. Moderbolagets redovisning foljer ARL samt RFR 2.
| dvrigt har samma redovisningsprinciper och bedémningsgrunder som i senaste arsredovisningen har anvants.

31/82019

31/82019
30511

31/82019
119,20
109,60

-8
6




GRANSKNINGS-
RAPPORT

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

Inledning

Vi har utfort en 6versiktlig granskning av den finansiella deldrsinformationen i sam-
mandrag (deldrsrapport) for Svolder AB (publ), org nr §56469-2020 per 31 maj 2021 och
den niomédnadersperiod som slutade per detta datum. 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 ir att uttala en
slutsats om denna delarsrapport grundad pa véar 6versiktliga granskning.

Den 6versiktliga granskningens inriktning och omfattning

Viharutfortvar oversiktliga granskningienlighet med International Standard on Review
Engagements ISRE 2410 Oversiktlig granskning av finansiell deldrsinformation utford
av foretagets valda revisor. En oversiktlig granskning bestar av att gora forfragningar,
i forsta hand till personer som ar 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 pa en 6versiktlig granskning har diarfor inte den sikerhet som
en uttalad slutsats grundad pd en revision har.

Slutsatser

Grundat pa var oversiktliga granskning har det inte kommit fram ndgra omstandigheter
som ger oss anledning att anse att deldrsrapporten inte, i allt vasentligt, ar upprittad for
koncernens del i enlighet med TAS 34 och drsredovisningslagen samt for moderbolagets
del i enlighet med &rsredovisningslagen.

STOCKHOLM DEN II JUNI 2021T
OHRLINGS PRICEWATERHOUSECOOPERS AB

HELENA KAISER DE CAROLIS
Auktoriserad revisor



e A PORTO
Prioritaire
BETALT

SVOLDER AR ETT INVESTMENTBOLAG SOM HUVUDSAKLIGEN INVESTERAR I BORSNOTERADE AKTIER I SVENSKA SMA
OCH MEDELSTORA FORETAG. BOLAGETS AKTIER AR NOTERADE PA NASDAQ STOCKHOLM. SVOLDERS SUBSTANSVARDE
OFFENTLIGGORS VECKOVIS OCH FINNS TILLGANGLIGT PA BOLAGETS HEMSIDA, WWW.SVOLDER.SE.

00000000000 0000000O0

OMSLAGSBILD: OSTRA BRON I KARLSTAD AR MED SINA TOLV VALV OCH 168 METER SVERIGES LANGSTA STENBRO.
BRON BORJADE BYGGAS 1761 MED EN BERAKNAD BYGGTID OM FYRA AR, MEN STOD INTE HELT KLAR FORRAN 181T.
(FOTO: MIKAEL SVENSSON, 2016)
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