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“Mycket starkt borsar, trots fortsatt
osakra omvarldsbetingelser”

= 29 % substansvardetillvaxt

= 34 % kurstillvaxt

= Battre an smabolagsmarknaden

= Betydligt battre an svenska borsen
= 2.4 % direktavkastning




' 1. Aterblick 2013/2014

= Mal for arbetet inom foretaget
= Arets resultat, nyckeltal
= Maluppfyllnad

e = 2. Langre aterblick
= 3. Framtid
i = Hant sedan 31 augusti 2014
= Hot och mojligheter 2014/2015




Mal for arbetet inom foretaget

1. Fortsatta att prestera goda forvaltningsresultat,
avkastning ar det styrande malet
» relativt aktiemarknaden
= absoluta tal

Presenterat i VD-tal 2013-11-20
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Mal for arbetet inom foretaget

2. Attraktiv relation forvaltningskostnader/kapital

Presenterat i VD-tal 2013-11-20




Mal for arbetet inom foretaget

3. Behalla trovardigheten mot aktiedgare/marknad

Presenterat i VD-tal 2013-11-20 ,
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Starkt borsar

@CSRX - Carnegie Small C5X Return Sweden (Real Time) Avgh. ENVWAP. R+~ 1090000 27 77%  VWAP. S 5054300 +- -2 3100 -0,45%

CSRX 27,8%

SIXRX 20,9%
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Vardeforandringar under
verksamhetsaret 2013/2014

(%) 1 sept 2013-
-31 aug 2014
Smabolagsindex (CSRX) 27,8
Borsindex (SIX return) 20,9
Svolder JEK I 29,0\
Svolder B-aktie . 34,2,
Substansvarderabatt (UB) 9,6

1) Samtliga berékningar inklusive reinvesterade utdelningar
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Substansvardebidrag (MSEK)
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Svolder 1 siffror (sis)

2013/2014 2012/2013

MSEK  SEK/aktie MSEK SEK/aktie
Substansvardeforandring 270,2 21,10 227,9 17,80
Utbetald utdelning 26,9 2,10] 42,2 3,30
S:a substansvardeforandring 297,0 23,20| 270,2 21,10
Vardeutveckling (B-aktien) 278,4 21,75 192,0 15,00
Utbetald utdelning 26,9 2,10] 42,2 3,30
S:a aktiens vardeforandring 305,3 23,85 234,2 18,30
Resultat efter skatt 297,0 23,20 270,2 21,10
Substansvarde (UB) 1313,4 102,60| 1043,2 81,50
Borsvarde (B-aktien) (UB) 1187,2 92,75 908,8 71,00
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Svolder 1 siffror (sis)

2013/2014
MSEK SEK/aktie
Resultat efter skatt 297,0 23,20
Rorlig ersattning/forvaltningskostnader MSEK

Rorlig ersattning 2013/2014

Lopande forvaltningskostnader 15,5
Totala forvaltningskostnader 19,1
Budgeterade forvaltningskostnader 2014/2015 16,4

SVOLDER

2012/2013
MSEK
270,2

2013/2014

3,9 MSEK 2012/2013

3;6 Investeras i Svolderaktier (3 ar)

1,3%
1,6%
1,2%

i fht genomsnittligt JEK

i fht genomsnittligt JEK

i fht till ingdende JEK




UTDELNING

Offensiv utdelningspolitik baserad pa
portféljbolagens utdelningar med avdrag
for Svolders |6pande férvaltningskostnader.




Utdelningspolicy: berakning

Mottagen aktieutdelning 34,6 MSEK
InlGsenprogram 3,7 MSEK
Mottagen konvertibelranta 3,0 MSEK
"Normaliserad” utdelning 4,4 MSEK
Justering fér likviditet |, 7 MSEK
Extrautdelningar -3, MSEK
Lopande forvaltningskostnader —15,5 MSEK
Totalt 28,8 MSEK

(2,25 SEK /aktie)

B

Bokslutskommuniké, s 7 S I DER +7.,1%



Maluppfyllnad

Arbetet inom foretaget
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' 1. Aterblick 2013/2014

= Mal for arbetet inom foretaget
= Arets resultat, nyckeltal
= Maluppfyllnad

e = 2. Langre aterblick
= 3. Framtid
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= Hot och mojligheter 2014/2015




Ragra medarbetare pd Alfred Berg Kapitafirvaltning g8r viren 1993 en analys av

fiordiska smabolags vardering { farhallande till stora; Analysen pivisar star potential
for smi och medelstora bolags aktier | Sverige och Finland. Detta leder till idén att

AL

skapa ett bdrsnoterat investmentbolag med sidan placennpsinniktning. Investmeant ]
AB Bure, Banco Fander, AMF Pantion och Alfred Berg bildar tillsammans med | 700
fysiska personer Svolder AB (publ), Den 30 juni 1593 noteras baolaget pd Stockhalms

barsens O-fista. Pé tre och en haly midnad Beverkligas idé till verdighet
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Arsredovisningen, s 2-3

Substansvarde 2014-08-31:
| 313 MSEK (102,60 SEK/aktie)

Borsvarde 2014-08-31:
| 187 MSEK (92,75 SEK/aktie)

Totalavkastning sedan start

s = (inkl. reinvest. utd.):
7 1 s | 210 9% (13 %/ar)
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Arsredovisningen, s 2-3

Substansvarde 2014-08-31:
| 313 MSEK (102,60 SEK/aktie)

Borsvarde 2014-08-31:

s | 187 MSEK (92,75 SEK/aktie)
5 Totalavkastning sedan start
s - (inkl. reinvest. utd.):
| 210 9% (13 %/ar)
1T:liik, WURE o
| ii -
Juni 1993 Summa utdelningar:
Substansvarde et 899 MSEK
320 MSEK === | (10 SEK/aktie)
(25 SEK/aktie)




Arsredovisningen, s 2-3

Substansvarde 2014-08-31:

| 313 MSEK {10260 SEK aktiz)
Borsvirde 2014-08-31:
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Aktier, aktiv aktieforvaltning eller
absoluta avkastningsstrategier?

Svolder" [ 104r
Substansvdrde : 319
Aktiekurs (Svolder B) | 290
Aktiemarknadsindex R
Carnegie Small Cap Return Index 314

SIX Return Index 211
Morningstar Fondindex

Sverige, sma-/medelstora bolag 246

A
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230 | 210
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Inledningen av 2014/2015

Mycket volatil bors

@ CSRX - Carnegie Small CSX Return Sweden (Real Time) Avgy. EVWAP. R+ 7 4000 1,48% | VWAP: 55053800 +/- -24100 -0 47%
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Inledningen av 2014/2015

Mycket volatil bors. Negativ avvikelse fran CSRX

14-nov  31-aug I’l\ndring ‘Iéindrvéirde

Svolder Substansvarde, SEK 102,30 102,60, -0,3% - 0,30
Borskurs (B), SEK 93,25 92,75l 0,5%I 0,50

| |

| |

Index CSRX l 1,3 %1

SIX Return Index : 2,0 %:

MSCI World (USD) 1 -18%,

MSCI World (SEK) I 3,7%
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Aktieportfoljen 2014-08-31

Aktie

Saab

Nolato

Acando

Beijer Alma
Unibet

Platzer Fastigheter
SSAB B

Orexo

KappAnhl

Proact

New Wave Group
AGES Industri
XANO Industri
Bong inkl konv lan
Meda

Besgab

SAS preferensaktier
Oriflame

Totalt

Kassa
Substansvarde

Antal
1 000 000
864 000
10 059 897
563 816
268 621
2 565 982
1 280 000
500 000
1759772
704 000
1824 000
310 600
306 500

335000
358 348

60 500
172 205

Dags-
kurs (kop)

188,50
170,50
11,70
184,50
359,50
29,90
58,05
139,00
38,20
92,75
35,20
145,00
113,75

94,05
81,25
387,50
133,30

Marknads-
varde (MSEK)

188 500
147 312
117 701
104 024
96 569
76 723
74 304
69 500
67 223
65 296
64 205
45 037
34 864
33 660
31507
29 116
23 444
22 955
1291 940
21 476
1313 416

Ande

| av

Portféljvarde

%

14,4
11,2
9,0
7.9
7.4
5,8
5,7
5,3
5,1
5,0
4,9
3,4
2,7
2,6
2,4
2,2
1,8
1,7
98,4
1,6
100,0

Sid 18, 60

Ack.
Andel %

14,4
25,6
34,5
42,4
49,8
55,6
61,3
66,6
71,7
76,7
81,6
85,0
87,7
90,3
92,7
94,9
96,7
98,4

1,6
102,60



Aktieportfoljen 2014-08-31

Aktie

Saab

Nolato

Acando

Beijer Alma
Unibet

Platzer Fastigheter
SSAB B

Orexo

KappAnhl

Proact

New Wave Group
AGES Industri
XANO Industri
Bong inkl konv lan
Meda

Besgab

SAS preferensaktier
Oriflame

Totalt

Kassa
Substansvarde

Antal
1 000 000
864 000
10 059 897
563 816
268 621
2 565 982
1 280 000
500 000
1759772
704 000
1824 000
310 600
306 500

335000
358 348

60 500
172 205

Dags-
kurs (kop)

188,50
170,50
11,70
184,50
359,50
29,90
58,05
139,00
38,20
92,75
35,20
145,00
113,75

94,05
81,25
387,50
133,30

[ B A

69 500
67 223
65 296
64 205
45 037
34 864
33 660
31507
29 116
23 444
22 955
1291 940
21476
1313416

98,4

100,0

Sid 18, 60

oy

66,6
71,7
76,7
81,6
85,0
87,7
90,3
92,7
94,9
96,7
98,4

1,6
102,60



Aktieportfoljen 2014-08-31

Aktie

Saab

Nolato

Acando

Beijer Alma
Unibet

Platzer Fastigheter
SSAB B

Orexo

KappAnhl

Proact

New Wave Group
AGES Industri
XANO Industri
Bong inkl konv lan
Meda

Besgab

SAS preferensaktier
Oriflame

Totalt

Kassa
Substansvarde

Antal
1 000 000
864 000
10 059 897
563 816
268 621
2 565 982
1 280 000
500 000
1759772
704 000
1824 000
310600
306 500

335000
358 348

60 500
172 205

Dags-
kurs (kop)

188,50
170,50
11,70
184,50
359,50
29,90
58,05
139,00
38,20
92,75
35,20
145,00
113,75

94,05
81,25
387,50
133,30

Sid 18, 60

69 500 5,3 66,6
67 223 51 71,7
65 296 50 76,7
64 205 4,9 81,6
A5 037 24 ]85 0
PROACT

AL AGES
SSAB

1313416

100,0

102,60




Tvabasta: 31,6 MSEK
Ovriga (14 st): 6,5 MSEK
Tre samsta: - 39,2 MSEK

Totalt - 1,0 MSEK
PROACT
L AGES

SSAB




"Double dip”
oubie dip Ofonderade

Inflation pensionsforpliktelser

Regleringar

Skenande statsskulder _ ) _
. ) e Bristande foretagsetik
Kinesiska rantehgjningar

Gigantiska PIIGS riskerar EUR

budgetunderskott > -
Protektionism

Deflationshot Upprustning Valutakrig
i : Ukraina
Politisk populism Demografi och
Kravaller och strejker vardkostnader 1S
HOjda skatter

Varderingsbubblor . .
Rantedoping

Amerikansk sedelpress Arbets|oshet



Fortsatta obligationskop av FED

Effektivare

Regelverk kraver inte langre ekonomi i Kina

minskande aktievikter ) _ _ _
ECB forsvarar € till varje pris

Europeiska aktier,
arhundradets \A
Investeringschans !

Riksbanken sianker : J = Okad tillvaxt i USA

Lag inflation L/y\il > PMI stiger
/ \\ \

Aktiers alternativ- Konjunkturforbattring
avkastning ar forsumbar

Ny japansk penningpolitik

PIIGS blir bara G

Okade aktievikter hos institutioner



Plus och minus for svenska (smabolags-)aktier

Positivt Negativt

Lag ranta, lag inflation » Pa sikt hojda langrantor
ECB, FED m fl aktiva » Inga lyft av vinstprognoser samt

Aktier billiga i fht alternativa  1ag tillvaxt i omvarlden.
placeringar » Osaker politisk, statsfinansiell

Starka balansrakningar, god ~ 0ch konjunkturell omvarld
utdelningsférmaga » Europa, USA och Asien

Strateger fortsatt positiva > BOrsen inte billig pa resultat-
forvantningar 2014, 2015, 2016




Tackfér vusat
fit fortmende'
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