MELKER SCHORLING AB

DELARSRAPPORT

JANUARI — MARS 2015

« Substansvardet 6kade fran januari till mars med 24 % till 455 kr
per aktie

« Substansvardet uppgick per den 20 maj 2015 till 468 kr per aktie,
en 6kning med 28 % sedan arsskiftet

. Resultat per aktie uppgick till 88,62 kr (23,74)

UTVECKLING | INNEHAVEN

MSABs innehav har 6ppnat aret med en stark inledning. Trots bade ekonomisk och geopolitisk oro i delar av
varlden fortsadtter bolagen att vdxa sina verksamheter. Det vagda genomsnittet fér den organiska tillviaxten
under forsta kvartalet uppgick till 4 % (4), och det vdgda genomsnittet fér innehavens rorelseresultat 6kade
med 23 % (9).

MSABs substansvarde uppgick till 455 kr per aktie (367) per den 31 mars 2015, vilket motsvarar en 6kning med
24 % under arets forsta kvartal. Detta kan jamforas med borsen som steg 15 % under kvartalet. Efter periodens
utgang fortsatte MSABs substansvarde att utvecklas positivc och uppgick per den 20 maj till
468 kr per aktie. Fran arsskiftet motsvarar det en 6kning med 28 %, vilket kan jamféras med bérsen som steg
14 % under samma period.

Ulrik Svensson
VD, MSAB
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MELKER SCHORLING AB
INNEHAV OCH SUBSTANSVARDE

Innehav den Verkligt virde Andel av Kapitalandel Rostandel
31 mars 2015 Antal kr/aktie Mkr portfoljvardet, % i bolaget, % i bolaget, %
Hexagon 94 461 582 306,40 28943 52,1 26,3 47,1
HEXPOL 9040277 869,50 7 861 14,2 26,3 46,8
ASSA ABLOY 14542 216 514,00 7 475 13,5 3,9 11,5
AAK 14 053 800 484,50 6 809 12,3 33,7 33,7
Securitas 20 501 500 123,70 2536 4,6 5,6 11,7
Loomis 6 300 300 263,90 1663 3,0 8,4 13,6
Ovriga innehav - - 191 0,3 - -
Summa 55478 100,0

Nettoskuld -1243

Substansvarde 54 235

Antal aktier 119 097 595

Substansvarde per aktie (kr) 455

Foérandringar i kapital- och réstandel i Hexagon beror pa utnyttjande av teckningsoptioner hanforliga till bolagets incitamentsprogram for de anstallda.

Innehav den Verkligt varde Andel av Kapitalandel Rostandel
31 december 2014 Antal kr/aktie Mkr portféljvardet, % i bolaget, % i bolaget, %
Hexagon 94 461 582 241,80 22 841 50,9 26,4 47,3
HEXPOL 9040277 736,00 6 654 14,8 26,3 46,8
ASSA ABLOY 14 532 216 414,80 6028 13,4 3,9 11,5
AAK 14 053 800 417,10 5862 13,1 33,7 33,7
Securitas 20501 500 94,40 1935 4,3 5,6 11,7
Loomis 6300 300 226,00 1424 3,2 8,4 13,6
Ovriga innehav - - 159 0,3 - -
Summa 44 903 100,0

Nettoskuld -1223

Substansvirde 43 680

Antal aktier 119 097 595

Substansvirde per aktie (kr) 367

Utveckling av aktieportféljen under perioden

Ingadende balans per 1 januari 2015 44 903
Investeringar 5
Avyttringar -
Vardeforandring aktier 10570
Marknadsvarde per 31 mars 2015 55478




MELKER SCHORLING AB
KONCERNEN

Substansvirde

Under forsta kvartalet 2015 har MSABs substansvarde 6kat med 24 %, fran 367 kr per aktie den 31 december
2014 till 455 kr per aktie den 31 mars 2015. Under samma period steg borsen med 15 % (NASDAQ OMX
Stockholm All-share Pl). Hexagon, ASSA ABLOY och HEXPOL var de bolag som bidrog mest till vardetillvaxten.
Substansvardet & MSABs viktigaste nyckeltal eftersom det aterspeglar vardet av MSABs tillgangar, som i
princip utgors av den underliggande aktieportféljen minus bolagets skulder. Aktieportféljens varde per den
31 mars 2015 uppgick till 55 478 Mkr (44 903) och nettoskulden var -1 243 Mkr (-1 223), vilket ger ett
substansvarde pa 54 235 Mkr (43 680).

Resultat

Koncernens rorelseresultat efter forvaltningskostnader uppgick till 10 565 Mkr (2 840), varav vardeférandringar
uppgick till 10 570 Mkr (2 844). Finansnettot var -3 Mkr (-7), och resultat efter finansiella poster uppgick till
10 562 Mkr (2 833). Skatt uppgick till -7 Mkr (-6), och periodens resultat blev 10 555 Mkr (2 827).

Transaktioner med narstaende

Det existerar ett kreditavtal mellan MSAB och dess storsta aktiedgare Melker Schorling Tjanste AB. Avtalet
innebar att MSAB kan lana upptill 700 Mkr till marknadsmassig ranta med ett ars 16ptid med mojlighet till
forlangning. Per den 31 mars 2015 utnyttjade MSAB 181 Mkr av ovanstaende kreditavtal.

Under forsta kvartalet 2015 forvarvades en mindre post aktier i ASSA ABLOY fran ett av Melker Schorlings
privata bolag. Kopet genomférdes till aktuell borskurs vid forvarvstillfallet och uppgick till ca 5 Mkr.

Investeringar och avyttringar
MSAB har inte genomfort nagra investeringar eller avyttringar utover aktieposten som férvarvats i ASSA ABLOY
for motsvarande ca 5 Mkr som beskrivs ovan.

Likviditet och soliditet
Likvida medel uppgick till 1 Mkr (1) och koncernens soliditet uppgick per den 31 mars 2015 till
98 % (97). Darutover har gruppen outnyttjade kreditloften pa 1 189 Mkr.

Lan
Rantebarande lan uppgick per den 31 mars 2015 till 1 211 Mkr (1 196). Den rantebarande nettoskulden uppgick
under samma tidpunkt till 1 210 Mkr (1 195).

Forvantad utdelning

Styrelsen har till arsstamman den 21 maj i ar foreslagit en utdelning om ca 316 Mkr till aktiedgarna
motsvarande 2,65 kr per aktie (2,25). Under andra kvartalet i ar férvantas MSAB att erhalla utdelningar fran
portféljbolagen som uppgar till ca 709 Mkr.



MELKER SCHORLING AB

Aktieportfoljen

MSABs innehav bestar av sex borsnoterade bolag med tydlig strategi och inriktning och med fortsatt stor
utvecklingspotential. Hexagon, en varldsledande leverantor av design-, mat-, och visualiseringsteknologier, ar
MSABs storsta innehav. Genom innehaven i Securitas, ASSA ABLOY och Loomis har MSAB &ven en stark
inriktning mot sakerhetsbranschen som vi anser har stor tillvaxtpotential. Samtliga innehav har en bred
geografisk spridning och huvuddelen av forsaljningen sker utanfér Sveriges granser.

Hexagon dr en ledande
global leverantér av
(‘ ‘ HEXAGON informationsteknologi som
hjélper kunden att éka sin
produktivitet och héja
kvalitén i sina applikationer.

AAK dir en global ledande
tillverkare av vegetabiliska
specialfetter med h6g
forddlingsgrad.

AAK

HEXPOL dr en vdrldsledande

polymerkoncern med starka
Q HEXPDL globala positioner inom

avancerade polymera

blandningar.

ASSA ABLOY dr en ledande

internationell aktér som
ASSA ABLOY erbjuder ett komplett

produktutbud inom Ids- och

dérrlésningar.

Securitas skyddar hem,
arbetsplatser och samhdillen i
6ver 50 ldnder runt om i
vdrlden och dr kunskaps-
ledande inom sdkerhet.

Loomis erbjuder sdkra och
effektiva helhetslésningar fér
distribution, hantering och
atervinning av kontanter via
ett globalt ndtverk.

\
LOOMIS

For ytterligare information avseende utvecklingen i portféljbolagen hanvisas till respektive bolags hemsida:

Hexagon www.hexagon.com
HEXPOL www.hexpol.com
ASSA ABLOY www.assaabloy.com

AAK www.aak.com
Securitas WWWw.securitas.com
Loomis www.loomis.com

Fér att férbdttra kopplingen mellan bolagets finansiella
rapportering och operativa verksamhet inférde Hexagon
en ny segmentsrapportering under férsta kvartalet.
Numera dr koncernen indelad i de tva ungefdr lika stora
affdrsomradena Geospatial Enterprise Solutions (GES)
och Industrial Enterprise Solutions (IES).

Affdrsomrddet Chocolate & Confectionery Fats
fortsétter att utvecklas mycket starkt med produkter
inom kakaosmérersdttning som draglok for tillvéixten.
Byggnationen av produktionsanlédggningarna fér
special- och semispecialoljor i Kina samt Brasilien
fortléper enligt plan.

Slutférde férvdrvet av amerikanska RheTech. Affiren
Gr HEXPOLs stérsta férvdrv sedan Excel Polymers
férvirvades i december 2010.

Efter férsta kvartalets utgdng beslutades att
genomfdra en aktiesplit om 10:1.

ASSA ABLOY fortsdtter att rapportera en mycket stark
utveckling i USA, samtidigt utgdrs en allt stérre del av
bolagets omsdttning av nyutvecklade produkter.

Efter forsta kvartalets utgdng beslutades att genomféra
en aktiesplit om 3:1.

Under drets férsta kvartal uppvisade Securitas organisk
tillvéxt om 5 % till foljd av en stark utveckling i USA.
Bolaget rapporterade positiv organisk tillvéxt i Spanien
for férsta gangen pa flera ar, vilket ocksa bidrog till den
starka tillvéixten.

Fortsatt fokus pa sdkerhetslésningar och teknologi.

Efter att ha uppndtt IGnsamhetsmdlen har Loomis 6kat
sitt fokus pa att véixa bolaget, framférallt pa befintliga
marknader men ocksG genom geografisk expansion.
Loomis fortsdtter att vinna viktiga kontrakt pa den
amerikanska marknaden ddr bolaget ser en tydlig
outsourcingtrend bland bankerna.


http://www.aak.com/en/
http://www.hexagon.com/sv/index.htm
http://www.securitas.com/en/

MELKER SCHORLING AB
MODERBOLAGET

Resultat

Moderbolagets rorelseresultat efter forvaltningskostnader uppgick till 9 618 Mkr (2 668), varav
vardeférandringar uppgick till 9 623 Mkr (2 672). Finansnettot var -3 Mkr (-7), och resultatet efter finansiella
poster uppgick till 9 615 Mkr (2 661). Skatt uppgick till -7 Mkr (-6), och periodens resultat blev
9 608 Mkr (2 655).

Likviditet och soliditet
Likvida medel uppgick till 1 Mkr (1) och moderbolagets soliditet uppgick per den 31 mars 2015 till
98 % (97).

Lan
Rantebarande lan uppgick per den 31 mars 2015 till 1 211 Mkr (1 196). Nettoskulden uppgick vid samma
tidpunkt till 1 210 Mkr (1 195).



. MELKER SCHORLING AB
OVRIG INFORMATION

Risker och osdkerhetsfaktorer

Koncernen och moderbolaget utsatts genom sin verksamhet fér en mangd olika finansiella risker: aktiekursrisk,
valutarisk, ranterisk, finansieringsrisk och likviditetsrisk. Dessa risker ar utforligt beskrivna pa sidorna 41-42 i
arsredovisningen for 2014. Riskbilden har ej fordndrats for MSAB sedan arsredovisningens utgivning.

Redovisningsprinciper

Denna delarsrapport har uppréattats i enlighet med IAS 34, Delarsrapportering. Koncernredovisningen har
upprattats i enlighet med International Financial Reporting Standards (IFRS) sadana de antagits av EU,
Arsredovisningslagen och RFR 1 redovisning for koncerner. Moderbolagets redovisning &r upprattad i enlighet
arsredovisningslagen med RFR 2 redovisning for juridiska personer. Redovisningsprinciper som tillampats
overensstimmer med de redovisningsprinciper som anvandes vid upprdttande av den senaste
arsredovisningen om ej annat anges nedan. Dessa finns publicerade pa bolagets hemsida
www.melkerschorlingab.se. De nya IFRS standarder som tratt i kraft under 2015 far ingen effekt pa
redovisningen i MSAB.

Informationstillfdllen

Delarsrapport, januari —juni 2015 20 augusti 2015
Delarsrapport, januari — september 2015 12 november 2015
Bokslutskommuniké 2015 februari 2016
Kontaktinformation

Ulrik Svensson, Verkstallande direktor Melker Schorling AB (publ)
Telefon: 08 - 407 36 60 Birger Jarlsgatan 13
info@melkerschorlingab.se SE-111 45 Stockholm
www.melkerschorlingab.se Org. nr. 556560-5309
Tickerkoder

MELK.SS i Bloomberg
MELK.ST i Reuters

Offentliggorande
Informationen i denna delarsrapport ar sadan som ska offentliggéras enligt lagen om vardepappersmarknaden

och/eller lagen om handel med finansiella instrument. Rapporten lamnades for offentliggorande den
21 maj 2015 klockan 08.00 CEST.

Stockholm den 21 maj 2015

Ulrik Svensson
Verkstdllande direktér

Denna delarsrapport har ej varit foremal for oversiktlig granskning av bolagets revisorer.


http://www.melkerschorlingab.se/

MELKER SCHORLING AB
KONCERNENS RESULTATRAKNING

2015 2014
Mkr 1/1-31/3 1/1-31/3
Utdelningsintdkter fran aktier - -
Vardeférandringar 10570 2844
Forvaltningskostnader -5 -4
Rorelseresultat 10 565 2840
Finansiella intakter - -
Finansiella kostnader -3 -7
Resultat efter finansiella poster 10562 2833
Inkomstskatter -7 -6
Periodens resultat 10 555 2 827
Ovrigt totalresultat - -
Summa totalresultat for perioden, 10555 2 827
netto efter skatt
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 10 555 2 827
Minoritetsintresse - -
Resultat per aktie” 88,62 23,74
Genomesnittligt antal aktier under perioden 119 098 119 098

(tusental)

" Det féreligger ingen utspadningseffekt. Resultat per aktie dr hanférligt till moderbolagets aktiedgare.



MELKER SCHORLING AB
KONCERNENS BALANSRAKNING

TILLGANGAR

Mkr 2015-03-31 2014-12-31
Finansiella anldggningstillgangar
Aktier 55478 44 903
Ovriga virdepappersinnehav 10 8
Summa anlaggningstillgangar 55488 44911
Omsattningstillgangar
Ovriga omsattningstillgdngar 2 1
Likvida medel 1 1
Summa omsattningstillgangar 3 2
SUMMA TILLGANGAR 55491 44913
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Mkr 2015-03-31 2014-12-31
Eget kapital
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 54 235 43 680
Summa eget kapital 54 235 43 680
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut - -
Uppskjutna skatteskulder 32 25
Ovriga langfristiga skulder 10 9
Summa langfristiga skulder 42 34
Kortfristiga skulder
Kortfristiga rantebarande skulder 1211 1196
Kortfristiga rantefria skulder 3 3
Summa kortfristiga skulder 1214 1199
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 55491 44 913
Forandringar i eget kapital

2015 2014
Mkr 1/1-31/3 1/1-31/12
Ingdende eget kapital 43 680 35262
Utdelning - -268
Periodens resultat 10555 8 686
Summa eget kapital i koncernen 54 235 43 680
Eget kapital per aktie 455 367
Antal aktier (tusental) 119 098 119 098



MELKER SCHORLING AB
KONCERNENS KASSAFLODESANALYS

2015 2014
Mkr 1/1-31/3 1/1-31/3
Periodens resultat 10555 2 827
Justering for:
Skatt 7 6
Resultat fér vardepapper varderade till verkligt varde over
resultatrakningen -10570 -2844
Lépande verksamheten
Leverantorsskulder och 6vriga tillgangar/skulder -2 -3
Kassaflode fran den lopande verksamheten -10 -14
Investeringsverksamheten
Forvarv av aktier -5 -20
Forsaljning av aktier - 64
Kassafl6de fran investeringsverksamheten -5 44
Finansieringsverksamheten
Upptagna lan 15 20
Amortering av 1an - -45
Utdelning till agare - -
Forandring av langfristiga skulder - -
Kassafl6de fran finansieringsverksamheten 15 -25
Periodens kassaflode 0 5
Likvida medel vid arets borjan 1 2
Likvida medel vid periodens slut 1 7

Faktiska in- och utbetalningar avseende ranteintdkter, rantekostnader och utdelningar dverensstimmer med de belopp som framgar av resultatrakningen.



MELKER SCHORLING AB
MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING

2015 2014
Mkr 1/1-31/3 1/1-31/3
Utdelning fran koncernféretag - -
Utdelning fran aktier - -
Vardeférandringar 9623 2672
Forvaltningskostnader -5 -4
Rorelseresultat 9618 2668
Finansiella intakter - -
Finansiella kostnader -3 -7
Resultat efter finansiella poster 9615 2661
Inkomstskatter -7 -6
Arets resultat 9 608 2 655
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MELKER SCHORLING AB
MODERBOLAGETS BALANSRAKNING

TILLGANGAR

Mkr 2015-03-31 2014-12-31
Finansiella anldggningstillgangar

Aktier i koncernforetag 2479 2479
Aktier i intresseforetag 36 804 29 495
Andra langfristiga vardepappersinnehav 11 865 9546
Ovriga virdepappersinnehav 9 8
Summa anlaggningstillgangar 51157 41528
Omsattningstillgangar

Upplupna intakter 2 -
Likvida medel 1 1
Summa omsattningstillgangar 3 1
SUMMA TILLGANGAR 51160 41 529
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Mkr 2015-03-31 2014-12-31
Eget kapital

Aktiekapital 3 3
Balanserade vinstmedel 40 292 31642
Periodens resultat 9 608 8 650
Summa eget kapital 49 903 40 295
Langfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut - -
Skulder till koncernforetag 2 2
Uppskjutna skatteskulder 32 25
Ovriga langfristiga skulder 10 8
Summa langfristiga skulder 44 35
Kortfristiga skulder

Laneskulder 1211 1196
Upplupna kostnader 2 3
Summa kortfristiga skulder 1213 1199
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 51160 41 529
POSTER INOM LINJEN

Stéllda sakerheter 1030 1015
Ansvarsférbindelser 20 20
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