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VIKTIG 
INFORMATION

Detta memorandum (”Memorandumet”) har upprättats med 
anledning av upptagande till handel av Investment Aktiebo-
laget Spiltans aktie på NGM PepMarket. Med ”Spiltan” eller 
”Bolaget” avses, beroende på sammanhanget Investment 
Aktiebolaget Spiltan, org.nr. 556288-5417, ett svenskt publikt 
aktiebolag. FNCA Sweden AB (pub) är Investment AB Spil-
tans mentor (”Mentor”). Pepins Group AB (pub) är Investment 
AB Spiltans Finansiella Rådgivare (”Rådgivare”).  
Med ”Euroclear” avses Euroclear Sweden AB.

UNDANTAG FRÅN  
PROSPEKTSKYLDIGHET
Detta memorandum utgör inget pro-
spekt i enlighet med Kommissionens 
delegerade förordning (EU) 2019/980 
och artikel 20 i Europaparlamentets och 
rådets förordning (EU) 2017/1129 (”Pro-
spektförordningen”) och har inte gran-
skats eller godkänts av Finansinspektio-
nen. Memorandumet är undantaget från 
prospektskyldighet enligt artikel 3.2 b 
i Prospektförordningen beaktat att det 
sammanlagda beloppet som erläggs un-
der en tolvmånadersperiod motsvarar 
högst 2,5 miljoner euro. Bolaget har inte 
vidtagit och kommer inte att vidta några 
åtgärder för att tillåta ett erbjudande till 
allmänheten i någon annan jurisdiktion 
än Sverige. Inga nya aktier får erbjudas, 
säljas eller överföras, direkt eller indi-
rekt, inom eller till Australien, Hongkong, 
Japan, Kanada, Nya Zeeland, Schweiz, 
Singapore, Sydafrika, USA eller någon 
annan jurisdiktion där sådan distribution 
kräver ytterligare prospekt, registrering 
eller andra åtgärder än de som följer av 
svensk rätt eller annars strider mot reg-
lerna i sådan jurisdiktion eller inte kan 
ske utan tillämpning av undantag från 
sedan åtgärd. Förvärv av värdepapper 
i strid med ovanstående begränsningar 
kan vara ogiltig. Personer som mottar 
exemplar av Memorandumet, eller öns-
kar investera i Bolaget, måste informera 
sig om och följa nämnda begränsningar. 
Åtgärder i strid med begränsningarna 
kan utgöra brott mot tillämplig värde-
papperslagstiftning. Inga aktier eller an-
dra värdepapper utgivna av Bolaget har 
registrerats eller kommer att registreras 
enligt den vid var tid gällande United 
States Securities Att från 1993, eller vär-
depapperslagstiftningen i någon delstat 
eller annan jurisdiktion i USA.

FRAMÅTRIKTADE UTTALANDEN
Memorandumet innehåller vissa framå-
triktade uttalanden och åsikter. Framå-
triktade uttalanden som inte relaterar till 
historiska fakta och händelser och sådana 
uttalanden och åsikter som rör framtiden 
och som t.ex. innehåller formuleringar som 
”anser”, ”avser”, ”bedömer”, ”förväntar”, 
”kan”, ”kommer att”, ”planerar”, ”potenti-
ell”, ”prognostiserar”, ”skulle kunna”, eller 
liknande uttryck, där avsikten är att identi-
fiera ett uttalande som framåtriktat. Detta 
gäller, framförallt, uttalanden och åsikter i 
Memorandumet som behandlar komman-
de ekonomisk avkastning, planer och för-
väntningar för Bolagets verksamhet och 
styrning, framtida tillväxt och lönsamhet 
samt den generella ekonomiska och ju-
ridiska miljön och andra frågeställningar 
som rör Bolaget. Framåtriktade uttalanden 
baserar på nuvarande beräkningar och 
antaganden som görs på grundval av vad 
Bolaget känner till. Sådana framåtriktade 
uttalanden påverkas av risker, osäkerheter 
och andra faktorer som kan leda till att de 
faktiska resultaten, inklusive Bolagets kas-
saflöde, finansiella ställning och rörelsere-
sultat, kan komma att skilja sig från sådana 
framåtriktade uttalanden, eller inte uppfyl-
la de förväntningar som uttryckligen eller 
underförstått har antagits eller beskrivits i 
dessa uttalanden, eller visa sig vara mindre 
gynnsamma än resultaten som uttryck-
ligen eller underförstått har antagits eller 
beskrivits i dessa uttalanden. Potentiella 
investerare bör inte sätta orimligt hög till-
tro till dessa framåtriktade uttalanden och 
de rekommenderas starkt att läsa hela Me-
morandumet som innehåller detaljerade 
beskrivningar av faktorer som kan påver-
ka Bolagets verksamhet och marknaden 
där det är verksamt. Varken Bolaget eller 
Rådgivaren kan lämna garantier för den 
framtida riktigheten hos de presenterade 
åsikterna, eller huruvida de förutspådda 

utvecklingarna faktiskt kommer att inträf-
fa. Faktiska resultat, genomförande eller 
händelser kan skilja sig i betydande grad 
från vad som angetts i sådana uttalanden. 
Efter Memorandumets offentliggörande 
åtar sig varken Bolaget eller Rådgivar-
en, om det inte föreskrivs enligt lag eller 
i Nordic SME:s regelverk, att uppdatera 
framåtriktade uttalanden eller anpassa 
dessa framåtriktade uttalanden efter fak-
tiska händelser eller utvecklingar.

BRANSCH- OCH  
MARKNADSINFORMATION
Memorandumet innehåller bransch- och 
marknadsinformation hänförligt till Bo-
lagets verksamhet och den marknad 
som Spiltan är verksam på. Om inte an-
nat anges är sådan information baserad 
på Bolagets analys av flera olika källor. I 
branschpublikationer eller rapporter ang-
es vanligen att information som återges 
däri har erhållits från källor som bedöms 
vara tillförlitliga, men riktigheten och full-
ständigheten i sådan information kan inte 
garanteras. Varken Spiltan eller Rådgivar-
en har verifierat informationen, och kan 
därför inte garantera korrektheten i sådan 
information. Gällande marknadsinforma-
tion som finns i Memorandumet och som 
har hämtats från, eller härrör från bransch-
publikationer eller rapporter: sådan infor-
mation är baserad på marknadsundersök-
ningar, vilka till sin natur är baserade på 
urval och subjektiva bedömningar, däri-
bland bedömningar om vilken typ av pro-
dukter och transaktioner som borde inklu-
deras i den relevanta marknaden, både av 
de som utför undersökningar och de som 
tillfrågats. Memorandumet innehåller ock-
så uppskattningar av marknadsdata och 
informationen härledd därifrån som inte 
kan inhämtas från publikationer av mark-
nadsundersökningsinstitutioner eller några 

andra oberoende källor. Sådan information 
har tagits fram av Rådgivaren baserat på 
tredjepartskällor och Bolagets egna inter-
na uppskattningar. I många fall finns det 
inte någon publik tillgänglig information 
och sådana marknadsdata från exempel-
vis branschorganisationer, myndigheter 
eller andra organisationer och institutioner. 
Rådgivaren anser att dess uppskattningar 
av marknadsdata och information härledd 
därifrån är användbara för att ge investera-
re en bättre förståelse av såväl branschen 
som Bolaget verkar i och Spiltans ställning 
inom branschen. Bolaget försäkrar att in-
formationen från referenser eller källhän-
visningar i Memorandumet har återgivits 
korrekt och att - såvitt Bolaget känner till 
och kan förvissa sig om genom jämförelse 
med annan information som offentliggjorts 
av berörd part - inga sakförhållanden har 
utelämnats som skulle göra den återgivna 
informationen felaktig eller vilseledande.

PRESENTATION AV FINANSIELL 
INFORMATION
Om inget annat uttryckligen anges, har 
ingen finansiell information i Memoran-
dumet reviderats eller granskats av Bo-
lagets revisor. Finansiell information i Me-
morandumet som rör Bolaget, och som 
inte ingår i den reviderade informationen 
eller har granskats av Bolagets revisor, 
härstammar från Bolagets internredo-
visning och rapporteringssystem. Viss 
finansiell information och annan informa-
tion som presenteras i Memorandumet 
har avrundats för att göra informationen 
mer lättillgänglig för läsaren. Följaktligen 
överensstämmer inte siffrorna i vissa ko-
lumner exakt med angiven totalsumma. 
”SEK” avser svenska kronor. ”USD” avser 
amerikanska dollar och ”EUR” avser euro. 
Användningen av ”M” före en valuta indi-
kerar miljoner och ”T” eller ”K” tusen.

OM NGM PEPMARKET
Bolagets aktier handlas på NGM PepMar-
ket under kortnamnet SPLTN. Handeln 
i bolagets aktier kan följas i realtid på 
www.ngm.se. 

NGM PepMarket är en lista under NGM 
Nordic SME. Det är en tillväxtmarknad för 
små och medelstora företag för notering 
och handel i aktier och aktierelaterade 
värdepapper som drivs av Nordic Growth 
Market NGM AB. NGM Nordic SME är en 
tillväxtmarknad för små och medelstora 
företag i enlighet med MiFID II (Markets 
in Financial Instruments Directive II). 
En investerare bör ha i åtanke att aktier 
och aktierelaterade värdepapper som 
är noterade på NGM PepMarket inte är 
börsnoterade och att bolaget därför inte 
omfattas av samma regelverk till skydd 
för aktieägare som börsnoterade bolag. 
På NGM Nordic SME gäller således inte 
lagen (2006:451) om offentliga uppköp-
serbjudanden på aktiemarknaden, eller 
Europaparlamentets och rådets förord-
ning (EG) nr 1606/2002 av den 19 juli 
2002 om tillämpning av internationella 
redovisningsstandarder (IFRS). Det är 
också möjligt att under vissa förutsätt-
ningar notera aktier eller aktierelaterade 
värdepapper på NGM Nordic SME utan 
att prospektskyldighet föreligger enligt 
lag (1991:980) om handel med finansiel-
la instrument. På NGM Nordic SME gäller 
inte heller svensk kod för bolagsstyrning. 
Däremot gäller Europaparlamentets och 
rådets förordning (EU) nr 596/2014 av 
den 16 april 2014 om marknadsmissbruk 
samt kollegiet för svensk bolagsstyrnings 
“Takeoverregler för vissa handelsplattfor-
mar“. Handeln på NGM Nordic SME sker 
i Nordic Growth Markets egenutvecklade 
handelssystem, Elasticia, vilket innebär 
att samtliga Nordic Growth Markets med-

lemmar kan handla i aktierna. Informa-
tion om handeln, marknadsdata, distribu-
eras i realtid till bland annat Bloomberg, 
Thomson Reuters, Infront och ledande 
internetportaler med finansiell inriktning. 
Realtidsmarknadsdata finns också till-
gänglig utan kostnad på www.ngm.se. 

På NGM Nordic SME ansvarar Nordic 
Growth Market NGM AB, en av Sveriges 
två börser med tillstånd från Finansin-
spektionen, för övervakningen av såväl 
de noterade bolagens informationsgiv-
ning som handeln i bolagens aktie.
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RISKFAKTORER

Ett antal riskfaktorer kan ha negativ inverkan på verksam-
heten i Spiltan och därmed värdet på aktien. Det är därför av 
stor vikt att beakta relevanta risker vid sidan om Bolagets till-
växtmöjligheter. Andra risker är förenade med handel i Bola-
gets aktie. Nedan beskrivs riskfaktorer utan inbördes ordning 
och utan anspråk på att vara heltäckande. Samtliga riskfak-
torer kan av naturliga skäl inte bedömas utan att en samlad 
utvärdering av övrig information i Memorandumet tillsam-
mans med en allmän omvärldsbedömning har gjorts. Ytterli-
gare risker och osäkerhetsfaktorer som för närvarande inte är 
kända för Spiltan, eller som för närvarande inte bedöms utgö-
ra risker, kan också komma att ha motsvarande påverkan på 
Bolagets verksamhet och framtida utveckling. 

KONCERNEN 

Investment AB Spiltan och dess finansiella 
innehav exponeras genom sin verksam-
het för affärsmässiga risker och finansiel-
la risker, där koncernen främst exponeras 
för aktiekurs och finansieringsrisk, medan 
Fondbolaget främst exponeras för kredit 
och likviditetsrisk. Investment AB Spiltan 
exponeras även för politiska, legala och 
regulatoriska samt operativa risker. En 
riskbedömningsanalys görs årligen av sty-
relsen som beslutar om riktlinjer för risk-
hanteringen och som sedermera utförs av 
gruppens ekonomiavdelning i samarbete 
med de enskilda operativa enheterna inom 
Spiltan-gruppens samtliga bolag. Den fi-
nansiella målsättningen för Investment AB 
Spiltan är att ha en god finansiell ställning, 
som bidrar till att bibehålla investerares, 
kreditgivares och marknadens förtroende 
samt utgör en grund för fortsatt utveckling 
av investeringsverksamhet, samtidigt som 
den långsiktiga avkastningen som genere-
ras till investerarna är tillfredsställande. In-
vestment AB Spiltan investerar huvudsakli-
gen i svenska bolag som bedöms vara lågt 
värderade. Investeringsansvariga är väl för-
trogna med de marknader där merparten 
av investeringar sker. Vidare har man ofta 
en aktiv roll via styrelserna i portföljbola-
gen vilket ger god inblick i verksamhet och 
den bransch som bolagen är verksamma i.

KONCERNSTRUKTUR

I bilden visas Investment AB Spiltans 
koncernstruktur med ägarandel och antal 
anställda. Redovisning sker enligt IFRS 
med innehav till verkligt värde och utan 
konsolidering.

AFFÄRSMÄSSIGA OCH  
OPERATIONELLA RISKER 

Att upprätthålla ett ansvarsfullt ägande i 
bolag innebär affärsmässiga risker. Såda-
na risker kan utgöras av att till exempel ha 
en hög exponering i en viss bransch eller 
ett enskilt innehav, ändrade marknads-
förutsättningar för att hitta intressanta 
investeringsobjekt eller svårigheter att 
avyttra vid vald tidpunkt. För att hantera 
och styra koncernens olika affärsmässiga 
risker arbetar Investment AB Spiltan med 
diversifiering i sitt investeringsåtagande. 
Störst enskild operationell risk föreligger 

i nuläget i bolagen vi investerar i samt 
bolagsstyrningen och uppföljningen av 
gjorda investeringar. Styrdokument reg-
lerar vilka moment som ska genomföras 
i samband med tilläggsinvesteringar, av-
yttringar, bolagsstyrning och uppföljning 
av befintliga bolag. 

PERSONALRISK

Investment AB Spiltan är tungt beroende 
av sin personal och risken finns att bola-
get inte kommer att kunna behålla eller 
anställa den kompetens som krävs. Spiltan 
består av en liten organisation där varje 
enskild anställd bär stort ansvar över fö-
retaget. Idag består organisationen av nio 
anställda där varje individ har kontroll över 
sitt arbetsområde. Skulle en anställd säga 
upp sig eller av annat skäl inte kunna fort-
sätta sitt arbete kan det uppstå betydande 
förseningar eller brister i bolagets arbete. 
Att hitta kvalificerad personal som kan 
överta positioner i bolaget kan vara svårt 
på kort varsel. Marknaden är hårt konkur-
rensutsatt och flera bolag delar på få re-
surser. Då varje enskild arbetstagare också 
innehar ett stort ansvar för bolaget krävs 
det att rätt personal anställs.

VARUMÄRKESRISK

Bolagets varumärke har stärkts år efter år. 
Framför allt på grund av att bolaget har 
kunnat uppfylla sitt mål om att leverera 
god riskjusterad avkastning till sina inves-
terare. Detta har lett till ett gott rykte och 
en stark framtidstro för bolaget. Risken 
finns att bolaget inte kommer att kunna 
uppnå samma höga avkastning år efter 
år. Det kan leda till varumärkesskada och 
missnöje hos investerare när bolaget inte 
levererar till de förväntningarna som har 
blivit satta utifrån historiken. Varumärket 
kan även skadas på andra sätt. Varumär-
ket påverkas av de handlingar som utförs 
av bolaget och dess medarbetare. Flera 
anställda och styrelsemedlemmar är starkt 
anknutna till bolaget och uppför sig per-
sonal eller styrelsemedlemmar på sätt som 
kan anses olämpliga kan det leda till att 
ryktet för bolaget försämras. Även tredje 
parter, där Spiltan inte innehar någon kon-
troll, kan påverka bolaget. Detta kan till 
exempel vara medier, tillsynsmyndigheter 
eller samarbetspartners.

Om bolagets varumärke skadas kan det 
dels leda till färre investerare och svårig-
heter i att få in kapital. Det kan också leda 
till ett sämre rykte hos potentiella företag 
som Spiltan anser är relevanta att inves-

tera i. Företag kan välja bort Spiltan eller 
erbjuda sämre avtal på grund av risken 
att beblanda sig med varumärket.

FINANSIELLA RISKER 
De finansiella riskerna består av mark-
nads-, likviditets- och kreditrisker. Före-
tagsledningen utvärderar löpande dessa 
risker och bestämmer policys som reg-
lerar hur dessa risker ska hanteras inom 
koncernen.

LIKVIDITETSRISK

Likviditetsrisken är risken att Bolaget inte 
kommer att kunna uppfylla sina finansiel-
la åtaganden när de förfaller. Bolagets 
mål är att ha tillräcklig likviditet för att 
uppfylla sina åtaganden när de förfaller 
under både normala och stressade för-
hållanden, utan att ådra sig oacceptabla 
förluster eller riskera skador på Bolagets 
rykte. Likviditetsrisken bedöms som ovä-
sentlig. 

MARKNADSRISK

Med marknadsrisk menas risken för att 
koncernens resultat, eget kapital eller 
värde minskar på grund av förändring-
ar i riskfaktorer på finansiella marknader. 
Marknadsrisk inkluderar ränterisk, valu-
tarisk samt prisrisk och uppstår i investe-
ringsverksamheten. Med valutarisk avses 
risken att verkligt värde eller framtida 
kassaflöden fluktuerar till följd av ändrade 
valutakurser. Exponeringen för valutarisk 
härrör huvudsakligen från betalningsflö-
den i utländsk valuta, så kallad transak-
tionsexponering, och från omräkning av 
balansposter i utländsk valuta, så kallad 
balansexponering. In- och utbetalnings
flöden i koncernen sker främst i svenska 
kronor och koncernens valutariskexpone-
ring är därför begränsad och koncernen 
säkrar inte någon valutaexponering. 

PRISRISK (AKTIEKURSRISK) 

En väsentlig marknadsrisk är prisrisken 
inom investeringsverksamheten och inne-
fattar noterade innehav och bedömning 
av marknadsvärdet på onoterade innehav. 
Av Investment AB Spiltans totala tillgångar 
(exklusive kassa) den 30 juni 2021 var 78% 
(80%) hänförligt till noterade innehav och 
22% (20%) hänförligt till onoterade inne-
hav. Det enskilt största innehavet utgörs 
av noterade innehavet Paradox Interactive 

som utgjorde 45% av substansvärdet per 
30 juni 2021. En nedgång med 20% i ak-
tiekursen för Paradox innebär en nedgång 
i substansvärdet med 636 Mkr. Investment 
AB Spiltans strategi är att vara en långsik-
tig investerare. Det finns därför ingen stra-
tegi för att hantera kortvariga förändringar 
i aktiekurser för de noterade innehaven. 
Aktiekursrisken i den samlade portföljen 
kan illustreras med att en förändring om 
10% av kurserna på samtliga aktieinnehav 
som värderas till verkligt värde per 31 de-
cember 2020 skulle påverka koncernens 
resultat och eget kapital med 737 (502) 
Mkr.

RÄNTERISK 

Bolaget är inte exponerat för ränterisk 
genom sin finansieringsverksamhet. Alla 
räntebärande skulder har fasta räntevill-
kor som gör att koncernen inte väsentli-
gen är exponerat för ränterisk avseende 
kassaflöden och att resultatet inte på-
verkas av förändringar i marknadsräntan 
under lånens bindningstid. När omför-
handling av lån sker och ny ränta sätts 
exponeras koncernen för risken att mark-
nadsräntorna i framtiden kan förändras. 

Målet för ränteriskhantering är att mini-
mera räntekostnaderna. 

Ingen viktad genomsnittlig ränta finns på 
finansiella instrument under räkenskaps-
året 2020 eller 2019 då inga finansiella 
skulder föreligger.

BOLAGS- OCH  
BRANSCHSPECIFIKA RISKER

INVESTMENT AB  
SPILTAN

8 ANSTÄLLDA
SPILTAN  

PENSION AB 
 

0 ANSTÄLLDA 
(100%)

SPILTAN  
PARTNER AB 

 

0 ANSTÄLLDA 
(100%)

SPILTAN  
FONDER AB 

 

22 ANSTÄLLDA 
(80%)

SPILTAN  
FASTIGHETER AB 

 

1 ANSTÄLLD 
(100%)

SPILTAN  
HCP AB 

 

0 ANSTÄLLDA 
(100%)

SPILTAN  
UNDERHÅLLNING 

M AB  

0 ANSTÄLLDA 
(58%)
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BAKGRUND OCH MOTIV

NGM PepMarket är en marknadsplats 
med aktiehandel koncentrerat till en dag 
i veckan och ett samarbete mellan Nordic 
Growth Market (NGM) och Pepins. Note-
rings- och informationskraven på NGM 
PepMarket är desamma som på NGM 
Nordic SME. Investment AB Spiltan avser 
att bli det första bolaget som handlas på 
den innovativa marknadsplatsen.

Spiltan har alltid prioriterat långsiktiga 
aktieägare och förespråkat regelbunden 
men inte daglig aktiehandel. Spiltanak-
tien handlas för närvarande på Pepins 
en gång i månaden och NGM PepMarket 
blir därmed ett naturligt nästa steg. I och 
med noteringen kommer Spiltanaktien 
att kunna ägas via investeringssparkonto 
(ISK) och kapitalförsäkring. Aktien kom-
mer även att kunna handlas via NGM:s 
medlemmar som nätmäklare och ban-
ker, vilket ökar tillgängligheten. Ökad 
tillgänglighet och möjligheten att äga 
aktierna via ISK och kapitalförsäkring är 
något som Spiltans växande aktieägar-
nätverk kommer att uppskatta och har 
efterfrågat.

En annan fördel med veckovis aktiehandel 
är att det ger alla möjlighet att hinna ta del 
av information inför varje handelstillfälle.  
Något som gör aktiehandeln mer rättvis 
och ger alla investerare samma förutsätt-
ningar.

Då Spiltan i dagsläget har gott om likvida 
medel och inte har behov av kapital kom-
mer ingen nyemission att ske i samband 
med noteringen. En nyemission skulle 
innebära en utspädning av befintliga ak-
tieägare eftersom aktiekapitalet skulle 
öka och storleken på ägandet i befintliga 
aktier sjunka. Eftersom Spiltan inte be-
höver kapital i dagsläget behövs det inte 
heller någon nyemission. Noteringen ska 
istället ses som ett sätt att öka tillgäng-
ligheten på Spiltanaktien.

STYRELSENS  
ANSVARSFÖRSÄKRAN
Styrelsen för Investment AB Spiltan som 
ansvarar för detta informationsmemoran-
dum, har vidtagit alla rimliga försiktighets-
åtgärder för att säkerställa att uppgifterna 
som lämnas i informationsmemorandumet 
är, såvitt de vet, överensstämmande med 
de faktiska förhållandena och av Börsen 
uppställda krav samt att ingenting har ute-
lämnats som kan påverka bedömningen av 
bolaget.

KREDITRISK

Kreditrisk uppstår genom innehav i likvi-
da medel, utlåning till koncernbolag samt 
försäljning till kunder på kredit (kund-
fordringar).

Koncernen exponeras för kreditrisker vid 
utlåning till bolag som koncernen har 
innehav i. Risken hanteras genom res-
triktiv utlåning samt definierad rutin för 
utlåning som hanteras av Spiltans CFO 
tillsammans med den för bolaget an-
svarig investment manager. Kortfristiga 
fordringar hos koncernföretag regleras 
löpande under året och samtliga bolag 
innehar god likviditet.  

Koncernbolagen till vilka utlåning skett 
bedöms ha tillräckliga likvida medel för 
att kunna lösa lånen och därför anses 
dessa fordringar ha en låg kreditrisk och 
de förväntade kreditförlusterna bedöms 
inte vara väsentliga. Därav har inte någon 
reserv för koncernfordringarna redovi-
sats per 2020-12-31 eller per 2019-12-31. 

Koncernen har historiskt inte redovisat 
några kundförluster, kundkrediterna är 
relativt kortfristiga och företaget har 
relativt få obetalda utestående förfall-
na kundfordringar. Kreditrisken bedöms 
som låg. Mot bakgrund av detta och med 
bedömningen att kundernas betalnings-
förmåga är fortsatt god även framåtrik-
tat, har inte någon reserv för befarade 
kundförluster redovisats per bokslutet 
2020-12-31 eller per 2019-12-31. Vad gäller 
fordringar på koncernföretagen bedöms 
det inte föreligga någon osäkerhet då lik-
viditeten är god.

 HANTERING AV KAPITAL

Det primära fokuset för Bolagets kapital-
hantering är att se till att det upprätthål-
ler en stark kreditvärdighet och sund ka-
pitalstruktur för att stödja sin verksamhet 
och maximera aktieägarnas värde. Bola-
get hanterar sin kapitalstruktur och gör 
anpassning till den, mot bakgrund av för-
ändrade ekonomiska förhållanden. För att 
upprätthålla eller justera kapitalstrukturen, 
kan företaget justera utdelningen till ak-
tieägarna, återföra kapital till aktieägarna 
eller emittera nya aktier. Inga ändringar 
gjordes i mål, policys eller processer under 
året 2020. Kapitalet bedöms med hjälp av 
en ratio, som är nettoskuld dividerat med 
eget kapital plus nettoskulden. Skuldkvo-
ten för moderbolaget är 1,5%.

RISKER RELATERADE  
TILL BOLAGETS AKTIER  
OCH  NOTERINGEN

UTDELNING

Spiltans policy är att löpande återföra 
värde till aktieägarna genom antingen 
utdelning eller inlösen. Någon riktlinje för 
hur stort värde som ska återföras aktie-
ägarna varje år har inte antagits utan är 
beroende av tillgänglig likviditet, förut-
sättningar för nya investeringar och be-
hov av kapital för befintliga investeringar. 

KURSVARIATIONER

En investering i Bolagets aktier med-
för en risk och det kan inte förutses hur 
aktiekursen kommer att utvecklas. För 
Spiltan kan det finnas risk för kursvaria-
tioner till följd av olika faktorer som kan 
vara relaterade till Bolaget eller något av 
Bolagets betydande aktieinnehav. Därut-
över kan betydande avyttringar av större 
aktieposter medföra att aktiekursen på-
verkas negativt. 

MARKNADSPLATSEN

Bolagets aktier avses att listas på NGM 
PepMarket som är ett nytt segment hos 
NGM. Till skillnad från andra segment 
kommer aktiehandel endast att arrang-
eras under en dag per vecka vilket be-
gränsar tillgänglighet, men förbättrar 
förutsättningarna för likviditet. Mark-
nadsplatsen har inte juridisk status av att 
vara en reglerad marknad och behöver 
inte följa de krav som finns där. En inves-
tering i Bolaget medför därför en större 
risk jämfört med en investering i aktier på 
en reglerad marknad. 

”Robothandel existerar inte på NGM vilket 
innebär att alla har samma förutsättningar 
att handla aktier”

– Per H Börjesson
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År 1985 var vi 40 delägare som tillsam-
mans satsade 40 000 kronor och bildade 
en aktieklubb. Sedan dess har Investment 
AB Spiltan haft en fantastisk utveckling. 
Idag har vi omkring 5 600 aktieägare 
och förvaltar cirka 6,5 miljarder kronor. 
En krona satsad från början har idag bli-
vit 200 kronor. Vi startade som amatörer 
men har hela tiden lärt oss mer och mer 
och utvecklats. Det stora lyftet kom när 
vi 1996 upptäckte Warren Buffetts tankar 
om placeringar. ”Köp och behåll aktier i 
bolag som är lönsamma med affärsidéer 
du begriper och har ärliga ägare” är hans 
enkla devis. Lätt att säga men svårt att 
genomföra i praktiken. Successivt har vi 
blivit bättre på att följa dessa principer 
även om vi ibland lockas att göra små 
avsteg. 

När man startar som en aktieklubb är 
det också självklart att se våra aktieäga-
re som långsiktiga partners. Vi är kända 
för våra trevliga årsstämmor och vi har 
valt vår egen väg när det gäller handeln 
med aktien på Alternativa Listan. Det är 
nu dags för nästa steg när Spiltan som 
första bolag noteras på NGM PepMarket 
med handel en dag varje vecka. När man 
har långsiktiga ägare passar denna mark-
nadsplats bättre och vi får också förde-
larna med att nu ha en noterad aktie. 
Även när det blir lättare att handla hopp-
as vi att de flesta aktieägare kommer att 
vara kvar och alltid behålla en del av sina 
aktier för att vara med på den fortsatta 
aktieresan. 

Spiltan har under årens lopp byggt upp 
ett unikt varumärke genom att vara lång-
siktiga och inte ha någon uttalad exitstra-
tegi i bolagen som vi investerar i. På så 
sätt blir vi en partner som entreprenörer 
och företagare föredrar, vilket ger oss 
större möjligheter att göra bättre affärer. 
Vi kommer att fortsätta investera i onote-
rade och noterade bolag i fyra sektorer:

TECH

Genom investeringen i dataspelsbolaget 
Paradox Interactive har vi hjälpt till att 
skapa något alla techinvesterare dröm-
mer om – en ”unicorn” (ett bolag värt 
mer än en miljard US-dollar). Även om 
det kan bli svårt att upprepa detta har 
vi idag minoritetsposter i ytterligare 15 
techbolag där våra investment managers 
arbetar aktivt för att skapa värden. Här 
ser jag stor potential.

FINANS 

När vi startade Spiltan Fonder kunde vi 
inte drömma om att komma upp i en för-
valtad volym på nästan 90 miljarder kro-
nor och vara en av de största aktörerna 
utanför storbankerna. Även om det tar 
lång tid med nya koncept fortsätter vi att 
utmana etablerade aktörer genom inves-
teringar i Pepins och nu nyligen i Hejmo 
bolån. 

FASTIGHETER 

Våra placeringar i fastigheter har under 
många år givit goda avkastningar med 
begränsad risk. Idag äger Spiltan fastig-
heter bland annat via det onoterade P&E 
Fastigheter, börsaktuella KlaraBo och no-
terade Bonäsudden. 

INDUSTRI

Inom denna sektor har vi gjort ett antal 
onoterade direktinvesteringar men ser 
potential att göra fler när ägarfamiljer vill 
ha in en ny långsiktig ägare för att lösa ut 
någon delägare. Under senaste åren har vi 
också investerat i ett antal noterade bolag 
(Byggmästare A J Ahlström, Idun Industri-
er, Instalco och Teqnion) som i sin tur köper 
olika typer av onoterade företag.  

Alla fyra ovanstående områden består 
till största delen av lönsamma bolag med 
goda framtidsutsikter. Inom Tech och Fi-
nans finns ett antal spännande tillväxtbo-
lag som kan skapa stora värdeökningar 
för Spiltans aktieägare. Notera också att 
jag som vd i mycket begränsad omfatt-
ning påverkar nuvarande portföljs vär-
deutveckling. Det gör i stället alla dukti-
ga vd:ar och entreprenörer i våra bolag, 
dedikerade anställda på Spiltan och vår 
kunniga styrelse som tar aktiva positio-
ner i många av portföljföretagen. 

I dagarna uppnår jag åldern där många 
svenskar kan tvingas hem från sina arbe-
ten trots att de vill fortsätta arbeta och 
är fullt friska. Men då jag är 12 år yngre 
än USA:s president och 24 år yngre än 
Warren Buffett har jag inga planer på att 
sluta arbeta på Spiltan eftersom det är 
den mest spännande uppgiften man kan 
ha. Dessutom är det mycket stimuleran-
de att skapa värden för andra och genom 
utbildning i sparande är det faktiskt möj-
ligt att alla svenskar kan bli miljonärer 
som jag skrivit om i mina böcker.

Sammanfattningsvis är målsättningen att 
Spiltanaktien även i fortsättningen skall 
vara en aktie som man skall ha längst 
ned i byrålådan och sedan låta världens 
åttonde underverk (ränta-på-ränta) ska-
pa fantastiska långsiktiga avkastningar. 
Många av Spiltans gamla aktieägare är 
faktiskt otroligt tacksamma över att det 
har krävts lite ansträngning för att handla 
med Spiltanaktien. Det har resulterat i att 
man behållit sina aktier och fått fina av-
kastningar. När handeln på andra börser 
har blivit extremt kortsiktig kommer Spil-
tans handel på NGM PepMarket i stället 
uppmana till långsiktighet. Spekulation 
är när man köper något för att man tror 
att någon annan kommer att betala mer 
för samma sak senare. När man investerar 
köper man något som man tror kommer 
att generera framtida kassaflöden. Vi väl-
komnar alla gamla och nya aktieägare att 
fortsätta äga och investera i Spiltanak-
tien och vara med i ett unikt nätverk. 

”Pris är vad du betalar, värde är vad du 
får”  – Warren Buffett

Per H Börjesson 
Vd Investment AB Spiltan 
Oktober 2021

VD HAR ORDET
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Investment AB Spiltan är ett investmentbolag med en 
långsiktig investeringshorisont. Spiltan är med och bygger 
framgångsrika svenska tillväxtföretag. På så sätt skapas 
verksamheter som gör skillnad och genererar god avkastning 
till Spiltans aktieägare.

VERKSAMHETS- 
BESKRIVNING

Investment AB Spiltan är ett investment-
bolag som investerar i noterade och ono-
terade svenska företag som drivs av duk-
tiga entreprenörer. Fokus ligger på att 
investera i minoritetsandelar, vilket ger 
företagsledningar och skickliga entrepre-
nörer möjlighet till fortsatt stort ägande, 
inflytande och ansvar i det egna bolaget. 
Normalt uppgår Spiltans ägarandel till 
cirka 20-30 procent i de portföljbolag 
där investmentbolaget är en aktiv äga-
re, även om ägarandelen kan variera. Ex-
empelvis äger Spiltan cirka 11 procent av 
Teqnion AB (noterat på First North) och 
80 procent av onoterade Spiltan Fonder 
(koncernbolag). Som aktiv ägare skapar 
Spiltan förutsättningar för fortsatt fram-
gång och tillväxt i portföljbolagen genom 
långsiktighet, kompetens, erfarenhet och 
personligt engagemang. 

SPILTANS HISTORIA
Spiltan har investerat i svenska företag i 
över 30 år. Verksamheten startade som 
en aktiesparklubb av vänner som studer-
at industriell ekonomi på Tekniska Hög-
skolan vid Linköpings universitet. Det 
satsade kapitalet på 40 000 kr dubb-
lades på ett år – vilket gav mersmak. 
Spiltan blev ett aktiebolag 1986 med ett 
kapital på totalt 200 000 kr. År 1997 ge-
nomfördes en nyemission som tillförde 
Investment AB Spiltan 13 miljoner kr och 
gav vd och medgrundaren Per H Börjes-
son möjlighet att arbeta heltid med Spil-
tans investeringar. Den 30 juni 2021 var 
Spiltans portfölj värderad till cirka 7 mil-
jarder kr, fördelat på fyra sektorer: tech, 
finans, fastigheter och industri.

 

KONSTEN ATT GÅ SIN EGEN VÄG
Spiltan har alltid vågat välja sin egen väg 
och omsätta sina värderingar i praktiken. 
När det saknades bra sparalternativ på 
den svenska fondmarknaden startade 
investmentbolaget ett eget fondbolag. 
Spiltan Fonder grundades 2002 med tio 
kunder och tio miljoner kr i förvaltat ka-
pital. I juni 2021 passerade Spiltan Fonder 
82 miljarder kr i förvaltat kapital och bo-
lagets fonder finns tillgängliga på allt fler 
plattformar så fler sparare har möjlighet 
att välja Spiltan Fonder som alternativ.

Ett annat exempel är Alternativa Listan 
som Spiltan var med och grundade för 
snart 20 år sedan, som kom att bli en del 
av Pepins. Spiltanaktien var första aktien 
att handlas på marknadsplatsen för ono-
terade aktier en gång i månaden. Denna 
regelbundna – men ej dagliga – aktiehan-
del har sparat stora kostnader för Spiltan 
och gett investmentbolaget möjlighet att 
fokusera på tillväxt och utveckling. Det har 
också varit en fördel då Spiltan har kunnat 
bygga ett nätverk med långsiktiga ägare. 
När Spiltan nu tar steget till en noterad 
miljö på NGM PepMarket med aktiehandel 
koncentrerat till en dag i veckan, utvecklas 
handelsmodellen till nästa nivå.

LÅNGSIKTIGHET OCH  
PERMANENT KAPITAL
Som investerare och aktiv ägare vågar 
Spiltan ha tålamod. Investmentbolaget 
vet av erfarenhet att det tar tid att bygga 
bra tillväxtföretag – ofta längre tid än vad 
man först tror. Spiltan fokuserar därför på 
att skapa uthålligt värde över tid, snarare 
än enskilda kvartal. Det finns ingen be-
stämd tidsgräns för hur länge bolaget är 
med som investerare i sina portföljbolag. 
Målsättningen är att behålla innehaven lika 
länge som Spiltan kan utveckla bolaget. 
Det kallar Spiltan för permanent kapital.

Emellanåt säljer Spiltan ett innehav om det 
finns en ägare som passar portföljbolaget 
bättre, alternativt om entreprenörerna som 
investerat tillsammans med Spiltan vill av-
veckla sitt innehav eller göra en exit.

VÅR AFFÄRSIDÉ:

Spiltans långsiktighet illustreras tydligt i 
strategin kring största innehavet Paradox In-
teractive, som haft en fantastisk utveckling. 
Då och då har Spiltan sålt mindre andelar 
Paradoxaktier för att ha möjligheter till nya 
investeringar. Samtidigt har Spiltan vågat 
ha kvar ett stort antal aktier i spelutvecklar-
bolaget, trots att det tidvis varit mycket 
dominant i portföljen. Spiltan investerade i 
Paradox år 2010 och planen är att fortsätta 
vara storägare.

Antalet aktieägare har vuxit till cirka 5 600 
personer och Spiltans aktieägarnätverk fortsät-
ter att växa. Av tradition brukar Spiltan ordna 
”Sveriges trevligaste årsstämma” för aktieägar-
na med mat, dryck och gediget program med 
kringaktiviteter. Bilden är från årsstämman 2019.
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FINANSIELLA MÅL

1. ÖKA SUBSTANSVÄRDET

Spiltan eftersträvar en årlig totalavkast-
ning som överstiger 15 procent över 
konjunkturcykeln. 

2. BELÅNING

Spiltan ska ha en låg belåningsgrad för 
att minimera den finansiella risken. För 
tillfället har Spiltan en nettokassa för att 
ha möjlighet att realisera nya affärer när 
möjlighet dyker upp. 

3. UTDELNING

Spiltans policy är att löpande återföra 
värde till aktieägarna genom antingen 
utdelning eller inlösen. Den metod som 
anses bäst för bolagets aktieägare kom-
mer att användas. Någon riktlinje för hur 
stort värde som ska återföras aktieägar-
na varje år har inte antagits utan är be-
roende av tillgänglig likviditet, förutsätt-
ningar för nya investeringar och behov 
av kapital till befintliga investeringar.

INVESTERINGSSTRATEGI
Spiltan skapar värde genom att utveckla 
portföljbolagen via tillväxtskapande och 
effektivitetshöjande åtgärder. Alla bolag 
har olika förutsättningar och Spiltan an-
passar därför sina insatser efter behov, 
oavsett om det är på en strategisk, ope-
rativ eller strukturell nivå. Spiltan arbetar 
i nära samarbete med andra delägare, fö-
retagsledningar och styrelser samt port-
följbolagens övriga intressenter. Genom 
personligt engagemang skapas förutsätt-
ningar för framgångsrika partnerskap och 
långsiktiga relationer. 

SPILTANS  
INVESTERINGSKRITERIER
Spiltan investerar brett med målet att 
göra investeringar som ger god riskjuste-
rad avkastning. Innan en investering i ett 
portföljbolag gör investmentbolaget en 
samlad bedömning av bland annat ned-
anstående kriterier.

TEAM

Finns det ett kunnigt, drivet och passio-
nerat team i bolaget? Gärna med kompe-
tenser och erfarenheter som kompletterar 
varandra.

 

HÅLLBARHET

Är affärsmodellen och verksamheten håll-
bar? Verksamheter som inte anses vara 
hållbara kommer att utmanas alltmer och 
konkurrensutsättas. Spiltan bedömer att 
det finns en stark koppling mellan långsik-
tigt värdeskapande och hållbara affärsmo-
deller.

GEOGRAFI

Spiltans fokus är noterade och onoterade 
svenska företag. Många av portföljbolagen 
har även en global och växande marknad 
för sina tjänster och produkter.

 

BRANSCH

Spiltan begränsar sig inte till specifika sek-
torer utan är oberoende opportunister, som 
investerar i olika branscher och företag i 
varierande mognadsfaser. Spiltan investe-
rar i tech, finans, fastigheter och industri. 
Mest tid läggs på investeringar i växande 
teknikbolag. Spiltan investerar dock inte i 
verksamheter som inte överensstämmer 
med investmentbolagets värderingar, ex-
empelvis vapen, tobak, konsumentkrediter 
och bettingbolag.

 

SKALBAR AFFÄR

Är affärsmodellen skalbar och bevisad? 
Det ska finnas en betalningsvilja för bola-
gets produkter och tjänster. Även mark-
naden får gärna vara växande och ha stor 
potential.

 

STORLEK PÅ INVESTERINGEN

Spiltan investerar från 10 miljoner kr vid 
en första investering och genomför följ-
dinvesteringar vid behov. Som aktiv och 
engagerad investerare vill Spiltan äga en 
betydande minoritetsandel i bolaget under 
längre tid.

Efterfrågan på hållbara pappersförpackningar 
och bakformar från portföljbolaget Tielman 
ökar. Tillväxtkapitalet från Spiltan ska bland 
annat användas till att öka automatiseringen 
i produktionen för att kunna leverera större 
volymer.
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INVESTERINGSPROCESSEN
Spiltan gick igenom cirka 300 bolag 
under 2020 vilket resulterade i fem 
nyinvesteringar det året. Under första 
halvåret 2021 gick Spiltan igenom cirka 
200 bolag och investerade i Idun Indu-
strier och förpackningsbolaget Tielman. 
Under juli har Spiltan även investerat i 
bolåneutmanaren Hejmo Kredit AB och 
United Robots som automatiserar ny-
hetstexter. Spiltan har medvetet valt att 
inte ha några mål kring antalet genom-
förda nyinvesteringar, för att kunna ge-
nomföra ett sakligt utvärderingsarbete. 
Därför varierar antalet nyinvesteringar 
år för år.

Nya investeringar och följdinvesteringar 
i onoterade bolag bereds av Executive 
Investment Committee (EIC), bestående 
av Spiltans investment managers, CFO, 
vd, vice vd och kommunikationsansva-
rig. Nya investeringar godkänns sedan av 
styrelsen. Noterade investeringar sköts 
av vd enligt en fastställd policy med hjälp 
av en mindre grupp.

Ett investeringsbeslut föregås av en ana-
lys med hänsyn till Spiltans investerings-
kriterier. Spiltan tittar även på vad man 
kan tillföra bolaget genom aktivt ägar
engagemang och skapar en gemensam 
plan med entreprenörer för att säker-
ställa en samsyn om hur portföljbolaget 
ska drivas framåt. Det händer att Spiltan 
följer spännande bolag under flera år och 
bygger relationer innan en investering 
blir aktuell.

Analysarbetet ligger sedan till grund för 
företagsvärderingen av investeringen. 
Oavsett hur attraktivt ett bolag än är kan 
det vara ointressant ur Spiltans perspek-
tiv om värderingen anses vara för hög.

Efter beredning av investeringsgrup-
pen EIC och ett godkännande av sty-
relsen genomförs en genomlysning av 
bolaget, en så kallad due diligence, som 
kan liknas vid en företagsbesiktning. 
Det kan röra sig om finansiella och 
operativa resultat, legala aspekter och 
företagsspecifika frågor. Om resultatet 
av granskningen är tillfredsställande 
genomförs investeringen.

INNEHAV
Spiltan investerar i både noterade och 
onoterade bolag. Investeringarna är upp-
delade i sektorerna Tech, Finans, Fastig-
heter och Industri där tech utgör majo-
riteten. Det största innehavet är Paradox 
Interactive vilket utgör cirka  45 % av 
Spiltans substansvärde (30 juni 2021). 
Spiltan har 113 innehav i sin portfölj varav 
33 noterade och 80 onoterade och ned-
an följer en förteckning över de största 
innehaven. Endast innehav vars värde 
överstiger 50 miljoner kr särredovisas.

Portföljbolaget NuvoAir revolu-
tionerar vård för lungpatienter  
på distans.

DAGSKURS* 
(KR)

SUBSTANS-
VÄRDE 
(MKR)

VÄRDE 
PER AKTIE  

(KR)

ANDEL AV 
PORTFÖLJ 

(%)

Tech
 Alcadon
 Nuvoair
 Paradox
 Swedencare
 XMReality
 Övriga noterade
 Övriga onoterade
Totalt Tech

41,90

180,00
115,00

5,85

93
69

3 182
69
56

112
261

3 843 123,73 54

Finans
 Berkshire Hathaway
 Spiltan Fonder
 Övriga noterade
 Övriga onoterade
Totalt Finans

178
480

52
31

742 23,89 10

Fastigheter
 Bonäsudden
 Kuststaden Bostad
 Kuststaden Projektutveckling
 P&E Fastigheter
 Slitevind
 Train Alliance
 Övriga noterade
 Övriga onoterade
Totalt Fastigheter

204,00

75,00
85,60

98
64

276
245

53
174
144
132

1 186 38,18 17

Industri
 Byggmästare AJ Ahlström
 Idun
 Instalco
 Teqnion
 Övriga noterade
 Övriga onoterade
Totalt Industri

327,00
287,00
355,00

75,60

184
100

71
136
164
178
832 26,78 12

Likvida medel och övriga  
nettotillgångar

491 15,80 7

TOTALT 7 093 228,38 100

SPILTANS SUBSTANSVÄRDE

Finansiella tillgångar värderas till 
verkligt värde i enlighet med IFRS 13. 
Alla börsnoterade innehav redovisas 
till aktuellt marknadsvärde medan 
alla onoterade innehav värderas med 
utgångspunkt av relevanta multiplar 
på bolagens historiska eller förväntade 
försäljning eller resultat eller värdering 
av framtida kassaflöden 

*) Kurs/aktie anges för de aktier som re-
gelbundet handlas på en marknadsplats.

VÄRDEUTVECKLING jan 2021 feb 2021 mar 2021 apr 2021 maj 2021 juni 2021

Substansvärde per aktie, kr 242,06 256,47 212,97 231,91 227,63 221,06

Aktiekurs, kr 174 179 174 190 188 190

Totalt antal aktier:  
31057801300

250

200

150

100

50
0

Substansvärde (kr/aktie)

Aktiekurs (kr)

Q1-18 Q2-18 Q3-18 Q4-18 Q1-19 Q2-19 Q3-19 Q4-19 Q1-20 Q2-20 Q3-20 Q4-20 Q1-21 Q2-21

INNEHAV 
NOTERAT/ONOTERAT

SPILTANS 
PORTFÖLJ

Noterat 
69%

Tech 
54%

Finans 
10%

Onoterat 
24%

Industri 
12%

Fastig-  
heter 

17%

Likvida medel 
7%

Likvida medel 
7%

TOTALT

113
INNEHAV

Den onoterade portföljen stod 
för 24 % av Spiltans substans-
värde 30 juni 2021. 

SUBSTANSVÄDE PER DEN 30 JUNI 2021
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MARKNADSÖVERSIKT

MARKNADENS AKTÖRER 
Den svenska investerarmarknaden består 
av olika aktörer däribland investmentbo-
lag, private equity-bolag, venture capi-
tal-bolag, family offices samt affärsänglar. 

Investmentbolag har som affärsidé att 
investera i andra aktiebolag. Investment-
bolagens uttalade syfte är att i så stor 
utsträckning som möjligt öka värdet på 
de underliggande innehaven, det vill 
säga portföljbolagen. Exempel på invest-
mentbolag utöver Spiltan är Investor, La-
tour, Industrivärden, Lundbergföretagen, 
Creades, Bure Equity, Kinnevik och Svol-
der. Just termen investmentbolag är en 
svensk samlingsterm och det finns inves-
teringsföretag med andra benämningar 
och investeringsfokus. 

Private equity-bolag gör aktiva investe-
ringar i onoterade bolag, det vill säga 
bolag utanför börsen. Dessa bolag strä-
var ofta efter att uppnå majoritetsägan-
de och investeringarna görs vanligtvis 
genom en fond som i regel har en tids-
bestämd ägandehorisont. Det finns med 
andra ord ett uttalat syfte att efter en be-
stämd tid sälja portföljbolagen vidare till 
andra parter. Då det krävs mycket kapital 
för att få investera i fonderna är investe-
rarna normalt institutionella investerare 
såsom pensionsfonder, försäkringsbolag 
och stora kapitalförvaltare. Exempel på 
private equity-bolag är EQT, Nordic Ca-
pital, Procuritas och Altor.

Medan private equity tenderar att in-
vestera i mer mogna bolag, ofta med 
stabila och starka kassaflöden, fokuse-
rar venture capital-bolagen på att äga 
minoritetsandelar i onoterade bolag i ti-
digare skeden. Dessa ska som regel ha 
hög innovationsgrad och internationellt 
skalbara affärsmodeller och återfinns 
därför ofta i exempelvis teknik- eller life 
science-sektorn. Precis som hos private 

equity-bolagen görs VC-investeringarna 
ofta via fonder. Exempel på svenska 
VC-aktörer är Northzone, Creandum och 
EQT Ventures.

Det finns även så kallade family offices 
som är aktiva på den svenska markna-
den. Dessa förvaltar större privata för-
mögenheter, inte sällan åt tidigare entre-
prenörer som har genomfört exits (det 
vill säga sålt hela eller delar av sitt bolag) 
och vill aktivt förvalta sitt kapital.

Affärsänglar är privatpersoner som nor-
malt investerar mindre belopp i ännu ti-
digare skeden än venture capital-aktörer. 
De investerar sitt eget kapital och är ofta 
aktiva ägare. Det förekommer att affärs
änglar samlas i formella eller informella 
affärsängelnätverk för att saminvestera.

Ovanstående beskrivna aktörer har ofta 
en aktiv inställning till sitt ägande. Det 
finns dock även investerare med en mer 
passiv inställning vars syfte är att förval-
ta kapital. Dessa består av exempelvis 
fonder eller fondbolag som Swedbank 
Robur, Handelsbanken, SEB, Nordea, TIN 
Fonder med flera.

MARKNADSDYNAMIK
Generellt sett kan man kategorisera de 
aktiva aktörerna på den svenska investe-
ringsmarknaden efter hur mycket kapital 
de allokerar till enskilda portföljbolag och 
om de är majoritets- eller minoritetsäga-
re. I ena änden finns affärsänglar som in-
vesterar mindre belopp och som tende-
rar att investera i tidiga skeden. Startups 
som söker extern finansiering vänder sig 
ofta till dessa till att börja med. Family 
offices har mer kapital till sitt förfogan-
de och kan investera i bolag som kommit 
längre i sin tillväxtresa. Venture capital- 
bolagen allokerar gärna mycket kapital 
till enskilda investeringsobjekt och inves-
terar därför ofta i bolag med kapitalkrä-
vande satsningar. Exempel på bolag där 
venture capital-fonder har investerat är 
Spotify, Klarna och iZettle. Private equi-
ty-bolag tenderar att investera i mognare 
bolag med mer stabila kassaflöden och 
arbetar gärna med belåning. De svenska 
investmentbolagen investerar å sin sida i 
företag i olika mognadsfaser, beroende 
på vald strategi.

Eftersom gränserna för kapitalmängd 
som investeras i ett enskilt portföljbolag 
från en aktörs sida är flytande och bo-
lagets potential bedöms från fall till fall, 
kan vissa företag vara intressanta ur flera 
investerares perspektiv. Ett företag som 
söker kapital kan därför exempelvis vara 
intressant som investeringsobjekt för af-
färsänglar, family offices, investmentbo-
lag och VC-bolag samtidigt.

SPILTANS POSITIONERING  
SOM INVESTERARE 
Spiltan är ett investmentbolag som foku-
serar på att investera i svenska företag, 
både noterade och onoterade. Som de 
flesta av Sveriges investmentbolag har 
Spiltan en stor andel av värdet i noterade 
bolag. Spiltan har även ett medvetet 
fokus på onoterade aktier, då värde
tillväxten utanför börsen kan vara större. 
Spiltan fokuserar sin investeringsverk-
samhet inom fyra sektorer: tech, finans, 
fastigheter och industri. Tech utgör den 
största andelen i portföljen, både sett till 
antal bolag och andel av substansvärdet.

Spiltans fokus på techbolag delas med 
flera andra svenska noterade investment-
bolag som Kinnevik och Creades. Det är 
dock en stor skillnad i storlek på Spiltans 
investeringar jämfört med dessa. Spil-
tan har valt att satsa på fler och mindre, 
skalbara techbolag, ofta i tidigare fas och 
med lägre kapitalbehov. I Spiltans strate-
gi ingår det att hitta mindre tillväxtbolag 
som har stor potential att utvecklas. En 
strategi som snarare delas med venture 
capital och family offices.

Spiltan satsar på långsiktigt ägande och 
engagemang i sina portföljbolag under 
en längre resa. Till skillnad från Ventu-
re Capital-fonder har Spiltan ingen be-
stämd tidsgräns på hur länge ett enskilt 
portföljinnehav kan ägas. Den egenska-
pen delas med exempelvis investment-
bolagen Creades och Bure Equity samt 
family offices. Spiltans långvariga ägan-
de och stora post i Paradox Interactive 
kan jämföras med Creades ägande i Av-
anza bank. Creades portfölj består till 
cirka 45% av Avanza per den 31 augusti 
2021. Strategin kan innebära en högre 
risk men har visat sig vara värdeskapan-
de för både Spiltan och Creades. 

KONKURRENS OM  
BRA INVESTERINGSOBJEKT
Det finns fler investerare än Spiltan som 
är intresserade av tillväxtbolag som drivs 
av duktiga entreprenörer. Family offices 
är ofta beredda att investera långsiktigt i 
onoterade bolag. Spiltan strävar efter att 
investera cirka 10–80 miljoner kr i kapital 
vid en första investering i ett nytt port-
följbolag, även om undantag kan göras. 
Family offices är exempel på aktörer 
som har liknande investeringsprofil och 
placeringshorisont som Spiltan och där 
bolaget möter konkurrens i sin investe-
ringsverksamhet. Riskkapitalbolag inom 
venture capital söker sig generellt till 
bolag med högre riskprofil och större ka-
pitalbehov än vad Spiltans investerings-
strategi medger. Affärsänglar investerar 
å andra sidan ofta mindre kapital och i 
ett tidigare skede än Spiltan. Därför är 
konkurrensen ofta inte lika hård från risk-
kapitalbolag och affärsänglar om vissa 
passande investeringsobjekt i dagsläget.

Eftersom gränserna för kapitalmängd 
eller riskmått bedöms från fall till fall kan 
det dock ske att Spiltan möter konkur-
rens om ett objekt från andra aktörer på 
den marknaden. Det händer att andra ak-
törer är beredda att betala mer för att få 
investera i ett bolag än vad Spiltan är.

En annan form av konkurrenter till Spiltan 
är investerare med en passiv ställning. 
Detta är investerare som inte arbetar 
löpande med företagen och vars mål är 
att förvalta kapital. Dessa består framför 
allt av olika fondbolag och de investerar 
främst när målbolaget närmar sig en IPO.
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ORGANISATION

PER H BÖRJESSON 
VD
Spiltans vd sedan 1986 (heltid sedan 
1997). Erfarenheter från familjeföretag, 
onoterade aktier och kapitalförvaltning. 
Under 1980-talet marknadsförare på 
Ericsson i USA och företagskonsult på 
SIAR i Stockholm. Författare till böckerna  
Så här kan alla svenskar bli miljonärer,  
Så här blev Warren Buffett världens 
rikaste person, Så här blir du miljonär i 
hängmattan med flera. Styrelseledamot 
i Investment AB Spiltan, KlaraBo, P&E 
Persson AB, P&E Samhällsfastigheter, 
Spiltans Gemensamma Pensionsstiftelse 
och Bröderna Börjesson Bil.

Utbildnin g: Civilingenjör LiTH, MBA 
Columbia University

ANJA DIEDRICHS 
REDOVISNINGSANSVARIG
Arbetar på Spiltan sedan 2001 och an-
svarar för redovisning och substans
rapporter.

Utbildning: Fristående kurser i företags-
ekonomi, statsvetenskap, psykologi samt 
kriminologi på Stockholms Universitet

BJÖRN PERSSON 
INVESTMENT MANAGER
Började på Spiltan i mars 2018. Björn var 
tidigare vd på Almi Invest Östra Mellan-
sverige och har lång erfarenhet från in-
vesteringar i tidiga tech-bolag samt mer 
mogna industribolag. Björn fokuserar 
gärna på skalbarhet och internationalise-
ring. Björn är styrelseordförande i XMRe-
ality och Pickit samt ledamot i Captarios, 
Tielmans och United Robots styrelser.

Utbildning: Civilingenjör Industriell  
Ekonomi med inriktning på Datateknik 
och Finansiering, Linköpings universitet

 

ELIN FLYBORG 
ADMINISTRATION
Arbetar på Spiltan sedan sommaren 2010 
och bistår Spiltans aktieägare. Hon assis-
terar också inom ekonomi och adminis-
tration, och ansvarar för lönehanteringen.

Utbildning: Idrottskonsulent samt fristå-
ende kurser i företagsekonomi

GÖRAN PALLMAR 
VICE VD
Började på Spiltan i februari 2018. Göran 
som tidigare varit vd på Provider Invest-
ment har lång erfarenhet av att investera 
i onoterade bolag. Göran är styrelseord-
förande i Pepins, Flattered och Besedo.

Utbildning: MBA, Henley Business School, 
University of Reading

HÅKAN SJUNNESSON 
INVESTMENT MANAGER
Arbetar på Spiltan sedan 2006 och är an-
svarig för ett flertal av våra portföljbolag. 
Håkan är styrelseordförande i Paradox In-
teractive, AktivBo, Coolstuff, Emerse och 
Qvalia samt styrelseledamot i NuvoAir.

Utbildning: Civilekonom, Handels
högskolan i Stockholm

KATJA EFRON 
KOMMUNIKATIONSANSVARIG
Började på Spiltan i augusti 2019, kom-
mer närmast från Pepins och har en bak-
grund som entreprenör. Arbetar med 
investerarrelationer och att öka Spiltans 
synlighet som ett led i satsningen på att 
göra fler investeringar i spännande bolag.

Utbildning: Masters International Busi-
ness & German, Edinburgh University

 

KENT SÖDERSTRÖM 
CFO
Började på Spiltan under hösten 2018. 
Kent kommer närmast från Pepins och 
var en av grundarna av Alternativa ak-
tiemarknaden. Som CFO på Spiltan har 
Kent bland annat ansvar för såväl den 
interna rapporteringen som arbetet med 
portföljbolagen och fortsätta utveckla in-
vesterarrelationerna.

Utbildning: Civilekonom, Stockholms  
universitet

MIKAEL VAEZI 
INVESTMENT MANAGER
Började på Spiltan i april 2016 och har 
en bakgrund som portföljförvaltare på 
Dunross & Co. Mikael är styrelseledamot 
i Teqnion, ansvarar för investeringen i Al-
cadon och arbetar främst med våra note-
rade innehav.

Utbildning: Civilekonom, Lunds universitet

ÅRSSTÄMMAN

STYRELSEN

LEDNINGSGRUPP 
VD, VICE VD, CFO

EKONOMI/IR 
ADMINISTRATION

INVESTERINGS- 
ORGANISATION

ORGANISATIONSSCHEMA FÖR 
INVESTMENT AB SPILTAN.

Investment AB Spiltan har nio anställda.

1. 	Elin Flyborg  
2.	Martin Selin (konsult) 
3.	Anja Diedrichs 
4.	Per H Börjesson 
5.	Göran Pallmar 
6	 Katja Efron 
7.	 Mikael Vaezi 
8.	Björn Persson 
9.	Kent Söderström

1. 3. 4. 6. 9. 

5. 7. 
8. 

2.
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FINANSIELL ÖVERSIKT

Från och med den 1 januari 2020 upprät-
tar Investment AB Spiltan sin koncern-
redovisning i enlighet med International 
Financial Reporting Standards (IFRS) 
utgivna av International Accounting 
Standards Board (IASB) samt tolknings-
uttalanden från IFRS Interpretations 
Committee såsom de antagits av Euro-
peiska unionen (EU). Datum för koncer-
nens övergång till IFRS blir således den  
1 januari 2019. Koncernen har till och med 
räkenskapsåret 2019 upprättat koncern-
redovisning i enlighet med årsredovis-
ningslagen samt BFNAR 2012:1 (K3). 

Nedanstående sammanfattning av Bo-
laget räkenskaper bör läsas tillsammans 
med avsnittet ”Kommentarer till den fi-
nansiella historiken” samt Bolagets revi-
derade årsredovisningar för räkenskaps-
åren 2019 och 2020 inklusive tillhörande 
noter och revisionsberättelser.

I följande avsnitt presenteras en sammanfattning av Invest-
ment AB Spiltan finansiella utveckling under räkenskapsår 
2019 och 2020 och en delårsrapport för januari-juni 2021 
med jämförelsesiffror. Den finansiella översikten för 2019 samt 
2020 är hämtad från Bolagets reviderade årsredovisningar. 
Delårsrapporten som presenteras i avsnittet är översiktligt 
granskad av Bolagets revisor. Förutom vad som uttryckligen 
anges häri, har ingen finansiell information i detta Memoran-
dum reviderats eller granskats av Bolagets revisor.

KONCERN  
RESULTATRÄKNING

BELOPP I TKR 2021 
6 MÅNADER

2020 
6 MÅNADER

2020 
HELÅR

2019 
HELÅR

Nettoomsättning  377 272    391 516    1 254 522    1 207 271   

Resultat från värdepapper

Förändring i verkligt värde av finansiella placeringar -831 165 865    1 029 723 632    2 518 109 513    818 358 915   

Utdelningar  32 960 569    23 221 122    73 804 427    63 141 852   

Övriga intäkter  14 396    482 405    23 383   

Rörelseintäkter -797 813 628    1 053 336 270    2 593 650 867    882 731 421   

Rörelsens kostnader

Administrationskostnader -11 878 099   -8 437 225   -28 325 659   -18 094 963   

Rörelseresultat -809 691 727    1 044 899 045    2 565 325 208    864 636 458   

Finansiella poster

Ränteintäkter och liknande resultatposter  113 319    1 008 467    4 683 102    1 372 180   

Räntekostnader och liknande resultatposter -153   -2 547   -2 547   -10 408   

Resultat efter finansiella poster -809 578 561    1 045 904 965    2 570 005 763    865 998 230   

	

Periodens inkomstskatt -9 095 471   -4 917 083   -8 400 194   -13 743 609   

Periodens resultat och totalresultat -818 674 032    1 040 987 882    2 561 605 569    852 254 621   

INVESTMENT AB SPILTAN. Informationsmemorandum inför notering på NGM PepMarket 2021. 23  22. INVESTMENT AB SPILTAN. Informationsmemorandum inför notering på NGM PepMarket 2021. 



KONCERN  
BALANSRÄKNING

BELOPP I TKR
20210630 20200630 20201231 20191231 

TILLGÅNGAR

Anläggningstillgångar

Immateriella anläggningstillgångar

Filmbibliotek  310 000    310 000    310 000    310 000   

Finansiella anläggningstillgångar

Finansiella tillgångar värderade till verkligt värde  6 322 573 070    5 954 093 027    7 445 141 311    5 123 194 193   

Andra långfristiga fordringar  33 469 882    30 059 938    32 139 139    17 600 028   

Materiella anläggningstillgångar

Inventarier  33 260    91 646    52 586    91 646   

Summa anläggningstillgångar  6 356 386 212    5 984 554 611    7 477 643 036    5 141 195 867   

Omsättningstillgångar

Kortfristiga fordringar

Övriga fordringar  21 209 076    13 846 787    19 561 369    3 575 364   

Fordringar koncernbolag  256 978 171   

Kundfordringar  382 113    479 327    247 408    232 428   

Förutbetalda kostnader och upplupna intäkter  810 723    11 607    593 725    217 912   

Summa kortfristiga fordringar  279 380 083    14 337 721    20 402 502    4 025 704   

Likvida medel  379 571 745    372 875 661    373 802 410    180 690 324   

Summa omsättningstllgångar  658 951 828    387 213 382   394 204 912  184 716 028   

SUMMA TILLGÅNGAR  7 015 338 040    6 371 767 993   7 871 847 948  5 325 911 895   

BELOPP I TKR
20210630 20200630 20201231 20191231 

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 

Aktiekapital  37 911 587    36 701 500    37 911 587   36 701 500

Överkursfond  147 775 495    147 775 495    147 775 495   147 775 495

Balanserat resultat  6 789 012 754    6 156 711 333    7 638 744 591   5 115 723 455

Summa eget kapital  6 974 699 836    6 341 188 328    7 824 431 673   5 300 200 450

Summa eget kapital  6 974 699 836    6 341 188 328    7 824 431 673   5 300 200 450

Långfristiga skulder

Uppskjuten skatt  4 818 648    3 176 118    4 800 441   2 970 118

Övriga skulder  10 339 355    1 758 790    10 339 355   1 758 790

Summa långfristiga skulder  15 158 003    4 934 908    15 139 796   4 728 908

 

Kortfristiga skulder

Leverantörsskulder  419 886    723 716    313 129   389 316

Aktuell skatteskuld  15 647 135    17 182 362    19 041 150   12 471 279

Övriga skulder  6 648 785    7 158 186    11 333 239   7 386 686

Upplupna kostnader och förutbetalda intäkter  2 764 395    580 493    1 588 961   735 256

Summa kortfristiga skulder  25 480 201    25 644 757    32 276 479   20 982 537

Summa skulder  40 638 204    30 579 665    47 416 275   25 711 445

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER  7 015 338 040    6 371 767 993    7 871 847 948   5 325 911 895
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KASSAFLÖDESANALYS 
KONCERN 
BELOPP I TKR 20210630 20200630 20201231 20191231 

Den löpande verksamheten

Rörelseresultat -809 691 727    1 044 893 609    2 565 325 208    864 636 458   

Varav erhållen utdelning  32 960 569    23 221 122    73 804 427    63 141 852   

Justering av poster som inte ingår i kassaflödet  831 273 573   -1 029 718 196   -2 508 266 868   -817 463 579   

Erhållen ränta  113 319    1 013 903    4 683 102    1 372 180   

Erlagd ränta -153   -2 547   -2 547   -10 408   

Betald skatt -12 471 279   -15 661   

Summa  9 223 733    16 186 769    61 738 895    48 518 990   

Kassaflöde från den löpande  
verksamheten före förändringar av rörelsekapital  9 223 733    16 186 769    61 738 895    48 518 990   

Kassaflöde från förändringar i rörelsekapital:

Förändring kortfristiga fordringar -258 977 582   -10 312 017   -16 376 797    1 737 302   

Förändring skulder av rörelsekaraktär -3 402 265   -48 864    2 429 071    1 022 944   

Kassaflöde från den löpande verksamheten -253 156 114    5 825 888    47 791 169    51 279 236   

Investeringsverksamheten

Investering i finansiella värdepapper -476 016 403   -686 386 430   -1 087 813 593   -641 738 467   

Försäljning av finansiella värdepapper  767 330 393    885 205 792    1 283 975 972    890 778 976   

Ökning av långfristiga fordringar -8 353 728   -14 452 660   -18 344 912   -818 267   

Minskning av långfristiga fordringar  7 022 986    1 992 750    3 805 800    5 214 615   

Kassaflöde från investeringsverksamheten  289 983 248    186 359 452    181 623 267    253 436 857   

Finansieringsverksamheten

Inbetald optionspremie  1 071 980    858 878   

Återköpta aktier i moderbolag -37 374 330   -120 918 750   

Utdelning -31 057 802   -32 245 000   

Kassaflöde från finansieringsverksamheten -31 057 802   -36 302 350   -152 304 872   

Årets kassaflöde  5 769 332    192 185 340    193 112 086    152 411 221   

Likvida medel vid årets början  373 802 410    180 690 324    180 690 324    28 279 103   

Likvida medel vid periodens slut  379 571 742    372 875 664    373 802 410    180 690 324   

MODERBOLAG  
RESULTATRÄKNING

BELOPP I TKR 2021 
6 MÅNADER

2020 
6 MÅNADER

2020 
HELÅR

2019 
HELÅR

Resultat från värdepapper

Realisationsvinster  578 322 516    697 000 001    748 534 005   311 868 424

Utdelningar  32 960 569    23 221 116    73 804 428   63 141 852

Nedskrivningar -1 816 650   -18 736 714

Övriga intäkter  20 642    482 388   23 383

Rörelseintäkter  611 303 727    720 221 117    821 004 171   356 296 945

Rörelsens kostnader

Administrationskostnader -11 063 832   -7 817 389   -26 796 838   -16 202 101

Rörelseresultat  600 239 895    712 403 728    794 207 333   340 094 844

Finansiella poster

Ränteintäkter koncernbolag  1 385 378    157 661   88 962

Ränteintäkter och liknande resultatposter  175 082    1 013 903    4 323 088   1 215 050

Räntekostnader och liknande resultatposter -139   -2 547   -2 547   -10 408

Resultat efter finansiella poster  601 800 216    713 415 084    798 685 535   341 388 448

Periodens inkomstskatt -9 077 264   -4 711 083   -6 569 871   -12 471 279

Periodens resultat  592 722 952    708 704 001    792 115 664   328 917 169
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MODERBOLAG  
BALANSRÄKNING

BELOPP I TKR 
20210630 20200630 20201231 20191231 

TILLGÅNGAR

Anläggningstillgångar

Immateriella anläggningstillgångar

Filmbibliotek  310 000    310 000   310 000 310 000

Finansiella anläggningstillgångar

Andelar i koncernbolag  10 200 059    17 109 503   17 411 603 17 109 503

Andelar i intresseföretag  899 715 436    531 546 551   691 586 988 442 001 736

Långfristiga värdepappersinnehav  1 106 109 276    1 125 621 180   1 017 659 136 706 551 048

Andra långfristiga fordringar  33 469 881    30 059 938   32 139 139 27 987 177

Summa anläggningstillgångar  2 049 804 652    1 704 647 172   1 759 106 866 1 193 959 464

Omsättningstillgångar

Kortfristiga fordringar

Övriga fordringar  21 087 975    13 674 340   19 399 808 3 340 120

Fordringar koncernbolag  260 645 158    4 517 606   4 227 068 4 609 544

Kundfordringar  7 222    79 820   15 881 90 934

Förutbetalda kostnader och upplupna intäkter  701 066    11 607   523 805 131 649

Summa kortfristiga fordringar  282 441 421    18 283 373   24 166 562 8 172 247

Kassa och bank  378 860 126    372 355 473   373 023 379 179 623 333

Summa omsättningstllgångar  661 301 547    390 638 846   397 189 941 187 795 580

SUMMA TILLGÅNGAR  2 711 106 199    2 095 286 018   2 156 296 807 1 381 755 044

BELOPP I TKR
20210630 20200630 20201231 20191231 

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Bundet eget kapital

Aktiekapital  37 911 587    36 701 500    37 911 587    36 701 500   

Uppskrivningsfond  11 766 317    14 631 797    11 766 317    14 631 797   

Summa bundet eget kapital  49 677 904    51 333 297    49 677 904    199 108 792   

Fritt eget kapital

Överkursfond  147 775 495    149 493 123    147 775 495    147 775 495   

Balanserat resultat  1 885 632 661    1 158 576 107    1 124 574 798    831 376 566   

Årets resultat  592 722 952    708 704 001    792 115 664    328 917 169   

Summa fritt eget kapital  2 626 131 108    2 016 773 231    2 064 465 957    1 160 293 735   

Summa eget kapital  2 675 809 012    2 068 106 528    2 114 143 861    1 359 402 527   

Långfristiga skulder

Övriga skulder  10 339 355    1 632 540    10 339 355    1 758 790   

Summa långfristiga skulder  10 339 355    1 632 540    10 339 355    1 758 790   

 

Kortfristiga skulder

Skuld koncernbolag  446 276    548 276   2 424 482   548 276   

Leverantörsskulder  345 403    598 435   255 939   263 820   

Aktuell skatteskuld  15 647 136    17 182 362   19 041 150   12 471 279   

Övriga skulder  6 413 106    6 713 539   8 848 835   6 787 231   

Upplupna kostnader och förutbetalda intäkter  2 105 911    504 338    1 243 185   523 121   

Summa kortfristiga skulder  24 957 832    25 546 950    31 813 591    20 593 727   

Summa skulder  35 297 187    27 179 490    42 152 946    22 352 517   

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER  2 711 106 199    2 095 286 018    2 156 296 807    1 381 755 044   
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KASSAFLÖDESANALYS MODERBOLAG NYCKELTAL
BELOPP I TKR 20210630 20200630 20201231 20191231 

Rörelseresultat  600 239 895    712 403 730    794 207 333   340 094 844

- Varav erhållen utdelning  32 960 568    23 221 121    73 804 428   63 141 852

Justering av poster som inte ingår i kassaflödet -578 328 762   -696 999 996   -736 913 770   -292 295 211

Erhållen ränta  167 860    1 013 903    4 480 749   1 304 012

Erlagd ränta -138   -2 547   -2 547   -10 408

Betald skatt -12 471 279   -15 661

Summa  9 607 576    16 415 090    61 771 765   49 077 576

Kassaflöde från den löpande  
verksamheten före förändringar av rörelsekapital  9 607 576    16 415 090    61 771 765   49 077 576

Kassaflöde från förändringar i rörelsekapital:

Förändring kortfristiga fordringar -256 882 260   -10 111 126   -15 994 314   542 566

Förändring skulder av rörelsekaraktär -3 461 745    115 891    2 354 994   847 186

Kassaflöde från den löpande verksamheten -250 736 429    6 419 855    48 132 445   50 467 328

Investeringsverksamheten

Förvärv av dotterbolag -302 100   0

Ökning av långfristiga fordringar -8 353 728   -14 452 660   -7 957 764   -9 705 415

Minskning av långfristiga fordringar  7 022 986    1 992 750    3 805 801   3 160 165

Aktieägartillskott -75 000   -618 000

Investering i finansiella värdepapper -476 016 403   -686 386 430   -1 097 876 959   -630 042 668

Försäljning av finansiella värdepapper  764 978 121    885 158 631    1 283 975 972   890 778 976

Kassaflöde från investeringsverksamheten  287 630 976    186 312 291    181 569 950   253 573 058

Finansieringsverksamheten

Inbetald optionspremie  1 071 980   858 878

Återköpta aktier i moderbolag -37 374 330   -120 918 750

Utdelning -31 057 801   -32 245 000

Kassaflöde från finansieringsverksamheten -31 057 801   -36 302 350   -152 304 872

Periodens kassaflöde  5 836 746    192 732 146    193 400 045   151 735 514

Likvida medel vid årets början  373 023 379    179 623 333    179 623 333   27 887 819

Likvida medel vid periodens slut  378 860 126    372 355 473    373 023 379   179 623 333

20210630 20200630 20201231

NYCKELTAL
 Substansvärdet, Mkr
 Marknadsvärdet, Mkr
 Soliditet, %
 Substansrabatt, %

7 093
5 900

99
17

6 355
4 535

99
29

7 829
5 404

99
31

PER AKTIE
 Substansvärdet
 Marknadsvärdet
 Resultat efter skatt

228,38
190

-26,36

204,62
145

33,28

252,07
174

82,09

Antal aktier före och efter utspädning
Antal anställda
Bruttoinvesteringar i finansiella  
tillgångar, Mkr

31 057 801
9
 

476

31 277 650
9
 

709

31 057 801
9
 

1 174

Nedan presenteras relevanta 
nyckeltal som är uträknade 
med hjälp av respektive årsre-
dovisning. Årsredovisningar-
na är reviderade av Bolagets 
revisor.

NYCKELTAL PER AKTIE

DEFINITIONER AV NYCKELTAL

Substansvärde per aktie: Uppskattat substansvärde vid periodens slut, dividerat med 
antal aktier vid periodens slut (se sidan 17).

Marknadsvärde: aktiekursen vid periodens slut multiplicerat med antal aktier.

Soliditet: eget kapial i förhållande till balansomslutningen vid periodens slut.

Substansrabatt/premie: skillnaden mellan aktiekursen och substansvärdet per aktie i 
förhållande till substansvärdet.

Resultat/aktie: Resultat efter skatt i koncernen dividerat med genomsnittliga antal 
aktier under perioden.

DEFINITIONER AV NYCKELTAL

• �Substansvärde/aktie: Uppskattat substansvärde  
vid årets slut, dividerat med antal aktier vid årets slut. 

• �Eget kapital/aktie: Redovisat totalt eget kapital i 
 moderbolaget dividerat med antal aktier vid årets slut.

• �Resultat/aktie: Resultat efter finansiella poster i  
moderbolaget dividerat med antal aktier vid årets slut.

För nyckeltal från 1997–2010, se spiltan.se.

*)	� Utdelning stamaktier 0,38 kr,  
preferensaktier 0,94 kr

**)	� Utdelning preferensaktier

2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011

Substansvärde per aktie (kr)

Eget kapital per aktie (kr)

Resultat per aktie (kr)

Utbetald utdelning per aktie (kr)

252,07

68,07

25,72

1,00

169,99

43,46

10,91

–

142,42

36,71

16,56

1,00

104,72

20,29

11,77

1,00

66,07

15,59

9,27

0,50

21,88

6,79

0,50

0,38/0,94

13,22

6,28

0,55

0,56

10,45

5,82

0,40

0,56

6,92

5,51

0,40

0,56

5,41

5,26

0,20

0,56* ** ** ** **
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KOMMENTARER TILL  
DEN FINANSIELLA UTVECKLINGEN

Nedanstående kommentarer till den finansiella utvecklingen 
baseras på räkenskapsåren 2019 och 2020 samt perioden 
januari till juni 2021. Siffror inom parentes anger uppgift för 
motsvarande period under föregående räkenskaps- och  
delårsperiod.

INTÄKTER, KOSTNADER  
OCH RESULTAT
Koncernens intäkter utgörs främst av 
realiserade och orealiserade värdeför-
ändringar från investeringsverksamheten 
samt av erhållna utdelningar. Värdeför-
ändringar är de främsta faktorerna till hur 
koncernens resultat, finansiell ställning 
och kassaflödet påverkas. 

Såväl under 2020 som 2019 har intäkter-
na och därmed resultatet påverkats av 
värdeförändringar i främst de noterade 
innehaven. Bland dessa bidrar kursupp-
gången i Spiltans största innehav, Para-
dox, med 1 360 Mkr under 2020 och med 
165 Mkr under 2019. Vidare har realisa-
tionsvinster påverkat resultatet med 749 
Mkr under 2020 och med 312 Mkr 2019. 
Bland annat såldes aktier i Paradox i juni 
2020 för motsvarande 560 Mkr.   

Under innevarande års första sex måna-
der har förändringar i verkligt värde av 
finansiella placeringar och realisations-
vinster påverkat intäkterna med -831  
(1 029) Mkr. Även under halvårsperioden 
har stora värdeförändringar i Paradox 
varit den främsta förklaringen till skillna-
den i utfall i jämförelse med föregående 
år.  Resultatet efter skatt uppgick till -819  
(1 041) Mkr. 

Koncernens administrationskostnader 
består av personalkostnader, kontors-
omkostnader och konsultarvoden. För 
helåret 2020 uppgick kostnaderna till 
28,3 (18,1) Mkr. Under första halvåret 2021 
uppgick kostnaderna till 11,9 (8,4) Mkr. 

FINANSIELL STÄLLNING
Den väsentligaste posten i resultatredo-
visningen utgörs av värdeförändringar 
och som även i motsvarande grad på-
verkar koncernens finansiella ställning. 
Finansiella tillgångar värderade till verk-
ligt värde per 31 december 2020 uppgick 
till 7 445 (5 123) Mkr. Likvida medel upp-
gick till 374 (181) Mkr, en ökning bland an-
nat efter försäljningar av noterade inne-
hav.  

Koncernens finansiella anläggningstill-
gångar per 30 juni 2021 uppgick till 6 323 
(5 954) Mkr. En viss värdeförändring från 
föregående år men en minskning sedan 
utgången av 2020 med 1 122 Mkr.

Checkräkningskrediter finns upptagna i 
moderbolaget respektive koncernen på 
35 Mkr vardera.  

KASSAFLÖDE
Kassaflödet påverkas ej av de värdeför-
ändringar som redovisas i koncernens 
resultatredovisning. Däremot av föränd-
ringar i rörelsekapital, samt av investe-
rings- och finansieringsverksamheten. 
Det är främst i investeringsverksamheten 
som kassaflödet påverkas genom inves-
teringar respektive försäljningar av finan-
siella värdepapper. Koncernens kassa-
flöde för 2020 uppgick till 193 (152) Mkr 
varav kassaflödet från investeringsverk-
samheten uppgick till 182 (253) Mkr. 

Under årets första sex månader uppgick 
koncernens kassaflöde till 5,8 (192) Mkr 
varav kassaflödet från investeringsverk-
samheten bidrog med 290 (186) Mkr. 

UTTALANDE ANGÅENDE  
RÖRELSEKAPITAL
Det är styrelsens bedömning att befint-
ligt rörelsekapital, per dagen för detta 
Memorandum, är tillräckligt för den kom-
mande tolvmånadersperioden.

PÅGÅENDE INVESTERINGAR 
OCH ÅTAGANDEN OM  
FRAMTIDA INVESTERINGAR
Under innevarande år har ett antal inves-
teringar gjorts både i nya portföljbolag 
men även följdinvesteringar i befintliga 
bolag. Nya investeringar är bl a Idun In-
dustrier med 30 Mkr, Tielman med 18 Mkr 
samt i juli månad United Robots med 15 
Mkr och i Hejmo Kredit med en initial in-
vestering om 25 Mkr. 

TENDENSER OCH  
FRAMTIDSUTSIKTER
Investment AB Spiltans framtida utveck-
ling är beroende av utvecklingen i port-
följbolagen. Utvecklingen på de finansiel-
la marknaderna har också stor betydelse 
för våra noterade innehav och därmed 
också Spiltans resultat och finansiella 
ställning.

INVESTERING I  
UNITED ROBOTS
I juli investerade Spiltan 15 miljoner kr i 
United Robots som gör det möjligt att 
automatiskt producera nyhetstexter. Bo-
laget har idag levererat över 4 miljoner 
automatiskt skrivna artiklar på sex olika 
språk till kunder som Bonnier, Schibsted 
och belgiska mediejätten DPG Media. 
United Robots har årligen återkomman-
de intäkter, ARR, på cirka 20 miljoner kr 
och ambitionen är att växa kraftigt ge-
nom etablering på nya marknader och 
inom nya affärsområden. 

ÖNSKAR FÖRÄNDRA  
BOLÅNEMARKNADEN
I juli investerade Spiltan 25 miljoner kr i 
Hejmo Kredit AB med målet att förändra 
bolånemarknaden. Hejmo har en kom-
plett plattform för att möta bolånekun-
ders höga krav på enkelhet och använ-
darvänlighet. Med kapital från Spiltan 
ska bolaget ta upp konkurrensen med 
de svenska bolåneaktörerna. Finansin-
spektionen har godkänt Investment AB 
Spiltan som ny majoritetsägare i Hejmo 
Kredit AB.  

PARADOX VD AVGICK
Paradox Interactives vd Ebba Ljungerud 
beslutade sig för att lämna vd-posten i 
september med omedelbar verkan på 
grund av olika uppfattningar om bo-
lagets strategi framåt. Största ägaren 
Fredrik Wester återvände som vd och 
avgick därmed som styrelseordförande i 
Paradox. Den posten togs i stället över av 
Håkan Sjunnesson, investment manager 
på Spiltan och tidigare vice styrelseord-
förande i spelutvecklarbolaget.

SUBSTANSRAPPORT  
PUBLICERAD PER DEN  
30 SEPTEMBER 2021
Spiltan redovisade per den 30 septem-
ber 2021 ett substansvärde på 6 482 Mkr, 
vilket motsvarar 208,71 kr per aktie. Inne-
haven inom techsektorn uppgick till 3 175 
Mkr (48 % av substansvärdet). Värdet av 
Spiltans innehav inom finans uppgick till 
882 Mkr (14 %) och inom fastighetssek-
torn till 1 169 Mkr (18 %). Industrisektorns 
värde beräknades till 766 Mkr (12 %). Lik-
vida medel och övriga nettotillgångar 
uppgick till 490 Mkr (8 %).

VÄSENTLIGA HÄNDELSER EFTER DEN 30 JUNI 2021
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KASPER LJUNGKVIST  
(ORDFÖRANDE)
Född 1973. Styrelseledamot i Spiltan se-
dan 2005 och styrelseordförande sedan 
2020. Entreprenör och grundare av bland 
annat Kebne International, Perido samt 
Berkway. Idag fristående investerare. 

Övriga styrelseuppdrag: Berkway, Fem-
tioFemPlus (ordf), Perido (ordf) och 
Wonderful Times Group.

Utbildning: Civilingenjör LiTH. 

Aktieinnehav i Spiltan: 525 000.

PER H BÖRJESSON
Född 1954. Spiltans vd sedan 1986 (heltid 
sedan 1997). Erfarenheter från familjefö-
retag, onoterade aktier och kapitalför-
valtning. Under 1980talet marknadsföra-
re på Ericsson i USA och företagskonsult 
på SIAR i Stockholm. Författare till böck-
erna Så här kan alla svenskar bli miljonä-
rer, Så här blev Warren Buffett världens 
rikaste person, Så här blir du miljonär i 
hängmattan med flera. 

Övriga styrelseuppdrag: P&E Fastighe-
ter, P&E Samhällsfastigheter, Spiltans 
Gemensamma Pensionsstiftelse och  
Bröderna Börjesson Bil.

Utbildning: Civilingenjör LiTH, MBA  
Columbia University. 

Aktieinnehav i Spiltan: 4 969 750 samt 
60 000 syntetiska teckningsoptioner.

 

PER BOUVENG
Född 1954. Styrelseledamot i Spiltan se-
dan 1988. Entreprenör inom IT-branschen 
1983–1997. Idag fristående konsult och 
aktieplacerare. 

Övriga styrelseuppdrag: DIF Invest, Ing-
ate Systems (ordf), Nordsvensk Filmun-
derhållning (ordf) och Sura Magnets. 

Utbildning: Civilingenjör LiTH.

Aktieinnehav i Spiltan: 236 400.

 

JESSICA VON OTTER
Född 1974. Styrelseledamot i Spiltan se-
dan 2009. Vd för kommunikationsbyrån 
Sinfo Yra. Arbetade tidigare under 11 år 
som kommunikationschef för Nordnet. 

Övriga styrelseuppdrag: Spiltan Fonder 
(ordf).

Utbildning: Civilekonom Lunds universitet. 

Aktieinnehav i Spiltan: 5 000.

LARS KLINGSTEDT
Född 1954. Styrelseledamot i Spiltan 
sedan 1998. Entreprenör i IT-branschen 
sedan början av 1980-talet. Startat, ut-
vecklat och börsnoterat två IT-företag. 
Numera styrelseproffs och investerare i 
IT-branschen. Övriga styrelseuppdrag: 
Sandudden Invest AB. 

Utbildning: Civilingenjör LiTH.

Aktieinnehav i Spiltan: 292 600.

 

JOHAN SJÖBERG
Född 1952. Styrelseledamot i Spiltan se-
dan 2009. Har lång erfarenhet som ägare 
av småländska bolag som bland annat 
Sjöbergs Workbenches och möbelföreta-
get Svenssons i Lammhult. 

Övriga Styrelseuppdrag bland annat: 
JLM, Möbelriket AB och Investment
bolaget Chiffonjén som är Spiltan Fon-
ders samarbetspartner med Aktiefond 
Småland. Dessutom styrelseledamot i 
flera småländska familjeföretag.

Aktieinnehav i Spiltan: 405 420.

CECILIA STEGÖ CHILÒ
Född 1959. Styrelseledamot i Spiltan se-
dan 2012. Konsult och rådgivare. Tidigare 
verksam bland annat som politisk kom-
mentator i Sveriges Radio och Svenska 
Dagbladet, rådgivare till moderata parti-
ledningar och chef för näringslivets tan-
kesmedja Timbro. 

Övriga styrelseuppdrag: Saab.

Utbildning: studier i statskunskap, natio-
nalekonomi och språk vid svenska och 
utländska universitet.

Aktieinnehav i Spiltan: 10 000.

STYRELSE,  
LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE  
OCH REVISOR

STYRELSEN
Enligt Investment AB Spiltans bolagsord-
ning ska styrelsen bestå av lägst 4 och 
högst 8 ledamöter och högst 2 supplean-
ter. Bolagets styrelse består för närvaran-
de av sju styrelseledamöter utan supple-
anter. Styrelseledamöterna är valda för 
tiden intill slutet av årsstämman 2022.

1. 	Per Bouveng  
2.	Jessica von Otter 
3.	Kasper Ljungkvist 
4.	Per H Börjesson 
5.	Lars Klingstedt 
6	 Johan Sjöberg 
7.	 Cecilia Stegö Chilò

1. 2. 4. 6. 

7. 
3. 5.
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PER H BÖRJESSON  
VD
Född 1954. Spiltans vd sedan 1986 (heltid 
sedan 1997). Erfarenheter från familjefö-
retag, onoterade aktier och kapitalför-
valtning. Under 1980talet marknadsföra-
re på Ericsson i USA och företagskonsult 
på SIAR i Stockholm. Författare till böck-
erna Så här kan alla svenskar bli miljonä-
rer, Så här blev Warren Buffett världens 
rikaste person, Så här blir du miljonär i 
hängmattan med flera. Ledamot i Spil-
tans styrelse. 

Övriga styrelseuppdrag: P&E Fastighe-
ter, P&E Samhällsfastigheter, Spiltans 
Gemensamma Pensionsstiftelse och Brö-
derna Börjesson Bil.

Utbildning: Civilingenjör LiTH, MBA Co-
lumbia University. 

Aktieinnehav i Spiltan: 4 969 750 samt 
60 000 syntetiska teckningsoptioner.

GÖRAN PALLMAR 
VICE VD
Född 1980. Anställd sedan 2018. Mång-
årig erfarenhet av att analysera och in-
vestera i bolag. Har tidigare varit vd på 
Provider.

Styrelseordförande i Spiltans portföljbo-
lag Amanda AI, Collaboration Art, Flatte-
red, Besedo och Pepins.

Utbildning: MBA, Henley Business School, 
University of Reading.

Aktieinnehav i Spiltan: 10 500 aktier och 
60 000 syntetiska optioner.

KENT SÖDERSTRÖM 
CFO
Född 1958. Anställd sedan 2018. Tidiga-
re chef för marknadsövervakningen på 
Stockholmsbörsen (numera Nasdaq). 
Mångårig erfarenhet som CFO i noterad 
miljö. En av grundarna av Alternativa 
aktiemarknaden och senare även vd för 
Pepins. Styrelseledamot i Spiltan Partner 
AB.

Utbildning: Civilekonom, Stockholms uni-
versitet.

Aktieinnehav i Spiltan: 1 750 och 50 000 
syntetiska optioner.

ÖVRIGA UPPLYSNINGAR AVSE-
ENDE STYRELSEN OCH LEDAN-
DE BEFATTNINGSHAVARE
Ingen styrelseledamot eller ledande be-
fattningshavare har varit inblandad i 
någon konkurs, konkursförvaltning eller 
likvidation i egenskap av medlem av för-
valtnings-, lednings- eller kontrollorgan 
eller ledande befattningshavare under de 
senaste fem åren. Ingen anklagelse och/
eller sanktion har utfärdats av lag eller 
förordning bemyndigande myndigheter 
(däribland godkända yrkessammanslut-
ningar) mot någon av styrelseledamö-
terna eller de ledande befattningshavar-
na. Ingen styrelseledamot eller ledande 
befattningshavare har under de senaste 
fem åren förbjudits av domstol att ingå 
som medlem av ett bolags förvaltning-, 
lednings- eller kontrollorgan eller från att 
ha ledande eller övergripande funktioner 
hos ett bolag.

Samtliga styrelseledamöter och ledande 
befattningshavare nås genom Bolagets 
adress som återfinns i slutet av Memo-
randumet.

ERSÄTTNING TILL STYRELSE 
OCH LEDANDE BEFATTNINGS-
HAVARE
Stämman 2021 fastställde valberedning-
ens förslag att styrelsearvode ska utgå 
med totalt 700 000 kr där 200 000 kr 
ska tillfalla styrelsens ordförande och 100 
000 kr till övriga ledamöter med undan-
tag för bolagets vd som är anställd av 
bolaget. 

I tabellen nedan redovisas löner och an-
dra ersättningar samt sociala kostnader, 
inklusive pensionskostnader för räken-
skapsåren 2019 och 2020. Även fördel-
ningen mellan män och kvinnor bland 
anställda och styrelsen redovisas. 

REVISORER
Vid årsstämman 2021 valdes Grant Thorn-
ton Sweden AB till revisor med Anders 
Meyer som huvudansvarig revisor. Anders 
Meyer är född 1962 och är auktoriserad 
revisor och medlem i FAR (branschorgani-
sationen för auktoriserade revisorer). Revi-
sorns adress återfinns i slutet av Memoran-
dumet. Tidigare har Spiltan haft BDO som 
revisor, vilka har granskat årsredovisning-
arna till och med år 2020.

ERSÄTTNING TILL REVISORER

Under räkenskapsåret 2020 uppgick er-
sättningen till Bolagets revisorer till 532 
816 SEK varav 311 625 SEK utgjorde re-
visionsuppdrag. Under räkenskapsåret 
2019 uppgick ersättningen till Bolagets 
revisorer till 314 791 SEK varav 224 350 
SEK utgjorde revisionsuppdrag. Ersätt-
ning till Bolagets revisor utgår enligt 
godkänd räkning.

LEDANDE  
BEFATTNINGSHAVARE

KÖNSFÖRDELNING  

ANSTÄLLDA, KONCERN 
191231		           		   201231

ANSTÄLLDA, MODERBOLAG 
191231		          		    201231

STYRELSE, KONCERN 
191231		       	     	  201231

Kvinnor 
3 st

Kvinnor 
2 st

Kvinnor 
2 st

Kvinnor 
3 st

Kvinnor 
2 st

Kvinnor 
2 st

Män 
6 st

Män 
6 st

Män 
6 st

Män 
6 st

Män 
6 st

Män 
6 st

9
anställda

8
anställda

8
ledamöter

8
ledamöter

9
anställda

8
anställda

KONCERNEN MODERBOLAGET

LÖNER OCH ANDRA ERSÄTTNINGAR 20210630 20200630 20201231 20191231 

Styrelse och verkställande direktör 1 329 600 1 329 600 1 329 600 1 329 600

Övriga anställda 6 109 744 6 408 274 5 748 424 5 925 108

Totala löner och ersättningar 7 439 344 7 737 874 7 078 024 7 254 708

Sociala avgifter enligt lag och avtal 2 715 582 2 617 348 2 583 271 2 459 063

Varav pensionskostnader

Styrelse och verkställande direktör 216 000 216 000 216 000 216 000

Övriga anställda 343 075 415 820 324 289 390 243

Totala löner och ersättningar 
pensionskostnader och sociala avgifter 10 154 926 10 355 222 9 661 295 9 713 771
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AKTIER, AKTIEKAPITAL  
OCH ÄGARFÖRHÅLLANDEN

ALLMÄN INFORMATION
Enligt Bolagets bolagsordning ska ak-
tiekapitalet uppgå till lägst 24 000 000 
SEK och högst 96 000 000 SEK förde-
lat på lägst 24 000 000 aktier och högst 
96 000 000 aktier. Vid datumet för Me-
morandumet uppgår Bolagets aktiekapi-
tal till 37 911 587 SEK fördelat på 31 057 
801 aktier. Varje aktie har ett kvotvärde 
om 1,22 SEK. Aktierna är denominerade i 
SEK. Aktierna i Bolaget är av samma klass 
och emitterade enligt svensk lagstiftning. 
Aktierna är fullt betalda och fritt överlåt-
bara (med de begränsningar som följer 
för de aktieägare som ingått lock up- 
avtal med anledning av noteringen).

VISSA RÄTTIGHETER  
FÖRENADE MED AKTIERNA
Aktierna i Investment AB Spiltan har 
emitterats i enlighet med aktiebolagsla-
gen (2005:551). Rättigheter som är för-
enade med aktierna emitterade av Bo-
laget, inklusive de rättigheter som följer 
av Bolagets bolagsordning, kan endast 
justeras i enlighet med förförande som 
anges i nämnda lag.

Varje aktie berättigar innehavaren till 1 
(en) röst på bolagsstämma. Varje röstbe-
rättigad får vid bolagsstämma rösta för 
det fulla antalet av denne ägda och före-
trädda aktier. Samtliga aktier ger lika rätt 
till del av Bolagets tillgångar och vinster. 
I händelse av likvidation av Bolaget har 
aktieägare rätt till andel av överskottet i 
proportion till det antal aktier som inne-
has av aktieägaren. Det föreligger inga 
restriktioner beträffande överlåtelse av 
aktierna. Det har inte förekommit några 
offentliga uppköpserbjudanden avseen-
de Bolagets aktier.

Aktieägare har som huvudregel före-
trädesrätt att teckna nya aktier, teck-
ningsoptioner och konvertibla skulde-
brev i enlighet med aktiebolagslagen 
såtillvida inte bolagsstämman eller sty-
relsen enligt bemyndigande från eller 
godkännande av bolagsstämman, beslu-
tar om avvikelse från aktieägarnas före-
trädesrätt. Bolagsordningen innehåller 
inga särskilda bestämmelser om inlösen 
eller konvertering.

AKTIEKAPITALET OCH DESS 
UTVECKLING
I nedanstående tabell redovisas den his-
toriska utvecklingen av Bolagets aktieka-
pital under perioden som den historiska 
finansiella informationen i Memorandu-
met omfattar.

*) Inlösenkurs

ÅR TRANSAKTION
ANTAL NYA 

AKTIER
AKTIEKAPI-

TAL (KR)
TOTALT  

ANTAL AKTIER
TECKNINGS-

KURS (KR)

1985
1986
1989
1997
1999
2001
2004
2004
2006
2011
2015
2017
2019
2019
2019
2020
2020

Premiesparklubb
Bolagsbildning
Nyemission
Nyemission
Nyemission
Teckning enligt optioner
Nyemission
Nyemission
Konvertibellån
Preferensaktier
Teckning enligt optioner
Inlösen
Split 100:1
Inlösen
Fondemission
Inlösen
Fondemisson

–
800

3 100
40 500

109 550
14 650
70 000
10 000
35 000
56 720
16 200

-34 070
31 922 550

-967 350
–

-219 849
–

–
80 000

390 000
4 440 000

15 395 000
16 860 000
23 860 000
24 860 000
28 360 000
34 032 000
35 652 000
36 701 500
36 701 500
35 600 455
36 701 500
36 443 530
37 911 587

–
800

3 900
44 400

153 950
168 600
238 600
248 600
283 600
340 320
356 520
322 450

32 245 000
31 277 650
31 277 650
31 057 801
31 057 801

100
250
250
325
440
338
530
285
600
700
868

(7 730)*
–

(125)*
–

(170)*
–

UTDELNINGSPOLICY
Spiltans policy är att löpande återföra 
värdet till aktieägarna genom antingen 
utdelning eller inlösen. Den metod som 
anses bäst för bolagets aktieägare kom-
mer att användas. Någon riktlinje för hur 
stort värde som ska återföras aktieägar-
na varje år har inte antagits utan är be-
roende av tillgänglig likviditet, förutsätt-
ningar för nya investeringar och behov av 
kapital till befintliga investeringar. 

På årsstämman den 22 juni 2021 beslu-
tades om en utdelning motsvarande 1 kr 
per aktie för verksamhetsåret 2020. För 
utdelningshistorik se tabell: Nyckeltal per 
aktie, sida 31.

SPILTANS STÖRSTA ÄGARE
Antal aktier per den 30 juni 2021

AKTIEÄGARAVTAL
Såvitt styrelsen känner till föreligger inte 
några aktieägaravtal eller andra över-
enskommelser mellan några av Bolagets 
aktieägare som syftar till gemensamt 
inflytande över Bolaget. Såvitt styrelsen 
för Bolaget känner till finns det ej heller 
några överenskommelser eller motsva-
rande avtal som kan komma att leda till 
att kontrollen över Bolaget förändras. 

LÅNGSIKTIGT 
INCITAMENTSPROGRAM
Spiltan tillämpar ett kontantavräknat op-
tionsprogram relaterat till Spiltans aktie-
kurs för att långsiktigt motivera anställda 
hos Investment AB Spiltan. Programmet 
genomförs genom utgivande av synte-
tiska optioner som inte leder till någon 
utspädning i aktieägandet. De anställdas 
förvärv av optioner sker till marknadsvär-
de. Värdet har beräknats av ett oberoen-
de värderingsföretag med tillämplig av 
sedvanlig värderingsmodell dvs Black & 
Scholes. Optionernas löptid är tre år. 

HANDEL MED AKTIER
Bolaget har erhållit ett villkorat godkän-
nande för notering av sina aktier på NGM 
PepMarket. Marknadsnoteringen av Spil-
tan bedöms ha en positiv effekt på Bola-
gets relationer med portföljbolag, samar-
betspartners, anställda, leverantörer och 
andra intressenter. Notering bedöms öka 
synligheten och och fortsatt stärka Spil-
tans varumärke. Preliminär första dag för 
handel är tisdag den 26 oktober 2021. In-
vestment AB Spiltans aktie kommer att 
handlas under kortnamnet SPLTN med 
ISIN-kod SE0013382546.

CENTRAL  
VÄRDEPAPPERSFÖRVALTNING
Investment AB Spiltan är anslutet till 
Euroclears kontobaserade värdepap-
perssystem enligt lagen (1198:1479) om 
värdepapperscentraler och kontoföring 
av finansiella instrument. Av denna an-
ledning utfärdas inga fysiska aktiebrev 
eftersom kontoföring och registrering av 
aktierna sker av Euroclear i det elektro-

niska avstämningsregistret. Aktieägare 
som är införd i aktieboken och antecknad 
i avstämningsregistret är berättigad till 
samtliga aktierelaterade rättigheter.

LOCK UP-AVTAL
Per H Börjesson, privat och inklusive 
bolag, har med anledning av notering-
en förbundit sig gentemot styrelsen för 
Bolaget att inom en period om 5 år (60 
månader) från första dag för handel på 
NGM PepMarket, inte sälja eller genomfö-
ra andra transaktioner med motsvarande 
effekt som en försäljning vad gäller aktier 
som innehas innan noteringen utan att i 
varje enskilt fall, ha erhållit godkännande 
från styrelsen.

Totalt omfattar ingångna lock up-avtal  
4 969 750 aktier, motsvarande cirka 16 
procent av aktierna i Bolaget.

Familjen Börjesson inkl bolag och stiftelser 
7 438 350, 23,95%

Chiffonjén Investment AB 
691 900, 2,23%

Joakim Levin inkl bolag 
634 000, 2,04%

Kasper Ljungkvist 
525 000, 1,69%

Jerry Fredriksson inkl bolag 
422 098, 1,36%

Johan Sjöberg inkl bolag 
405 420, 1,31%

Björn Boström inkl bolag 
355 000, 1,14%

Nils-Robert Persson 
336 445, 1,08%

Jochum Pihl inkl bolag 
322 368, 1,04%

Lennart Sten inkl bolag 
310 000, 1,00%

Övriga aktieägare 
19 617 220, 63,16%

Totalt 

31 057 801
aktier 
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BOLAGSSTYRNING

LAGSTIFTNING OCH BOLAGS-
ORDNING
Bolaget är ett svenskt publikt aktiebo-
lag och regleras av svensk lagstiftning, 
främst aktiebolagslagen (2005:551) och 
årsredovisningslagen (1995:1554). Till 
följd av Bolagets förestående notering 
av Bolagets aktier på NGM PepMarket 
kommer Bolaget även behöva tillämpa 
regelverket för NGM Nordic SME samt 
omfattas av EU:s marknadsmissbruksför-
ordning (”MAR”). Utöver det förstnämn-
da är det Bolagets bolagsordning och 
dess interna riktlinjer för bolagsstyrning. 
Bolagsordningen anger bland annat sty-
relsens säte, verksamhetens inriktning, 
gränserna för aktiekapitalet och antal 
aktier samt förutsättningarna för delta-
gande vid bolagsstämma. Den senaste 
antagna och registrerade bolagsordning-
en antogs vid bolagsstämma den 22 juni 
2021. Bolagets bolagsordning ingår i sin 
helhet i detta Memorandum (se avsnittet 
”Bolagsordning” nedan).

SVENSK KOD FÖR  
BOLAGSSTYRNING
Det utgör god sed på värdepap-
persmarknaden för bolag vars aktier eller 
depåbevis handlas på en reglerad mark-
nad i Sverige att tillämpa svensk kod för 
bolagsstyrning (”Koden”). Koden utgör 
en del av näringslivets självreglering 
och kompletterar lagstiftning och andra 
regler genom att ange en norm för god 
bolagsstyrning på en högre ambitionsni-
vå än vad som krävs enligt lag. Koden är 
inte bindande för bolag vars aktier hand-
las på PepMarket NGM och koden är såle-
des inte bindande för Bolaget. Styrelsen 
har valt att för närvarande inte tillämpa 
Koden.

BOLAGSSTÄMMA
Aktieägarnas inflytande i Bolaget utövas 
vid bolagsstämman som, i enlighet med 
aktiebolagslagen, är Bolagets högsta 
beslutande organ. I egenskap av Bola-
gets högsta beslutande organ är bolags-
stämman behörig att avgöra varje fråga 
i Bolaget som inte utgör ett annat bo-
lagsorgans exklusiva kompetens. Bolags-
stämman har således en uttalad överord-
nad ställning i förhållande till Bolagets 
styrelse och verkställande direktör.

Vid årsstämman, som enligt aktiebo-
lagslagen ska hållas inom sex månader 
från utgången av varje räkenskapsår, ska 
beslut fattas om fastställande av resultat
räkning och balansräkning, dispositioner 
beträffande Bolagets vinst eller förlust, 
ansvarsfrihet för styrelsen och verkstäl-
lande direktören, val av styrelseledamö-
ter och revisor samt om ersättning till 
styrelsen och Bolagets revisor. Vid bo-
lagsstämman beslutar aktieägarna om 
andra viktiga frågor för Bolaget såsom 
ändring av bolagsordningen, emission av 
aktier och andra värdepapper. Om styrel-
sen anser att det finns anledning att hål-
la bolagsstämma före nästa årsstämma, 
eller om revisor i Bolaget eller ägare till 
minst en tiondel av samtliga aktier i Bola-
get skriftligen begär det, måste styrelsen 
utfärda kallelse till extra bolagsstämma.

Kallelse till bolagsstämma ska enligt 
Bolagets bolagsordning ske genom an-
nonsering i Post- och Inrikes Tidningar 
och genom att kallelsen hålls tillgänglig 
på Bolagets webbplats. Att kallelse har 
skett ska annonseras i Dagens Industri. 
Aktieägare som vill delta på bolagsstäm-
ma ska göra anmälan till Bolaget senast 
den dag som anges i kallelsen till bolags-
stämman. Sistnämnda dag får inte vara 
söndag, annan allmän helgdag, lördag, 
midsommarafton, julafton eller nyårs-
afton och inte infalla tidigare än femte 
vardagen före bolagsstämman. Aktieä-
gare får vid bolagsstämma medföra ett 
eller två biträden, dock endast om ak-
tieägaren har anmält detta enligt ovan. 

Rätt att delta i bolagsstämma har den 
aktieägare som är upptagen i Bolagets 
aktiebok, som för av Euroclear, per den 
dag då avstämning inför bolagsstämman 
sker. Vad som är avstämningsdag följer 
aktiebolagslagen. Aktieägare som har 
sin aktier förvaltarregistrerade måste in-
struera förvaltaren att tillfälligt registrera 
aktierna i aktieägarens namn för att ha 
rätt att delta och rösta för sina aktier vid 
bolagsstämma (s.k. rösträttsregistrering). 
Sådan registrering måste ha genomförts 
senast per den aktuella avstämningsda-
gen och upphör att gälla när registre-
ringsdatumet har passerat. Aktieägare 
som har sin aktier direktregistrerade på 
ett konto i Euroclear-systemet kommer 
automatiskt att finnas med i listan över 
aktieägare. Kallelser och kommunikéer 
från bolagsstämmor kommer hållas till-
gängliga på Bolagets hemsida. 

STYRELSE
Efter bolagsstämman är styrelsen Bola-
gets högsta beslutande organ. Styrelsen 
är också Bolagets högsta verkställande 
organ och Bolagets ställföreträdare. Vi-
dare ansvarar styrelsen enligt aktiebo-
lagslagen för Bolagets organisation och 
förvaltning av Bolagets angelägenheter.

Enligt Bolagets bolagsordning ska styrel-
sen bestå av minst 4 och högst 8 leda-
möter med högst 2 suppleanter. Styrel-
seledamöter väljs årligen på årsstämman 
för tiden fram till nästa årsstämma. Det 
finns ingen gräns för hur länge en leda-
mot kan ingå i styrelsen. Information om 
styrelseledamöterna, inklusive informa-
tion om ersättning till styrelsen finns i 
avsnittet ”Styrelse, ledande befattnings-
havare och revisor” ovan.

Bland styrelsens uppgifter ingår bland 
annat att fastställa Bolagets övergripan-
de mål och strategier, övervaka större 
investeringar, säkerställa att det finns en 
tillfredsställande kontroll av Bolagets ef-
terlevnad av lagar och andra regler som 
gäller för Bolagets verksamhet samt Bo-
lagets efterlevnad av interna riktlinjer. 
Bland styrelsens uppgifter ingår även att 
säkerställa att Bolagets informationsgiv-
ning till marknaden och investerare präg-
las av öppenhet samt är korrekt, relevant 
och tillförlitlig samt att tillsätta, utvärdera 
och vid behov entlediga Bolagets verk-
ställande direktör.

Styrelsen har, i enlighet med aktiebo-
lagslagen, fastställt en skriftlig arbets-
ordning för sitt arbete, vilken ska utvär-
deras, uppdateras och fastställas på nytt 
årligen. Styrelsen sammanträder regel-
bundet efter ett i arbetsordningen fast-
ställt program som innehåller vissa fasta 
beslutspunkter samt vissa beslutspunk-
ter vid behov.

VERKSTÄLLANDE DIREKTÖR
Verkställande direktören är ansvarig in-
för styrelsen och ska operativt leda och 
utveckla Bolaget och därvid verkställa 
av styrelsen fattade beslut. Verkställande 
direktören ska tillse att styrelsen får ett 
så sakligt, utförligt och relevant informa-
tionsmaterial som erfordras för att sty-
relsen ska kunna fatta väl underbyggda 
beslut samt att styrelsen hålls informerad 
om utvecklingen av Bolagets verksamhet 
mellan styrelsens sammanträden. Den 
verkställande direktörens arbete och roll 
samt ansvarsfördelningen mellan å ena 
sidan styrelsen och å andra sidan den 
verkställande direktören regleras av en 
skriftlig vd-instruktion som antas av sty-
relsen.

Bolagets verkställande direktör är Per H 
Börjesson. Närmare information om den 
verkställande direktören samt övriga le-
dande befattningshavare, inklusive om 
ersättning till den verkställande direktö-
ren samt till övriga ledande befattnings-
havare, återfinns ovan under avsnittet 
”Styrelse, ledande befattningshavare och 
revisor”.

INTERN KONTROLL
Styrelsen ansvarar enligt aktiebolagsla-
gen för Bolagets organisation och för-
valtning av Bolagets angelägenheter och 
måste regelbundet bedöma Bolagets fi-
nansiella ställning och se till att Bolagets 
organisation är utformad så att bokfö-
ringen, medelsförvaltningen och Bola-
gets ekonomiska förhållanden i övrigt 
kontrolleras på ett betryggande sätt. Den 
arbetsordning som styrelsen antagit för 
sitt arbete (se ovan under rubriken ”Sty-
relse” i detta avsnitt) innehåller anvis-
ningar för intern finansiell rapportering.

REVISION
Bolaget är, i egenskap av publikt bo-
lag, skyldigt att ha minst en revisor för 
granskning av Bolagets årsredovisning 
och bokföring samt styrelsens och den 
verkställande direktörens förvaltning. 
Granskningen ska vara så ingående och 
omfattande som god redovisningssed 
kräver. Bolagets revisorer väljs enligt ak-
tiebolagslagen av bolagsstämman. En 
revisor i ett svenskt aktiebolag har såle-
des sitt uppdrag från, och rapporterar till, 
bolagsstämman och får inte låta sig sty-
ras av styrelsen eller någon ledande be-
fattningshavare. Revisorns rapportering 
till bolagsstämman sker på årsstämman 
genom revisionsberättelsen.

Revisionsberättelserna avseende räken-
skapsåren 2020 och 2019 avvek inte från 
standardformuleringarna och innehöll inte 
några anmärkningar eller motsvarande.

Enligt Bolagets bolagsordning ska Bola-
get ha lägst 1 och högst 2 revisorer med 
eller utan revisorssuppleanter.

Vid årsstämman den 22 juni 2021 valdes 
Grant Thornton Sweden AB till revisor för 
tiden till dess nästa årsstämma hålls med 
Anders Meyer som huvudansvarig revi-
sor. Mer information om revisorn, inklusi-
ve information om ersättning till revisor, 
finns i avsnittet ”Styrelse, ledande befatt-
ningshavare och revisor” ovan.

AKTIEMARKNADSINFORMATION 
OCH INSIDERREGLER
Som noterat bolag ställs krav på att alla 
aktörer på aktiemarknaden får samtidig 
tillgång till insiderinformation om Bo-
laget och det finns insiderregler för att 
förhindra marknadsmissbruk. Styrelsen 
har bland annat antagit en informations-
policy i syfte att säkerställa en korrekt 
och god kvalitet på Bolagets information 
och hantering av insiderinformation såväl 
internt som externt. Bolagets regelverk 
är upprättat enligt svensk lagstiftning, 
NGM Nordic SME:s regelverk samt EU:s 
marknadsmissbruksförordning (”MAR”). 
Samtliga finansiella rapporter och press-
meddelanden kommer att publiceras på 
Bolagets hemsida i direkt anslutning till 
offentliggörandet. 
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BOLAGSORDNING

§ 1	 FÖRETAGSNAMN

	 Bolagets företagsnamn är Investment Aktiebolaget Spiltan. Bolaget är publikt 
(publ).

§ 2	 STYRELSENS SÄTE

	 Bolaget har sitt säte i Stockholm.

§ 3	 VERKSAMHET

	 Bolaget skall bedriva investeringsverksamhet och kapitalförvaltning, samt kur-
sverksamhet och seminarieverksamhet inom nämnda områden. Bolaget skall 
också idka verksamhet som på bästa sätt bevakar och tillvaratar delägarnas 
privata ekonomiska intressen. Bolaget skall idka med ovanstående förenlig 
verksamhet.

§ 4	 AKTIEKAPITAL

	 Aktiekapitalet utgör lägst 24.000.000 kronor och högst 96.000.000 kronor.

§ 5	 ANTAL AKTIER

	 Antalet aktier skall vara lägst 24.000.000 och högst 96.000.000 stycken.

§ 6	 STYRELSE

	 Styrelsen består av 4–8 ledamöter med högst 2 suppleanter. Den väljes årligen 
på årsstämma för tiden intill dess nästa ordinarie bolagsstämma har hållits.

§ 7	 REVISORER

	 1-2 revisorer med eller utan revisorssuppleanter väljes på årsstämma för tiden 
intill dess nästa ordinarie bolagsstämma har hållits.

§ 8	 KALLELSE

	 Kallelse till ordinarie bolagsstämma (årsstämma), samt extra bolagsstämma 
där beslut om ändring av bolagsordningen skall tas, skall ske tidigast sex och 
senast fyra veckor före stämman. Kallelse till annan extra stämma skall ske 
tidigast sex och senast två veckor före stämman.

	 Kallelse till bolagsstämma skall ske genom annonsering i Post- och Inrikes Tid-
ningar samt på bolagets webbplats. Att kallelse har skett skall annonseras i 
Dagens Industri.

	 För att få delta i bolagsstämma skall aktieägare anmäla sig hos bolaget den 
dag som anges i kallelsen till stämman. Sistnämnda dag får inte vara söndag, 
annan allmän helgdag, lördag, midsommarafton, julafton eller nyårsafton och 
inte infalla tidigare än femte vardagen före stämman.

	 Aktieägare får vid bolagsstämman medföra ett eller två biträden, dock endast 
om aktieägaren har gjort anmälan härom enligt föregående stycke.

§ 9	 BOLAGSSTÄMMA

	 Ordinarie bolagsstämma (årsstämma) hålles årligen inom 6 månader efter rä-
kenskapsårets utgång.

	 På årsstämma skall följande ärenden förekomma

		  1. Val av ordförande vid stämman.

		  2. Upprättande och godkännande av röstlängd.

		  3. Godkännande av dagordning.

		  4. Val av en eller två protokolljusterare.

		  5. Prövning av om stämman blivit behörigen sammankallad.

		  6. Föredragning av framlagd årsredovisning och revisionsberättelse samt  
	     i förekommande fall koncernredovisning och koncernrevisionsberättelse.

		  7. Beslut

			   a) om fastställande av resultaträkning och balansräkning samt i 	
		      örekommande fall koncernredovisning och 			 
		      koncernrevisionsberättelse

			   b) om dispositioner beträffande bolagets vinst eller förlust enligt 	
		      den fastställda balansräkningen

			   c) om ansvarsfrihet åt styrelseledamöter och verkställande direktör.

		  8. Fastställande av styrelse- och revisionsarvoden.

		  9. Val av styrelse och, i förekommande fall, revisorer samt eventuella 		
	   revisorssuppleanter.

		  10. Annat ärende, som ankommer på stämman enligt aktiebolagslagen eller 	
	    bolagsordningen.

	 Bolagsstämma kan hållas, förutom i Stockholms kommun, i Lidingö kommun 
och Solna kommun.

§ 10	 RÄKENSKAPSÅR

Räkenskapsår är 1/1 – 31/12.

§ 11	 AVSTÄMNINGSFÖRBEHÅLL

	 Den aktieägare eller förvaltare som på avstämningsdagen är införd i aktiebo-
ken och antecknad i ett avstämningsregister, enligt 4 kap lagen (1998:1479) om 
värdepapperscentraler och kontoföring av finansiella instrument eller den som 
är antecknad på avstämningskonto enligt 4 kap 18 § första stycket 6-8 nämnda 
lag, ska antas vara behörig att utöva de rättigheter som framgår av 4 kap 39 § 
aktiebolagslagen (2005:551).

§ 12	 POSTRÖSTNING OCH INSAMLING AV FULLMAKTER

	 Styrelsen får samla in fullmakter enligt det förfarande som anges i 7 kap. 4 § 
andra stycket aktiebolagslagen. Styrelsen får inför en bolagsstämma besluta 
att aktieägarna ska kunna utöva sin rösträtt per post före bolagsstämman en-
ligt vad som anges i 7 kap. 4 a § aktiebolagslagen.
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NÄRSTÅENDE BOLAG
TKR ÅR

INKÖP FRÅN 
NÄRSTÅENDE 

BOLAG

SKULDER TILL 
NÄRSTÅENDE 

BOLAG

FORDRAN PÅ 
NÄRSTÅENDE 

BOLAG

KONCERNEN

Pickit orgnr 556914-4156 2019  5 285 148

Pickit orgnr 556914-4156 2020  5 285 148

Emerse orgnr 556805-2582 2019  900 000

Emerse orgnr 556805-2582 2020  900 000

Pied Tanca Group  
orgnr 556965-2521 2019  2 000 000

Dikeshäxan orgnr 556772-0254 2019  2 202 000

MODERBOLAGET

Spiltan Fastigheter AB  
orgnr 556597-2261

2020  894 199  4 227 068

Spiltan Fastigheter AB  
orgnr 556597-2261

2019  468 016  4 609 544

LEGAL INFORMATION  
OCH KOMPLETTERANDE  
UPPLYSNINGAR 

ALLMÄN  
BOLAGSINFORMATION
Investment Aktiebolaget Spiltan, org.nr. 
556288-5417, bildades vid en extra stäm-
ma den 10 december 1986 och registrera-
des den 20 januari 1987. Nuvarande före-
tagsnamn registrerades 20 januari 1987. 
Bolaget är ett svenskt publikt aktiebolag. 
Styrelsen har sitt säte i Stockholm. Bola-
gets registrerade adress är Grevgatan 39, 
11453 Stockholm. Enligt bolagsordningen 
ska Bolagets verksamhet vara investe-
ringsverksamhet och kapitalförvaltning, 
samt kursverksamhet och seminarieverk-
samhet inom nämnda områden. Bolaget 
skall också idka verksamhet som på bäs-
ta sätt bevakar och tillvaratar delägarnas 
privata ekonomiska intressen. Bolaget 
skall idka med ovanstående förenlig verk-
samhet. Bolagets aktiekapital uppgår till 
37 911 587 vilket fördelas på 31 057 801 
utestående aktier i Bolaget. Vardera aktie 
berättigar innehavaren till 1 röst.

KONCERNFÖRHÅLLANDEN
Koncernen består av moderbolaget In-
vestment AB Spiltan med de helägda 
dotterbolagen Spiltan Fastigheter AB, 
Spiltan HCP AB, Spiltan Pension AB, Spil-
tan Partner AB samt Spiltan Fonder AB 
(80%) och Spiltan Underhållning M AB 
(58%). Spiltan Fastigheter är stödfunk-
tion till moderbolaget och konsolideras 
enligt förvärvsmetoden i koncernen. Öv-
riga bolag konsolideras inte i koncernen 
utan värderas till verkligt värde enligt 
IFRS 13.

  

VÄSENTLIGA AVTAL
Bolaget har inte ingått några avtal som 
ligger utanför Bolagets ordinarie verk-
samhet och som är av väsentlig betydel-
se för Investment AB Spiltan eller som 
innehåller rättigheter eller förpliktelser 
som är av väsentlig betydelse för Bolaget 
under en tid av tolv månader före detta 
memorandum.

IMMATERIELLA TILLGÅNGAR
Bolaget har inga registrerade patent eller 
andra registrerade immateriella rättig-
heter, förutom sedvanliga domännamns 
registreringar och firmanamn. 

Följande domännamn finns registrera-
de: spiltan.se, spiltan.store, spiltan.tech,  
spiltan.eu, spiltan.net, spiltan.org,  

spiltan.biz, spiltan.info, spiltan.blog,  
spiltan.shop, spiltan.gratis, spiltanpension.se,  
sparklubben.se, onoteradebolag.se,  
allakanblimiljonärer.se, bytsparande.nu  

FASTIGHETER,  
HYRESRÄTTER MM
Genom dotterbolaget Spiltan Fastigheter 
äger Spiltan bostadsrätter med adress 
Grevgatan 39 i Stockholm samt Nygatan 
1D i Visby. Redovisat värde per 2021-06-30 
uppgick till 32 750 000 SEK.

FÖRSÄKRINGAR
Bolaget innehar sedvanliga egendoms-, 
ansvars- och personförsäkringar. Enligt 
styrelsens bedömning ger det förelig-
gande försäkringsskyddet, inklusive för-
säkringsnivå och försäkringsvillkor, ett 
tillfredsställande skydd med hänsyn ta-
gen till försäkringspremierna och de po-
tentiella riskerna med verksamheten. 

Bolaget kan emellertid inte lämna några 
garantier för att förluster inte uppstår el-
ler krav framställs som går utöver vad som 
täcks av nuvarande försäkringsskydd. 

RÄTTSLIGA FÖRFARANDEN 
OCH SKILJEFÖRFARANDEN
Bolaget har inte varit part i några myn-
dighetsförfaranden, rättsliga förfaranden 
eller skiljeförfaranden under de senaste 
12 månaderna och som haft eller skulle 
kunna få betydande effekt på Bolagets 
finansiella ställning eller lönsamhet.

TRANSAKTIONER MED  
NÄRSTÅENDE
Samtliga närstående transaktioner 
har skett med nedan angivna portfölj- 
bolag inom Spiltansfären alternativt med 
bolag kopplade till styrelsemedlemmar. 
Samtliga transaktioner har genomförts 
till marknadsmässig prissättning. Räntor 
beräknas enligt marknadsmässiga villkor. 
Erhållna utdelningar från aktiva innehav 
under 2020 uppgick till 46 (29) Mkr och 
avser uteslutande Spiltan Fonder AB.

De mest betydande transaktionerna är 
följande:

MENTOR
Bolagets mentor är FNCA Sweden AB. 
Avtalet med FNCA är löpande med en 
(1) månads ömsesidig uppsägningstid. 
FNCA äger inga aktier i Bolaget per da-
tumet för Memorandumets avgivande.

INTRESSEKONFLIKTER
Samtliga i styrelsen och företagsledning-
en äger aktier i Bolaget antingen privat 
eller via bolag. Det föreligger härutöver 
ingen intressekonflikt mellan de skyldig-
heter som personer inom förvaltnings-, 
lednings- och eller tillsynsorgan eller 
andra personer i Bolagets ledning har 
gentemot Bolaget och dessa personers 
privata intressen. 

Bolaget är huvudägare i Pepins som 
agerar finansiell rådgivare och behjälplig 
med upprättandet av föreliggande infor-
mationsmemorandum inför noteringen 
på NGM PepMarket. Någon intressekon-
flikt har inte bedömts föreligga då ansva-
ret för att granska och godkänna hand-
lingar görs av NGM. 

SKATTERELATERADE FRÅGOR
Investerare uppmärksammas på att skatte-
lagstiftningen i det land som investeraren 
har anknytning till eller sin skattehemvist i 
kan inverka hur intäkterna från värdepappe-
ren beskattas. Transaktioner i Bolagets vär-
depapper kan komma att medföra skatte-
mässiga konsekvenser för innehavaren. Varje 
aktieägare bör söka individuell rådgivning 
för att säkerställa att de skattemässiga kon-
sekvenser som kan uppkomma och effekten 
av utländska regler och avtal. Bolaget ansva-
rar inte för att innehålla källskatt.

SKATTEKONSEKVENSER  
NÄR INVESTMENT AB SPILTAN  
NOTERAS PÅ EN MTF
I och med den planerade noteringen Spil-
tanaktien på NGM PepMarket finns frågor 
om hur man gör om man vill flytta aktier-
na till ett ISK. 

Observera att man väljer själv när och 
om man vill flytta Spiltanaktierna till en 
ISK eller kapitalförsäkring. Vid notering-
en finns Spiltanaktierna kvar på samma 
aktiedepå eller värdepapperskonto där 
de förvaras idag. Som aktieägare behö-
ver man därför inte göra någonting när 
en notering sker. 

Vill man flytta aktierna till en ISK eller 
kapitalförsäkring kontaktar man sin bank 
eller mäklare och ber de ordna en sådan 
överföring. 

Skattemässigt räknas en flytt från en 
depå eller värdepapperskonto till ISK el-
ler kapitalförsäkring som en försäljning. 
Man får en kontrolluppgift från sin bank 
eller mäklare på försäljningsersättningen 
och behöver redovisa en kapitalvinst el-
ler en kapitalförlust i den deklaration som 
man lämnar året efter överföringen. 

Observera att alla ägare ansvarar för sin 
egen skattesituation och vid oklarheter 
bör kontakta en egen skatterådgivare. 

SVENSKA PRIVATPERSONER

För en noterad aktie beskattas kapital-
vinster och utdelningar med 30% under 
inkomst av kapital. Vid försäljningar av no-
terade aktier får man enligt schablonregeln 
använda sig av 20% av försäljningspriset 
som ingångsvärde, om man så önskar. Har 
man exempelvis köpt Spiltanaktier för 5 kr 
för 20 år sedan får man alltså sätta anskaff-
ningsvärdet till 40 kr, om man till exempel 
säljer Spiltanaktierna för 200 kr.

Gör man en kapitalförlust vid försäljning 
av en noterad aktie får man kvitta förlus-
ten fullt ut mot kapitalvinster på både 
noterade och onoterade aktier.

Endast noterade aktier får förvaras på ett 
ISK (InvesteringsSparKonto). Efter an-
slutningen till en MTF kan man om ban-
ken eller depåinstitutet tillåter det flytta 
in Spiltanaktier till ett ISK, men då måste 
man redovisa den transaktionen som en 
försäljning av Spiltanaktier till den kurs 
som gäller vid det tillfället.

Man väljer själv när och om man vill flytta 
Spiltanaktierna till en ISK eller kapitalför-
säkring – aktierna kan också förvaras vida-
re på samma aktiedepå där de finns idag.

I en ISK beskattas inte utdelningar och ka-
pitalvinster, men man betalar varje år en 
schablonskatt (för 2021 0,375% per år). 

SVENSKA AKTIEBOLAG 

Spiltanaktien kommer efter noteringen 
för de allra flesta ägare inte att vara nä-
ringsbetingad, vilket innebär att kapital-
vinster och utdelningar beskattas med 
gällande bolagsskattesats (idag 20,6%).

Notera att svenska aktiebolag får göra 
en ”step-up” av det skattemässiga an-
skaffningsvärdet på Spiltanaktien till 
den kurs som gäller vid anslutningen till 
MTF:n. Om man i aktiebolaget köpt Spil-
tanaktier för exempelvis 5 kr och första 
kursen vid anslutningen blir 200 kr, blir 
det nya anskaffningsvärdet 200 kronor. 
Om man sedan säljer Spiltanaktierna för 
220 kronor är det endast 20 kronor som 
ska beskattas som vinst i aktiebolag. Ett 
aktiebolag kan även ha noterade aktier 
i en kapitalförsäkring som beskattas på 
ungefär samma sätt som ett ISK.

HANDLINGAR INFÖRLIVADE 
GENOM HÄNVISNING
Spiltans reviderade årsredovisningar för 
räkenskapsåren 2019 och 2020 utgör en 
del av Memorandumet och ska läsas som 
en del därav. De sidor som inte införlivas 
nedan är inte relevanta eller återges på 
annan plats i Memorandumet.

Hänvisningar görs enligt följande:

*	 Spiltans reviderade årsredovisning 
för räkenskapsåret 2019: resultat
räkning (sida 37), balansräkning 
(sida 38-39), noter (sida 41-48) och 
revisionsberättelse (sida 49-50) 

*	 Spiltans reviderade årsredovisning 
för räkenskapsåret 2020: koncer-
nens resultaträkning (sida 45),  
balansräkning (sida 46-47) och 

	 moderbolagets resultaträkning 
(sida 49), balansräkning (sida 50-
51), noter (sida 53-77) och revi-
sionsberättelse (sida 78-79).

DOKUMENT TILLGÄNGLIGA  
FÖR GRANSKNING

Bolagets bolagsordning, detta Memoran-
dum, årsredovisningarna för räkenskaps-
åren 2019 och 2020, delårsrapport för 
perioden januari-juni 2021 samt annan av 
Spiltan offentliggjord information som 
hänvisas till i detta Memorandum finns 
att tillgå i elektronisk form på Bolagets 
webbplats www.spiltan.se. Kopior av 
ovanstående handlingar kan också gran-
skas på Bolagets kontor. Adressen åter-
finns i slutet av Memorandumet.

BRANSCH- OCH  
MARKNADSINFORMATION

Memorandumet innehåller information 
från tredje part i form av bransch- och 
marknadsinformation samt statistik och 
beräkningar hämtade från branschrap-
porter och studier, marknadsundersök-
ningar, offentligt tillgänglig information 
samt kommersiella publikationer och i 
vissa fall historisk information.

Viss information om marknadsandelar 
och andra uttalanden i Memorandumet 
avseende den bransch inom vilken Bola-
gets verksamhet bedrivs samt Bolagets 
ställning i förhållande till dess konkurren-
ter är inte baserad på publicerad statistik 
eller information från oberoende tredje 
part. Sådan information och sådana utta-
landen återspeglar snarare Bolagets bäs-
ta uppskattningar med utgångspunkt i in-
formation som erhållits från bransch- och 
affärsorganisationer och andra kontakter 
inom den bransch där Bolaget konkurre-
rar samt information som har publicer-
ats av dess konkurrenter. Bolaget anser 
att sådan information är användbar för 
investerares förståelse för den bransch i 
vilken Bolaget är verksamt och Bolagets 
ställning inom branschen. Bolaget har 
emellertid inte tillgång till de fakta och 
antaganden som ligger bakom siffror-
na, marknadsinformationen och annan 
information som hämtats från offentligt 
tillgängliga källor. Bolaget har inte heller 
gjort några oberoende verifieringar av 
den information om marknaden som har 
tillhandahållits genom tredje part, bran-
schen eller allmänna publikationer.

Bolaget har återgett information från 
tredje part exakt, såvitt Bolaget kan kän-
na till och försäkra genom jämförelse 
med annan information som offentlig-
gjorts av berörd tredje man. Inga uppgif-
ter har utelämnats som skulle kunna göra 
den återgivna informationen felaktig el-
ler missvisande. Även om Bolaget är av 
uppfattningen att dess interna analyser 
är tillförlitliga har dessa inte verifierats av 
någon oberoende källa och Bolaget kan 
inte garantera dess riktighet.
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EMITTENTEN

INVESTMENT AKTIEBOLAGET  
SPILTAN (PUBL)
Grevgatan 39 
114 53 Stockholm

Tel: 08-570 310 00

spiltan@spiltan.se

spiltan.se

MENTOR

FNCA SWEDEN AB (PUBL)
Nybrogatan 34 
114 39 Stockholm

Tel: 08-528 00 399

info@fnca.se

fnca.com

FINANSIELL RÅDGIVARE

PEPINS GROUP AB (PUBL)
Värmdövägen 84 
131 54 Nacka

Tel: 08-673 17 90

info@pepins.com

pepins.com

REVISOR

GRANT THORNTON SWEDEN AB (PUBL)
Sveavägen 20, Box 7623

103 94 Stockholm

Tel: 08-563 070 00

info@se.gt.com

grantthornton.se

CENTRAL VÄRDEPAPPERSFÖRVALTARE

EUROCLEAR SWEDEN AB 
Box 191, Klarabergsviadukten 63  
101 23 Stockholm

ADRESSER
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Investment Aktiebolaget Spiltan (publ)
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