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SVOLDER
“Valkommen till

foretagspresentation
av
Investmentbolaget
Svolder.

Ulf Hedlundh

Verkstallande direktor



Slaget vid Svolder

"Svolder var platsen for ett sjdslag ar 1000 da
Sven Tveskagg och Olof Skotkonung
besegrade den norske kungen Olav
Tryggvason. Platsen ar omtvistad men var
sannolikt nara on Ven i Oresund.”
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Affarsidé

Svolder ar ett rent investmentbolag som
placerar 1 borsnoterade aktier |

svenska
sma och medelstora foretag.
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Disposition

» Kort foretagspresentation
» BOrsen, utvecklingsfaser och vardering
» Svolder 1 dag
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Svolder 1 korthet

» Bildat 1993

» Placeringstillgangar om ca 500 MSEK

» Noterat pa Nordiska Borsen, Small Cap

» 8 200 aktiedgare, varav den storsta:
Provobis Holding (fam Lundstrom)

» Styrelseordforande Karin Kronstam

» VD UIf Hedlundh

» 5 anstallda, kontor 1 Stockholm



Starkt varierande aktiemarknader

Carnegie Small CSX Sweden (SEK)
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Ledande Smabolagsforvaltare

Per Nov 30, 2008
» 2008 YTD: -38 % (CSRX -46%) No 2

» 2005 YTD: 13% (CSRX2%) No2

Vid jamforelser med svenska smabolagsfonder. Justering gjord for utdelningar, | Svolders fall ej reinvesterad.

Kéllor: Morningstar and Svolder
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Vardeforandring 24 manader

(%) 2007/2008 | 2006/2007

Smabolagsindex (CSRX) Y -25,0 26,9
Borsindex (SIX Return) b -25,4 28,4
Swolder JEK 2) -14,0 31,7
Swolder B-aktie 2) -16,1 16,6
Rabatt (UB) 17,1 13,3

D Inkl reinvesterade utdelningar
2)  Inkl lamnad utdelning, ej reinvesterad
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Forenklad aktievardering

Vinst
Avkastningskrav
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Forenklad aktievardering

100 =1250
8 %
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Forenklad aktievardering

» Vinsten stiger 20 %

» Avkastningskrav (rantan) okar med
2 Y%-enheter

Vad hander med aktiens varde?
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Forenklad aktievardering
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Foradlad aktievardering

Strukturférandring

Over-/undervarden

Stabilitet Tillvaxt Vinstkvalitet

Sverigeberoende

Normaliserad vinst

Avkastningskrav

Agarna?

Utdelningsrisk

Rorelserisk Finansiell risk
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Konjukturcykel

Papper

Personbilar

Handelsstal

Komponentindustri
Pappersmassa

Investeringsvaror Jarnmalm

Sagade
travaror

Handel & Service

FOEGIG Tillvaxtbolag?

Bank

SVOLDER



Landerna och konjukturcykeln

Sverige, Finland, Norge

Japan
Kina, NIC

Tyskland, Danmark
Holland, Frankrike

Storbritannien

USA
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Borskonjunkturen
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aktiekurser
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Borskonjunkturen

Rantor: + +/0 - + +/0
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aktiekurser
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Borskonjunkturen

rantenivaer
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Ett sarpraglat investeringsalternativ




Sarpraglat investeringsalternativ

» Tydlig utdelningspolicy och affarsidé

» HOgre portfoljkoncentration

» Belaning (max 33 %)

» Agaraktiviteter utifran avkastningsmajligheter
» Oppenhet
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Utdelningspolicy

"Minst fem procent av bolagets utgaende
substansvarde skall arligen tillféras
aktieagarna i form av utdelning.”
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Aktieutdelning —
vasentligaste delen i1 vardeskapande

Ackumulerad utdelning (SEK per aktie)
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AKTIEKURSUTVECKLING

Svolder B och CSX (bada exkl utdelning)
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Substansvarderabatt/-premium (%)
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Source: OMX Nordic Exchange and Svolder
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Framgangsrikt selektivt aktivt dgararbete
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Arbete | det dolda

» Bud
» XPonCard

Initiativ till Agarsamarbete
» Telelogic

KvalitetshOojning och riskreducering
» Acando

FOryngrings- och forandringsarbete
» Beijer Alma

Tillvaxtorienterat arbete
» Beijer Electronics
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Attraktiv risk/reward
Hot Mojligheter

» Konjunkturen Fallande rantelage
» Kreditatstramningar » Sankt inflation, fallande

» Fortroendekris ravarupriser
FOrsvagad krona

Valkonsoliderade foretag
Attraktiva varderingar
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Var befinner sig aktiemarknaden?

club factors influencing asset prices in different market phases

market phase botta - hea arke

general vertical
direction (but not
horizontal
duration) of asset
price movements

. 20% _30% 40% -thizng?gtic DVEF-E!M?:F?EH“SS of
fundamentals improving but solid underlying sweet summer of long-duration deteriorating
ignored performance growth . S
projections conditions
) 209, 509 309 2005 209
valuation | attractive, but no abundant bareains willingness to pay revised models shocked recognition
takers g up justify stretching at high prices paid
psychology/ nxhgngi o 209, 309, 609 509
technical/ :disbeliﬂf &' doubt, reflection & faith, hope & suphoria, greed & fear, panic &
liquidity | demoralisation CONVErsion charity extrapolation loathing

source: The Art of Asset Allocation by David M. Darst
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Aktieportfoljen, aug -08

Aktie Bransch Kurs (SEK) Varde (MSEK) Andel (%) SEK/aktie
Beijer Alma Industrivaror 79,75 220,3 23,9 17,21
Beijer Electronics  IT-hardvara och tillbehor 147,00 109,5 11,9 8,55
Acando IT-programvara och tjanster 13,30 97,1 10,5 7,59
Nolato IT-hardvara och tillbehor 59,00 79,7 8,6 6,22
Saab Industrivaror 156,00 62,4 6,8 4,88
AXiS IT-hardvara och tillbehor 79,25 47,6 5,2 3,71
Trelleborg Industrivaror 112,25 44,9 4.9 3,51
Getinge Halsovard 147,50 44,1 48 3,44
Niscayah Industriella tjanster 11,40 39,9 43 3,12
HiQ IT-programvara och tjanster 26,90 39,2 4,2 3,06
Ovriga (8 st) 178,6 19,3 13,95
Totalt 963,1 104,4 75,24
Nettoskuld -40,2 -4.4 -3,14
Substansvarde 922,9 100,0 72,10
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Artikel 1 New York Times
20 oktober 2008

“I've been buying American stocks,”. “A
simple rule dictates my buying: be
fearful when others are greedy, and be
greedy when others are fearful. And
most certainly, fear I1s now widespread,
gripping even seasoned investors.”

Warren Buffett
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Sammanfattning - Svolder

» Nischad aktiefOrvaltare

» Varde- och analysfokuserad

» Lokalt, erfaret investerar team
» Koncentrerad aktieportfol]

» God performance
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Frivillig likvidation

En tredjedel av pa bolagsstamman foretradda
aktier kan besluta om bolagets likvidation.
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Mycket svag aktiemarknad
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Dramatiskt hojda ravarupriser och
Okad inflationsoro

VST, B
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Kraftigt sankt belaning
Nettoforsaljningar om 343 MSEK

Nettoskuld och belaningsgrad (12 man)
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Mycket bra portfoljurval

» Koncentrerad portfolj (< 20 aktier)

» Storsta innehaven utvecklats tamligen val
Beijer Alma

Beijer Electronics

» Acando

» Nolato

» Saab

» Hjalp av bud
» XPonCard
» Telelogic

» HOg utdelnmgskapautet
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Mottagen aktieutdelning

Aktie MSEK Andel (%)
Beljer Alma 3,6 35,2
Acando 3,7 94
Beljer Electronics 34 8,9
Trelleborg 2,5 6,4
Nolato 24 6,3
Summa fem storsta 25,6 66,3
Ovriga 3,1 33,7
Totalt 38,7 100,0
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