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Utfall verksamhetsaret
12 manader: | september 2016-31 augusti 2017

- Periodens redovisade resultat var 664,7 (739,5) MSEK, STORA BIDRAGSGIVARE
motsvarande 51,90 (57,80) SEK per aktie | : e TILL SUBSTANSVARDET

- Substansvirdet 6kade 30,9%, inklusive reinvesterad . U it .
- - . VO ositiva | Negativa =
utdelning, till 219,70 SEK per aktie | Troax | Magnolia

Scandic Hotels

- Aktiekursen (B) steg 30,2%, inklusive reinvesterad : :
Boule Diagnostics

utdelning, till 206,50 SEK per aktie
- Carnegie Small Cap Return Index steg 8,3%

- SIX Return Index steg 12,1% o o
- Pa balansdagen var substansvarderabatten for AL 101N DL N Jeis

B-aktien 6,0%, samtidigt som A-aktien handlades B 4 o A I AKTIEPORTFOL]EN

med en premie pa 15,6% + Okat | Minskat =

Mekonomen | Saab
Serneke | SSAB
Platzer | Beijer Alma



Verksamhetsdret 2016/2017 ar till anda — Svolders tjugo-
fjarde och ettav de bista. B-aktien och substansvirdet steg,

inklusive reinvesterad utdel-
ning, med 6ver 30 procent. Sam-
tidigt steg den svenska borsen
(SIXRX) 12 procent och index
for sma och medelstora bolag
(CSRX) drygt 8 procent. [ virde
innebar detta att substansvirdet
okade, inklusive lamnad utdel-
ning, med drygt 665 MSEK och
oversteg pd balansdagen 2,8 mil-
jarder SEK. Ett rekord i sig! Svol-

dersstorsta portfoljinnehav, detindtpanelsforetaget Troax,
skapade den storsta tillvixten till verksamhetsdrets sub-

Basta
aktiedgare,

» B-aktien och substansvirdet steg,

inklusive reinvesterad utdelning,
med bver 30 procent. Samtidigt
steg den svenska borsen 12 procent

och index for smd och medelstora

bolag drygt 8 procent. »

stansviarde. Men dven Scandic Hotels, Boule Diagnostics,

Nolato och Saab fortjianar en extra bukett blommor.

Svolder
— Substansvérde
—— Aktiekurs (B)

Aktiemarknadsindex
— CSRX
—— SIXRX

Totalavkastning” 10 &r i procent per 2017-08-31

Aven verksamhetsarets fjarde kvartal utfsll vil, inte
minst i ett relativt bors- och forvaltarperspektiv. Svolders

substansvirde 6kade margi-
nellt, medan flertalet svenska
borsindex foll cirka 6 procent.
Ater igen utmirker sig portfslj-
bolaget Troax pé ett positivt
sdtt, denna gang foljt av Klovern
och GARO. Svolders B-aktie
tappade dock hela 8 procent
under kvartalet, varvid den pa
balansdagen handlades med en
rabatt om 6 procent. Genom-

snittligen under verksamhetsaret handlades B-aktien med
en premie om cirka 2 procent.
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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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Arets framgédng foljer pa det som hint de senaste dren.

P4 fem dr har substansvirdet, inklusive limnade utdel-
ningar, stigit med drygt 1,9 miljarder SEK. En stark bors
har bidragit, men mer dn hilften av vardetillvixten harror
fran det mervirde som vara portfoljbolag tillsammans va-
rit med om att skapa jamfort med CSRX. Hér bor sarskilt
nimnas Troax, Saab, Nolato, Acando, GARO och Boule
Diagnostics som var for sig bidragit med mer 4n too MSEK
till substansvardet. Ytterligare ett femtiotal portféljbolag
har varit med och bidragit. Endast placeringarna i Bong
och Orexo hor till de som varit direkt daliga. Svolders starkt
analytiska sitt att arbeta for att utvardera aktier och port-
foljbolag har varit framgangsrikt och jag har anledning att
tro att det ska fortsidtta. Samtidigt bor det konstateras att
historisk avkastning inte 4r nigon garanti for motsvarande
utveckling i framtiden.

EN OSAKER OMVARLD

Verksamhetsérets generella svenska borsutveckling over-
traffade ndgot Svolders ursprungliga bedomning vid arets
ingdng, dvs. en virdetillvixt om ca 6-8 procent inklusive
utdelningar med den kompletterande kommentaren att en
klok ”stock picking”-strategi hade férutsattningar att fort-
satt overtraffa borsen. I den kommande &rsredovisningen
kommer vi att diskutera var framtida syn i mer detalj. Lat
mig dnda redan nu konstatera att mycket talar for att var
overgripande borssyn fortsatter att vara neutral och att en
aktieplacerare i svenska aktier inte bor forvianta sig att en
arlig avkastning Overstiger placerarnas langsiktiga avkast-
ningskrav som for narvarande dr cirka 5—7 procent per ar.
Till det positiva hor en tilltagande ekonomisk tillvaxt, sir-
skilt i kontinentaleuropa, fortsatt ldga rantor och mianga
vilskotta foretag. I den andra vigskélen finns osidkerhet
kring hur centralbankerna ska normalisera sin penning-
politik, eskalerande politisk och militir osdkerhet, fler och
hogre virderade bolag som borsnoteras samt mojligen for-
samrat penningflode till aktiemarknaderna.

Den 16 november haller Svolder arsstimma i IVA:s lo-
kaler i Stockholm, denna gédng med start kl. 17:00. Tim-
men dessforinnan kommer mojligheten finnas att prata
med foretradare for ndgra av Svolders portfoljbolag, men
aven med Svolders styrelseledamoter och medarbetare.
Separat kallelse kommer att publiceras enligt de formella
kraven och arsredovisning kommer att sindas ut till alla
aktiedgare som inte tidigare avsagt sig sddan information.
Vilkomna till arsstimman!

Er tillgivne

ULF HEDLUNDH
Verkstillande direktor




AKTIEPORTFOLJEN

2017-08-31

Marknads-

Aktiekurs virde

Aktie Antal (SEK)Y (MSEK)
Troax | 387000 265,50 368,2
Mekonomen [ 100000 170,50 187,6
Scandic Hotels | 602 500 109,25 175,1
GARO 700000 246,50 172,6
Platzer Fastigheter 3085 108 4990 153,9
Serneke Group [ 150000 126,75 145,8
Saab 400000 362,00 144,8
Kldvern B 13000000 10,95 142,4
Boule Diagnostics 515000 276,00 142,1
Acando? 5017 391 2740 137,5
Nolato 378290 340,50 128,8
New Wave Group? 2057997 55,75 114,7
Nordic Waterproofing | 207 514 94,50 114,
Magnolia Bostad | 394 009 74,00 103,2
XANO Industri 653000 141,25 92,2
FM Mattsson Mora [ 000000 80,25 80,3
Beijer Electronics | 600000 37,50 60,0
Elos Medtech 667 000 86,25 57,5
AGES Industri 500000 1,50 55,8
Verisec 229095 157,50 36,1
Kambi 430000 74,50 32,0
Nobina 507 429 39,80 20,2
Bong 16 600 000 1,01 16,8
Aktieportfdljen 2 681,5
Nettoskuld (-) / nettofordran (+) 130,5
Totalt/substansvirde 28121
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219,70 SEK per Svolderaktie

Samtliga vardepappersinnehav ingari vardehierarkins niva |

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

* Férdelat pd 4 517 391 Acando B och 500 000 Acando A.
9 Av ovanstdende innehav pé balansdagen 2017-08-31 var 70 000 New Wave Group utlanade.

I tabellen kan exempelvis utldsas féljande information. Svolders stérsta innehav dr Troax med ett marknadsvérde péa 368,2 MSEK, motsvarande 13,1 procent av substansvardet

En procents forandring av Troax aktiekurs (kdpkurs pa balansdagen) paverkar Svolders substansvarde med 3,7 MSEK, motsvarande 0,30 SEK per Svolderaktie.
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BOKSLUTSKOMMUNIKE

I SEPTEMBER 2016 —31 AUGUSTI 2017

MARKNADSKOMMENTAR

Svolders verksamhetsar 2016/2017, dvs. 1 september 2016
till 31 augusti 2017, var ett borsdr med i huvudsak positiv
absolutavkastning. De internationella borserna uppvisade
vanligen en virdetillvixt med tvasiffriga tal. Virldsindex
(WDJ) steg dock mattliga 6,5, matt i SEK. Orsaken gar att
finna i de kraftiga valutarorelserna. Sarskilt den ameri-
kanska dollarn (-7,3 % relativt SEK), det brittiska pundet
(—8,8 %) och japanska yen (-13 %) hade en svag utveckling.
Euron forsvagades marginellt mot den svenska kronan.

Indexutveckling (12 man)
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Den svenska borsen utvecklades forhdllandevis starkt un-
der aret och steg 12 procent (SIXRX). Darmed overtraf-
fades de lite mindre bolagens tillvixt med néstan fyra pro-
centenheter (CSRX). Orsaken gar framfor allt att finnaiatt
de svenska storbankernas aktier hade en visentligt battre
vardeutveckling jamfort med motsvarande indextunga
fastighetsbolags inom smabolagsindex.

Den svenska ekonomins styrka har varit i 6verkant av
maénga analytikers prognoser och utfallet dr bittre dn for
flertalet 6vriga vasterlindska stater. Forandringarna ar
ddremot tydligare i mdnga lander i Centraleuropa. Endast
Storbritannien uppvisar allt svagare ekonomisk statistik,
sannolikt en forsenad reaktion av folkomrostningens ut-
fall om uttrdde ur EU samt pd den allt svagare stillning
premidrminister May har efter sommarens parlamentsval.

QKRN

De politiska och militira oroshirdar som finns i vir
omvirld har inte i ndgon storre utstrickning paverkat pla-
cerarnas bedomningar om dess realekonomiska effekter.
Destorsta forandringarna synsiden nimnda valutautveck-
lingen. Forklaringen till forsvagningen av den amerikanska
dollarn stdr sannolikt att finna i dess tidigare styrka, en
svagare ranteutveckling an forviantat samtiden fortsatt po-
lariserade amerikanska politiska miljon.

Révarupriserna har genomgdaende stigitunder verksam-
hetsaret. Detta har i synnerhet gillt olika industrimetaller
och kan i huvudsak spéras utifrdn den forbattrade globala
industrikonjunkturen, samt dartill ocksd den svagare ame-
rikanska dollarn som ar den visentligaste handelsvalutan
for ravaror. Guldpriset var oforandrat, dven om trenden
varit uppétgdende under verksamhetsarets slut.

AKTIEKURSUTVECKLING

Svolders B-aktie betalades pd bokslutsdagen senast till
206,50 SEK. Under verksamhetsaret steg aktien darmed
30,2 procent, inklusive reinvesterad utdelning. B-aktien
virderades pd balansdagen med en rabatt om 6,0 procent i
forhallande till substansvirdet. B-aktien har omsatts under
periodens samtliga handelsdagar med ett genomsnitt om
knappt 11 ooo aktier per borsdag pa Nasdaq Stockholm.

Handeln i Svolders A-aktie var begransad och aktier
omsattes under 95 procent av handelsdagarna, med ett
genomsnitt om drygt 300 aktier per borsdag, pd Nasdaq
Stockholm.

A-aktien betalades pa bokslutsdagen senast till 254,00
SEK, vilket innebir att A-aktien virderades till en premie
om 15,6 procent i forhdllande till substansvirdet.

Enligt Svolders bolagsordning kan A-aktiedgare som
onskar omvandla A- till B-aktier gora detta genom anmi-
lan till Svolders styrelse. Under verksamhetsaret har inga
A-aktier omstimplats. P4 balansdagen uppgick, det totala
antalet aktier i Svolder till 12 800 000, fordelat pa 622 836
A-aktier respektive 12 177 164 B-aktier. Antalet aktiedgare
har okat med cirka 3 9oo och uppgick till 13 8oo enligt den
senaste offentliga aktieboken per den 30 juni 2017.



Totalavkastning” i procent (12 mén)
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———— Substansvirde Aktiekurs (B) = CSRX = SIXRX

! Totalavkastningen berédknas pd jimférbart sitt som hos reinvesterade index och fonder,
dvs att utbetald utdelning aterinvesteras vid utdelningstillfallet i underliggande tillgdngsslag.

Totalavkastning” i procent

12 méan 12 mén
1/92016— 1/92015—
Svolder 31/82017 31/82016

Aktiekurs (B) 30,2 589
Substansvarde 30,9 50,9

Aktiemarknadsindex
Carnegie Small Cap Return Index 8,3 25,0
SIX Return Index 12,1 59

" Totalavkastningen berdknas pa jamférbart sitt som hos reinvesterade index och fonder,
dvs att utbetald utdelning aterinvesteras vid utdelningstillfallet i underliggande tillgangsslag.

SUBSTANSVARDETS FORANDRING

P4 balansdagen uppgick Svolders substansvirde till 219,70
SEK per aktie, vilket motsvarar en 6kning under verksam-
hetsdret med 30,9 procent inklusive reinvesterad utdelning.
Detta dr 22,6 procentenheter bittre dn utvecklingen for
jamforelseindex CSRX, som under motsvarande period
stigit 8,3 procent. Detta kan dven jimforas med aktiemark-
naden som helhet (SIXRX) som stigit 12,1 procent.

Den positiva avvikelsen mot CSRX ar bolagsspecifik
och kan sérskilt hanforas till att de tio storsta bidragsgi-
varnaiSvolders aktieportfolj gav ett samlat substansvarde-
bidrag om drygt 600 MSEK.

Svolder har ett incitamentsprogram for medarbetare
inom foretagsledning och aktieférvaltning. Programmet
utgdr frdn substansvirdets avkastning under rullande
tredrsperioder i forhdllande till CSRX. Den rorliga ersatt-
ningen har ett drligt tak och utbetalat belopp ska investeras
iSvolder B-aktier med en innehavstid om lagst tre ar. Reser-
veringen for verksamhetsdret 2016/2017 utgér maximala
7,5 MSEK, vilket har belastat det fjarde kvartalets resultat.
Reserveringen utgor o,3 procent i forhdllande till ingdende
substansviarde. Verksamhetsdrets samlade forvaltnings-
kostnader utgor darmed 1,0 procent (1,3) av genomsnittligt
substansvirde.
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Substansvirdeforandring
relative CSRX (12 man)

| procentenheter per ménad och ackumulerat
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= Ackumulerat

Substansviardets utveckling (12 man)
| september 2016-31 augusti 2017

MSEK  SEK/aktie
Substansvarde 31 augusti 2016 2182,5 170,50

Aktieportfoljen

Ingaende virde 151,70
Kop av aktier | 1792

Forsdljningar av aktier -1072,7

Vérdeférandring aktieportfol] 633,3

Utgaende virde

Nettoskuld (—)/Nettofordran (+)
Ingaende virde

Erhalina aktieutdelningar

Ovriga rorelseintikter

Utbetald aktieutdelning
Administrationskostnader
Finansnetto

Kop av aktier, netto

Utgéende virde

Substansvarde 31 augusti 2017




Substansvardeforandringens storsta bidragsgivare
ackumulerat verksamhetsaret 2016/2017

(Utifran substanvirdet per 2016-08-31;2 182,5 MSEK eller 170,50 SEK /aktie)

Aktie MSEK SEK/aktie
Troax 1879 14,70
Scandic Hotels Group 71,8 5,60
Boule Diagnostics 709 5,50
Nolato 67,3 5,30
Saab 64,1 5,00
Acando 60,8 4,70
GARO 35,6 2,80
SSAB B 33,1 2,60
XANO Industri 26,5 2,10
Summa nio positiva 618,0 48,30

Magnolia Bostad -50,3 -390
Summa en negativ -50,3 -3,90

Ovriga aktier 121,9 9,50

Aktier totalt 689,6 53,90
Ovrigt 248 -190

Virdefériandring fore utdelning 664,7 51,90
Substansvardeférandring i MSEK per manad (12 man)

200-

150

100

sep okt nov dec jan feb mar apr
2016 2017

Exklusive utbetald utdelning om 35,2 MSEK (2,75 SEK/aktie) i november 2016.

LIKVIDITET/BELANING

Aktieportfoljen var obeldnad pd balansdagen. Netto-
fordran, som ocksi omfattar aktiechandelns olikviderade
affirer med mera, uppgick pa balansdagentill 130,5 MSEK,
motsvarande 4,6 procentav substansvardet. Dettakan jam-
foras med en nettofordran om 240,8 MSEK vid ingdngen av
verksamhetséret.

AKTIEPORTFOLJEN

Under verksamhetsdret har aktier for brutto 1 179,2 MSEK
forvirvats. Aktier for brutto 1 072,7 MSEK har sdlts under
motsvarande period, varvid nettokop foljaktligen utgjorde
106,5 MSEK. Till aktiedgarna harinovember 2016 lamnats
utdelning om 35,2 MSEK for verksamhetsaret 2015/2016.
P4 balansdagen uppgick antalet innehav i aktieportfoljen
till 23 stycken, vilket var 2 innehav fler i jamforelse med
balansdagen 2016-08-31.

Storre nettokop till aktieportfoljen (12 man)
| september 2016—31 augusti 2017

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie"
| 100000 180,3 163,90
I 150 000 1279 111,20
| 683 108 75,7 45,00
| 000000 68,0 68,00
| 600000 62,4 39,00

Mekonomen
Serneke Group
Platzer Fastigheter
FM Mattsson Mora
Beijer Electronics

" Vid berdkning av kdpeskillingen per aktie berdknas denna utifrdn den samlade
kopeskillingen for samtliga under perioden férvérvade aktier av samma aktieslag.

Kommentarer till flertalet kop och forsiljningar har 16-
pande redovisats i Svolders deldrsrapporter. Genomforda
transaktioner kommer, tillsammans med gallande place-
ringsfilosofi, att utforligt presenteras i kommande arsredo-
visning som distribueras i borjan av november.

UTLANING AV AKTIER

Svolder har under verksamhetsiret i mycket begriansad
omfattning lanat ut aktier med svensk bank som motpart.
Aktieutldningen har skett mot sikerheter huvudsakligen i
”Large Cap”-bolag noterade pd Nasdaq Stockholm, mot-
svarande cirka 105 procent av de utldnade aktiernas virde.

Storre nettoforsaljningar ur aktieportféljen (12 man)
| september 2016-31 augusti 2017

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie"
Saab 386 125 1454 376,20
SSABB 3165000 98,3 29,00
Beijer Alma 400000 86,8 217,10
Troax 358340 71,5 199,80
Nolato 193390 67,1 299,90

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




MODERBOLAGET

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

RISKER OCH
OSAKERHETSFAKTORER

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

UTDELNING

Styrelsen kommer att foresld drsstimman 2017 en aktie-
utdelning om 3,25 (2,75) SEK per aktie for rakenskapsaret
2016/2017, vilket motsvarar 41,6 (35,2) MSEK. Utdelnings-
forslaget motsvarar 1,5 procent av utgdende substansvarde
och en direktavkastning om 1,6 procent utifran borskursen
pd balansdagen. Utdelningsforslaget baseras pa Svolders ut-
delningspolicy. Foljande avvaganden har gjorts for forslaget:

Mottagen aktieutdelning 56,2 MSEK
Justering for likviditet [,6 MSEK
Extrautdelningar —0,3 MSEK
Lépande férvaltningskostnader” —17,2 MSEK

Totalt 40,2 MSEK
(3.15 SEK/aktie)

Styrelsens forslag 3,25 SEK/aktie

! Exklusive rérlig ersittning avseende Svolders langsiktiga incitamentsprogram.

Strdvan ar att fi en utdelningsnivd som bygger pa norma-
liserade utdelningar fran en fullt investerad aktieportfolj
med avdrag for forvaltningskostnader exklusive mojlig
rorlig ersdttning. Utdelningsnivin ska dirmed ha for-
utsdttningar att stiga i takt med portfoljbolagens 6kade
utdelningsformaga.

HANDELSER EFTER
RAPPORTPERIODENS UTGANG

Substansvirdet den 16 september var 222 SEK per aktie och
aktiekursen (B) 214 SEK.

En extra bolagsstimma i Beijer Electronics Group AB
beslutade den 1 september 2017 att godkidnna bolagets sty-
relses forslag till nyemission om 225 MSEK. I anslutning
till denna har Svolder dtagit sig att teckna aktier i emis-
sionen motsvarande sitt 4gande, totalt 18,9 MSEK. Dartill
har Svolder tillsammans med bolagets storsta aktiedgare
stillt en emissionsgaranti s att nyemissionen i dess helhet
ar garanterad. Denna garanti dr for Svolder maximerad till
27,6 MSEK for vilken en garantiprovision om en procent,
motsvarande 276 kSEK, kommer att erhillas. Emissionen
genomfors under september méanad.

ARSSTAMMA OCH
EKONOMISK RAPPORTERING

Arsstimma halls torsdagen den 16 november 2017 i Stock-
holm. Kallelse kommer att offentliggoras omkring den 16
oktober genom pressmeddelande, presentation pa Svolders
hemsida och genom annons i Dagens Industri samt genom
information i den kommande &rsredovisningen.

Arsredovisningen distribueras i bérjan av november till
samtliga aktiedgare, forutom de som till bolaget eller via
sindepdbank avsagtsig borsbolagsinformation. Deldrsrap-
port for perioden 1 september—30 november 2017 publice-
ras den 13 december 2017.



DELARSRAPPORT 4

AKTUELL RAPPORTPERIOD:
I JUNI—3T AUGUSTI 2017

.| - Periodens redovisade resultat var 9,7 (331,9) MSEK,
| motsvarande 0,80 (25,90) SEK per aktie

¥ - Substansvirdet 6kade 0,3% till 219,70 SEK per aktie
| - Aktiekursen (B) sjonk 8,0% till 206,50 SEK per aktie
- Carnegie Small Cap Return Index minskade 6,4%
- Six Return Index sjénk 5,7%




MARKNADSKOMMENTAR

Den aktuella rapportperioden 1 juni-31 augusti 2017 var
en svag borsperiod, med tidvis 6kad volatilitet. De svenska
borsindexen foll vanligen omkring 6 procent. Detsamma
gillde Europa-, USA- (S&P500) och virldsindex, mitta
i SEK. Sommaren kidnnetecknades av tilltagande militar
oro i Sydostasien till foljd av Nordkoreas allt aggressivare
upprustning och risken fér motreaktioner. Samtidigt har
flertalet ekonomiska indikationer i virlden varit fortsatt
positiva och sdrskilt i Centraleuropa dessutom stigande.
En del placerare och ekonomiska bedémare undrar dock
om det finns sd mycket ytterligare forbattringar som kom-
mer att kunna noteras i nartid. De ser likasa en allt hogre
virdering av olika tillgdngsklasser, exempelvis aktier och
fastigheter.

Den amerikanska dollarn foll 8,7 procent gentemot den
svenska kronan under kvartalet. Aven euron férsvagades
mot kronan, dock med ndgot mer beskedliga 3,3 procent.
Den svenska kronan har darmed kraftigt starkts i forhal-
lande till Sveriges handelspartners under tremanaderspe-
rioden. Likasd importeras inga inflationsimpulser utan
snarare sker det motsatta, ndgot som inte dverensstimmer
med Riksbankens onskade utveckling.

Utveckling av det svenska handelsviktade
valutaindexet TCW (12 man)

AN

N N
" W

126~ l l l l l l l l
sep okt nov dec jan feb mar apr

2016 2017

Ravarupriserna steg ordentligt under tremdnadersperio-
den, dven justerat for en fallande USD. Utvecklingen ar
sarskilt tydlig for industrimetaller, exempelvis koppar och
zink som bada steg cirka 20 procent (USD). Orsaken gar
sannoliktatt finna i framfor allten starkare varldskonjunk-
tur med tydliga inslag av produktionsékningar och indu-
striinvesteringar. Konjunkturinstitutets svenska konjunk-
turbarometer pavisar fortsatt styrka for svensk ekonomi.
Detta giller sarskilt for tillverknings- och byggindustrin,
medan flertalet detaljhandelsféretag och hushallen uppvi-
saren mer normal instillning till framtidsforvantningarna.

Statsobligationsrantorna under den aktuella rapport-
perioden var fortsatt [dga. Under inledningen av sommaren
steg exempelvis de amerikanska, men foll direfter snabbt
tillbaka. De svenska obligationsrdntorna har stigit nagot,
men ir inda for flera 16ptider negativa.

Svolder (SEK per aktie) och CSRX (3 man)

jun
2017

——— Substansvirde ~——— Aktiekurs (B)

Totalavkastning” i procent

12 man
1/6 2017— 1/92016—
Svolder 31/82017 31/8 2017

Aktiekurs (B) -8,0 30,2
Substansvarde 0,3 309

3 mén

Aktiemarknadsindex
Carnegie Small Cap Return Index —-64 8,3
SIX Return Index =57 12,1

! Totalavkastningen berédknas pa jimférbart sitt som hos reinvesterade index och fonder,
dvs att utbetald utdelning aterinvesteras vid utdelningstillfdllet i underliggande tillgdngsslag.

SUBSTANSVARDETS FORANDRING

P4 balansdagen uppgick Svolders substansvirde till 219,70
SEK per aktie, vilket motsvarar en uppging under den aktu-
ellarapportperioden med 0,3 procent. Detta ar 6,7 procent-
enheter bittre dn utvecklingen for jimforelseindex CSRX,
som sjonk med 6,4 procent under motsvarande period.
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Substansvardets utveckling (3 man)
| juni-31 augusti 2017

MSEK  SEK/aktie
Substansvirde 31 maj 2017 2802,3 218,90
Aktieportfoljen
Ingaende virde 2705,1 211,30
K&p av aktier 141,0
Forséljningar av aktier —184,1
Vérdefoérandring aktieportfol] 19,6 23,6 -1,80
Utgaende virde 2681,5 209,50
Nettoskuld (—)/Nettofordran (+)
Ingaende virde 97,2 7,60
Erhallna aktieutdelningar 1,7
Ovriga rérelseintakter 0,0
Administrationskostnader —I1,5
Finansnetto -0,
Forsdljning av aktier, netto 43,1 333 2,60
Utgdende virde 130,5 10,20
Substansvirde 31 augusti 2017 2812, 219,70

Omradesskyddsforetaget Troax rapport for det andra
kvartalet overtraffade aktiemarknadens forviantningar
bade avseende omsittning och resultat, vilket har medfort
att aktiekursen stigit markant. Orderingdngen var mycket
stark, ndgot som indikerar en fortsatt positiv omsaittnings-
och resultatutveckling den narmaste tiden. Aktien utgjorde
denklartstorsta bidragsgivaren till den aktuella rapportpe-
riodens substansvirde.

Kloverns aktier har av Svolder under en lingre period
betraktats vara bland de ldgst virderade av etablerade bors-
noterade fastighetsbolag. Innehavet har darfor successivt
okat under verksamhetsdret. Den normalisering av kursen
som intriffat under sommaren, i kombination med forvir-
ven av Platzer-aktier, foranledde dock Svolder att ndgot
reducera innehavet av Klovern-aktier. Aktien var en av de
storsta bidragsgivarna till substansvirdet under den aktu-
ella rapportperioden.

Aktiekursen steg i elproduktforetaget GARO under
Svolders fjarde kvartal och aktien blev en stor bidragsgivare
till substansvardet. Kursuppgdngen var en aterhamtning
efter en svagare period i slutet av april och i maj. Delarsrap-
porten for bolagets andra kvartal var som forvantat stark.
Framst utvecklades Sverige bra, med stigande omsittning
och resultat. Positiva uttalanden fran foretagsledningen ty-
der pd att en fortsatt god utveckling. Svolder anser alltjamt
att bolagets tillvaxtmojligheter ar starka och dess produkt-
portfolj intressant.

Polymerkoncernen Nolatos deldrsrapport for det andra
kvartalet 2017 var betydligt battre an forvantat. Omsitt-
ningen och resultatet steg for alla affirsomraden. Den stora
positiva 6verraskningen var Integrated Solutions (tidigare
Telecom), tack vare en breddad kund- och produktbas. Uti-
fran reducerat varderingsstod minskades Svolders innehav
nagot.

Substansvardeforindringens storsta bidragsgivare
| juni—31 augusti 2017

(Utifran substanvardet per 2017-05-31;2 802,3 MSEK eller 218,90 SEK/aktie).

Aktie MSEK SEK/aktie
Troax 54,1 4,20
Klovern B 234 1,80
GARO 17,5 1,40
Nolato 13,6 [,10
Serneke Group 12,4 1,00
Verisec 8,0 0,60
Summa sex positiva 129,0 10,10
Saab —28,7 -2,20
Acando -17,0 -1,30
Beijer Electronics -16,3 -1,30
Boule Diagnostics -12,4 -1,00
Summa fyra negativa -74,4 -5,80
Ovriga aktier —33.3 2,60
Aktier totalt 21,3 1,70
Owrigt -6 -0,90
Vidrdeférandring 9,7 0,80

Forsvars-ochsikerhetskoncernenSaabvardenaktuellarap-
portperiodens storsta negativa bidragsgivare till substans-
vardet. Aktiekursen sjonk framst pa grund av att deldrsrap-
porten for detandra kvartalet inte infriade forvintningarna
avseende resultat, vinstmarginal och kassaflode. Kursreak-
tionen blev storre dn Svolder vintade sig mot bakgrund av
att alla affirsomrdden 6kade omsittning och resultat samt
att foretradare for bolaget uttalade sig fortsatt positivt om
framtidsutsikterna. Nedgdngen kan dven forklaras av en
stark kursutveckling under forsta halvaret 2017.

IT-konsultforetaget Acandos aktiekurs har sjunkit
under den aktuella rapportperioden och substansvardebi-
draget var negativt for Svolder. Bakom denna utveckling
finns ingen entydig forklaring. En anledning kan dock vara
vil hoga forvantningar i aktiemarknaden efter en mycket
stark kursutveckling under slutet av 2016 och inledningen
av 2017. Bolagets deldrsrapport for det andra kvartalet pa-
verkades negativt av farre debiterbara timmar pa grund av
pasken, men var and4 battre dn forvantat. Marknadsforut-
sattningarna bedoms fortsatt vara gynnsamma, vilket talar
for en god resultatutveckling framover.

Beijer Electronics verksamhet kan sammanfattasistyr-
ning, presentation och uppkoppling av digitala informa-
tionsfloden i olika typer av automations- och kommunika-
tionslosningar. Koncernens har de senaste aren kombinerat
foretagsforvarv med betydande investeringar i forskning
och utveckling samtidigt som den stora agenturforsaljning-
en av Mitsubishi Electrics operatorsterminaler upphorde.
Struktur- och organisationsomvandlingen har darefter
varit betydande och Svolder, som avvecklade sitt 4gande
under 2012—2013, har dter forvirvat en storre aktieposi-
tion i bolaget. For att kunna fortsatta utvecklingsprojekten



pa oforandrad niva, stimulera ytterligare forsaljningssats-
ningar och mojliggora mindre kompletterande foretagsfor-
varv sd har bolaget beslutat att genomfora en nyemission
om 225 MSEK. Destorsta dgarna har pd olika satt markerat
sin vilja att deltaga. Svolder har, tillsammans med storsta
agaren Stena Sessan, valtatt darutover teckna en emissions-
garanti (se sid 8).

LIKVIDITET/BELANING

Aktieportfoljen var obeldnad pd balansdagen. Netto-
fordran, som ocksa omfattar aktiehandelns olikvide-
rade affiarer med mera, uppgick pa balansdagen till 130,53
MSEK, motsvarande 4,6 procent av substansvirdet. Detta
kan jamforas med en nettofordran om 97,2 MSEK vid in-
géngen av den aktuella rapportperioden.

AKTIEPORTFOLJEN

Under den aktuella rapportperioden har aktier for brutto
141,0 MSEK forvirvats. Aktier for brutto 184,1 MSEK har
salts under motsvarande period, varvid nettoforsiljningar
foljaktligen utgjorde 43,1 MSEK.

Under tremanadersperioden tillkom Nobina som nytt
innehav och samtliga aktier i Mips avyttrades. Pd balans-
dagen bestod portfoljen dirmed av 23 innehav.

Storre nettokop till aktieportféljen (3 man)
| juni=31 augusti 2017

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie"
Platzer Fastigheter | 041 704 52,5 50,40
Mekonomen 130000 22,1 170,30
Nobina 507 429 20,5 40,50

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

Fastighetsbolaget Platzer utgor kvartalets storsta forvarv.
Platzer har sin verksamhet koncentrerad till Goteborgs-
regionen, som fortsatt uppvisar en mycket god ekonomisk
tillvaxt i kombination med en bristsituation for attraktiva
kommersiella lokaler samt 6kande driftsnetton. Platzer ar
aktiv badde som projektutvecklare och fastighetsforvaltare
av kommersiella lokaler. Under sommaren presenterades
ddrutover forsiljningen av ett storre utvecklingsprojekt
kring bostider i sodra Goteborg (Sodra Anggarden) till
fyra bostadsutvecklare. Regionen blir allt mer féremal for
institutionella investerare, vilket noteras i de successivt
sankta avkastningskraven. Aktien har utvecklats forhal-
landevis svagt under sommaren, vilket foranlett Svolder att
utoka sitt 4gande i bolaget.

Svolder har under rapportperioden kopt ytterligare ak-
tieri Mekonomen. Pigdende besparingsprogram samt foku-
sering pa karnverksamheten bedoms skapa forutsattningar
for bolaget att dterigen visa pa vinsttillvixt. Aktien bedoms
attraktivt varderad , inte minst pga hog direktavkastning.

Storre nettoférsiljningar ur aktieportféljen (3 man)
| juni—31 augusti 2017

Aktie Antal MSEK  SEK/aktie"
Nordic Waterproofing 551 486 55,1 99,90
Klovern 4000000 4.6 10,70
Nolato 121710 41,6 341,70

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

Tatskiktsforetaget Nordic Waterproofing (NWG) utgor
den aktuella rapportperiodens storsta forsiljning. Aktie-
kursen utvecklades bra under forsommaren, trots att bola-
get kommunicerat att hojda rdmaterialpriser skulle kunna
paverka marginalen negativt i nirtid. Deldrsrapporten for
detandra kvartalet visade en god omsittning, medan resul-
tatet och marginalen var ligre dn vintat och aktiekursen
sjonk. Genomforda forsiljningsprisokningar pd bolagets
produkter forvintas fa full effekt under hosten.

UTLANING AV AKTIER

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

MODERBOLAGET

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

STOCKHOLM DEN 2T SEPTEMBER 2017
SVOLDER AB (PUBL)

STYRELSEN

Ytterligare information kan erballas fran:
Ulf Hedlundh, verkstdallande direkiér 08-440 37 73
Pontus Ejderhamn, ekonomichef 08-440 37 72

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



RAPPORT OVER TOTALRESULTAT KONCERNEN

3 mén 3 mén 12 man 12 man
1/6 2017— 1/6 2016— 1/92016— 1/92015-
(MSEK) 31/82017 31/82016 31/82017 31/82016

Forvaltningsverksamhet

Utdelningsintakter 1,7 34 56,2 43,1
Administrationskostnader —11,5 —11,0 24,6 -23.0
Resultat fran vardepapper 19,6 3393 633,3 7181
Ovriga rorelseintikter 0,0 0,2 0,1 [,5
Roérelseresultat 9,8 332,0 664,9 739,7
Resultat fran finansiella investeringar

Finansiella intakter 0,0 0,0 0,0 0,0
Finansiella kostnader -0, -0,2 -0,2
Resultat efter finansiella poster 9,7 331,9 664,7 739,5
Skatt - - - -
Periodens resultat 9,7 331,9 664,7 739,5
Ovrigt totalresultat - - - -
Periodens totalresultat 9,7 331,9 664,7 739,5

Resultat per aktie, SEK 0,80 25,90 51,90 57,80

KASSAFLODESANALYSER KONCERNEN

3 man 3 man 12 méan 12 mén
1/6 2017— 1/6 2016— 1/92016— 1/92015—
(MSEK) 31/82017 31/82016 31/82017 31/82016

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapitalet -34 32,8 28,8

Forandringar av rorelsekapitalet
Okning (+)/minskning (-) av kortfristiga skulder b 0,0 0,0
Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Investeringsverksamheten

K&p av vardepapper —1179,2
Forsdljning av vardepapper 1 072,7
Investeringar i maskiner och inventarier -0,

Kassafléde fran investeringsverksamheten -106,6

Finansieringsverksamheten
Utbetald utdelning - R

Kassafléde fran finansieringsverksamheten 0,0 0,0

Okning (+)/minskning (-) av likvida medel 40,2 35,1
Likvida medel vid periodens borjan 100,6 214,6
Likvida medel vid periodens slut 140,8 249,7

NYCKELTAL PER AKTIE KONCERNEN

3 méan 3 méan 12 man 12 man
1/6 2017— 1/6 2016— 1/92016— 1/92015—
(MSEK) 31/8 2017 31/82016 31/8 2017 31/82016

Férandring substansvarde, SEK 0,80 25,90 49,20 55,30
2,75 2,50

Under perioden ldmnad utdelning, SEK - -
Antal aktier i miljoner 12,8 12,8 12,8 12,8

Belopp peraktie dr genomgdende i deldrsrapporten, férutom for aktiekurser och utdelning, avrundade till hela tiotal Gre.
Bolaget harinte nagra pagaende program med finansiella instrument som medfér ndgon utspadning av antal aktier. Antalet utestdende aktier uppgartill 12 800 000.




(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

(MSEK)
Substansvarde per aktie, SEK
Aktiekurs (B), SEK

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

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

Antal aktier i miljoner

BALANSRAKNINGAR KONCERNEN

Tillgangar

31/82017 31/52017

0,3 2,8
140,8 100,6

2822,7 2808,7

Eget kapital och skulder

31/82017 31/52017
2812, 28024

10,6 6,3

2822,7 2808,7

31/82016

31/82016
2182,5

FORANDRINGAR I EGET KAPITAL

3 man 3 méan
1/6 2017— 1/6 2016—
31/8 2017 31/82016

2802,3 1 850,6
9,7 3319
28121 2182,5

31/82017 31/52017
219,70 218,90
206,50 224,50
-6 3

5 4

100 100

12,8 12,8

12 man
1/92016—
31/82017

2182,5
35,2
664,7

2812,1

NYCKELTAL PER AKTIE KONCERNEN

31/82016
170,50
161,00

-6
I
100
12,8

31/52016

31/52016
1 850,6

12 man
1/92015—
31/82016

1 475,0
-32,0
7395

2182,5

31/52016
144,60
133,50

-8
J
100
12,8

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

31/82015

31/82015
1 475,0

31/82015
115,20
103,50

-10

5
100
12,8

REDOVISNINGSPRINCIPER
Denna deldrsrapport dr upprittad i enlighet med IAS 34 Delarsrapportering.

Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med International Financial Reporting Standards (IFRS)
sadana som de antagits av EU och i enlighet med ARL. Moderbolagets redovisning foljer ARL samt RFR 2.
1 6vrigt har samma redovisningsprinciper och bedomningsgrunder som i senaste drsredovisningen anvants.




UPPDATERA DIG
PA SVOLDER.SE

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

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

Avbestill tryckta rapporter
direkt pa hemsidan.

Ga in under fliken Kontakt
och félj anvisningarna.
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SVOLDER AR ETT RENT INVESTMENTBOLAG SOM HUVUDSAKLIGEN PLACERAR I NOTERADE AKTIER I SVENSKA SMA
OCH MEDELSTORA FORETAG. BOLAGETS AKTIER AR NOTERADE PA NASDAQ STOCKHOLM AB. SVOLDERS SUBSTANSVARDE
OFFENTLIGGORS VECKOVIS OCH FINNS TILLGANGLIGT PA BOLAGETS HEMSIDA WW W.SVOLDER.SE
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