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Det har ar Creades

Creades ér ett investeringsbolag som &r langsiktig engagerad dgare i mindre och medelstora
noterade och onoterade bolag. Namnet Creades kommer fran uttrycket Creative Destruction eller
kreativ forstérelse, med héanvisning till nationalekonomen Joseph Schumpeters teorier. Innebérden
dr att industrier och féretag hela tiden revolutioneras och pa ldangre sikt sker en hdlsosam férédnd-
ring av existerande strukturer som ersétts av nya. Creades skall skapa vdrde genom att kreativt
utveckla, ompréva, utmana och omstrukturera.

Affarsidé Mal

Creades affarsidé ar att ge en god riskjusterad avkastning till Avkastningsmal

sina aktiedgare framst genom att investera i verksamheter Creades stravar efter att erbjuda aktiedgarna en god risk-

dar Creades kan fungera som en engagerad agare, i mindre justerad avkastning som &ver tid dverstiger 7,5 procent per

och medelstora noterade och onoterade svenska foretag. ar samt overstiger Stockholmsborsens totalavkastnings-
index, SIXRX.

Portféljen

Creades portfolj bestér av cirka 85 procent noterade Utdelning, inlésen och aterkép

tillgangar och cirka 15 procent onoterade tillgangar. Bolaget avser att I6pande aterfora varde till sina aktieagare
genom antingen utdelning, aktiedterkop eller inlésen. | forsta

Investeringsstrategi hand kommer det att ske genom aktieéterkdp eller inldsen

m Enavde storre &garna om det beddms vara mest fordelaktigt for aktiedgarna.

m Styrelserepresentation

® Investeringsintervall 50—300 Mkr Investment case

B Engagerat gande Creades har over tiden visat en formaga att generera en

m Langsiktig syn — standig utveckling battre avkastning &n borsindex. Detta grundar sig pa forméa-

m Branschoberoende gan att genom aktivt styrelsearbete tillse att portfljpolagen

m Fokus pa Svenska bolag utvecklas battre an de skulle géra utan Creades som agare

genom att driva foérandringsprocesser, géra prioiteringar ur
ett strikt aktiedgarperspektiv samt understddia langsiktig
och medellangsiktig bolagsutveckling.

Totalavkastning fér 1000 kr investerade fran 1994 till 2015"

Ganger insatsen

m 1000 kronor som investerades i Oresund 1994 har per
sista december 2015 vuxit till 32 050 kronor
B Samma insats i SIXRX har vuxit till 11747 kronor o
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1) Investment AB Oresund fran 1994 till och med 2011, Creades AB fran och med 2012.
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_ Ti”géngar

Tillgangar

Substansvardets férdelning den 31 december 2015

Antal Marknads-

aktier varde, Mkr" Kr/aktie? Andel, %
Noterade tillgangar
Avanza 2939 859 1083 83 35
Lindab 7870782 493 38 16
Transcom 2672196 227 17 7.
NOTE 4613827 55 4 2
Proact? 342746 48 4 2
Ovriga noterade vérdepapper 177 14 6
Summa noterade tillgdngar 2084 160 67
Onoterade tillgangar
Acne Studios 214 16 7
Inet 88 7 3
Global Batterier 47 2
Ovriga onoterade vérdepapper 12 1 O
Summa onoterade tillgangar 362 28 12
Ovriga tillgangar och skulder? 656 50 21
Totalt 3101 239 100

) Endast Creades ekonomiska andel redovisas i tabellen.

) Beraknat som om de syntetiskt aterkOpta aktierna vore inldsta, dvs. pa 12 994 279 aktier.
) Aktierna i Proact ags indirekt via kapitalférsakring.

) Varav 733 Mkr avser moderbolagets likvida medel.

Portféljens fordelning pa tillgangsslag, omsattning geografiskt och bransch

Noterade bolag . N
Ovriga (Large Cap); 6% Ovriga; 6% Ovrigt; 7%
tillgangar; 21% USA; 8%

Handel &

tjanster; 24 % Finansiella

Osteuropa; 10%
Sverige; 41%
Onoterade

bolag; 12%

Noterade bolag
Noterade bolag (Mid Cap); 58%
(Small Cap); 3%

Europa (ex Sverige); 34 % Bygg och industri; 25 %

Creades redovisar aktuellt substansvarde per manadsskiftet den tredje arbetsdagen i nAstkommande manad.
Detta galler inte vid kvartalsskiften da delarsrapporter eller bokslutskommuniké lamnas.
Substansvéardet avseende juli 2016 redovisas den 11 augusti 2016.

Alla rapporter offentliggérs klockan 08:30 CET och finns tillgangliga pa www.creades.se.

tjanster; 44 %



Ti”géngar _

Noterade tillgangar per den 31 december 2015

Agarandel 10% Avanza ar Sveriges ledande internetbank fér sparande och placeringar.
AVAN ZA I I I Omeséttning 923 Mkr Av“anza har 467 600"kunde°r med 191 OOO"Mkr i ;parkgp|tgl och ar den"
storsta svenska aktdren pa Stockholmsborsen inklusive First North matt
Rorelseresultat 489 Mkr  jbade omséttning och antalet transaktioner.

Agarandel 10% Lindab &r en internationell koncern som levererar produkter, I6sningar

@) Lindabd Omettning 7589 Mkr och system som férenklar byggandet och férbéattrar inomhusklimatet.

Verksamheten bestar av tva segment: Products & Solutions (89 % av

Rorelseresultat 469 Mkr omséttningen) och Building Systems (11 % av omséttningen).
Agarandel 10% Transcom é&r ett globalt féretag med 30 000 anstallda som levererar
L tjanster inom kundtjansthantering, forséljning och teknisk support.

Transcom Omséttning ksl Foretaget har 54 kontaktcenter i 23 lander som levererar tjanster pa

Rorelseresultat 218 Mkr 33 sprék.

Agarandel 16% NOTE ar en av Nordens ledande tillverkningspartners fér outsourcad
NVTE Omeittning 1921 Mkr lelektorolnlkproduktlon. Marknadspositionen &r sérskit stark f6r produkter

i sma till mellanstora serier som kraver hdg teknisk kompetens och
Rdrelseresultat 49 Mkr flexibilitet.

Onoterade tillgangar per den 31 december 2015

Agarandel 9% Acne Studios ér ett Stockholmsbaserat modehus grundat 1997.
. e Acne Studios har dver 40 egna butiker i bland annat Stockholm, Paris
Omséttnin 1442 Mkr ’ ’
A cnhe S tu d 10s - 9 London, Tokyo, New York och Los Angeles. Kollektionerna séljs aven
Rérelseresultat 2385 Mkr  genom egen e-handel och hos 600 &terférsaljare och varuhus.
Agarandel 84 % Inet &r en av Sveriges ledande aterforsaljare av datorer, komponenter och
%— ° Omsiittning 643 MKr datortlll?ehor. Bolaget erbjuder eh hog servuezenlvg och vander sig E|II en
. bred malgrupp men har ett speciellt fokus pa dedikerade kunder sasom
Rorelseresultat 22Mkr  dator- och spelentusiaster. 55 % av omsattningen kommer fran e-handel.
Agarandel 100 % Global Batterier ar en av Sveriges ledande oberoende leverantérer av
AL Omeséttning 80 Mkr blybatt?ner till aterforsgljare och sForria forbrukgre. .I.:oretaget ar §peC|?I|-
BATTERIER AB serat pa fordonsbatterier och stationara batterier for larm och nédstroms-

Rorelseresultat 0 Mkr l&sningar.




_ Bakgrund och viktiga handelser 2015

Bakgrund och viktiga handelser 2015

Creades bolagshistoria har priiglats av stora forindringar. Investment AB Oresund delades vid arsskiftet 2011/2012 upp i
tva bolag dir 59 procent av Oresunds substansvirde tilldelades Creades som skiftades ut genom inlésen. Med till Creades
gick Sven Hagstromer som huvudégare och majoriteten av Oresunds investeringsorganisation.

Véren 2013 genomfordes ytterligare en uppdelning dar 30 procent av Creades substansvirde tilldelades det nya bolaget
Sedarec som skiftades ut till de aktiefigare som sa 6nskade. Pan Capital blev huvudagare i Sedarec som nu har avvecklats.

Kvartal 1
B Januari - Per Frankling tilltradde som ny verkstallande direktér

m Februari - Forsélining av samtliga kvarvarande aktier i Concentric

m Delarsrapport — Substansvarde per aktie: 224 kr, 6kning med 12 procent sedan arsskiftet

Kvartal 2
m April - Creades forvarvar majoriteten i Inet AB

m April - Arstamma dér beslut tas om inlésenerbjudande dér en aktie | Creades och 25 inldsenrétter [3ses in mot ett vederlag om
256 kronor, samt om indragning av syntetiskt aterkopta aktier

m April — Creades forvarvar 7 procent i Proact IT

® Juni — Genomforande av inldsenerbjudande och indragning av syntetiskt aterkopta aktier genomfors. Antalet utestaende aktier
minskas med 1 097 851 stycken till 13 083 329 aktier med 9 244 041,5 roster

m Delarsrapport — Substansvarde per aktie: 222 kr, 6kning med 12 procent sedan arsskiftet inklusive aterinvesterad inldsen

Kvartal 3
m September - Vid extra bolagsstamma i Carnegie Holding AB i september fattades beslut om inldsen av samtliga utestdende
preferensaktier i Carnegie Holding AB. For Creades del innebar detta en inldsenlikvid om 189 Mkr vilken utbetalades i september

m Delarsrapport — Substansvarde per aktie: 225 kr, 6kning med 14 procent sedan arsskiftet inklusive aterinvesterad inlésen

Kvartal 4
B December - Investeringen i Proact IT halverades

m December - Inlosen och forséljning av det konvertibla forlagslanet till Carnegie Holding AB genomférdes

m Bokslutskommuniké — Substansvarde per aktie: 239 kr, en 6kning med 20 procent sedan arsskiftet inklusive aterinvesterad
inlésen

Utveckling substansvarde 2015

20%
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0% e Avkastning SIXRX i %
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2015 i siffror

2015 i siffror

Bolagens bidrag till substansvardets férandring Aterfort varde till aktieadgarna (Mkr)

(Mkr)
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Stora forvarv
m Inet 80 Mkr

m Okning innehav dgda via kapitalférsékring 70 Mkr

Stora avyttringar
m Concentric 132 Mkr
m Carnegie 367 Mkr

Substansvérde
m Totalt substansvarde: 3101 Mkr
B Substansvardesutveckling/aktie: 20 procent

Aterkép av egna aktier

Rakneexempel (kronor om inte annat anges)

Lindab

-12 Utbetald inlésenlikvid Indragna aterkdpta aktier

Global

Stora positiva bidrag till substansvérdet
m Avanza 347 Mkr
m Transcom 68 Mkr

Stort negativt bidrag till substansvéardet
m Inget innehav hade stor negativ paverkan pa substansvardet

| exemplet uppgér det totala substansvardet till 1000, vilket
ar fordelat pa 5 aktier, vilket i sin tur ger ett substansvarde per
aktie om 200. Kassan uppgar till 160 och foretaget véljer att
kopa tillbaka 1 aktie for 160, dvs. med en substansrabatt pa
20 procent. Givet en ofdrandrad substansrabatt Okar aktie-
kursen efter aterkdpet med 5 procent fran 160 till 168. Ater-
kdpet kan ses som att aktien forvarvas fér 160 och i samma
6gonblick som aterkopet sker blir aktien vard 200.

Fore aterkop Efter aterkop

Bolagets tillgangar Bolagets tillgangar

Kassa 160 Kassa 0
Aktieportfolj 840  Aktieportfolj 840
Summa 1000 Summa 840
Antal aktier 5 Antal aktier 4
Substansvarde/aktie 200  Substansvarde/aktie 210
Substansrabatt 20% Substansrabatt 20%

Aktiekurs 160 Aktiekurs 168




VD har ordet

Per Frankling, VD

Bdsta aktiedgare,

2015 var ett framgangsrikt ar for de flesta av vara investe-
ringar, samtidigt som aktiemarknaden under &ret nadde
en topp efter den uppgangsfas som pagatt sedan 2009.
Det breda SIXRX-indexet, som dr Creades jamforelse-
index, nddde sin hogsta punkt 27 april och avkastade
under hela dret 10 procent. Creades har sedan 2014 varit
forsiktigt instélld till bolagsvarderingarna och har darfor
agerat konservativt. Eftersom mid-capindex nadde sin
topp forst i december 2015, vilket avspeglar viarderingen
pa bolag i den storleksklass Creades primért 6vervager att
investera i, forblev forvarvsmojligheterna begransade
under hela éret. Da Creades storre investeringar gors med
ett 1angt perspektiv ar vi beredda att under perioder ha
delar av vart kapital i kassan nir vi inte ser virderingar
som motsvarar objektens ldngsiktiga potential och inte
heller forvarvsobjekt dér vi som engagerad dgare kan
spela en viardeokande roll.

Portféljférandringar

Iinledningen av 2015 avyttrades de sista kvarvarande
aktierna i Concentric, och den mycket framgéngsrika
Haldex/Concentric-investeringen avslutades.

I april forvarvades det onoterade bolaget Inet, som
Creades nu #ger tillsammans med bolagets tidigare dgare
och VD. Inet ar Sveriges ledande aterforséljare av datorer,
komponenter och tillbehor for engagerade datoranviandare,
med sex butiker och cirka 55 procent av forséljningen pé
natet.

Under aret forvirvade Creades aktieposter i ett antal
bolag dar vi sdg vardepotential men inte ett behov att
skaffa sa stor dgarandel att vi kunde uppna styrelserepre-
sentation. Dessa investeringar gors via kapitalforsakring.
Creades har valt att frivilligt flagga om vi via kapitalfor-
sdkring nar upp till ett 4gande motsvarande flaggnings-
griansen 5 procent. Det har skett i ett fall, Proact.

Den investering som Creades haft i Carnegie har
utgjorts av instrument med fast avkastning. I enlighet
med intentionerna redan i samband med att investeringen
gjordes har dessa instrument under 2015 16sts in eller
avyttrats.

Utveckling i portféljbolagen

Avanzas utveckling under 2015 har varit mycket stark.
Med ett brett och transparent prissatt produktutbud och
mycket valfungerande digitala tjanster fortséatter Avanza
ar efter ar att 6ka sina marknadsandelar. Att rintorna ar
sé laga att spararna soker sig bort fran traditionella spar-
konton och den hoga aktiviteten pd aktiemarknaden ar tva
faktorer som ytterligare accelererar kundernas onskan att
soka sig till Avanza. Avanza blev under andra halvaret
2015 den storsta svenska aktoren pa Stockholmsborsen
inte bara métt i antal affarer utan aven i volym och virde.
Avanzas lonsamhet ar god, men full utvaxling pa det kapi-
tal som kunderna placerar via Avanza kommer att uppnas
forst nir rantemarginalerna normaliserats.

Lindab har under 2015 arbetat med att i segmentet
Building Systems anpassa sig till kollapsen i investering-
arna i den ryska ekonomin, samtidigt som det storre
segmentet Products & Solutions fortsatt sin strategiska
utveckling men haft vissa utmaningar i marginalutveck-
lingen.



Transcom utvecklades efter flera ar av omstrukture-
ringar relativt stabilt under 2015. Styrelse, ledning och de
storsta dgarna Altor och Creades har tillsammans under
2015 gjort de viktigaste vigvalen for bolagets utveckling
framover. Den forlustbringande verksamheten i Latin-
amerika ar nu under avveckling och under de narmast
aren kommer Transcom lagga stort fokus pé operationella
forbattringar. Creades ser fortsatt stor lonsamhetspoten-
tial i Transcom.

I Note har flera ars arbete lagt grunden till en nu stabil
utveckling med en under 2015 betydlig 6kning i rorelse-
resultatet och vinst per aktie.

I vér storsta onoterade investering Acne Studios fick vi
och Ovriga dgare under 2015 uppleva fenomenala fram-
gangar i saval fantastiska produkter, utveckling av verk-
samheten som omséttning och inte minst I1onsamhet.
Acne Studios mangariga ombalansering av forsaljnings-
kanalerna genom etablering av egna butiker och tillvaxt i
den egna ndthandeln har under aret mognat ut och starkt
bidragit till bolagets framgéngar.

Det under éret forvarvade Inet utvecklades efter vart
forvarv mycket positivt. Kombinationen av en under
manga ar uppbyggd relation med sévil kunder som leve-
rantorer och relativt goda forutsattningar avseende pro-
dukter (bl.a. attraktiva nya grafikkort och ett 6kat intresse
for bildskarmar) har bidragit till framgéngarna. Forsalj-
ningen i sévil butikskanalen som webkanalen har haft
god tillvaxt. Forutsiattningarna for de kommande aren ser
fortsatt goda ut.

I vart onoterade innehav Global drivs arbetet vidare
med att vinna fler kunder, samtidigt som l6nsamheten
enskilda ar ar starkt avhiangig av vaderdriven efterfrégan
pa startbatterier.

Substansvarde

Avkastningen for Creades substansvérde per aktie var
under aret 20 procent, vilket dirmed Gvertraffade SIXRX
avkastning med 10 procentenheter. Den goda utveckling
som vi sett i de flesta bolagen har bidragit till att investe-
ringarna haft god avkastning: Avanza 46 procent, Trans-
com 43 procent, Acne Studios 25 procent, Proact 50 pro-
cent och Note 72 procent, medan Lindabs avkastning varit
—2 procent. Var under aret relativt stora kassa och den
fasta avkastningen i investeringen i Carnegie har dragit
ned den sammantagna avkastningen.

Framtidsutsikter

Den kraftiga nedgéngen pa borserna under inledningen av
2016 har paverkat dven Creades portfolj, men den relativt
stora kassan har gjort att Creades substansvérde fallit
mindre dn borsen i allménhet. Omvarderingen av manga
bolag och den tillgdngliga likviditeten skapar battre forut-
sattningar for nyinvesteringar an vi sett under 2014 och
2015, vilket i kombination med Creades strategi att som
engagerad dgare initiera och majliggora forbattringar i
portfoljbolagen ger oss forutsattningar for god avkastning
dven framover.

Per Frankling
Verkstdllande direktor



_ Verksamhetsbeskrivning: Affarsidé och strategi

Verksamhetsbeskrivning:

Affarsidé och strategi

Creades ar ett forvaltningsbolag. Creades affarsidé ar att
ge en god riskjusterad avkastning till sina aktiedgare
fraimst genom att investera i verksamheter dar Creades
kan fungera som en engagerad dgare i mindre och medel-
stora noterade och onoterade svenska bolag.

Strategin dr att vara en engagerad dgare i mindre och
medelstora bolag som bade har en potential for omvérde-
ring och en potential for underliggande viardeskapande.
Creades vill — som dgare med inflytande — verka for att
langsiktigt utveckla innehaven genom atgarder som
framjar tillvaxten och okar effektiviteten, séval strategiskt
som operativt, strukturellt och finansiellt. Creades vill
arbeta tillsammans med foretagsledningar, styrelser och
andra dgare och intressenter for att 6ka vardet pd investe-
ringarna.

Bolagets status som forvaltningsbolag ger flexibilitet
och skattefrihet for bdde utdelningar och realisations-
vinster for onoterade innehav samt for noterade bolag dar
innehavet Gverstiger tio procent av rosterna under mer dn
ett ir. Detta fraimjar en betydande dgarandel och dirmed
ett engagerat 4gande.

Langsiktighet

Creades har en ldngsiktig investeringshorisont vilket inne-
bar att fokus ligger péa att skapa uthélligt virde, snarare dn
att fokusera pa utfallet under enskilda kvartal. Till skillnad
frdn ménga andra investeringsaktorer har Creades ingen
forutbestdmd exit-strategi, utan har for avsikt att genom-
fora séval nyinvesteringar som avyttringar utifran vid var
tidpunkt rddande marknadsforutsattningar.

Investeringskriterier
Creades investerar opportunistiskt och soker goda affarer
inom ramen for tydliga men relativt vida kriterier:

m Potential: Creades soker investeringsmajligheter som
har betydande potential for omvardering och underlig-
gande vardeskapande.

m Bransch: Creades begrinsar sig inte till investeringar
isdrskilda branscher eller verksamhetsomraden, men
fokuserar pad verksamheter som &r relativt sett forut-
sdgbara, vad géller till exempel kundernas beteenden,
branschens struktur och teknikutveckling.

m Storlek: En investering, inklusive tillaggsinvesteringar,
maste vara sé stor att den har en materiell pdverkan pé
avkastningen for Creades aktiedgare.

m Agarinflytande: Majoriteten av Creades investeringar
i foretag bor medfora att Creades far ett dgarinflytande
iforetaget och kan agera som engagerad dgare.

m Geografi: Portfoljens fokus ska vara pa svenska
foretag.

Identifiering

Creades bedriver ett kontinuerligt analysarbete av foretag,
och genomfor ett stort antal bolagsbesok varje ar. Investe-
ringsorganisationen har en 1dng sammantagen erfarenhet
av investeringar pa den svenska marknaden, och huvud-
delen av investeringsuppslagen vad giller noterade fore-
tag genereras internt. Gillande onoterade foretag s&
erhaller Creades manga forslag fran entreprenorer,
foretagsformedlare, investmentbanker samt fran 6vriga i
Creades nétverk. For bade noterade och onoterade foretag
stravar Creades efter att i sa stor grad som mgjligt etablera
en relation eller bevakning pa ett tidigt stadium for att ha
mojlighet att f6lja ett bolag under langre tid innan en
investering blir aktuell. Dock finns det fall ddr en mojlig-
het uppkommer pa kort varsel och da agerar vi darefter.

Till skillnad fran t.ex. private equity-fonderna har Creades formanen att forvalta “evigt” kapital och kan darmed
agera langsiktigt. Creades behover darfor inte diskutera exit (avyttringstidpunkt) redan vid investeringstillfallet.



Verksamhetsbeskrivning: Affarsidé och strategi _

Analys- och investeringsprocess

Ett investeringsbeslut foregds alltid av en ingdende analys
av en potentiell investering med avseende pa bland annat
foretagets nuvarande lonsamhet, konkurrenssituation och
framtidsutsikter. Analysarbetet omfattar bland annat:

® Genomlysning av bolagets finansiella och operativa
resultat.

m Jamforelse mellan bolagets finansiella och
operationella nyckeltal med konkurrenter och
bolag med liknande strategiska forutsattningar.

m Intervjuer med till exempel kunder, leverantorer
tidigare anstillda och branschexperter.

® Analyser av marknadsforutsattningar och legala
aspekter.

m Identifiering och vardering av projekt/atgérder som
kan oka foretagets konkurrenskraft.

Investeringsurval och vardeskapande atgarder

Identifiering Finansiell analys Industriell analys

Egna uppslag

Besok

Ut- Nuvarande

Natverk vardering virde

Extern input

Intervjuer

Analysarbetet utmynnar i en foretagsvirdering. Ar bolaget
lagt viarderat sett 6ver en konjunkturcykel, utan att rakna
in nya atgirder och fordandringar, ar bolaget intressant.
Sannolikheten for en investering 6kar med en 1ag
vardering i kombination med att det finns en attraktiv
plan att genom aktivt dgarengagemang genomfora
dtgdrder som kan skapa ytterligare virde.

Som illustration kan en sddan plan omfatta nagon eller
négra av nedanstdende dtgirder som beskrivs ndrmare pa
nésta sida:

Tillvaxtplan
Operationella forbattringar
Strukturella fordndringar

]
]
]
® Finansiella forandringar

Tillvaxtplan

Operationella
forbéattringar

Framtida
véarde

Strukturella
forandringar

Finansiella

forandringar

Ar ett bolag 1&gt varderat enligt nuvarande struktur och det dessutom finns &tgérder (beskrivs mer i nésta avsnitt) som kan skapa ytterligare vérde,
avs. ett stort framtida vérde relativt nuvarande vérde, sa &r bolaget intressant att investera i.
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Verksamhetsbeskrivning:
Vad gor Creades i portfoljbolagen?

I varje bolag finns en plan att, genom aktivt dgarengage-
mang, genomfora atgarder som effektiviserar och kan
skapa ytterligare virde. Som illustration kan en sédan
plan omfatta ndgon eller ndgra av nedanstdende atgarder:

m Tillvaxtplan: insatser for att 6ka tillvaxten for pro-
dukter eller tjanster genom att vidga marknaden till
nya kundgrupper, forsiljningskanaler eller geografiska
marknader samt genom tillaggsforvarv.

® Operationella forbittringar: atgirder for att effek-
tivisera och rationalisera produkt- eller tjansteutbudet,
sidnka produktionskostnader eller 6ka méatbarhet och
uppfoljning genom till exempel bittre IT-16sningar.

m Strukturella forandringar: skapa viarde genom att
ifragasatta och forandra existerande strukturer, genom
till exempel forvirv, optimering av produktions- eller
forséaljningsorganisationer, uppdelning av verksam-
heter eller forsiljning av divisioner eller produkter och
tjanster utanfor foretagets kirnomrade.

= Finansiella forindringar: initiera och bista vid
genomforandet av forandringar av bolagets kapital-
struktur for att nd maximal konkurrenskraft i kombi-
nation med hogre aktiedgarvirde.

Corporate governance

Creades vill sdkra hogkvalitativa foretagsledningar och
effektiva styrelser i portféljbolagen. Som en engagerad
agare stravar Creades efter att tillse:

m att bolaget kan attrahera och behélla skickliga foretags-
ledare

m att bolagets styrelse har kompetens och forméga att
bedriva ett vardeskapande arbete

m att bolagets ledning, styrelse och dgare arbetar mot
gemensamma mal

® mindre styrelser med tydliga ansvarsomraden

m attbolaget alltid agerar for att forstirka sin
konkurrenskraft

Organisation

En viktig framgangsfaktor i arbetet att skapa virde ar en
skicklig foretagsledning. Darfor arbetar Creades for att
skapa de bista forutsattningarna for att attrahera och
behaélla skickliga foretagsledare i de bolag ddr man ar
agare. Creades vill ocksd, som en aktiv och engagerad
agare, stodja en foretagsledning i arbetet att utveckla
bolaget, dven vid genomforandet av obekviama, men
industriellt riktiga, beslut. Foretagskulturen ska premiera
utveckling, ansvar och tydlighet. Medarbetarna skall veta
vad som ar forvantat avdem och vilken del av processen
de ansvarar for.

Portféljbolagen utvéarderas standigt och avyttras nar varderingen éverstiger potentialen.
Innehaven utvarderas ocksa ur ett portfoljperspektiv.
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Portfoljens utveckling 2015 och presentation
av portfoljbolagen

Portféljbolagens avkastning

Mkr %
Noterade tillgangar
Avanza 347 46 %
Lindab ) ) 2 2%
Concentric H H 1 10%
Transcom H S 68 43%
\ore . S, 5 s
Proact ) S 29 50%
Ovriga noterade vérdepapper S 45 43%
Resultat noterade tillgdngar 513 30%
Onoterade tillgdngar
Carnegie 29 8%
Acne Studios H S 45 25%
i . e g e
Global Batterier ) N —12 —23%
Ovriga onoterade véfdepapper ) —3 -43%
Resultat onoterade tillgangar 67 10%
SUMMA 580 24%
Noterade tillgangar Onoterade tillgangar
Creades noterade del av portfoljen hade ett mycket bra ar. De onoterade tillgdngarna har haft en tudelad utveckling.
Avanza och Transcom bidrog starkt till avkastningen. Carnegie, Acne Studios och nyinvesteringen Inet har
Endast Lindab gav ett negativt bidrag till avkastningen. utvecklats vil medan innehaven i Global Batterier och

Totalt sett utvecklades de noterade tillgdngarna positivt Ferronordic har bidragit negativt till avkastningen pa de

med en avkastning pé 30 procent. onoterade tillgdngarna.

Totalt utvecklades de onoterade innehaven positivt
med 10 procent.

Mal och maluppfyllelse
Creades stravar efter att erbjuda aktiedgarna en god riskjusterad avkastning som 6ver tid 6verstiger 7,5 procent/ar samt
overstiger Stockholmsborsens totalavkastningsindex, SIXRX.

Ar Creades SIXRX Maluppfyllelse  Avkastningskrav Maluppyllelse
2015 20% 10% Ja 7,5% Ja
2014

2013 38% 28% Ja 7,5% Ja
Creades portfolj genererade en avkastning pa 20 procent an bade SIXRX och 7,5 procent. Se vidare om substans-
efter kostnader for forvaltningen, vilket bade 6versteg vardets utveckling pa sidan 4 och 5.

SIXRX och 7,5 procent. Avkastningen mats 6ver tid varfor Creades har historiskt (via Oresund till och med 2011)
en uppfoljning kommer ske varje &r. Majoriteten av genererat en arlig avkastning (IRR) pa 17 procent sedan
Creades innehav hade mycket positiv utveckling under 1994. Motsvarande siffra for SIXRX &r 12 procent.

2015 vilket gjorde att den totala avkastningen blev battre
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AVANZA |I||

www.avanza.se

35 %

av Creades substansvarde

16%

av Creades substansvarde

© Lindab

www.lindabgroup.com

Avanza ar Sveriges ledande internetbank for spa-

rande och placeringar. Avanza har 467 600 kunder

Sverige

med 191 000 Mkr i sparkapital och &r den storsta
svenska aktoren pa Stockholmsborsen inklusive
First North métt i bade omséttning och antalet

transaktioner.

Viktiga handelser 2015

Lindab &r en internationell koncern som levererar

produkter, Isningar och system som forenklar Ovriga Norden
byggandet och férbéattrar inomhusklimatet.
Verksamheten bestar av tva segment: Products &
Solutions (89 procent av omsattningen) och
Building Systems (11 procent av omséttningen). .
Vasteuropa

Viktiga héandelser 2015

® Nettoinfléde om 25 Mdr kr motsvarande 18 procent av sparkapitalet vid

arets borjan.

® Antalet kunder 6kade med 26 procent och sparkapitalet kade med

35 procent.

® Mycket hdg handelsaktivitet drivet av hdg kundtillvaxt, nya produktlanse-

ringar och lagt réntelage.
B Sveriges ndjdaste kunder (SKI) inom

sparande sex ar i rad, bast placering

i Anseendebarometern, Hallbarhetsbarometern och "Arets folkbildare”.
B Martin Tivéus aviserade att han under 2016 kommer att Idmna sitt upp-

drag som VD.

Finansiell utveckling, Mkr 2011 2012 2013 2014 2015
Nettoomsattning 695 562 597 696 923
Tillvéxt 2% -19% 6% 17% 33%
Rorelseresultat 341 201 226 296 489
Rérelsemarginal 49% 36 % 38% 43% 53%
Nettoresultat 291 160 193 250 415

Creades syn

Avanza erbjuder marknadens bre-
daste utbud av sparprodukter och
pensionslésningar. Avanza Zero
(Sveriges forsta gratisfond), Super-
bolanet (marknadens lagsta bolane-
ranta) och Sparkonto + (battre rantor
och femdubbel inséttningsgaranti) har
tilsammans med det dvriga produkt-
utbudet, anvandarvénligheten och
marknadens lagsta avgifter skapat en
bank som kunderna faktiskt tycker
om. Under &ret har innovationstakten
Okat och nya produkter som Avanza
Markets (courtagefri handel med

Bull & Bear-certifikat och Mini futures)
och Portféljgeneratorn (beslutsstod
som skapar en egen 5-stjarnig fond-
portfoli med ett par klick) samt en ny
mobilapp med realtidskurser lanse-
rats. Inflédet av kunder och kapital
har accelererat de senaste aren vilket
tilsammans med marknadsledande
kostnadseffektivitet och en hdg han-
delsaktivitet under 2015 gjorde att det

Aret har fortsatt att praglas av laga
réntor vilket haft en positiv paverkan
pa nettoinflddet och antalet nya kun-
der. Lagrantelaget ar dock negativt for
Avanzas réantenetto men dagens stora
sparkapital férvantas béra frukt nér
rantorna normaliseras. Fortsatt digitalt
fokus pé att leverera marknadens
basta sparprodukter tillsammans med
god kostnadskontroll och 6kad skal-
barhet skapar goda férutséttningar for
ett fortsatt vardeskapande for bade
kunder och agare.

Fakta per 31/12 2015

Totalt marknadsvarde, Mkr 10813
Obelanad rorelse (EV), Mkr 10813
Investeringstidpunkt 1997
Creades andel av kapitalet 10%
Andel av Creades

substansvarde 35%
Varde i Creades, Mkr 1083

® Anpassningar genomférda i segmentet Building Systems efter att efter-
fragan i de for segmentet viktiga marknaderna Ryssland och Vitryssland
kraftigt minskat. God tillvéxt for segmentet i bl.a. Tyskland och Afrika.
Justerat for valutaférandringar och férvary var forséljningen i segmentet
oféréndrad.

® | huvudsegmentet Products & Solutions fortsatte implementeringen av den
2014 presenterade nya strategin. Beslut har fattats om investering i nytt
distributionscentrum f6r norra Europa. Omséttningen i segmentet véaxte
med 3 procent justerat fér valutaférandringar och strukturférandringar.

® Forvarv genomférdes av bl.a det slovenska féretaget IMP Klima, som
kompletterar Lindabs utbud med ventilationsaggregat.

Finansiell utveckling, Mkr 2011 2012 2013 2014 2015
Nettoomséattning 6878 6656 6523 7003 7589
Tillvéxt 5% -3% -2% 7% 8%
Rorelseresultat 348 334 452 467 469
Rérelsemarginal 5% 5% 7% 7% 6%
Nettoresultat 91 122 233 283 305

Creades syn

Lindabs ledande varumarken, starka
produktprogram, goda marknads-
positioner och stora narhet till slut-
kunder genom sin omfattande
distributionsverksamhet ger goda
forutsattningar for tillvaxt och 16n-
samhetsforbattringar de ndrmaste
aren. En fortsatt aterhamtning av
byggkonjunkturen i Vasteuropa
kommer att gynna bolaget, men det
finns &ven goda mojligheter att vaxa
baserat pa egna atgéarder. Effektivise-
rings- och férbattringsmajligheter
kvarstar i verksamheten och genom-
férs som delar av den nya strategi-
planen. Strategiplanens fokus pa att

utnyttja Lindabs distributionsverk- Fakta per 31/12 2015

SamheF fér tl||VaX.t °9h fo"rsta"rka posi- Totalt marknadsvérde, Mkr 4935
tionen inom ventilation férstarker Obel&nad rérelse (EV), Mkr 6592
mojligheterna att na en hogre rorelse- Investeringstidpunkt 2011/2012
marginal. Samtidigt maste de férand- Creades andel av kapitalet 10%
rade forutsattningarna for Building Al ey Creees

Systems fortsétta att hanteras under substansvarde 16%
de narmaste aren och verksamheten Varde i Creades, Mkr 493

blev Avanzas bésta ar ndgonsin, ur Péverkan avkastning 2015, Mkr 347 anpassas. Péverkan avkastning 2015, Mkr =12
béde resultat- och tillvaxtperspektiv.

Styrelseledaméter fran Creades Roll Period Styrelseledaméter fran Creades Roll Period
Sven Hagstrémer Ordférande 1997- Per Frankling Ledamot 2015-
Jonas Hagstromer Ledamot 2015-
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7%

av Creades substansvarde

Transcom

www.transcom.com

2%

av Creades substansvarde

NTTE

www.note.eu

Tran?com ar ett globalt f(:j"retag med 30000 Spansktalande Norden
anstallda som levererar tjanster inom kund- lander
tjansthantering, férséljning och teknisk support.

Foretaget har 54 kontaktcenter i 23 lander som

NOTE &r en av Nordens ledande tillverknings-

partners for outsourcad elektronikproduktion.
Marknadspositionen ar sarskilt stark for produkter

i sma till mellanstora serier som kréver hog teknisk Ovriga

Sverige

levererar tjanster pa 33 sprék. Nord- kompetens och flexibilitet. vérlden
amerika &
Asien Ovriga Europa

Viktiga héndelser 2015 Viktiga handelser 2015
® Arbetet med att langsiktigt forbéattra rérelsemarginalerna fortsatter. ® Stark tillvaxt pa en ganska stabil marknad.
® Beslut fattat om att lagga ned och/eller utvérdera strategiska atgéarder B Fortsatt breddning av en redan stark kundbas.

avseende de forlustbringande verksamheterna i Latinamerika, samt att B Forsaliningen kade med dryga 16 procent jamfort med foregaende ar.

forenkla ledningsstrukturen i Europa. ® Rorelseresultatet ar kraftigt forbattrat dkade med cirka 54 procent.

® Underliggande rorelsemarginalen steg med 0,2 procentenheter till
3,7 procent.
® Altor ny storsta &gare. Creades kvarstar som nast storsta &gare.

Finansiell utveckling, Mkr 2011 2012 2013 2014 2015

Nettoomsattning 5005 5272 56560 5611 5889
Tillvaxt -11% 5% 7% -1% 5%
Rorelseresultat -262 -154 -47 194 218
Rérelsemarginal -5% -3% -1% 3% 4%
Nettoresultat -455 —266 -161 62 82

Creades syn

Efter Transcoms tidigare omstruktu-
reringsperiod arbetar nu Transcom
langsiktigt med sitt operativa och
kommersiella arbetssatt for att uppna
forbéattrad effektivitet och dérmed
forbattrad I6nsamhet. Altor och
Creades har investeringsfilosofi och
strategisk syn som lampar sig mycket
val fér samarbete i denna investering.

Fakta per 31/12 2015

Totalt marknadsvarde, Mkr 2270
Obelénad rorelse (EV), Mkr 2452
Investeringstidpunkt 2011
Creades andel av kapitalet 10%
Andel av Creades

substansvérde 7%
Varde i Creades, Mkr 227

Paverkan avkastning 2015, Mkr 68

Styrelseledamdéter fran Creades Roll Period

nsiell utveckling, Mkr 2011 2012 2013 2014 2015

Nettoomsattning 1209 1029 907 964 1121

Tillvaxt 0% -15% -12% 6% 16 %
Rorelseresultat 64 26 9 32 49
Rorelsemarginal 5% 3% 1% 3% 4%
Nettoresultat 39 13 1 25 35

Creades syn

2010 och bolaget var da, trots en
god marknadsposition, ett bolag med
grava lénsamhetsproblem. Efter ett
par ars arbete med Idnsamheten har
bolaget vant den negativa utveck-
lingen, och den underliggande
rorelsen utvecklas positivt. Arbetet
fortléper standigt och man har nu en
flexibel struktur som majliggdr dkat
intjaning framover. | bérjan av 2016
anstélldes en ny VD i Stefan Hedelius
for att ytterligare oka fokusering pa

férsélining.
Fakta per 31/12 2015
Totalt marknadsvérde, Mkr 342
Obelanad rorelse (EV), Mkr 424
Investeringstidpunkt 2010
Creades andel av kapitalet 16 %
Andel av Creades
substansvérde 2%
Varde i Creades, Mkr 65
Paverkan avkastning 2015, Mkr 24
Styrelseledaméter fran Creades Roll Period

Per Frankling Ledamot 2015-

Daniel Nyhrén Ledamot 2014-
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7%

av Creades substansvarde

Acne Studios

www.acnestudios.com

3%

av Creades substansvarde

Olnet

www.inet.se

Acne Studios ar ett Stockholmsbaserat Ovriga
modehus grundat 1997. Acne Studios Australien“419€1
har 6ver 40 egna butiker i bland annat Japan )
Stockholm, Paris, London, Tokyo, New York . Ovriga

Sverige

. o Nord- Norden
och Los Angeles. Kollektionerna saljs aven amerika
genom egen e-handel och hos 600 ater-
forséljare och varuhus i 45 lander. Ovriga

Europa

Viktiga handelser 2015

Inet &r en av Sveriges ledande aterforséljare

av datorer, komponenter och datortillbehor. Sverige
Bolaget erbjuder en hdg serviceniva och

vander sig till en bred malgrupp men har

ett speciellt fokus péa dedikerade kunder

sasom dator- och spelentusiaster. 55 procent

av omsattningen kommer fran e-handel.

Viktiga héandelser 2015

® Omsattningen for rakenskapsaret dkade med 25 procent med hojda
marginaler.

B Omsattningstillvaxten ar hogre utanfor Norden, vilket visar pa den interna-
tionella styrkan i Acne Studios varumarke och i strategin med egna butiker.

® Under aret har fyra nya butiker dppnats, en i Melbourne, en i Berlin, ytterli-
gare en butik i New York City samt en franchaisebutik i Seoul.

® Bolaget har en god finansiell stalining med nettokassa.

Finansiell utveckling,

Mkr" 2010/11 2011/12 2012/13 2013/14 2014/15
Nettoomsattning 645 764 892 1158 1442
Tillvaxt 29% 18% 17% 30% 25%
Rorelseresultat 125 103 105 163 235
Rérelsemarginal 19% 13% 2% 14% 16%
Nettoresultat 90 76 77 125 187

1) Brutet rdkenskapsar, augusti

Creades syn

Acne Studios &r Nordens ledande
modehus. Kombinationen av kreati-
vitet, entreprendrskap och fokus pa
affarsprocesserna har skapat ett
féretag som véxer med god Iénsam-
het. Under senare ar har Acne
Studios etablerat ett flertal butiker
internationellt, vilket starkt saval varu-
market som tillvaxt och I6nsamhet.
Tillvéxten under senaste aret var
mycket god och resultatet starkt.
Creades syn ar att Acne Studios har
goda férutséttningar till fortsatt tillvaxt
med god Iénsamhet.

Acne Studios har varderats konser-

® Creades blir huvudégare i Inet. Bolaget &gs tillsammans med bolagets
VD och grundare.

= Enny butik dppnas i Barkarby.

Tillvaxt pa 16 procent med bibehallen marginal. Tillvéxt online 19 procent.

® |net utses som vinnare i omrostningar presenterade av Prisjakt,
Pricerunner och Sweclockers.

Finansiell utveckling”,

Mkr 2011/12 2012/13 2013/14 2014/15 2015
Nettoomséttning 338 452 505 556 643
Tillvéxt 3% 34% 12% 10% 16%
Rorelseresultat 13 12 20 17 22
Rérelsemarginal 4% 3% 4% 3% 3%
Nettoresultat 7 7 12 11 13

1) Brutet rakenskapsar per april t.0.m. april 2015. Kolumnen for 2015 avser proforma
12 méanader kalenderar 2015

Creades syn

en butik i Goteborg till att idag
omsétta dver en halv miljard kronor
via e-handel och sex butiker i Géte-
borg (2), Uddevalla, Stockholm (2)
och Malmoé. Férséljningen i Inets
e-handel har vuxit kontinuerligt och
utgdr mer &n halften av omsatt-
ningen. Inets framgangsrecept har
varit att ge sina kunder ett noga
utvalt sortiment, snabba leveranser,
odvertraffad service och hég produkt-
kannedom. Bolagets starka kund-
fokus har dokumenterats genom att
standigt utses som vinnare i obero-

IPPRANKAT TAMEE|
RGA BELYSNING
CINSAS AL KT RSl

e e ) N ende utvarderingar och omréstningar. Fakta per 31/12 2015
vativt i jamforelse med multiplar for L )
o ) : Fakta per 31/12 2015 Kombinationen butiker och e-handel .
jamforbara noterade internationella . ) . Totalt marknadsvarde, Mkr 120
foretag i samma bransch. Totalt marknadsvarde, Mkr 2498 V|sa|j goda synergle: och fokus & nu Obelanad rorelse (EV), Mkr 155
Investeringstidpunkt 2006 att V|darl<‘eutvecklia. bada kanalgrna Investeringstidpunkt 2015
Creades andel av kapitalet 9% och befasta p(l?smomen att erbjuda Creades andel av kapitalet 84%
Andel av Creades branschens béasta kundupplevelse Andel av Creades
substansvarde 7% oavsett plattform. Creades ser fram substansvarde 3%
Varde i Creades, Mkr 214 emot att bisté i den processen och Vérde i Creades, Mkr 88
Paverkan avkastning 2015, Mkr 45 fortsatt utveckla bolaget tilsammans Paverkan avkastning 2015, Mkr 9
med dvriga &gare och ledning.
Inet AB ér ett dotterbolag till Creades
och konsolideras och redovisas
sdledes inte till verkligt varde. Bolaget
utvarderas dock utifran verkligt véarde.
Styrelseledaméter fran Creades Roll Period Styrelseledaméter fran Creades Roll Period
Per Frankling Ledamot 2015- Per Frankling Ordférande 2015-
Jonas Hagstromer Ledamot 2015-




Portféliens utveckling 2015 och presentation av portféljbolagen

cLOBA 2%

av Creades substansvarde
BATTERTIER A B

www.global.se

Global Batterier ar en av Sveriges ledande

oberoende leverantorer av blybatterier till ater- Sverige
forséljare och storre forbrukare. Foretaget ar

specialiserat pa fordonsbatterier och stationara

batterier for larm och nédstromslésningar.

Viktiga héndelser 2015

® Utmanande marknadsforutsattningar bidrog till att omséattning och resultat
inte nadde acceptabel niva.

B Fortsatta kostnadsbesparingar lagger grund for goda forutsattningar till
Okad l6nsamhet narmaste aret.

B Fortsatt stérkta positioner gentemot OEM segmentet.

Etablerat turbil-koncept pa flera orter i Sverige.

® Framgéangsrikt ar vad galler nykundsanskaffning.

Finansiell utveckling, Mkr 2011 2012 2013 2014 2015

Nettoomsattning 146 167 105 60 80
Tillvéxt -18% 14% -87% —43% 33%
Rorelseresultat 18 15 7 -1 0
Rorelsemarginal 12% 9% 7% 2% 0%
Nettoresultat 8 6 0 -4 -3

Creades syn

Global férser kunder i Norden med
hogkvalitativa batterier. Genom ett
valutbyggt nét av tillverkare prioriteras
kvalitet och leveranssakerhet och
produkter kan anpassas efter kunder-
nas behov. Bolaget har fortsatt ett
systematiskt forsaljningsarbete vilket
har borjat visa resultat med forbatt-
rade marknadsandelar och ett antal
betydande nya kundkontrakt som
resultat.

Global Batterier &r ett dotterbolag
till Creades och konsolideras och
redovisas saledes inte till verkligt
varde. Bolaget utvarderas dock

utifran verkligt vérde. fiakialpend 1 22015

Totalt marknadsvérde, Mkr 47
Obelénad rérelse (EV), Mkr N/A
Investeringstidpunkt 2010
Creades andel av kapitalet 100 %
Andel av Creades

substansvérde 2%
Varde i Creades, Mkr 47

Paverkan avkastning 2015, Mkr -12

Styrelseledaméter fran Creades Roll Period

Daniel Nyhrén LLedamot/Ordférande 2011-




Aktien

Notering och marknadsplats

Creades A-aktier handlas under kortnamnet CRED A pa
Nasdaq OMX Stockholms huvudmarknad (Nasdag OMX)
sedan den 6 december 2013. Innan dess handlades aktien
pa First North sedan den 22 februari 2012.

Aktiestruktur

Creades kan ge ut aktier av tva aktieslag, aktier av serie A
med en rost och aktier av serie B med en tiondels rost.
Aktier av varje aktieslag kan ges ut till ett antal motsva-
rande hela aktiekapitalet. Aktierna av serie A dr registre-
rade hos Euroclear och handlas pd Nasdaq OMX.

Aktier av serie B &r inte noterade. I Creades bolagsord-
ning finns ett omvandlingsforbehéll som innebér att aktie
av serie A pa begiran av dgare till sidan aktie ska kunna
omvandlas till aktie av serie B. Aktie av serie B, vilken for-
varvats pa annat sitt an genom omvandling av aktie av
serie A, ska pa begiran av dgare till sddan aktie kunna
omvandlas till aktie av serie A.

Antalet aktier i Creades per arsskiftet uppgick till totalt
13 083 329, varav 4 265 875 B-aktier.

Aktiekursgraf, indexerad 2015 Aktien
31/21 2015
Aktiekurs, kr 205,50
Substans/aktie 238,68
Rabatt, % 14
Totalavkastning, % 20
2015
Hogsta kurs 219,5
90 Lagsta kurs, kr 169,5
o Q\%Q o ® & > ¥ X & > 0@,@ PR N N Antal omsatta aktier 904 470
ol S A © N & " ¢ X Total omséttning, Mkr 177
== Creades A-aktie (totalavkastning) c— S|XRX Betavarde" 0,5
Volatilitet 2015 20%
1) Beraknat mot SIXRX, 2015.
Creades storsta aktiedgare per 31 december 2015
Agare Antal aktier Andel av kapitalet, % Andel av résterna, %
Sven Hagstrémer via bolag? 8419590 64,4 49,6
H&Q Séarskilda Pensionsstiftelse 268 800 2,1 2,9
Avanza Pension 220 956 1,9 2,7
Spiltan Fonder 175 336 1,2 1,7
Staffan Malmer 100 164 0,8 1,1
Jan Roring 67 869 0,5 0,7
Handelsbanken (aterkopta aktier) 76 375 0,4 0,6
SHB Fonder 61141 0,4 0,6
Jonas Engwall 48 000 0,4 0,5
Nordnet pensionsférsakringar 42 393 0,3 0,5
Ovriga 3602 705 27,6 39,2
Totalt 13083 329 100 100

1) Biovestor AB innehar 4 153 715 A-aktier och 4 265 875 B-aktier.



Utdelning, inlésen och aterkop

Creades policy ar att 16pande dterfora varde till aktie-
dgarna genom antingen utdelning, aktiedterkop eller
inlosen. I forsta hand kommer det att ske genom aktie-
aterkdp eller inlésen om det bed6ms vara mest fordelak-
tigt for aktiedgarna. Nagon riktlinje for hur stort viarde
som ska dterforas aktiedgarna varje ar har inte antagits
utan ar beroende pa tillganglig likviditet, forutsattningar
for nya investeringar och behov av kapitaltillgédnglighet
tex for att understodja portfoljbolag.

Utdelning

Mot bakgrund av det av styrelsen féreslagna inlosen-
erbjudandet foreslar styrelsen att ingen kontantutdelning
ldmnas for rakenskapséret 2015.

Inlésen

Inlosen, till skillnad fran utdelning, ar ett verktyg for att
minska substansrabatten i aktien och ger aktiedgarna en
storre flexibilitet. Agare som 6nskar erhélla kapital ges
genom inlosenerbjudandet mojlighet att realisera en del
av sitt innehav till ett belopp som &r hogre dn substans-
vardet, medan dgare som 6nskar kvarsta som dgare i
bolaget kan avyttra sina inlosenratter och pé sé sétt ta
del av vardet i erbjudandet. Efter att inlosenforfarandet
genomforts kommer vardet pé varje kvarvarande aktie
att vara hogre.

Till &rsstimman 2016 har styrelsen foreslagit stimman
att besluta om ett erbjudande om frivillig inlosen av aktier
iCreades. Enligt forslaget ska Creades aktiedgare erbjudas
att 16sa in var 25:e aktie i Creades mot erhallande av
308,00 kronor, vilket motsvarar en direktavkastning pa
6 procent.

Aven under 2015 genomférdes ett erbjudande om frivil-
lig inlosen av aktier i Creades. Creades aktiedgare erbjods
att16sa in var 25:e aktie i Creades mot erhéllande av
256,00 kronor, vilket motsvarade en direktavkastning pa
6 procent. Totalt inlostes 558 337 aktier.

Aterkop

Aterkop med avsikt att makulera aktierna kan liknas vid
en utdelning. En aktiedgare kan vilja att silja motsvarande
andel aktier for att erhélla kontanter utan att minska sin
agarandel i bolaget. En aktieigare som inte sdljer nigra
aktier okar istéllet sin 4garandel vilket kan liknas vid att
aterinvestera sin kontantutdelning i bolagets aktier. Att
aterkopa aktier till rabatt dr en mycket fordelaktig affar
for aktiedgarna da tex en substansrabatt pd 20 procent ger
en omedelbar avkastning pé 25 procent. For exempel se
sidan 5.

Efter beslut pa arsstimman 2015 gjordes under 2015
indragning av vid stimman 539 514 utestdende syntetiskt
aterkopta aktier.

Creades har sedan rsstimman 2015 syntetiskt aterkopt
aktier for 18 Mkr.

Exempel inlésen jamfort med utdelning for en aktiedgare som ager 25 aktier

Fére inlésen/utdelning

Efter inldsen av var 25:e aktie

Efter utdelning Salt inlésenratterna

Marknadsvarde 1000 | Totalt inldsenbelopp Total utdelning 60 | Totalt inldsenbelopp 60
Substansrabatt 15% | Direktavkastning (60/1000) Direktavkastning (60/1000) 6% | Direktavkastning (60/1000) 6%
Substansvarde 1176 | Substansvarde efter inldsen 1116 | Substansvérde efter utdelning 1116 | Substansvarde efter inlésen 1116
Antal aktier 25 | Antal aktier Antal aktier (ingen inlésen) 25 | Antal aktier (ingen inldsen) 25
Anskaffningsvérde per aktie 30 | (var 25:e har 0sts in)

Substansvarde per aktie 47,06 | Substansvéarde per aktie 46,52 | Substansvéarde per aktie 44,66 | Substansvéarde per aktie 46,52
Substansvardesrabatt 15% | Substansvardesrabatt 156% | Substansvardesrabatt 15% | Substansvardesrabatt 15%
Aktiekurs 40,00 | Aktiekurs 39,54 | Aktiekurs 37,96 | Aktiekurs 39,54
Marknadsvéarde aktier 1000 | Marknadsvarde aktier Marknadsvarde aktier 949 | Marknadsvarde aktier 989
Varde av kontanter 0 | Varde av kontanter Varde av kontanter 60 | Varde av kontanter 20
Totalt varde 1000 | Totalt varde 1009 | Totalt varde 1009 | Totalt varde 1009

Paverkan pa skattetidpunkt Paverkan pa skattetidpunkt

Paverkan pa skattetidpunkt Paverkan pa skattetidpunkt

Om varken inlésen eller utdelning sker Erhallen inlésen Erhallen utdelning 60 | Erhéllen erséttning 20
far aktieagaren inte del av substans- Anskaffningsvarde inlost aktie

vardesrabatten varfor totala reavinsten | Reavinst Intakt 60 | Intakt 20
blir 1agre nér aktierna avyttras. Skatt Skatt 18 | Skatt 6
Avyttring aterstaende aktier Avyttring aterstaende aktier Avyttring aterstaende aktier Avyttring aterstaende aktier
Forsaljningslikvid 1000 | Forséliningslikvid Forsaliningslikvid 949 | Forséliningslikvid 989
Anskaffningsvarde 750 | Anskaffningsvérde Anskaffningsvarde 750 | Anskaffningsvéarde 750
Reavinst 250 | Reavinst Reavinst 199 | Reavinst 239
Skatt 75 | Skatt Skatt 60 | Skatt 72
Total skatt 75 | Total skatt Total skatt 78 | Total skatt 78
Slutsats

Om substansvéardesrabatten ar den samma sa innebar valet mellan inlésen eller utdelning ingen skillnad for storleken pa vardeoverforingen till aktieagaren.
Ett inlosenforfarande ger dock aktiedgaren viss flexibilitet vad galler tidpunkten for beskattning av vinsten fran aktieinnehavet, men ar ett nagot mer

komplicerat férfarande.
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Medarbetare

Ledningsgrupp

Per Frankling, VD

B Anstélld sedan 2015

m Tidigare befattningar:
Investment Director Ratos AB,
managementkonsult McKinsey och
Arkwright

m Styrelseordférande i Inet Holding och
Inet

m Styrelseledamot i Creades, Lindab,
Transcom och Acne Studios

m Civ.ek. M.Sc. Handelshogskolan
i Stockholm och Civ. ing. KTH

m Ager 1000 aktier i Creades varav
100 via kapitalférsakring/pensions-
I6sning

Investeringsorganisation

Erik Térnberg

m Anstélld sedan 2004"

m Tidigare befattningar:
Investeringsansvarig pa Investment
AB Oresund och AB Custos

m Tidigare styrelseledamot i bl.a.
Carnegie, Klarna och eWork

m Civ.ek. M.Sc. Handelshogskolan
i Stockholm

m Ager 16 648 aktier i Creades via
kapitalférsakring/pensionsldsning

1) Anstlld i Investment AB Oresund fram till 2012.

Christina Hilmersson, CFO
B Anstalld sedan 2012
m Tidigare befattningar:

Auktoriserad revisor Ernst & Young
Stockholm samt VD och ekonomi-

chef fér Thermisol

m Civ.ek. Stockholms Universitet

m Ager 300 aktier i Creades via
kapitalforsakring/pensionslésning

Administration

Lisa Birgerson
B Anstélld sedan 2014
m Ageringa aktier i Creades

Daniel Nyhrén

m Anstélld sedan 2007

m Tidigare befattningar:
CFO Global Batterier AB och
analytiker pa Investment AB
Oresund och Custos AB

m Styrelseledamot i Global Batterier
och NOTE

m Civ.ek. M.Sc. Stockholms
Universitet

m Ager 14 357 aktier i Creades via
kapitalférsakring/pensionsldsning

Jonas Hagstrémer

Anstélld sedan 2012

Tidigare befattningar:

Associate och analytiker pa
Keystone Advisers samt diverse
befattningar inom e-handelsbolag
Styrelseledamot i Avanza Bank
Holding, Avanza Bank, Inet Holding
och Inet

Civ.ek. M.Sc. Lunds Universitet
Ager 7083 aktier i Creades varav

5 643 via kapitalférsékring/pensions-
I6sning. Ager &ven aktier indirekt via
Biovestor AB




n Ordférande har ordet

Ordforande har ordet

Aret som gatt

2015 var forsta aret som Per Frankling varit VD, och det ar
svért att sdga annat 4n att starten varit mycket god. Trots
att vi hade en relativt forsiktig marknadssyn hela aret, och
tidvis en relativt stor kassa, s 6kade substansviardet med
hela 20 procent, vilket 4r dubbelt s& mycket som Stock-
holmsmarknaden som helhet. En del av detta goda resul-
tat baserar sig i Creades strategi att vilkomna, hélla kvar
och ta avsked.

Var strategi: att valkomna, halla kvar och ta avsked

Att vilkomna, hélla kvar och att ta avsked &r viktiga kom-
ponenter i ldngsiktig forvalting, och vi arbetar dagligen
med dessa, naturligtvis kombinerat med forra arets ledord
entreprenorskap och forandring.

Att védlkomna

Creades har under 2015 triffat och analyserat hundratals
bolag. Vi foljer egna idéer, triaffar bolag som vill f6resla oss
affarer och diskuterar med ett brett niatverk av radgivare
och vianner. Alla ar vilkomna att kontakta oss med idéer.
Av alla dessa idéer djupanalyserar vi ménga, men investe-
rar i relativt fa. Anledningen till detta ar att flera parame-
trar skall falla pa plats samtidigt — bolaget skall vara av
rétt storlek for oss, vi skall se en tydlig vardepotential och
vi vill helst kunna vara med och arbeta med bolaget som

Sven Hagstrémer, Ordférande

aktiva dgare. Vi ser ocksa helst att bolaget har en virde-
potential som gar att bygga pa under flera ar, under ratt
forutsattningar kan vi vara dgare under mycket lang tid.
Véra vilkomnaden in i portf6ljen ar sdledes fa men vil-
genomtankta. Var forsiktiga marknadssyn under 2015
krympte nélsogat ytterligare. Under aret vilkomnades
darfor bara tva storre investeringar in i portféljen — Inet,
dar vi ser en god potential till langsiktigt vardeskapande
tillsammans med bolagets tidigare d4gare och VD och
Proact, som ar en gammal bekantskap till Creades som vi
helt enkelt ansag blivit for billigt pa borsen.

Att hélla kvar

Lika viktigt som att vilkomna nya bolag till portfoljen ar
att behélla de bolag dar det finns ytterligare potential.
Detta visas nog bést av vart innehav i Avanza, som under
2015 avkastade hela 46 procent. Efter Avanzas forsta hela
ar som noterat bolag, 2001, var bolagets borsvirde 399
MkKkr, i skrivande stund ar det 9 miljarder kronor. Om jag
fatt en chokladkaka for varje gang jag fatt rddet eller
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erbjudandet att sdlja Avanza sa skulle jag idag vara vald-
samt 6verviktig, det glider mig mycket att vi har haft
styrkan att motsta denna lockelse under s manga r.
Idag star Avanza starkare dn négonsin, och utvecklings-
potentialen ar inte 1agre nu dn den varit tidigare i alla ar.

Ett annat bolag som bevisar styrkan i att 1angsiktigt
kvarsta som dgare ar Acne Studios, som under tiden vi agt
bolaget utvecklats fran ett lokalt marke fokuserat pa jeans
till ett globalt varumérke med 6ver 40 butiker i stader som
Tokyo, Los Angeles, Paris och London.

Att viga behalla det som ar bra ar en av de viktigaste
grunderna i langsiktigt vardeskapande.

Att ta avsked

I virdeskapandet ingar dven att vid ratt tidpunkt ta farval.
Under 2015 har Creades avyttrat de sista aktierna i
Concentric, vilket var avslutet pa den lyckade omstruktu-
reringen av Haldexkoncernen. Efter uppdelning av foreta-
getitre delar, avyttring av en av dessa och omkapitalise-
ring sé blev avkastningen mycket tillfredsstdllande. I det
ldaget valde Creades att kliva av investeringen, da det arbete
vi sett framfor oss var klart. Vidare har vi enligt plan 16st
in och avyttrat vart 4gande i Carnegie, dar var bedomning
var att uppsidan i innehavet var begransad.

Aret som kommer

Nu aterstar det svéra, att navigera framtiden lika vil som
det gdngna aret, diar det om mgjligt finns dn storre osiker-
het 4n under 2015.

Minusrénta ar ett tidigare outforskat omrade som vi far
majlighet att undersoka i &r. Hittills har denna anomali
inte inneburit det onskade resultatet, dvs en allméan infla-
tion om cirka 2 procent, utan snarare endast hyperinflation
pa tillgédngar. Inte heller har den ekonomiska aktiviteten
okat som man hoppades. Som det ser ut har centralban-
kerna natt vags ande med denna politik vilket 4r nagot
oroande med hansyn till den anemiska och osékra éter-
hamtning som pégéar. Detta &r ju ingen raketfysik, att till-
gangar som gar att belana stiger i virde néar det ar billigt
att1ana och alternativavkastningen dr negativ dr ju bara
att vinta. Med andra ord, vad som hander med den reala
ekonomin i denna miljo ar svarare att veta. En sak dr dock
siker — sannolikheten for 6verbeldning och bubblor har
Okat markant. En annan joker i leken ar Kinas ekonomiska
utveckling. Efter en lang period av god rapporterad till-
vaxt stdller sig nu manga fragan om denna tillvaxt var

artificiell eller reell, och dven huruvida Kinas finansiella
system ar robust eller inte. Svaret pa denna fraga kommer
att vara en avgorande punkt for borsutvecklingen i allméan-
het. Valet i USA kan ocksa bidra till volatilitet p4 markna-
den. Som det ser ut idag sa ligger personer utanfér den
normala politiska kartan bra till for att komma langt i
valet, kanske hela vigen, och detta medfor naturligtvis en
osédkerhet 6ver vad det innebar for varldens ekonomiska
motor USA.

Med normala matt mitt ter sig aktiekurserna idag ratt
vil underbyggda av vinster. Den stora fragan dr dock hur
stabila vinsterna ar pa sikt.

Oavsett utfallet av punkterna ovan sd kommer det att
finnas investerings- och avyttringsmajligheter. Eller helt
enkelt visa sig att vi ska behélla det vi dger idag. Vi kom-
mer att fortsitta vilkomna, hélla i och ta avsked under
2016.

Bolagsstyrning

Creades affirsverksamhet ar att dga foretag och som agare
skapa langsiktigt virde i foretagen, varfor god bolags-
styrning ar grundldggande. Styrelsens sammanséattning

ar viktig for god bolagsstyrning. Creades styrelse har stor
bredd vad géller branscherfarenhet och kompetens men
aven vad galler konsfordelning dé 40 procent av styrelsen
utgors av kvinnor. Ledningsgruppen bestar av tva perso-
ner, en man och en kvinna.

Styrelsens arbete har varit inriktat p& beslut avseende
forvaltningen av portfoljen. Styrelsen har gjort studie-
besok hos portfoljbolagen och tagit del av bolagspresenta-
tioner avseende bade portfoljbolagen och nya potentiella
investeringar och darvid diskuterat utvecklingen och
effekterna p& branscher, marknader och enskilda foretag
med sirskild inriktning pa Creades innehav och deras
langsiktiga strategi.

Sven Hagstromer
Ordférande



Styrelse

Styrelsen bestar av Sven Hagstrémer, Marianne Brismar, Per Frankling, Jane Walerud och Hans Karlsson (gj med pa bild ovan).
Styrelsen presenteras i Férvaltningsberattelsen.
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstillande direktoren for Creades AB
(publ), organisationsnummer 556866-0723, far hirmed
avge redovisning 6ver bolagets och koncernens verksam-
het under 2015. Balans- och resultatrakningar for koncer-
nen och moderbolaget kommer att framldggas pa ars-
stimman den 7 april 2016 for faststillande.
Moderbolaget bildades 2011 och koncernen bildades i
januari 2012. Creades site ar Ingmar Bergmans gata 4,
7 trappor, Box 55900, 102 16 Stockholm.

Koncernstruktur

Koncernen bestar av moderbolaget Creades AB (publ)
med dotterbolaget IABO Global Holding AB, Inet Holding
AB och det vilande dotterbolaget Carhold Holding AB.

Verksamhet

Creades ar ett investeringsbolag vars affarsidé ar att ge

en god riskjusterad avkastning till sina aktiedgare genom
investeringar i verksamheter diar Creades kan fungera som
l&ngsiktig engagerad dgare, frimst i mindre och medel-
stora, noterade och onoterade svenska bolag. Inflytande
utdvas genom representation i portfoljbolagens styrelser.
Creades ar ett borsnoterat bolag. A-aktierna handlas pa
Nasdaq OMX Stockholms Mid Cap-lista under symbolerna
CRED A.

Vasentliga handelser under aret
Den 1januari 2015 tilltrade Per Frankling som bolagets VD.

Under januari och februari avyttrades det dterstdende
innehavet i Concentric, 1 295 830 aktier till ett samman-
lagt belopp om 132 Mkr.

I april forvarvades majoriteten i Inet AB for 8o Mkr.

P4 arsstimman i april beslutades ett inlésenerbjudande
som genomfordes i juni. Erbjudandet innebar inlésen av
var 25:e aktie till kursen 256 kr, vilket motsvarade en
direktavkastning pa 6 procent i forhallande till slutkursen
pa Creadesaktien den sista december 2014.

Under éret har 539 514 syntetiskt aterkopta aktier
indragits enligt beslut pa drsstimman 2015. Sedan stim-
man har 89 050 syntetiska aktier férvarvats.

Vid extra bolagsstimma i Carnegie Holding AB i sep-
tember fattades beslut om inlgsen av samtliga utestdende
preferensaktier i Carnegie Holding AB samt aterbetalning
av de konvertibla skuldebreven. Likvid for aktier och
skuldebrev utbetalades i september och december och
innebar for Creades del 367 MKkr.

Handelser efter balansdagen

Férslag om inlésen

Styrelsen har foreslagit drsstimman att genomfora ett
inlosenprogram innebarande inlgsen av var 25:e aktie till
kursen 308 kr, vilket motsvarar en direktavkastning pa

6 procent i forhallande till slutkursen p& Creadesaktien
den sista december 2015.

Finansiell utveckling
Koncernen borjade sin verksamhet i januari 2012 varfor
oversikten endast innehéller uppgifter for fyra ar.

Resultat

Koncernens resultat for hela perioden uppgick till 551
(417) Mkr vilket motsvarar 40,42 (28,83) kronor per aktie.
Forvaltningsresultatet uppgick till 584 (478) Mkr.
Resultatutvecklingen i Creades ar beroende av utvecklingen
pa svenska borsen da stor andel av aktieportfoljen bestar
av noterade aktier. Borsindex Six Return Index 6kade 10

(16) procent.

Mkr 2015 2014 2013 2012
Vardeférandringar 507 421 882 209
Utdelningar 55 53 67 129
Ovriga intékter och kostnader 22 4 9 25
Forvaltningskostnader rérlig

ersattning -33 -20 -103 13
Forvaltningskostnader évrigt -19 22 —26 25
Ovriga resultatposter 19 -19 11 -38
Totalt 551 417 840 -105
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Nyckeltal
2015 2014 2013 2012
Antal registrerade aktier 31 december 13083 329 14181180 15259139 23635 853
varav A-aktier, en rost per aktie 8817 454 9915305 10659 139 20770453
varav B-aktier, 0,1 rost per aktie 4265875 4265875 4 600 000 2 865 400
Genomsnittligt utestédende aktier 13 552 393 14 458 791 17 955 067 25979753
Antal syntetiskt aterkdpta aktier per 31 december 89 050 539514 264 347 27 509
Substansvarde Mkr, per 31 december 3101 2820 2661 3125
Borsvarde Mkr, per 31 december 2 689 2404 2388 2529
Bdrskurs per aktie kronor, per 31 december 206 170 157 107
Substansvarde per aktie kronor, per 31 december? 239 200 177 132
Substansrabatt 14 % 15% 12% 19%
Borskurs i fornallande till substansvarde 86 % 85% 88% 81%
Forandring av substansvéardet per aktie” 20% 17% 38% 5%
Foréndring Six Return Index 10% 16% 28% 16%
Rantabilitet pa eget kapital 17% 15% 30% -3%
Soliditet 94 % 91% 89% 98%
Forvaltningskostnader rorlig erséattning i forhallande till substansvardet? 1,1% 0,7% 3,6% -0,4%
Forvaltningskostnader dvrigt i forhallande till substansvérdet 0,6% 0,8% 1,0% 0,8%
Utdelning per aktie avseende rékenskapsaret® - - - -
Inldsen av aktier mot kontantlikvid, Mkr 143 - - -
Inlésen av aktier mot likvid i Avanza-aktier och kontanter, Mkr - 303 - -
Inlésen av av aktier mot likvid i Sedarec-aktier, Mkr - - 1062 -
Vérde indragna syntetiskt &terkopt aktier, Mkr 105 - 172 396

1) Justerat for inldsen och berdknad som om de syntetiskt aterkopta aktierna vore inlésta.

2) Vid utskiftningen av Sedarec 2013 belastades Sedarecs varde med 30 procent av avsattningen for den rérliga ersattningen. Total rorlig erséttning har satts i fornallande till utgdende
substansvérde. Om hela arets avsattning satts i forhallande till ingdende substansvarde skulle motsvarande siffra bli 2,8 procent.
3) Ar 2013 erbjods aktieégarna 3,25 per inlésenrétt. Fér &r 2014 var vérdet 7,31 per inldsenrétt och 1,96 fér 2015.

Vardepappersportfolj

Virdet av Creades-koncernens viardepappersportfolj upp-
gick den 31 december till 2 311 (2 432) Mkr. Minskningen
ar en f6ljd av avveckling avinnehaven i Carnegie som
foregdende ar var viarderat till 261 Mkr samt avyttring av
kvarvarande innehav i Concentric. Till stor del har inte
likviderna &terinvesterats da borsen har bedomts vara
relativt hogt viarderad. Investering har gjorts i det onote-
rade bolaget Inet AB. Likvida medel har 6kat med 177 Mkr.
Acne Studios 16nsamhet har fortsatt positivt varfor inne-
havets virde har omvéirderats med 38 Mkr under aret.
Lonsamheten i dotterbolaget Global Batterier har for-
svagats under 2015, varfor virdet pa aktierna i Global
Holding AB har virderats ned med 17 Mkr, och véirdet pa
goodwill i Globalkoncernen virderats ned med 31 Mkr.

Likviditet och soliditet

Koncernens likvida medel uppgick per den 31 december
till 759 (582) Mkr. D4 skulden till Pan Capital under aret
reglerats till f61jd av avvecklingen av innehaven i Carnegie
har soliditeten stirkts och var vid periodens slut 95 (91)
procent.

Moderbolaget

Moderbolaget ir ett holdingbolag vars verksamhet nistan
uteslutande avser forvaltning av vardepapper. Moderbola-
gets resultat for hela perioden uppgick till 539 (518) Mkr.
Likvida medel var vid periodens slut 733 (579) Mkr.

Koncernens férvantade framtida utveckling
Koncernens framtida utveckling ar beroende av utveck-
lingen i portféljbolagen. Utvecklingen pa de finansiella
marknaderna har ocksa stor betydelse for utvecklingen i
portfoljbolagen och darmed ocksa koncernens redovisade
resultat och stillning.

Risker och osékerhetsfaktorer

Da Creades verksamhet néstan uteslutande utgors av
dgande och forvaltande av vardepapper ar bolaget utsatt
for de risker som ar forknippade med finansiella instru-
ment. En detaljerad redovisning av hur koncernen paver-
kas av dessa risker samt hur detta hanteras av koncernen
redovisas i not 23 och 24.
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Aktier och dgande
Handel
Den 6 december 2013 noterades Creades A-aktie pa
Nasdaq OMX Stockholms huvudmarknad (Nasdag OMX)
med kortnamnet CRED A. Aktien handlades tidigare pa
Nasdaq OMX First North.

Noteringen pad Nasdaq OMX genomfordes med tillamp-
ning av reglerna for forvarvsforvaltarbolag i punkt 2.10
i Nasdaq OMX Stockholms regelverk for emittenter, vilket
bland annat innebér krav pa extraupplysningar i not om
bolagets portfolj. Da Creades drsstimma 2015 beslutade
att upphiva den tidigare bolagsstimmobeslutade investe-
ringspolicyn och bolaget inte &r ett forvarvsforvaltarbolag
tillampas inte langre reglerna enligt punkt 2.10 i emittent-
regelverket.

Rattigheter férenade med aktierna

Creades kan ge ut aktier av tva aktieslag, A-aktier med
en rost och B-aktier med en tiondels rost. Aktier av varje
aktieslag kan ges ut till ett antal motsvarande hela aktie-
kapitalet. Antalet aktier i Creades per den 31 december
2015 uppgick till totalt 13 083 329, varav 8 817 454
A-aktier och 4 265 875 B-aktier. Vid bolagsstimma far
varje rostberattigad rosta for det fulla antalet innehavda
och foretradda aktier utan begransning i rostratten.
Creades bolagsordning innehéller ett omvandlingsforbe-
héll avseende bolagets aktier. Omvandlingsforbehallet
innebar att aktie av serie A pd begéran av adgare till sédan
aktie ska kunna omvandlas till aktie av serie B. Aktie av
serie B, vilken forvarvats pa annat sétt 4n genom omvand-

Utveckling av antalet aktier och aktiekapitalet

ling av aktie av serie A, ska pd begéiran av dgare till sidan
aktie kunna omvandlas till aktie av serie A.

Aktierna ar registrerade hos Euroclear i elektronisk
form. Samtliga aktier ar fritt 6verldtbara och medfor lika
ratt till andel i bolagets tillgangar, utdelning och till
eventuellt 6verskott i handelse av bolagets likvidation.

Bemyndiganden och syntetiska aterkop av egna
aktier under 2015

Arsstimman i Creades den 16 april 2015 beslét att
bemyndiga styrelsen att genomfora syntetiska aterkop

av egna aktier. Bemyndigandet innebér att styrelsen, for
tiden intill arsstimman 2016, vid ett eller flera tillfallen,
kan genomfora syntetiska dterkop motsvarande sd ménga
aktier att antalet syntetiskt aterkopta, &nnu inte indragna,
aktier vid varje tid uppgar till hogst 10 procent av det
totala antalet aktier i bolaget. Bolaget ska darvid inga sa
kallat swapavtal om byte av avkastningen pa rantebarande
medel mot avkastningen pé bolagets aktie. Motparten i
swap-avtalen ska kunna erbjudas mojlighet att 16sa in de
aktier som ligger till grund for aktuellt swapavtal. Beslut
om inlosen ska fattas av bolagsstimma i Creades. Antalet
syntetiskt aterkopta aktier uppgick den 31 december till
89050 stycken.

Transaktioner med narstaende

Under 2015 har ett aktiedgartillskott om 57 Mkr lamnats
till dotterbolaget Global Holding. Dotterbolaget har under
perioden amorterat 61 Mkr pa skuld till Creades. Kvarva-
rande skuld uppgar till 10 Mkr.

Tidpunkt Handelse Antal A-aktier Antal B-aktier Summa aktier Aktiekapital, kr
September 2011 500 000 500 000 500 000
November 2011 | ” 500 000
November 2011 o 27311 240 500 000
Februari 2012 o 27311 240 521 000
Februari 2012 o 26 258 737 500 922,04
Mars 2012 2865400 26 258 737 500 922,04
Oktober 2013 2865400 26 258 737 560 922,04
Oktober 2013 2865400 23635 853 504 893,70
Mars 2013 3150000 23635 853 504 893,70
Apri 2013 3150000 23635 853 754 893,70
Apri 2013 3150000 16 584 332 529 678,69
September 2013 Omvandiing 4600000 16 584 332 520 678,69
September 2013 Fondemission 4600000 16584 332 579 678,69
September 2013 Minskning 4600000 15259 139 533 358,70
April 2014 Fondemission 4600000 15259 139 578358,70
April 2014 Minskning 4265875 14181180 537 501,42
Juni 2015 Fondemission 4265875 14181180 562 501,42
Juni 2015 Minskning 4265875 13622 843 540 354,79
Juni 2015 Fondemission 4265875 13622 843 515 354,79
Juni 2015 Minskning 8817 454 4265875 13083329 542 964,69
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Vasentliga avtal

Avtal avseende ansvar for tvister

Med anledning av uppdelningen av Oresund som genom-
fordes under februari 2012 har Oresund och Creades
traffat en generell 6verenskommelse avseende hantering
av tvister som hanfor sig till omstandigheter avseende
forfluten tid. Overenskommelsen innebir i huvudsak att
for tvister dir Oresund Ar part och som hinfor sig till
omstéandigheter avseende forfluten tid ska vad som kan
komma att beh6va utges fordelas med 59 procent till
Creades och 41 procent till Oresund. Detta giller bland
annat med avseende pa tvist i anledning av det krav av-
seende dterbaring av pastadd vardeoverforing, hanforligt
till de preferensaktier som Oresund tecknat i ddvarande
HQ Bank AB i juni 2010, om indikativt cirka 71 Mkr, som
HQ AB framstillt mot Oresund i ett brev i december 2011.
Med avvikelse fran vad som avtalats enligt ovan &r parter-
na Overens om att tvister avseende kravi anledning av
utdelning fran HQ AB, och eventuella krav fran Oresund
mot HQ AB eller annan tvist med anledning av den av
Oresund i juni 2010 utfirdade emissionsgarantin av-
seende HQ AB och samtliga pa grund av denna garanti
gjorda 6verenskommelser och dtaganden samt med
anledning av avtal om forlagslén i maj/juni 2010 mellan
Oresund och dévarande HQ Bank AB, och ur dessa avtal
och ataganden harflytande rattsforhallanden, ska fullt ut
dven framdeles hanteras av och hinféras till Oresund,
vilket innebér att Oresund ska bira vad som kan komma
att behova utges, inklusive samtliga kostnader som upp-
kommer, och ensamt erhalla eventuella intakter. Detta
géller bland annat med avseende pé de krav som HQ AB
framstillt i stimningsansokningar mot Oresund avseende
erhéllen utdelning fran HQ AB for rdkenskapséren 2007,
2008 och 2009 om totalt cirka 142 Mkr.

Ovrigt

Sévitt styrelsen for Creades kanner till foreligger inte
nagra aktiedgaravtal eller andra 6verenskommelser mellan
négra av Creades aktiedgare som syftar till gemensamt
inflytande 6ver bolaget. Savitt styrelsen kanner till forelig-
ger inte heller nagra 6verenskommelser eller motsvarande
som kan leda till att kontrollen 6ver Creades fordndras.

I hindelse av att tredje part forvarvar ett bestimmande
inflytande Gver Creades eller forvarvar ett sédant antal
aktier i Creades att budplikt uppkommer, ska Creades
dock omedelbart utbetala eventuellt positivt saldo i resul-
tatbanken for den verkstillande direktoren respektive
ovriga anstédllda som omfattas av programmet for rorlig
ersittning. Se vidare om ersittningar, nedan i avsnittet
“Forslag till riktlinjer for ersittning till ledande befatt-
ningshavare” och not 8.

Personal
Antalet anstallda i koncernen uppgick 31 december 2015
till 103 (28), varav 6 (7) i moderbolaget och 97(21) i
dotterbolagen. Av dessa ir 15 (6) kvinnor varav 2 (2) i
moderbolaget.

For mer upplysningar om personal och erséttningar se
not 8.

Riktlinjer for ersattning till ledande
befattningshavare

Styrelsen foreslar att arsstimman beslutar om f6ljande
riktlinjer for erséttning till ledande befattningshavare
(VD och CFO) att gilla fran arsstimman 2016.

Ledande befattningshavare ska erbjudas en marknads-
massig totalkompensation som ska mojliggora att ratt
person kan rekryteras och behéllas. Erséttningen ska
besté av fast kontant ersittning, rorlig kontant ersattning
eller rorlig ersittning verkstilld genom pensionsutfistelse,
samt avgiftsbaserad tjainstepension. Den fasta kontant-
lonen ska beakta ansvarsomrade och erfarenhet.

Den fasta kontantlonen ska utgora basen for berdkning
av den rorliga ersdttningen. Den rorliga ersattningen ska
vara kopplad till forutbestdmda och méatbara kriterier,
utformade med syfte att framja bolagets langsiktiga varde-
skapande.

Rorlig ersattning till verkstéllande direktoren ska kunna
utgd om Creades totalavkastning per aktie 6verstiger av
styrelsen faststéllda gransvarden. Vid langtidsfranvaro
ska underlaget for berakningen av rorlig ersattning juste-
ras. Utbetalning av rorlig ersiattning ska vara foremal for
ett pa forhand faststillt tak for den éarliga utbetalningen.
Takbeloppet for verkstillande direktoren ska motsvara
fem génger fast arslon. Eventuell rorlig ersattning 6ver-
stigande takbeloppet ska ackumuleras till beraknings-
grunden for néstfoljande &rs rorliga ersattning i en sa
kallad resultatbank. Om totalavkastningen ar negativ ska
innestdende belopp i resultatbanken reduceras (utbetal-
ning sker d& av positivt saldo, med avdrag for den negativa
avkastningen, och maximerat till takbeloppet). Rorlig
ersattning ska kunna utbetalas i tre delar 6ver tva ar eller
direkt efter att drsredovisningen faststallts om verkstal-
lande direktoren atar sig att forvarva aktier i Creades for
ett belopp motsvarande minst 80 procent av den rorliga
ersdttningen efter skatt. Om den rorliga ersittningen
uppgér till vissa, forutbestimda belopp ska verkstillande
direktoren vara skyldig att forvarva aktier i Creades for
viss del av den rorliga ersattningen dven da utbetalning
sker over flera ar.

Vid uppséagning fran bolagets sida ska bolagets verkstal-
lande direktor vara berittigad till full I6n samt avsittning
till tjinstepensionsforsdkring under tolv ménader. Vid
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uppségning fran verkstéillande direktorens sida ska mot-
svarande gilla under sex manader.

Rorlig ersittning till CFO ska kunna utgé med maximalt
tre gadnger fast manadslon om i forvag faststallda kriterier
uppnétts.

Styrelsen ska kunna frangé dessa riktlinjer, om det i ett
enskilt fall finns sdrskilda skal for det.

For upplysningar om ersattningar belépande pa 2015
och aktuell skuld per sista december 2015, se vidare not 8
“Loner och erséttningar”.

Utdelning
Bolagets policy for utdelning ar féljande: "Bolaget avser
att 16pande aterfora virde till sina aktiedgare genom
antingen utdelning, aktieaterkop eller inlosen. I forsta
hand kommer det att ske genom aktieaterkop eller inlosen
om det bedoms vara mest fordelaktigt for aktiedgarna.”
Mot bakgrund av det foreslagna inlosenerbjudandet att
16sa in var 25:e aktie mot erhéllande av 308,00 kr, foreslar
styrelsen att ingen kontantutdelning lamnas for raken-
skapsaret 2015.

Forslag till vinstdisposition

Styrelsen och verkstillande direktoren foreslar att de till
arsstimmans forfogande staende vinstmedlen i moder-
bolaget disponeras enligt foljande:

Balanserat resultat: 2571072 828 kr
Arets resultat: 539 387 866 kr
Summa: 3110 460 694 kr

Styrelsen foreslér att i
ny rakning balanseras: 3110 460 694 kr

Vad betriffar foretagets resultat och stallning i 6vrigt,
hénvisas till efterfoljande resultat- och balansrakningar
med tillhérande bokslutskommentarer.
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Bolagsstyrningsrapport

Bolagsstyrning inom Creades

Aktiedgarna genom bolagsstamman

Revisor

[ Styrelse

Valberedning

Ersattningsutskott

F—— ===
1 Revisions- 1
:. utskott _:

Ledningsgrupp
VD och CFO

Ekonomi/IR/
Administration

Bolagsstyrning avser strukturen och processerna for verk-
samhetens styrning, ledning och kontroll. Creades affars-
verksamhet ar att dga foretag och som dgare skapa virde
iforetagen, varfor god bolagsstyrning ar grundlaggande.
Som publikt svenskt aktiebolag noterat pd Nasdaq OMX
Stockholms huvudmarknad tillampar Creades Svensk
kod for bolagsstyrning (Koden). Koden aterfinns pa
www.bolagsstyrning.se. Denna bolagsstyrningsrapport
ldmnas i enlighet med arsredovisningslagen och Koden
och redogor for Creades bolagsstyrning under raken-
skapsaret 2015. Bolagsstyrningsrapporten har granskats
av Creades revisor, se sidan 58.

Avvikelser frdn Koden

Creades avviker fran Koden pa en punkt. Enligt Koden ska
styrelsens ordférande inte samtidigt vara valberedningens
ordforande. I Creades ir styrelsens ordférande ocksa
ordforande i Creades valberedning. Enligt de principer for
utseende av valberedning som faststilldes pa drsstimman

Investerings-
organisation

2015 ska ordférande i valberedningen vara den ledamot
som representerar den storsta aktiedgaren, om inte
valberedningen enas om annat. Bolagets storsta dgare,
Biovestor AB, kontrolleras av styrelsens ordférande Sven
Hagstromer. Valberedningen har ansett att Biovestor
innehar sé stor dgarandel i Creades att det ar naturligt

och nédvandigt att Biovestor, genom Sven Hagstromer,
medverkar och ut6var sina dgarintressen genom represen-
tation som ordférande bade i bolagets valberedning och
styrelse.

Avvikelser fran emittentregelverket

Inga 6vertradelser av Nasdaq OMX Stockholms regelverk
for emittenter eller av god sed pé aktiemarknaden enligt
beslut av Nasdaq OMX Stockholms disciplinndmnd eller
uttalande av Aktiemarknadsndmnden har skett sedan
Creades noterades pad Nasdaq OMX Stockholms huvud-
marknad.
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Aktieagare
Creades storsta aktiedgare per 31 december 2015

Agare Antal aktier Andel av aktier, % Andel av réster, %
8419 590 64,4 49,6

Sven Hagstrémer via bolag”

H & Q Sarskilda Pensionsstiftelse 268 800 2,1
AvanzaPenson 220956 1,9
Spitan Fonder 175 336 1,2
Staffan Malmer 100 164 0,8
JanRéring 67 869 0,5
Handelsbanken (dterképta aktie 76 37"5 0,4
SHBFonder 61141 04
Jonas Engwall 48 OOO 0,4
Nordnet pensionsférsakringar 42 393 0,3 H H 05
owiga 3602 705 076 392
Totalt 13083 329 100,0 100,0

1) Biovestor AB innehar 4 153 715 A-aktier och 4 265 875 B-aktier.

Det finns ingen begransning i hur manga roster en aktie-
dgare kan avge vid bolagsstimma.

Bolagsstamma
Aktiedgarnas ratt att besluta i Creades angeldgenheter
utovas vid bolagsstamman, som ar Creades hogsta beslu-
tande organ. Bolagsstimman beslutar bland annat om
disposition betraffande bolagets resultat, fordndringar i
bolagsordningen samt utser styrelsens ledamoter, styrelse-
ordférande och revisorer efter forslag fran valberedningen.
Arsstimma ska hallas inom sex manader frin riken-
skapsarets utgang. Kallelse till &rsstimman offentliggors
tidigast sex och senast fyra veckor fére arsstaimman.
Utover arsstaimman kan extra bolagsstimmor samman-
kallas. Férutom vad som foljer av lag betraffande aktie-
dgares ritt att delta vid bolagsstimman kravs enligt
Creades bolagsordning foranmalan till bolagsstimman
inom viss i kallelsen angiven tid, varvid i forekommande
fall &ven ska anmalas om aktiedgaren avser att ta med sig
bitrade.

Valberedning

Arsstimman beslutar om principer for hur valberedningen

ska utses. Enligt beslut vid arsstimman 16 april 2015 ska

foljande principer gélla for utseende av valberedning:
Valberedningen ska besta av en representant for envar

av de fyra storsta aktieigarna eller aktiedgargrupperna i

bolaget. Namnen pa valberedningens ledaméter samt de
dgare dessa foretrader ska offentliggoras senast sex mana-
der fore drsstimman och baseras pa det kinda dgandet
omedelbart fore offentliggérandet. Om agare inte lingre
tillhor de fyra storsta aktiedigarna eller aktiedgargrupperna
ibolaget ska dess representant stilla sin plats till forfo-
gande, och aktiedgare som tillkommit bland de fyra storsta
ska erbjudas plats i valberedningen. Agare som utsett
representant i valberedningen har ritt att entlediga sédan
ledamot och utse en ny representant.

Om en representant av annan anledning lamnar valbe-
redningen innan dess arbete ar slutfort, ska den aktie-
dgare som utsett representanten beredas tillfalle att utse
en ny representant. Forandringar i valberedningen ska
offentliggoras.

Valberedningens mandatperiod stracker sig fram till
dess att ny valberedning utsetts. Ordforande i valbered-
ningen ska vara den ledamot som representerar den storsta
aktiedgaren, om inte valberedningen enas om annat. Det
ska avila styrelsen att sammankalla valberedningen.

Valberedningen infér stdmman 2016

Valberedningen har till uppgift att 14gga fram forslag till
arsstimman géllande val av styrelseledamoter, inklusive
styrelseordférande, val av revisor, arvode till styrelse och
revisor, ordférande vid arsstimman samt forslag till prin-
ciper for utseende av valberedning framgent.
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Creades valberedning offentliggjordes den 6 oktober 2015
och har f6ljande sammanséttning:

® Sven Hagstromer, ordférande, som representerar
Sven Hagstromer med familj via bolag (Biovestor AB),

m Bertil Villard, som representerar H & Q Sarskilda
Pensionsstiftelse,

m Erik Brindstrom, som representerar Spiltan Fonder
AB och

m Staffan Malmer, som representerar sig sjilv.

Valberedningen har som underlag for sitt arbete genom-
fort en utvirdering av styrelsen och dess arbete. Vidare
har valberedningen av bolagets ordforande fatt en redogo-
relse for hur styrelsens arbete bedrivits. Styrelsens storlek
samt sammanséttning, vad avser till exempel branscherfa-
renhet och kompetens, har diskuterats. Valberedningen
har sirskilt diskuterat konsférdelningen i styrelsen och
den nu foreslagna styrelsesammanséttningen innebér att
40 procent av styrelsen utgors av kvinnor. Valberedningen
kommer &dven i sitt fortsatta arbete ytterligare utvirdera
styrelsesammanséattningen ur ett konsfordelningsperspek-
tiv och hur den kan stirkas ytterligare. Valberedningen har
fatt en positiv bild av sévil styrelseledaméternas kompe-
tens som engagemang och ledaméterna kompletterar
varandra vil.

Valberedningens forslag och redogorelse for valbered-
ningens arbete infor arsstimman 2016 offentliggors i sam-
band med kallelsen till &rsstimman.

Revisor

Revisorn utses av drsstimman f6r en mandatperiod om
ett ar. Revisorn har till uppgift att pd aktiedgarnas vignar
granska Creades arsredovisning och bokforing samt
styrelsens och verkstillande direktorens forvaltning.

Oberoende i férhallande

Vid arsstimman 2015 valdes det registrerade revisions-
bolaget Ernst & Young AB som revisor for tiden intill
slutet av arsstimman 2016. Huvudansvarig revisor har
varit Jesper Nilsson.

Styrelse

Enligt Creades bolagsordning ska styrelsen besta av lagst
tre och hogst atta ledamoter, utan suppleanter. Creades
styrelse bestar for narvarande av fem ledamoter. Samtliga
styrelseledamdater ar valda for tiden intill slutet av ars-
stimman 2016.

Styrelsen ansvarar for att Creades verksamhet bedrivs
ienlighet med tillamplig lagstiftning och bolagets bolags-
ordning samt att av bolagsstimman fattade beslut verk-
stills. Styrelsen 6vervakar verkstillande direktorens
arbete och foljer 16pande verksamhetens utveckling samt
tillforlitligheten i bolagets interna kontroll. Vidare beslu-
tar styrelsen om storre organisatoriska forandringar,
investeringar och avyttringar samt faststéller arsbokslut.

Styrelsen har antagit en arbetsordning som reglerar
styrelsens arbetsformer och uppgifter, samt en instruktion
for verkstillande direktoren, inklusive instruktioner for
finansiell rapportering. Styrelsen har dven antagit policyer
for vasentliga delar av verksamheten som t ex informa-
tionsgivning. Samtliga policyer utvarderas vid behov och
minst en gang per ar. Styrelsen har antagit en investe-
ringspolicy for investeringsverksamheten, vilken &terges
isin helhet i not 25.

Styrelseordforanden utses av drsstimman. Styrelse-
ordforanden ska bland annat organisera och leda styrelse-
arbetet, se till att styrelsen kontinuerligt fordjupar sina
kunskaper om foretaget, formedla synpunkter frén dgarna
samt vara ett stod for verkstillande direktoren.

Vid &rsstimman 2015 lamnade Stefan Charette styrel-
sen och Per Frankling invaldes.

Oberoende i forhallande till

Styrelse 2015 Funktion Invald Avgatt Foédd till stérre aktiedgare bolaget/bolagsledningen  Nérvaro
Sven Hagstromer  Ordférande 2011 1943 Nej Ja 9/9
,,,,,,,,,,,, N N e
,,,,,,,,,,,, o Nei e
,,,,,,,,,,,, o TS
,,,,,,,,,,,, o T
Jane Walerud Ledamot 2014 161 Ja Ja 79

1) Stefan Charette lamnade uppdraget som styrelseledamot vid &rsstamman 2015.
2) Per Frankling valdes till styrelseledamot vid arsstamman 2015.
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Styrelsens arbete 2015

Under aret har det hallits nio styrelseméten, varav fem
ordinarie, tre moten per capsulam och ett konstituerande
mote.

Styrelsens arbete har varit inriktat pa beslut avseende
forvaltningen av portfoljen. Styrelsen, som inte inom sig
har ndgon sarskild arbetsfordelning utéver den som foljer
av att vissa fragor bereds i utskott (se nedan), har tagit
del av bolagspresentationer avseende portfoljbolagen
och darvid diskuterat utvecklingen och effekterna pa
branscher, marknader och enskilda foretag med sarskild
inriktning pd Creades innehav och deras ldngsiktiga
strategi. Styrelsen tar ocksa lopande del av investerings-
organisationens arbete med potentiella forvarv.

Arsstimman 2015 bemyndigade styrelsen att gora ater-
kop av syntetiska aktier motsvarande maximalt 10 procent
av bolagets totala antal aktier. Per den sista december
2015 uppgick antalet syntetiskt dterkopta aktier till 89 050
stycken vilket motsvarar 0,7 procent av aktierna.

Ersattningsutskott

Creades har inrattat ett ersattningsutskott. Ersattnings-
utskottets ledamoter utses arligen och bestod under 2015
av Sven Hagstromer och Hans Karlsson. Utskottet har till
huvudsaklig uppgift att granska och ge styrelsen rekom-
mendationer betraffande principerna for ersattning till
ledande befattningshavare. Utskottet ska ocksa folja och
utvirdera tillimpningen av de riktlinjer for ersattning till
ledande befattningshavare som arsstimman fattat beslut
om, samt utvirdera gillande ersattningsstrukturer och
ersattningsnivaer i bolaget. Utskottet har saledes en
beredande och handlidggande roll. Ersidttningsutskottets
utvirdering ligger till grund for styrelsens uttalande om
och forslag till riktlinjer for ersittning till ledande befatt-
ningshavare.

Revisionsutskott

Styrelsen i Creades har inte inrdttat ndgot revisionsutskott,
da det bedomts vara mer andamaélsenligt att hela styrelsen
fullgor de uppgifter som ankommer pa ett sidant utskott.
Styrelseledaméter som ingér i bolagsledningen deltar inte
isddant arbete. Styrelsen har haft ett protokollfort mote
med bolagets huvudansvarige revisor for genom géng av
revisions PM angdende den interna kontrollen for 2015.

VD och ledningsgrupp
Den 1 januari 2015 tilltrddde Per Frankling som verk-
stallande direktor for Creades. Verkstéllande direktoren
ansvarar for den 16pande operativa verksamheten.
Verkstillande direktorens ansvar innefattar bland annat
investeringar i bolag och avyttringar av innehav, personal-,
finans- och ekonomifrédgor samt 16pande kontakter med
foretagets intressenter, sdsom myndigheter och den finan-
siella marknaden. Verkstallande direktoren rapporterar
till styrelsen och sakerstéller att styrelsen far den informa-
tion som krévs for att kunna fatta vl underbyggda beslut.
Verkstillande direktoren dr ledamot i Creades styrelse
och nérvarar vid samtliga styrelseméten. Verkstillande
direktoren deltar inte i de punkter pa styrelsemotens
agenda dar styrelsen utvarderar verkstéllande direktoren,
beslutar om ersattning till verkstallande direktoren eller
traffar bolagets revisor for utviardering av ledningen.
Ledningsgruppen bestar av VD och CFO.

Erséattningar

Styrelse

Arsstimman i Creades den 16 april 2015 beslét att styrelse-
arvode ska utgd med 160 000 kr till var och en av styrelse-
ledaméterna utom Sven Hagstromer och Per Frankling.
Inget styrelsearvode utgér till Sven Hagstromer och

Per Frankling. Ersattningen avser tiden fram till nésta
arsstaimma. Uppgift om arvoden framgar av not 8.

Erséattning till ledande befattningshavare 2015
Erséttningen till ledande befattningshavare for 2015 bestér
av fast kontant ersittning, rorlig ersattning och avgifts-
baserad tjanstepension. For ytterligare information om
ersattning till ledande befattningshavare 2015, se vidare
not 8.

Revisor
Arvode till bolagets revisor utgér for utfort arbete enligt
godkind rikning. For ytterligare upplysningar se not 8.



n Bolagsstyrningsrapport

Styrelsens rapport om intern kontroll avseende
den finansiella rapporteringen

Styrelsen har det yttersta ansvaret for den interna kon-
trollen avseende den finansiella rapporteringen. Denna
beskrivning har upprittats i enlighet med ABL 6:6 p2 och
Svensk kod for bolagsstyrning. Ett effektivt styrelsearbete
ar grunden for god intern kontroll och en god intern
kontroll ar en forutsittning for andamaélsenlig och effektiv
verksamhet, tillforlitlig finansiell rapportering och efter-
levnad av tillampliga lagar och forordningar.

Kontrollmilj6é

Grunden for den interna kontrollen avseende den finan-
siella rapporteringen utgors av kontrollmiljon som styrelse
och ledning har faststéllt. Kontrollmiljon omfattar bland
annat hur organisationen ar uppbyggd, tydliga besluts-
végar, befogenheter och ansvar som dokumenterats och
kommunicerats i styrande dokument sésom styrelsens
arbetsordning, instruktionen till verkstillande direktorer
samt 6vriga interna policyer och riktlinjer. Bolagets
policyer uppdateras och faststélls arligen pa ett konstitue-
rande styrelseméte. Efterlevnaden av bolagets policyer
foljs arligen upp och avrapporteras till styrelsen.

Riskbeddmning och kontrollaktiviteter

Foretaget arbetar aktivt med riskbedomning och risk-
hantering for att sdkerstélla att de risker som foretaget ar
utsatt for hanteras inom de ramar som faststéllts. Investe-
ringsrisken ska spridas i enlighet med styrelsens investe-
ringspolicy. I riskbedomningen beaktas exempelvis
vésentliga balans- och resultatposter, dar det ar sarskilt
viktigt att fel inte uppstar. Riskhantering sker genom
maénatliga kontrollaktiviteter, bade i form av férebyggande
aktiviteter (policyer och instruktioner) och upptéckande
aktiviteter (avstamningar).

Uppféljning

Styrelsen erhéller kvartals och ménatliga ekonomiska
rapporter och vid varje styrelsesammantrade behandlas
koncernens ekonomiska situation.

Utvérdering och stallningstagande betraffande
sarskild granskningsfunktion

Med anledning av den begriansade verksamhet som
bedrivs och genom den organisation och de arbetsformer
som har beskrivits ovan, har styrelsen gjort bedémningen
att ndgon sirskild, intern granskningsfunktion, inte
behovs for att sdkerstilla att den interna kontrollen kan
uppratthéllas.

Styrelseutvardering

Under éret har styrelsen gjort en muntlig utvirdering dar
det konstaterats att styrelsearbetet fungerar andamals-
enligt. Kompetensen och méangfalden inom styrelsen ar
god. Styrelsen har gemensamt uppdaterat den skriftliga
modellen for styrelseutviardering som bolaget anvander.
En skriftlig utvirdering har genomforts under 2016.



Styrelseledamoter n

Styrelseledamaoter

Sven Hagstrémer

Fodd 1943. Styrelseordférande sedan 2011.

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande i Avanza Bank
Holding, Avanza Bank, Biovestor och Forsidkringsaktie-
bolaget Avanza Pension. Styrelseledamot i Doberman
och Svenska Fotografiska museet.

Innehav: (inklusive familj och genom bolag) 4153715
A-aktier och 4265 875 B-aktier.

Per Frankling

F6dd 1971. Verkstallande direktor frén och med 1 januari
2015, styrelseledamot sedan arsstimman 2015. Civ.ek.
M.Sc. Handelshogskolan i Stockholm och civ.ing. Kungliga
Tekniska Hogskolan i Stockholm. Tidigare Investment
Director pa Ratos AB och managementkonsult hos
McKinsey och Arkwright.

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande i Inet och Inet
Holding. Styrelseledamot i Lindab, Transcom och Acne
Studios.

Innehav: 1000 A-aktier varav 900 direkt och 100 indirekt
via pensionslosning/kapitalforsakring.

Per Frankling

Sven Hagstrémer

Hans Karlsson

Fodd 1950. Styrelseledamot sedan 2012. Civilingenjor,
tidigare styrelseordforande i HiQ International och
Neonet.

Innehav: Inget.

Marianne Brismar

Fodd 1961. Styrelseledamot sedan 2012. Apotekarexamen,
Uppsala universitet, 1987. Civilekonomexamen,
Handelshogskolan vid Goteborgs universitet, 1992.
Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i Beijer Alma,
Concentric, Lindab, JOAB, Axel Johnson International,
och Semcon.

Innehav: 4000 A-aktier.

Jane Walerud

Fodd 1961. Styrelseledamot sedan 2014. Hedersdoktor,
KTH. Medlem och guldmedaljor IVA. BA, Stanford
University, 1983. Serieentreprendr, bland annat med-
grundare i Bluetail och Teclo Networks. Privatinvesterare
ibland annat Klarna och Lensway.

Innehav: Inget.

Marianne Brismar Jane Walerud



- Resultatrékningar — Koncernen

Resultatrakningar — Koncernen

Mkr Not 2015 2014

Férvaltningsverksamheten

Erhalina utdelningar 4 55 53
,,,,,,,,,,,, : 5 o
6 507 421
,,,,,,,,,,,, . 5 S
,,,,,,,,,,,, E s o
Varu- och férsaljningskostnader (avser dotterbolag) 7 H -571 —81.
Resultat férvaltningsverksamheten 7 584 478
Forvaltningskostnader” 8 -52 —42
Rorelseresultat 533 435
Resultat fran finansiella investeringar
Finansiella intakter 15 4
'!'—"i‘r'w‘énsiella kostnader H 0 O
Finansnetto 9 15
Resultat fore skatt 548 439
Skatt 10 4 22
Avrets resultat 551 417
Hanforigttl: ” '
Moderbolagets aktiedgare 548 420
.I'ﬁ‘r.iéhav utan bestammande infiytande H 3 —3
Avrets resultat 551 417
Summa bvrigt totalresultat H - -
ﬁéﬁodens totalresuttat
Hanforligt till moderbolagets aktiedgare 548 420
Innehav utan bestammande infiytande H 3 -3
Arets totalresultat 551 417

1) | férvaltningskostnaderna ingér foréandringen av upplupna kostnader for personalbonusar inklusive sociala avgifter med 33 (20) Mkr. Se not 8 fér mer information.

Resultat per aktie (kr) hanforlig till moderbolagets aktieagare,
saval fore som efter utspadning i} 40,42 28,83

Genomsnittligt antal utestdende aktier 13552 393 14 458 791




Balansrékningar — Koncernen n

Balansrakningar — Koncernen

Mkr Not 2015-12-31 2014-12-31
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Immateriella tillgangar 11 147 61
Materiella tilganga ” o 12 3 1
.!.—"iﬁénsiella tillgéng‘ar varderade till verkligt vérd '''''''''''

via resultatrékningen 14,15 2311 2432
:j - 10 T :
Omsattningstillgangar

Varulager 73 25
Ovrlga fordringar H S 17 H 37 1 O
Likvida medel S 18 759 582
SUMMA TILLGANGAR 3348 3118
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 19 1 1
Ovrigt tilskjutet kapital S 3643 3643
“E‘S'élénserade vinsfmedel inklusive arets resulté ''''''''''' H -524 —824
Eqget kapital hanforlig till Creades AB:s aktiedgare 3120 2820
Innehav utan bestammande inflytande - 3 12
Summa eget kapital 3151 2832
Skulder

Léngfristig skuld S i} - 173
Kortfristiga skulder

Aktuell skatt 13 -
Réntebarande skuder 35 -
Ovnga skulder H S H 149 11 3
Summa kortfristiga skulder 20 197 113
Summa skulder 197 286
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 3348 3118
Stéllda sékerheter

Del av likvida medel har avsatts pa sparrkonto som sékerhet for hyresavtal och syntetiskt aterkdpta aktier.

Aktierna i Inet AB har av Inet Holding AB stélits som sékerhet for 1an om 35 Mkr.



“ Resultatrékningar — Moderbolaget

Resultatrakningar — Moderbolaget

Mkr Not 2015 2014
Férvaltningsverksamheten

Erhalina utdelningar 4 55 53
Ovriga intakter 5 13 13
Vardeférandring vardepapper 6 504 513
Resultat forvaltningsverksamheten 7 573 579
Férvaltningskostnader 8 -52 42
Rorelseresultat 521 537
Resultat fran finansiella investeringar

Finansiella intakter 15 4
Finansiella kostnader 0 0
Finansnetto 9 15 4
Resultat fore skatt 536 540
Skatt 10 4 —22
Arets resultat 539 518
Summa Ovrigt totalresultat - -
Arets totalresultat 539 518

1) I forvaltningskostnaderna ingér forandringen av upplupna kostnader for personalbonusar inklusive sociala avgifter med 33 (20) Mkr. Se not 8 fér mer information.



Balansrékningar — Moderbolaget

Balansrakningar - Moderbolaget

Mkr Not 2015-12-31 2014-12-31

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Ma.z“eriella anléggningstillgéngar

evarer 72 o i

Finansiella anldggningstillgangar

.A}f‘t.i‘er i dotterbola" S 13 i} 117 8

.A}f‘t.i‘er och andela[ ''''''''''''' 14 i} 2311 2 185

Langfristiga fordringar dotterbolag 15 10 71
fristiga fordringar, dvriga 15 - 246

prskjuten skatt } S 16 i} 23 7.

Omséttningstillgangar

Ovriga fordringar 17 2 1

Likvida medel 18 733 579

SUMMA TILLGANGAR 3196 3093

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 19 1 1

Summa bundet eget kapital 1 1

Fritt eget kapital

Balanserat resulta 2571 2 301

Avets resultat 539 518

Summa fritt eget kapital 3110 2819

Summa eget kapital 3111 2819

Skulder

Langfristiga skulder - 173

Kortfristiga skulder

Aktuell skatt 12 -

Ovriga skulder 73 100

Summa kortfristiga skulder 20 85 100

Summa skulder 85 274

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 3196 3093

Poster inom linjen

Stéllda sdkerheter

Likvida medel avsatt pa spérrkonto som sékerhet

for hyresavtal och syntetiskt aterkdpta aktier 3 1




- Foérandring eget kapital

Forandring eget kapital

KONCERNEN Eget kapital hanférligt till moderbolagets aktieagare

) Balanserade

Ovrigt vinstmedel Innehav utan

Aktie- tillskjutet inkl. arets bestdmmande Totalt

Mkr kapital kapital resultat Summa inflytande  eget kapital
Ingaende eget kapital 2014-01-01 1 3643 -941 2703 83 2786
Avyttring verksamhet med innehav utan
bestdmmande inflytande - - - -68 -68
Indragning, aktierzj . } 0 - -3083 -3083 - -303
Avrets resultat - - 420 420 -3 417
Utgaende eget kapital 2014-12-31 1 3643 -824 2820 12 2832
Ingaende eget kapital 2015-01-01 1 3643 -824 2820 12 2832
Forvarv av verksamhet med innehav utan
pgstémmgnde inflytande i} i} - - - - 15 15
Indragning, aktier® 0 - —248 —248 - -248
Avrets resultat - - 548 548 3 551
Utgaende eget kapital 2015-12-31 1 3643 -524 3120 31 3151

1) 66 Mkr avsag minoritetens andelar i Anralk AB.
2) Inlésenforfarande gjordes i form av aktier i Avanza och kontanter.
3) 2015 gjordes ett inldsenforfarande med 143 Mkr i kontanter dessutom drogs aktier in till ett vérde om 105 Mkr.

MODERBOLAGET Bundet eget kapital Fritt eget kapital
Balanserade Totalt eget
Mkr Aktiekapital vinstmedel Arets resultat kapital
Ingaende eget kapital 2014-01-01 1 1828 775 2604
Omforing é\'/”fé‘r“e'ééende arsresutat H - 775 775 -
Indragning"é'l‘{‘t'i‘é} """""""""" H 0 -303 - —303
Arets resulféf """""""""""" ) - - 518 518
Utgaende eget kapital 2014-12-31 1 2301 518 2819
Ingaende eget kapital 2015-01-01 1 2 301 518 2819
"""""" ” - 518 518 -
"""""" 0 248 - 248
Aretsresultat ) - - 539 539

Utgaende eget kapital 2015-12-31 1 2571 539 3111




Kassaflddesanalyser n

Kassaflodesanalyser

Koncernen Moderbolaget
Mkr Not 2015 2014 2015 2014
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat 533 435 521 537
21 -476 —404 —478 409
13 - 13 -
0 6 0 10
0 1 0 0
Betald och erhéilén skatt, netto -4 —2 0 —1.
Kassafléde I6pande verksamheten
fére férdndring av rérelsekapital 66 34 55 137
Férandring av rérelsekapitalet -6 -57 -59 -54
Kassafl6de fran den I6pande verksamheten 59 -23 -4 83
Forvaltningsverksamheten
Forvarv av aktier och andelar i koncernbolag -157 —221 —95 —221
Forvary av'o ga aktier och andelar -176 - =77 -
Férsalining av aktier och andelar 564 728 465 565
262 9 266 9
Minskning gfristiga skulder -154 —29 -154 —29
Investeringuéh éégningstillgéngar -2 - 0 -
Kassafléde fran forvaltningsverksamheten 338 487 406 324
Finansieringsverksamheten
Innehav utan bestdmmande inflytandes andel
i emission/kapitaltillskott 27 - - -
Aterbetalt aktieagartilskott - i) - 4
Indragning aktier 248 107 048 41
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -220 -109 -248 -38
Periodens kassafléde 177 355 155 369
Likvida medel vid arets borjan 582 226 579 209
Likvida medel vid arets slut 18 759 582 733 579
Arets forandring likvida medel 177 356 155 369




Noter

Not1 Bolagsinformation

Creades AB &r ett svenskregistrerat aktiebolag med sate pa Ingmar
Bergmans Gata 4, 7 tr, Box 55900, 102 16 Stockholm. Aktierna &r
inregistrerade pa Nasdag OMX Stockholm. Koncernredovisningen
for 2015 bestér av moderbolaget, det helagda dotterbolaget IABO
Global Holding AB samt Inet Holding AB (&garandel 84 procent av
aktiekapitalet och résterna).

Utdver det finns det helagda dotterbolaget Carhold Holding AB,
dar ingen verksamhet bedrivs. Arsredovisningen och koncernredo-
visningen har godkants for utfardande av styrelsen den 10 mars
2016. Koncernens resultat- och balansrékning samt moderbola-
gets resultat- och balansrakning blir foremal for faststéllelse pa
arsstamman den 7 april 2016.

Not2 Redovisningsprinciper

Overensstammelse med normgivning och lag

Koncernens arsredovisning har uppréttats i enlighet med ars-
redovisningslagen (ARL 1995:1554) och International Financial
Reporting Standards (IFRS/IAS) samt Rédet for finansiell rapporte-
ring RFR 1.

Moderbolagets arsredovisning &r upprattad i enlighet med
svensk lag och med tillampning av rekommendation RFR 2, Redo-
visning for juridiska personer fran Radet for finansiell rapportering.
Detta innebér att moderbolaget tillampar samma redovisnings-
principer som koncernen utom i de fall som anges nedan under
avsnittet "Moderbolagets redovisningsprinciper”.

Nedan anges de viktigaste redovisningsprinciperna som tilldm-
pats ndr denna koncernredovisning upprattats.

Grunder for rapporternas uppréattande

Samtliga belopp &r, om inte annat anges, avrundade till nA&rmaste
miljontal kronor (Mkr). Avrundningsdifferenser kan darfor
férekomma. Siffror inom parentes avser jamforelsesiffror for
foregéende ar.

Koncernredovisningen har upprattats enligt anskaffningsvarde-
metoden forutom vad betréaffar finansiella tillgangar och skulder,
inklusive derivatinstrument, varderade till verkligt varde via resultatet.

Anlaggningstillgangar bestar i allt vasentligt av varden som
forvantas atervinnas efter mer &n tolv méanader réknat fran balans-
dagen. Omséttningstillgangar och kortfristiga skulder bestar i allt
vasentligt av varden som forvéntas atervinnas eller betalas inom tolv
méanader raknat fran balansdagen.

Att upprétta rapporter i dverensstammelse med IFRS kraver
anvandning av en del viktiga uppskattningar for redovisningsanda-
mal. Vidare kravs att ledningen gor vissa beddmningar vid tilamp-
ningen av redovisningsprinciperna. De omraden som innefattar
en hog grad av bedémning, ar komplexa eller &r sédana omraden
dar antaganden och uppskattningar ar av vasentlig betydelse for
koncernredovisningen anges i noterna 22, 23 och 24.

Andrade redovisningsprinciper 2015
Inga redovisningsprinciper har andrats 2015.

Kommande IFRS med tillampning 2016 eller senare

Nya och &ndrade IFRS som trader ikraft for rakenskapséar som
borjar efter 1 januari 2016 och har inte tillampats vid uppréattandet
av koncernens finansiella rapporter och ingen av dem férvantas ha
nagon vasentlig inverkan pa koncernens finansiella rapporter med
undantag av de som féljer nedan.

IFRS 9 Financial Instruments

IFRS 9 &r en ny standard tagits fram for att ersatta IAS 39 Finan-
siella instrument: Redovisning och vardering. EU har &nnu inte
godként standarden. IFRS 9 trader i kraft for rakenskapsar som
borjar 1 januari 2018 eller senare. IFRS 9 beddms inte ha vasentlig
inverkan pa bolagets resultat och stalining.

IFRS 15 Revenue from Contracts with Customers

IFRS 15 &ar en ny standard som trader ikraft 1 januari 2018 men har
annu inte godkants av EU. Syftet med IFRS 15 &r att tillhandahalla
en helt&dckande och principbaserad standard for all intaktsredovis-
ning. Den ersatter samtliga tidigare utgivna standarder och tolk-
ningar som avser intéktsredovisning. IFRS 15 beddms inte medféra
forandringar av bolagets principer med vasentlig inverkan pa bola-
gets resultat och stallning.

Rorelsesegment

Rorelsesegment rapporteras pa ett satt som dverensstéammer med
den interna rapportering som lamnas till den hdgste verkstéllande
beslutsfattaren. Den hdgste verkstéllande beslutsfattaren ar den
funktion som ansvarar fér tilldelning av resurser till, och bedémning
av, rorelsesegmentens resultat. | Creades fall har detta bedémts
vara styrelsen. Creades upprattar inte nagon segmentsredovisning
da all verksamhet bedrivs inom ramen for ett och samma segment.

Konsolidering

Dotterbolag

Dotterbolag ar bolag som stér under ett bestdmmande inflytande
fran moderbolaget Creades. Bestammande inflytande uppnas nar
koncernen &r exponerad for eller har ratt till rorlig avkastning fran sitt
engagemang i bolaget och kan paverka avkastningen med hjélp av
sitt bestdmmande inflytande. Ett inflytande uppstar nar koncernen
har befintliga rattigheter som gor att den kan styra den relevanta
verksamheten, det vill sdga den verksamhet som i vasentlig grad
paverkar bolagets avkastning. Vid beddémningen om ett bestam-
mande inflytande féreligger, beaktas potentiella rostberattigande
aktier som utan dréjsmal kan utnyttjas eller konverteras. Dotter-
bolag konsolideras enligt IFRS 10, men utvarderas, liksom dvriga
onoterade innehay, utifrdn verkligt vérde. Dotterbolag redovisas i
moderbolaget enligt férvarvsmetoden. Innehav utan bestdammande
inflytande visas som andel av eget kapital. Upplysningar enligt
IFRS 12 lamnas i not 13.

Transaktioner som elimineras vid konsolidering

Koncerninterna fordringar och skulder, intakter och kostnader samt
orealiserade vinster och forluster som uppkommer fran koncern-
interna transaktioner elimineras i sin helhet vid upprattandet av
koncernredovisningen.



Intékter och kostnader i forvaltningsverksamheten
Verksamhetens huvudsakliga intaktsslag &r erhalina utdelningar och
vardeférandring vardepapper samt réntor pa langfristiga fordringar.
Utdelningsintékt redovisas nér ratten att erhalla betalning faststallts.
Resultatraden vardeférandring vardepapper bestér av nettot av
realiserade och orealiserade vardeférandringar. Vardeférandring
vardepapper kan redovisas antingen som intékt eller kostnad. Varje
vardepapperstransaktion har en affarsdag och en likviddag. Affars-
dagen avser den dag transaktionen genomfdrs och likviddagen den
dag da likvid avseende affaren utvéxlas. Likviddagen intréffar i regel
tva dagar efter affarsdagen. Vid transaktioner av vardepapper
bokfors vardeforandringen och forséljningslikviden pa affarsdagen.
Vardeférandringen reduceras med de avgifter (framst courtage)
som erlaggs i samband med affaren. Aktierelaterade investeringar
redovisas till verkligt varde med vardeférandringar i resultatet.
Forandringar i resultatrékningen rubriceras som véardeférandring
vardepapper, vilket innebér att det inte gors nagon atskillnad mellan
vardeférandring for avyttrade vardepapper och vardeférandring for
kvarvarande vérdepapper. For vardepapper som innehades saval
vid ingadngen som vid utgéngen av perioden, utgors vardeforand-
ringen av skillnaden i varde mellan dessa tillfallen. For vardepapper
som realiserats under perioden utgdrs vardeférandringen av skillna-
den mellan erhallen likvid och vérdet vid ingangen av perioden.

For vardepapper som férvarvats under perioden utgors vardefor-
andringen av skillnaden mellan vardet vid utgangen av perioden
och anskaffningsvardet.

Intéktsredovisning avseende varuforsaljning (i dotterbolagen)
sker nér intékten med avdrag for vissa utgifter pa ett tillforlitligt satt
kan beraknas. Intaktsredovisning sker vid leverans av varan till
kund, det vill sdga nér risk och forman dvergar till kdparen. Koncer-
nen behaller darefter inte nagra forpliktelser i varorna.

Ovriga intékter utgdrs framst av ranteintakter hanforliga till 1ang-
fristiga fordringar.

Férvaltningskostnader
| forvaltningskostnader ingér bolagets alla kostnader for att driva
forvaltningsverksamheten inklusive rérlig ersattning till anstallda.

Leasing

Koncernens ingangna leasingavtal (lokalhyror) &r klassificerade som
operationell leasing, vilket innebér att leasingavgiften periodiseras
linjart dver leasingperioden.

Erséttningar till anstéllda

Kortfristiga erséattningar

Kortfristiga ersattningar till anstéllda beréknas utan diskontering
och redovisas som kostnad nar de relaterade tjansterna erhalls.

En avséttning redovisas for den férvantade kostnaden for bonus-
betalningar och vinstdelningsprogram nér koncernen har en géllande
forpliktelse att gora séddana betalningar till foljd av att tjanster erhal-
lits frén anstallda och forpliktelsen kan beraknas tillforlitligt.

Erséattningar efter avslutad anstélining

Koncernen har avgiftsbestdmda pensionsplaner. Som avgifts-
bestdmda pensionsplaner klassificeras de planer dar koncernens
forpliktelse ar begransad till de premier bolaget atagit sig att betala.
Koncernens forpliktelser avseende premier till avgiftsbestdmda
planer redovisas som en kostnad i resultatrékningen i den takt de
intjanas.

Finansiella intékter och kostnader

Finansiella intakter och finansiella kostnader bestar av ranteintakter
och rantekostnader pa bankmedel samt varde&andringar (realiserade
och orealiserade), rantekostnader och utdelningskompensation pa
avtalen for de syntetiskt aterkdpta egna aktierna. Se vidare under
"Syntetiskt aterkop av egna aktier”.

Skatter

Inkomstskatt utgdrs av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomst-
skatter redovisas i resultatrakningen. Aktuell skatt &r skatt som
hanfor sig till aktuellt eller tidigare &r. Uppskjuten skatt avser tempo-
rara skillnader.

Aktuell skatt berdknas pé basis av de skatteregler som pa
balansdagen &r beslutade eller i praktiken beslutade. Uppskjuten
skatt beraknas med utgangspunkt i temporara skillnader mellan
redovisade och skattemassiga véarden pa tillgangar och skulder.
Uppskjuten skatt beraknas med tillampning av skattesatser som
har beslutats eller aviserats per balansdagen och som férvantas
galla nér den berdrda uppskjutna skattefordran realiseras eller den
uppskjutna skatteskulden regleras.

Aktuell eller uppskjuten skattefordran redovisas endast till den
del det ar sannolikt att dessa kommer att kunna utnyttjas.

Resultat per aktie

Resultat per aktie definieras som resultat hanférligt till moderbola-
gets aktiedgare dividerat med genomsnittligt antal utestdende
aktier.

Immateriella tillgangar

Goodwill

Vardering av goodwill sker till anskaffningsvarde minskat med
eventuella ackumulerade nedskrivningar. Goodwill prévas minst
arligen for att bedéma eventuellt nedskrivningsbehov.

Varumérke

Vardering av varumarke sker till anskaffningsvarde. Varumarkets
vérde proévas minst arligen for att beddma eventuellt nedskrivnings-
behov.

Materiella anlaggningstillgangar

Inventarier redovisas till anskaffningsvéarde efter avdrag for ackumu-
lerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar. | anskaffnings-
vérdet ingar inkdpspriset samt kostnader direkt hanforbara till
tillgangen for att bringa den pa plats och i skick for att nyttjas i
enlighet med syftet med anskaffningen. Avskrivning sker linjart dver
tillgangens beraknade nyttjandeperiod. Bedémning av en tillgangs
nyttiandeperiod gors arligen.



Nedskrivning av icke-finansiella tillgangar

Om indikation p& nedskrivningsbehov finns, beréknas tillgangens
atervinningsvéarde. Se nedan for beskrivning av vérdering till verkligt
varde for finansiella instrument. Fér goodwill beréknas atervinnings-
vérdet eller verkligt varde dessutom arligen eller oftare om indikation
pa nedskrivning finns. En nedskrivning redovisas nér en tillgangs
eller kassagenererande enhets redovisade vérde éverstiger atervin-
ningsvardet. /&tervinningsvérdet ar det hogsta av nettoférsaljnings-
varde (verkligt varde med avdrag for férsaljningskostnader) och
nyttjiandevarde. For upplysning om nedskrivning av aktier i dotter-
bolag se nedan under rubriken Dotterbolag.

En nedskrivning belastar resultatrakningen. Da nedskrivnings-
behov identifierats fordelas nedskrivningsbeloppet i forsta hand till
goodwill och varumérke. Dérefter gdrs en proportionell nedskrivning
av dvriga tillgangar som ingér i enheten.

Finansiella Instrument

Finansiella instrument i Creades balansrakning omfattar pa till-
gangssidan, finansiella tillgangar véarderade till verkligt varde via
resultatrakningen, Gvriga fordringar samt likvida medel. Pa skuld-
sidan omfattas 6vriga skulder.

En finansiell tillgang eller finansiell skuld tas upp i balansrakningen
néar bolaget blir part enligt instrumentets avtalsmassiga villkor.
Kundfordringar tas upp i balansrakningen néar faktura har skickats.
Skuld tas upp nar motparten har presterat och avtalsenlig skyldig-
het foreligger att betala, &ven om faktura &nnu inte har mottagits.
Leverantdrsskulder tas upp nar faktura har mottagits. En finansiell
tillgéng tas bort fran balansrékningen nér rattigheterna i avtalet reali-
seras, forfaller eller bolaget forlorar kontrollen dver dem. Detsamma
géller for del av en finansiell tillgang. En finansiell skuld tas bort fran
balansrakningen nar forpliktelsen i avtalet fullgors eller pa annat satt
utslacks. Detsamma géller for del av en finansiell skuld.

Forvarv eller avyttring av finansiell tillgang redovisas pa afférs-
dagen, som utgdr den dag dé bolaget forbinder sig att forvarva eller
avyttra tillgangen.

Klassificering och vérdering
Finansiella instrument klassificeras i olika kategorier beroende pa for
vilket syfte det finansiella instrumentet forvarvades.

Finansiella instrument som redovisas till verkligt varde via resultat-
rakningen redovisas till verkligt varde exklusive transaktionskostna-
der, dvriga finansiella instrument redovisas initialt till anskaffnings-
varde motsvarande instrumentets verkliga varde med tillagg for
transaktionskostnader. Redovisning dérefter ar beroende av hur
instrumenten har klassificerats. Varderingen efter det forsta redovis-
ningstillfallet beskrivs under respektive kategori nedan.

Finansiella tillgangar vérderade till verkligt varde via resultatet
Denna kategori avser finansiella tillgangar som vid forsta redovis-
ningstillfallet identifierats som tillgangar vérderade till verkligt varde
via resultatrékningen da det leder till mer relevant information.
Dessa vérderas Idpande till verkligt varde och vardeférandringen
redovisas i resultatrakningen.

Till denna kategori hdr &ven Swap-avtal, se nedan under rubriken
Syntetiskt aterkép av egna aktier for redovisning av dessa.

Ovriga fordringar

Ovriga fordringar &r kundfordringar, kortfristiga fordringar med fast-
stéllda betalningar och faststalld [6ptid. Dessa fordringar uppkom-
mer d& bolaget tillhandahaller pengar eller varor utan avsikt att idka
handel med fordringsratten. Om den férvantade innehavstiden ar
langre an ett &r utgor de langfristiga fordringar.

Vardering sker till upplupet anskaffningsvéarde, dvs. anskaffnings-
vardet minskat med nominella terbetalningar och justerat for
eventuella nedskrivningar. Vid varje balansdag utvarderar bolaget
om det finns objektiva indikationer om att en finansiell tillgang eller
grupp av finansiella tillgéngar &r i behov av nedskrivning pa grund
av intréffade handelser. Objektiva indikationer kan vara avtalsbrott,
sésom uteblivna eller forsenade betalningar av rantor eller kapital-
belopp, betydande finansiella svarigheter for galdenaren och for-
samring av kundernas kreditvardighet. Det redovisade vardet efter
nedskrivningar pa tillgéngar beraknas som nuvardet av framtida
kassafloden. Tillgangar med en kort 16ptid diskonteras inte.
Eventuella nedskrivningar belastar resultatrakningen.

Likvida medel

Likvida medel omfattar kassa, omedelbart tillgangliga banktillgodo-
havanden, kontanta medel i kapitalférsakring samt medel avsatta
pé sparrkonto som sakerhet for hyresavtal och syntetiskt aterkopta
aktier.

Ovriga skulder

Ovriga skulder &r leverantérskulder och kortfristiga skulder med
faststéllda betalningar och faststélld [6ptid kortare &n ett ar. Dessa
varderas till ursprungligt anskaffningsvarde minskat med nominella
betalningar och diskonteras inte da de har kort 16ptid.

Viérdering till verkligt védrde
Creades vérderar sina innehav till verkligt varde med utgangspunkt
iIFRS 13.

Verkligt varde definieras enligt IFRS 13.9, till det pris som vid
varderingstidpunkten skulle erhéllas vid forséljning av en tillgang
eller betalas vid en dverlatelse av en skuld genom en ordnad
transaktion mellan marknadsaktorer.

Verkligt varde pé finansiella instrument som handlas pa en aktiv
marknad och dér det finns observerbara marknadstransaktioner,
baseras pa noterade marknadspriser. Som marknadspris anvands
pé balansdagen senast stéllda kopkurser.

For finansiella instrument som saknar observerbara marknads-
transaktioner gors varderingen till verkligt varde genom en vérde-
ringsteknik som anvander andra tilldmpliga observerbara indata.
Som utgangspunkt for varderingen anvands Valuation Guidlines
fran IPEV (International Private Equity and Venture Capital) Board.

En samlad beddémning gdérs for att bestdmma vilken vérderings-
metod som ar bast lampad for respektive innehav.

| forsta hand anvands som varde det pris som erhallits om det
nyligen genomfoérts en ordnad transaktion i vardepappret mellan
marknadsaktorer sé att priset darfor kan anses vara representativt
for verkligt varde. Aven likvardiga representativa transaktioner kan
anvandas.

Om ingen extern representativ transaktion finns gors varderingen
antingen genom diskontering av framtida kassafléden med diskon-
teringsranta baserad pa jamforbara avkastningskrav pa jamférbara



foretag eller genom att en relevant multipel appliceras pa respektive
bolags historiska och prognosticerade nyckeltal. For varje enskilt
innehav véljs den multipel som ger bast information med tanke pa
verksamhet och konkurrenssituation. Anvanda multiplar &r huvud-
sakligen P/E, EV/EBIT, EV/Sales och/eller EV/ EBITDA. Nyckeltalen
jamfors med nyckeltal for andra jamférbara bolag och justeras vid
behov pa grund av skillnader i till exempel storlek, historik eller
marknad mellan aktuellt bolag och jamfdérelsegruppens bolag.

Varulager

Varulagret varderas, med tillampning av principen forst-in/forst-ut-
metoden (FIFU), till det lagsta av anskaffningsvardet och nettofor-
séljningsvardet pa balansdagen. Anskaffningsvardet innefattar alla
kostnader for inkdp, tillverkning samt andra kostnader for att bringa
varorna till deras aktuella plats och skick. Nettoforsaljningsvéardet &r
det forvantade férsaliningspriset i den I16pande verksamheten efter
avdrag for uppskattade kostnader for fardigstallande och férsalining.

Hantering av aktiekép och utdelning

Syntetiskt dterkép av egna aktier

I enlighet med beslut fran arsstamman kan syntetiskt aterkdp av
egna aktier ske under aret, sé kallade swap-avtal. Creades ingér da
ett swap-avtal som innebdr ett byte av avkastning. Motparten (van-
ligen en bank) erhaller ranta och visst courtage for det kapital som
atgar till att pa marknaden forvéarva Creades-aktien till marknads-
kurs. Creades erhéller avkastningen pé Creades-aktien, det vill
séga kursfoérandring samt eventuell utdelning, sé kallad utdelnings-
kompensation. Dessa kursférandringar och eventuell utdelnings
kompensation redovisas i balansréakningen som kortfristiga ford-
ringar/skulder och i resultatrakningen som finansiella intakter/kost-
nader. Creades ager aldrig sin egen aktie utan tar endast del i den
ekonomiska utvecklingen av denna. Efter bolagsstammobeslut kan
inldsen av dessa aktier erbjudas motparten.

Utdelningar
Beslutad utdelning redovisas som skuld efter det att &rsstamman
godkéant utdelningen.

Moderbolagets redovisningsprinciper
Moderbolaget har upprattat sin &rsredovisning enligt arsredovis-
ningslagen (1995:1554) och Radet for finansiell rapportering rekom-
mendation RFR 2 Redovisning for juridisk person. RFR 2 innebar
att moderbolaget i &rsredovisningen for den juridiska personen ska
tillampa samtliga av EU godkénda IFRS och uttalanden s& langt
detta ar majligt inom ramen for arsredovisningslagen och med
hansyn till sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekom-
mendationen anger vilka undantag och tildgg som ska goras fran
IFRS.

De skillnader som finns mellan koncernens och moderbolagets
redovisningsprinciper anges nedan.

Dotterbolag

Andelar i dotterbolag redovisas i moderbolaget enligt anskaffnings-
vardemetoden. Utgifter som ar hanforliga till forvarv ingar i anskaff-
ningsvardet i juridisk person. Om verkligt varde for aktierna i ett
dotterbolag beddms understiga bokfort varde pa aktierna gors
nedskrivning.

Not3 Narstaende och transaktioner
med néarstaende

Moderbolaget har narstaenderelationer till sina koncernbolag (se
not 13). Dessutom &r Creades styrelseledam&ter och ledande
befattningshavare nérstaende till bolaget den 31 december 2015.
Bolagets styrelseledamdter och dess néra familiemedlemmar dgde
49,6 procent av résterna i bolaget den 31 december 2015. For
erséattningar till styrelseledamaoter och ledande befattningshavare
héanvisas till not 8.

Till dotterbolaget IABO Global Holding AB har under aret lamnats
ett vilkorat aktie&gartillskott om 57 Mkr. Dotterbolaget har under
aret amorterat skuld till Creades AB med 61 Mkr och betalt ranta
om 4 Mkr.

Creades ha under 2015 fakturerat Globalkoncernen 101 Tkr for
utférda tjanster. Utdver detta har inga transaktioner med vasentlig
inverkan pa bolagets stéllning eller resultat skett mellan Creades och
nérstaende.

Not4 Erhallna utdelningar

Koncernen och moderbolaget, Mkr 2015 2014
Avanza 21 23
Carnegie 16 9
Lindab 9 8
Acne Studios 6 4
NOTE 2 -
Ferronordic 2 2
Haldex 6
Ovrigt - 1
Totalt 55 53

Not5 Ovrigaintikter och kostnader

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2015 2014 2015 2014
Ovriga intakter
Rénta férlagsbevis 8 9 8 9
Ranta fran dotterbolag - 4 4
Ovrigt 1 1 1
Totala 6vriga intékter 9 10 13 13
Koncernen
Mkr 2015 2014
Ovriga kostnader
Omkostnader avyttring
vardepapper - -3
Totala 6vriga kostnader 0 -3



Noter

Not6 Vardeférandring vardepapper

Not8 Loner och ersattningar

Koncernen Moderbolaget Den 31 december bestod moderbolagets ledning av en man och
Mkr 2015 2014 2015 2014 en kvinna. Styrelsen bestod av tva kvinnor och tre méan.
Realiserat resultat Medelantalet talld
Aktier och andelar 85 403 85 448 edelantalet anstalida
) Varav Varav
Realiserat resultat 2015 kvinnor 2014 kvinnor
l&ngfristig fordran 29 - 49 -
Summa Koncernen utom moderbolaget 97 13% 21 19%
realiserat resultat 113 403 134 448 Moderbolaget 6 33% 7 29%
) Totalt koncernen 103 15% 28 21%
Orealiserat resultat
Nedskrivning goodwill -21 25 =17 —26
Andelar i dotterbolag 7 _ _ -3 Ldéner, andra ersattningar och sociala kostnader
Langfristig fordran -23 15 44 15 2015 2014
Ovriga aktier och andelar 430 28 430 79 Léner och Léner och
Summa andra  Sociala andra  Sociala
orealiserat resultat 393 18 370 65 Mkr ersattningar kostnader erséttningar kostnader
Total vardeférandring Moderbolaget
vardepapper 507 421 504 513 Léner 76 04 8.8 27
Pensionskostnader 1,9 0,5 2,1 0,5
Férandring av
Not7 Resultat forvaltningsverksamheten bonusreserv 25,6 8,0 15,7 4,9
Koncernen Moderbolaget Dotterforetag
Mkr 2015 2014 2015 2014 L6ner 26,1 8,2 7,4 23
Noterade vardepapper 513 432 513 432 Pensionskostnader 1.0 0.3 0.5 01
Onoterade vardepapper 71 46 60 148 Roriig ersatining 1.0 03 03 01
- - Koncernen totalt 63,1 19,6 34,7 10,7
Resultat férvaltnings-
verksamheten 584 478 573 579
Varav hénforig til: Lon(-.;r och andr.a ersattnlnge?.r fc.>rdelade"mellan styrelse,
Moderbolagets aktieagare 580 481 ledningsgrupp inkl. VD och 6vriga anstéallda
Innehav utan 2015 2014
bestammande inflytande 3 -3 Styrelseoch  Ovriga Styrelseoch  Ovriga
Resultat férvaltnings- Mkr ledning” anstéllda ledning anstallda
verksamheten 584 478
Moderbolaget
Varuférsalining i dotterbol Léner 4,7 2,9 3,6 5.2
arutorsajjning | dotterbolagen Pensionskostnader 1,2 0,7 0,9 1,2
Mkr 2015 2014 Rérlig ersattning 14,3 11,3 7.8 7.9
Forsalining Sverige 568 62 Moderbolaget totalt 20,2 14,9 12,2 14,3
Forsaljining inom évriga EU 14 14 1) Styrelse och ledning avser sex personer inklusive tidigare VD Stefan Charette.
Forsaljining utom EU 1 2
584 79 Erséttning efter avslutad anstélining

Enligt bolagets program for rorlig erséttning kan, beroende pa
bolagets resultat, bonus utga till tidigare anstéllda aven aret efter
det ar da anstalining upphorde.

Tva anstallda som avslutade sin anstélining under 2014 har
erhallit bonus baserat pa resultatet for 2015.

2015

Ersattning hanforlig till tidigare ars tjanstgdrings inverkan
pa arets resultat 7,0




Erséttning till ledande befattningshavare”

2015 Styrelsearvode? Grundlén Rorlig erséttning  Pensionskostnader Summa
Per Frankling, verkstéllande direktor 3,3 10,3 1,0 14,5
Stefan Charette, tidigare verkstallande direktor - - 3,8 - 3,8
Marianne Brismar, styrelseledamot 0,2 - - 0,2
Hans Karlsson, styrelseledamot 0,2 - - - 0,2
Jane Walerud, styrelseledamot 0,2 - - - 0,2

0,5 3,3 14,0 1,0 18,7

1) Beloppen &r exklusive sociala avgifter och I6neskatt.

2) Enligt stammobeslut utgér 160 000 kronor per ar till var och en av styrelsens ledaméter, forutom Sven Hagstromer och Per Frankling. Till dessa utgar inget styrelsearvode.

Erséttning och riktlinjer till verkstéllande direktéren

Den 1 januari 2015 tillitradde Per Frankling som verkstéallande direk-
tor for Creades. Fran och med arsstdmman 2015 ingar han aven i
styrelsen.

Fast erséttning till Per Frankling uppgick for 2015 till 3 272 Tkr
(fast erséttning till verkstallande direktorer for helaret 2014 uppgick
till 3 594 Tkr) och avsattning for bonus har gjorts med 10 256 Tkr
varav hela ar tillgangligt for lyftning omedelbart efter arsstdmmans
faststallande av 2015 ars arsredovisning.

Avgiftsbaserad pensionspremie till ledande befattningshavare
uppgick till 952 Tkr fére I6neskatt.

Under 2015 har avsattning for bonus gjorts till tidigare styrelse-
ledamoten och verkstallande direktéren Stefan Charette med 3 761
Tkr. Utgéende skuld uppgar till 20 036 Tkr vilken &r tillganglig for
lyftning omedelbart efter arsstammans faststéllande av 2015 ars
arsredovisning.

Bolagets erséattningsmodell innebar att ledande befattnings-
havare i Bolaget ska erbjudas en marknadsméassig totalkompensa-
tion som ska mojliggdra att ratt person kan rekryteras och behéllas.
Lonen ska beakta ansvarsomréade och erfarenhet. Erséttningen ska
besta av fast kontant erséattning, rorlig kontant erséattning eller rorlig
ersattning genom pensionsutfastelse sékerstalld via kapitalférsak-
ring samt avgiftsbaserad tjanstepension. Den rérliga ersattningen
ska vara kopplad till férutbestdamda och métbara kriterier, utformade
med syfte att framja Bolagets langsiktiga vardeskapande. Justering
gors av den rorliga ersattningen vid eventuell langtidsfranvaro.

Vid uppségning fran Bolagets sida ska verkstéllande direktéren
vara beréttigad till full I6n samt avséattning till tjfanstepensionsforsak-
ring under tolv manader. Vid uppsagning fran den verkstallande
direktorens sida ska motsvarande gélla under sex manader.

Program for rorlig ersattning

Creades har ett program for rorlig ersattning till investeringsorgani-
sationen, inklusive verkstéllande direktéren. Programmet &r 1ang-
siktigt men ersattningen beraknas pa arsbasis for tidsperioden den
31 december till den 31 december nastfoljande ar ("méatperioden”).
For samtliga anstéllda som omfattas av programmet géller att rorlig
ersattning utgar om Creades totalavkastning per aktie Gverstiger (i)
7,5 procent av Creades substansvéarde per aktie; och/eller (i) SIX
Return Index. Rorlig ersattning utgar med en andel av den sam-
manlagda dveravkastningen enligt (i) och (i), multiplicerad med

Creades substansvarde vid méatperiodens borjan. De anstélldas ratt
till rérlig ersattning enligt programmet motsvarar totalt knappt atta
procent av Creades Overavkastning (fére sociala avgifter) varav den
verkstéllande direktdrens andel &r tre procentenheter for 2015.

For varje anstélld som ar med i programmet géller ett individuellt
tak som reglerar den totala érliga utbetalningen ("takbeloppet”).
Takbeloppet f6r 2015 uppgick fér Per Frankling till 16,2 Mkr och
motsvarar fem ganger den totala fasta erséttningen som verkstal-
lande direktoren erhdller fran bolaget. Eventuell rorlig ersattning
overstigande takbeloppet ackumuleras till berékningsgrunden for
nastfoljiande ars rorliga erséttning i en sa kallad resultatbank. Om
totalavkastningen &r negativ reduceras innestaende belopp i resul-
tatbanken (utbetalning sker da av positivt saldo, med avdrag for
den negativa avkastningen, maximerat till takbeloppet). Resultat-
banken utgdr en central del i Creades ersattningsmodell eftersom
en tidigare intjanad rorlig ersattning som ackumulerats i resultat-
banken paverkas av forvaltningsresultatet dven efterfoljande ar.

Rorlig ersattning kan utbetalas i tre delar Gver tva ar eller direkt
efter att arsredovisningen faststallts om den anstéllde atar sig att
forvarva aktier i Creades for ett belopp motsvarande minst 80 pro-
cent av den rorliga ersattningen efter skatt. Om den rérliga erséatt-
ningen uppgér till vissa, férutbestamda belopp ar den anstallde
skyldig att forvarva aktier i Creades for viss del av den rorliga ersatt-
ningen aven i de fall utbetalningen delas upp 6ver fler ar. Den rorliga
ersattningen ar inte semester- eller tjianstepensionsgrundande.

| handelse av att tredje part férvarvar ett bestdammande inflytande
over Creades eller forvarvar ett sddant antal aktier i Creades att
budplikt uppkommer, ska Creades omedelbart utbetala eventuellt
positivt saldo i resultatbanken fér den verkstallande direktéren
respektive 6vriga anstéllda som omfattas av programmet for rérlig
ersattning. Daruttver foreligger en ratt att fa samtliga medel inne-
stdende i resultatbanken utbetalda vid en vasentlig forandring av
programmet for rorlig ersattning.

Avtalen innehéller aven ratt till utbetalning av intjanad rorlig ersétt-
ning for innevarande méatperiod for det fall att anstaliningen upphor.
Andelen beréknas i forhallande till anstéllningstid under den mat-
period som anstalliningen upphdr. Om resultatbankens saldo ar
positivt vid anstaliningens upphoérande och forvaltningsresultatet &r
uthélligt, s& att totalavkastningen som den anstallde varit delaktig i
att arbeta upp ar positiv aven dver tid, har den anstallde aven ratt
att fa del harav, genom 6kning av resultatbanken med 20 procent



Noter

av den rorliga ersattning som kan utga for matperioden som foljer

narmast efter anstaliningens upphérande. Om avkastningen &ar

negativ reduceras resultatbanken istéllet med 20 procent. Dérefter
sker utbetalning av totala beloppet. Om det belopp som ska beta-
las ut 6verstiger takbeloppet utbetalas takbeloppet och 50 procent

av den dverstigande delen.

Arvode och kostnadserséattning till revisorer

Av koncernen anlitade revisionsbyraer under 2015 &r EY och KPMG.

Koncernen Moderbolaget

Tkr 2015 2014 2015 2014
Lagstadgad revision
EY 546 543 335 237
KPMG 120 - - -
Ovrig revision
EY 61 61 61 61
KPMG 41 - - -
Skatteradgivning
EY 142 96 108 84
Ovriga tjanster
EY 47 190 43 145

956 890 547 527

Not 10 Skatt pa arets resultat

Not9 Finansnetto

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2015 2014 2015 2014
Rénteintakter 0 1 0 1
Swapavtal 15 3 15 3
Totalt finansnetto 15 4 15 4

I juni genomférdes en minskning av aktiekapitalet genom indrag-
ning av 539 514 syntetiskt aterkdpta aktier. Inldsenpris var 194 kr
och genomsnittligt anskaffningspris uppgick till 172 kr.

Antalet syntetiskt aterkdpta egna aktier uppgick per 2015-12-31
till 89 050 stycken. Genomsnittligt anskaffningsvéarde ar 199 kr per

aktie.

Moderbolaget bedriver verksamhet genom investeringar i noterade och onoterade aktiebolag. Kapitalvinster och utdelningar pa néringsbe-

tingade vardepappersinnehav &ar skattefria. Med néringsbetingade innehav avses antingen innehav i onoterade bolag eller innehav i noterade
aktieslag dér rostetalet uppgar till minst 10 procent i det noterade bolaget och innehavstiden varit langre an ett ar. Kapitalforluster pa narings-
betingade vardepappersinnehav &r inte skattemassigt avdragsgilla.

Tkr
Avstamning effektiv skatt, 2015 Effektiv skatt (%) Koncernen Effektiv skatt (%) Moderbolaget
Resultat fore skatt 547 575 535 680
Skatt enligt géllande skattesats 22,0% -120 466 22,0% -117 850
Skatteeffekt forvaltningsbolagsstatus —20,6% 112671 -21,2% 113413
Uppskjuten skatt pa orealiserade vinster -0,9% 5122 -1,0% 5122
Skatt hanforlig till tidigare &r -0,6% 3198 -0,6% 3231
Ej bokférda skattefordringar dotterbolag 0,1% -670 - -
Ej avdragsgilla kostnader 0,0% —255 0,0% -208
Skatt 0,1% -400 -0,7% 3708
Varav redovisat i forvaltningsresultatet da det avser dotterbolag 4109
Redovisad skatt enligt resultatrakningen 3708 3708
Varav aktuell skatt
Periodens skattekostnad -16 337 -12228
Varav redovisas i forvaltningsresultatet da det avser dotterbolag 4109 -
Justering av skatt hanforligt till tidigare ar 90 90
-12138 -12138
Varav uppskjuten skatt
Uppskjuten skatt avseende temporara skillnader 15846 15846
15 846 15 846
Totalt redovisad skattekostnad 3708 3708
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Tkr
Avstamning effektiv skatt, 2014 Effektiv skatt (%) Koncernen Effektiv skatt (%) Moderbolaget
Resultat fore skatt 439 020 540 356
Skatt enligt gallande skattesats 22,0% —96 584 22,0% -118878
Skatteeffekt forvaltningsbolagsstatus -17,3% 75912 -17,8% 96 271
Uppskjuten skatt pa orealiserade vinster -0,2% 801 -0,1% 801
Skatt hanforlig till tidigare &r 0,1% -350 0,1% -351
Ej bokférda skattefordringar dotterbolag 0,3% —-1384 - -
Ej avdragsgilla kostnader 0,1% 577 0,0% -18
Skatt enligt resultatrékningen 51% -22 182 41% 22175
Varav aktuell skatt
Periodens skattekostnad 22147 22141
Justering av skatt hanforligt till tidigare ar -10582 -10582

-32729 -32722
Varav uppskjuten skatt
Uppskjuten skatt avseende temporéra skillnader 10 547 10547

10 547 10 547
Totalt redovisad skatt -22 182 -22175
Not 11 Immateriella tiligangar
2015 2014
Kundkontakt och Kundkontakt och

Mkr Goodwill  Varumarke kundrelationer Totalt Goodwill kundrelationer Totalt
Anskaffningsvérde
Vid arets borjan 87 - iRl 98 87 11 98
Arets anskaffningar 113 4 - 17 -
Totalt anskaffningsvérde 200 4 11 215 87 11 98
Nedskrivningar
Vid arets borjan -25 - - -25 - - -
Arets nedskrivningar =31 - - =31 -25 - -25
Totalt nedskrivningar -57 - - -57 -25 - -25
Avskrivningar
Vid arets borjan - -1 -1 - -7 -7
Arets avskrivningar - - - - - -4 -4
Totala avskrivningar - - -11 -11 - 11 -11
Redovisat varde den 31 december 143 4 - 147 61 - 61

Avskrivningar pa kundkontakt och kundrelationer har skett Gver fyra ar fran och med 2011, pa Global-koncernens anskaffningsvéarde, 15 Mkr.
Goodwill i Global-koncernen testas genom véardering av innehavet i Global enligt bolagets modell f6r vardering av onoterade innehav.
For information om vérdering av innehav se not 2 Redovisningsprinciper och not 22 Klassificering av finansiella instrument
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Not 12 Materiella tillgangar

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2015 2014 2015 2014
Anskaffningsvérde
Vid é&rets borjan 3 3 1 1
Arets anskaffningar 0 - 0 -
Rorelseforvary 10 — _ _
Totalt anskaffningsvérde 13 3 1 1
Avskrivningar
Vid arets borjan -2 -2 0 0
Arets avskrivningar - 0 0 0
Rorelseférvary -7 - - -
Totala avskrivningar -10 -2 0 0
Redovisat varde den 31 december 3 1 1 1
Av det redovisade vardet pa inventarier utgor 309 Tkr konst som ej skrivs av.
Not 13 Andelar i dotterbolag
Mkr 2015 2014
Anskaffningsvérde
Vid érets borjan 28 35
Aktiedgartillskott Global 57 -4
Arets avyttring -3
Overtagit minoritetens andelar i Global -6 -
Forvarv Inet 80 -
Totalt anskaffningsvérde 159 28
Nedskrivningar
Vid éarets bérjan -26 -
Nedskrivning andelar i Global =17 —26
Totala avskrivningar —42 —26
Redovisat véarde den 31 december 117 3
Dotterbolag Organisationsnummer Sate Antal andelar Kapitalandel, % Bokfért varde
Inet Holding AB" 559008-4314 Goteborg 2888 84 80
IABO Global Holding AB? 556796-7474 Stockholm 1000 100 37
Carhold Holding AB 556871-5451 Stockholm 50000 100 0

1) Inet Holding AB é&r &garbolag till Inet AB, 556591-8884, med séte i Goteborg. Inet Holding AB har 3 457 aktier fordelat pa 780 stamaktier och 2 677 preferensaktier. Creades innehav
bestar av 546 stamaktier och 2 342 preferensaktier, dvs. 70 procent av stamaktierna och 87 procent av preferensaktierna. Varje aktie har samma rostvarde och samma kvotvéarde.

2) 1ABO Global Holding AB &r agarbolag till Global Batterier AB, 556287-8164, med séte i Stockholm.

2015-12-31 Eget kapital Aret resultat
INET Holding AB 15
IABO Global Holding AB -3
Carhold Holding AB 0
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Arets férvarv av dotterbolag.

Den 1:a april 2015 férvarvades 84 procent av aktiekapitalet och Definitiv forvérvsanalys
rosterna i Inet Holding AB vilket dérefter fdrvarvade 100 procent av Materiella anlaggningstilgangar 2188
Inet AB. e o
.. . o s Omsattningstillgangar 56 348
Inet &r en av Sveriges ledande aterforsaljare av datorer, kompo- L
. . . o ) Likvida medel 6863
nenter och datortilloehdr, som har ett speciellt fokus pa dedikerade )
o ) Uppskjuten skatteskuld -3208
kunder sasom dator- och spelentusiaster. o
s . ) ) Kortfristiga skulder -30 452
Den sammanlagda erséattningen for Inet AB uppgick ill —— —
148 772 500 kr. Skillnaden mellan betald ersattning och férvarvat Netto identifierbara tilgangar och skulder 81739
eget kapital uppgar till 117 033 139 kr. Av detta hanfor sig 4 340 Varumérke 4340
Tkr till vardet av varumarket Inet. Resterande 112 963 Tkr redovisas Koncerngoodwil 112 693
S(")rn konc?mgoodwill. Den goodwill som redovisgg aterspeglar ett Overford erséttning 148 773
vaxande, Idnsamt bolag med stark marknadsposition och god
stabilitet.

Not 14 Aktier och andelar varderade till verkligt varde

Koncernen och Moderbolaget

Mkr 2015 2014
Anskaffningsvérde

Vid arets borjan 1674 1965
Arets forvary 40 453
Avslut konkurs Usports -66 -
Arets avyttringar -328 —744
Totalt anskaffningsvérde 1320 1674

Vérdeférandring via resultatrékningen

Vid éarets bérjan 511 549
Avslut konkurs Usports 66 -
Pan Capitals andel inlésta aktier i Carnegie -16 -
Arets vardeférandring via resultatrékningen 430 -38
Total vardeféréndring via resultatrdkningen 991 511
Redovisat varde den 31 december 2311 2185
Ursprungligt Redovisat varde/
Moderbolaget och Koncernen Antal anskaffningsvarde Véardeférandring marknadsvéarde

Noterade aktier och andelar

Avanza Bank 2939859 508 576 1083
Lindab 7870782 397 96 493
Transcom 2672196 146 81 227
NOTE 4613827 31 23 55
Proact IT 342 746 32 16 48
Ovrigt 94 83 178
Summa noterade aktier och andelar 1208 876 2084

Onoterade aktier och andelar”

Acne 82 132 214
Ovrigt 29 -17 12
Summa onoterade aktier och andelar 111 115 227
Redovisat varde den 31 december 1320 991 2311

1) For upplysningar om varderingsmetoder, se not 2, Redovisningsprinciper samt not 22, Klassificering av finansiella instrument.
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Not 15 Langfristiga fordringar varderade till verkligt varde

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2015 2014 2015 2014
Anskaffningsvérde
Vid arets borjan 205 205 276 276
Arets f6rvarv - - -
Arets avyttring/aterbetalning —205 - —266 -
Totalt anskaffningsvérde 0 205 10 276
Vérdeférandringar via resultatrdkningen
Vid &rets boérjan 41 20 41 20
Inlésen och avyttring skuldebrev Carnegie —41 - -41 -
Arets vardeforandring via resultatrakningen - 21 - 21
Total vardeféréndringar via resultatrakningen - 41 0 41
Redovisat varde den 31 december 0 246 10 317
Not 16 Uppskjuten skatt

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2015 2014 2015 2014
Uppskjuten skatt
Uppskjuten skatt obeskattade reserver -4 - - -
Avsattning for pensionsatagande 20 10 20 10
Ej realiserade vinster pa aktier 2 -3 2 -3
Redovisat varde den 31 december 18 7 23 7
Not 17 Ovriga fordringar

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2015 2014 2015 2014
Ovriga fordringar
Kundfordringar 26 7 . .
Ovriga fordringar 1 2 0 1
Forutbetalda kostnader 10 - 2 -
Redovisat varde den 31 december 37 10 2 1
Not 18 Likvida medel

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2015 2014 2015 2014
Tillgodohavanden hos banker” 759 582 733 579
Redovisat varde den 31 december 759 582 733 579

1) Inklusive kontanter i kapitalférsakring och kontanter stéllda som sékerhet fér syntetiskt aterkopta aktier 3 (93) Mkr.
Samtliga tillgodohavanden kan omvandias till kassamedel inom en manad.
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Not 19 Aktiekapital

Aktie- Kvotvéarde Antal Antal Totalt

kapital kr kr/aktie A-aktier B-aktier antal aktier

Ing&ende balans 2015 537 501 0,04 9915305 4265875 14181180
Fondemission och inlésenforfarande 5463 0,00 -1 097 851 -1 097 851
Utgéende balans 2015 542 965 0,04 8817 454 4265 875 13083 329

Innehavare av A-aktier &r berattigade till rostratt vid stdmma med en rost per aktie, innehavare av B-aktier &r berattigade till rostratt pa stamma

med 0,1 rost per aktie.

Not 20 Skulder

Langfristig skuld
Under 2015 har den langfristiga skulden till Pan Capital reglerats.

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2015 2014 2015 2014
Langfristig skuld till Pan Capital - 178 - 173
Redovisat véarde 31 december - 173 - 173
Réntebéarande kortfristig skuld

Koncernen
Mkr 2015 2014
Réntebarande skuld 35 -
Redovisat varde 31 december 35 -
Ovriga korta skulder

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2015 2014 2015 2014
Leverantdrskulder 51 8 0 -
Aktuell skatt 13 - 12 -
Reserv for upplupen bonus 66 96 66 96
Ovriga korta skulder 15 - 4 -
Interimsskulder 17 9 3 4
Redovisat varde 31 december 162 113 85 100
Not 21 Kassafloddesanalyser

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2015 2014 2015 2014
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet
Vardefdrandringar via resultatrakningen -418 -17 -418 —65
Realisationsresultat -93 -402 -93 -352
Avskrivningar 1 4 0 0
Upplupna kostnader 33 12 33 8

-476 -404 -478 -409




Not 22 Kilassificering av finansiella instrument

Tillgéngar och skulder vérderade till verkligt varde via resultatet
indelas, i enlighet med IFRS 13, i tre hierarkiska nivaer beroende pa
vilken indata som anvands for varderingen. Niva 1 avser tillgangar
dar indata kommer fran noterade priser pa aktiva marknader. Niva 2
avser tillgangar dar indata kommer fran andra direkt eller indirekt
observerbara indata &n de som ingér i Niva 1. Niva 3 avser tillgangar
dar direkt eller indirekt observerbara indata saknas.

Samtliga poster inom férvaltningsverksamheten, utom dotter-
bolagen IOAB Global Holding och Inet AB, hérrér fran kategorin
finansiella instrument varderade till verkligt varde via resultatrak-
ningen. De identifieras vid forsta redovisningstillfallet till denna kate-
gori. Varderingen till verkligt varde via resultatrékningen bedéms
bast aterspegla verksamheten. Ingen post har redovisats direkt mot
eget kapital. Vardering av finansiella instrument sker enligt avsnittet
Vérdering till verkligt vérde, i not 2 Redovisningsprinciper. Den lang-
fristiga skulden till Pan Capital avser 30 procent av det varde som
beréknas pa innehaven i Carnegie varfor &ven denna anses varde-
rad till verkligt vérde och tas med i specifikationen. Nagon forflytt-
ning mellan nivaderna har inte skett under perioden.

Vardering av onoterade innehav gors med utgangspunkt fran
"International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidlines”.

Varje enskilt innehav vérderas for sig och vérderingen gérs da enligt
foljande:

| forsta hand anvands som varde det pris som erhallits om det
nyligen genomfoérts en ordnad transaktion mellan marknadsaktorer
s& att priset darfor kan anses vara representativt for verkligt varde.
Aven likvardiga representativa transaktioner kan anvandas.

Om ingen extern representativ transaktion finns gors varderingen
antingen genom diskontering av framtida kassafloden med diskon-
teringsrénta baserad pé jamforbara avkastningskrav pa jamférbara
féretag och finansiella instrument, eller genom att relevanta multip-
lar appliceras pa respektive bolags historiska och prognosticerade
nyckeltal. Beroende pa situationen anvands de multiplar som ger
bést information. Anvanda multiplar &r huvudsakligen P/E, EV/EBIT,
EV/Sales och/eller EV/EBITDA. Nyckeltalen jamférs med nyckeltal
for andra jamforbara bolag och justeras vid behov pa grund av
skillnader i till exempel storlek, historik eller marknad mellan aktuellt
bolag och jamférelsegruppens bolag. Som underlag for prognos-
ticerade nyckeltal anvands respektive bolags egna rapporter kom-
pletterade med egna rimlighetsbeddémningar baserade pa samtal
med ledningen for respektive bolag och analytiker p& marknaden.

Koncernen 2015-12-31 Niva 1 Niva 3" 2014-12-31 Niva 1 Niva 39
Finansiella tilgangar véarderade till verkligt véarde via resultatet 2311 2084 227 2432 1741 691
Likvida medel 759 759 - 582 582 -
Ovriga skulder - - - -173 - -173
Totalt 3069 2843 227 2840 2323 518

Niva 1: Verkligt varde bestamt enligt priser noterade pé en aktiv marknad fér samma instrument.
Niva 3: Verkligt varde bestamt utifran indata som inte ar observerbara p& marknaden.

) Ingéende
Utgaende Rénta/ Ater- Omvarde- Balans Rénta/ Forséljning/ Omvérde- balans

1) Niva 3 balans  utdelning Forvary  betalning ringar  14-12-31  utdelning  aterbetalt ringar  14-01-01

Aktier och andelar 227 -23 10 -260 55 444 -13 -164 70 551

Fordringar 0 -24 - -242 20 246 -12 - 34 225

Summa finansiella tillgangar

vérderade till verkligt vérde

via resultatet 227 —47 10 -502 75 691 -25 -164 103 776

Ovriga skulder vérderade

till verkligt varde 0 - - -5 -173 -17 -1566

Totalt niva 3 227 -47 10 -324 70 518 -25 -164 86 620

Varderingsprinciper niva 3
Acne Studios

Varderingen baseras pa anvandandet av relevanta multiplar, for jamforbara bolag, applicerade pa nyckeltal for bolaget.
En féréandring av anvant P/E tal med 1 ger en férandring i varderingen med 7 procent.



Not 23 Vasentliga risker och osdkerhetsfaktorer

Riskfaktorer

Ett antal faktorer paverkar, eller kan paverka, Creades verksamhet
direkt eller indirekt. Nedan beskrivs, utan sarskild prioriterings-
ordning eller ansprak pa att vara utttmmande, de riskfaktorer och
férhallanden som anses vara av vasentlig betydelse for Bolagets
verksamhet och framtida utveckling.

Marknadsrisk

Marknadsrisk &r risken att vardet pé ett finansiellt instrument varie-
rar pa grund av forandringar i marknadspriser. Creades definierar
inte risk som risken att avvika fran ett borsindex, utan som risken att
innehaven minskar i varde. Risk méts genom att bygga scenarier for
hur mycket pengar Creades kan forlora vid varje given tidpunkt.
Creades minskar exponeringen f6r marknadsrisk genom féljande
faktorer:

= Creades har som enda mél att skapa vardetillvéaxt for Creades
aktieagare. Detta minskar risken att Creades behaller eller inves-
terar i portféljbolag dér avkastningspotentialen relativt risken &r
l&g.

= Creades investerar huvudsakligen i svenska noterade bolag som
beddms som lagt varderade. Bolagets ledning &r val fortrogen
med den svenska aktiemarknadens bolag, aktorer och dynamik.
Dartill haller sig ledningen dagligen uppdaterad vad galler nyhe-
ter, handelser och information som direkt eller indirekt paverkar
Creades investeringar.

= Creades tar en aktiv roll via styrelsen i ett flertal av sina investe-
ringar. Detta ger en djup forstaelse for bolagen och den bransch
inom vilken de verkar, och medfér dessutom att Creades kan
bidra till att genomfora atgarder som &r positiva for vardeutveck-
lingen i portfoljpolagen.

m Creades har en spridd portfélj av vardepapper, vilket minskar
risken att negativa utfall i ett vardepapper bidrar till ett stort fall
i Creades substansvarde.

Vidare har Creades lag exponering for risk fran aktielén, optioner
och andra derivatinstrument, da dessa normalt endast nyttjas for
att begransa risken och/eller nar Creades har téckta positioner.
Exempelvis kan Creades utfarda képoptioner pa aktier som bolaget
ager.

Kreditrisk

Med kreditrisk avses risken att férlora pengar som en foljd av att en
lantagare (bank eller bolag) ej kan fullgéra sina ataganden. Kredit-
risken hanteras genom att risk utan styrelsens godkannande enbart
far tas mot motparter med hog kreditvardighet, till ett begrénsat
belopp och med begransad I6ptid. Creades har fr narvarande
ingen vasentlig koncentration av kreditrisker.

Motpartsrisk

Motpartsrisk avser risken att motparten i en transaktion inte kan
fullgéra sina betalningsforpliktelser eller forpliktelser att leverera
andra sakerheter. Motpartsrisk omfattar &ven risken att dvriga
aktieagare i Creades noterade och onoterade innehav agerar pa
ett satt som paverkar Creades investeringar negativt eller forsvarar
Creades verksamhet. Motpartsrisk skall alltid beaktas vid investe-
ringar.

Réanterisk

Ranterisk ar risken att vardet pé ett finansiellt instrument varierar pa
grund av férandringar i marknadsrantor. Creades likvida medel &r
normalt placerade som kontanta medel i bank, alternativt i rante-
barande vardepapper med korta I6ptider, vilket eliminerar rante-
risken. Aktieportfdliens vérde &r ocksa exponerat for ranterisk, men
denna beddéms som lag da stigande réantor (och darmed stigande
avkastningskrav) normalt férknippas med battre konjunktur och
darmed 6kande bolagsvinster. De konvertibla skuldebreven 16per
till fast ranta.

Valutarisk

Valutarisk &r risken att vérdet pa tillgangarna varierar pa grund av
féréandringar i valutakurser. Creades direkta exponering mot for-
andringar ar 1ag. Indirekt paverkas Creades av att forandringar i
valutakurser kan paverka portfoljpolagen. Dock kan det finnas
motverkande faktorer vad géller valutarisker; en valutakursférand-
ring som momentant sanker ett bolags vinst kan ge samma bolag
Okad konkurrenskraft och darmed ett hogre varde. Sammantaget
beddms Creades direkta valutakursrisk som 1&g, varfor denna
risk normalt inte sékras.

Likviditets- och finansieringsrisk

Likviditetsrisk &r dels risken att ett finansiellt instrument inte kan
avyttras utan avsevarda merkostnader, dels risken att likviditet inte
finns tillgénglig for att mota betalningsétaganden. Vid investeringar
i portfélibolag beaktas alltid likviditetsrisken. Creades investerings-
modell innebar att en viss likviditetsrisk vad galler majlighet att
snabbt avyttra innehavet uppstar, framfor allt pa de icke marknads-
noterade innehaven. Detta ar dock kalkylerat och uppvéags av den
beddmda avkastningspotentialen. Den direkta finansieringsrisken
ar ldg dé Creades har hog soliditet och bolagets tillgangar huvud-
sakligen bestér av marknadsnoterade instrument och likvida medel.
Den indirekta finansieringsrisken, i portfoljpolagen, kan komma att
paverka portfoljpolagens varde negativt och darmed Creades via
agandet.



Avtal avseende ansvar for tvister
Med anledning av uppdelningen av Investment AB Oresund som
genomférdes under februari 2012 har Oresund och Creades traffat
en generell dverenskommelse avseende hantering av tvister som
hanfér sig till omstandigheter avseende forfluten tid. Overenskom-
melsen innebér i huvudsak att for tvister dar Oresund &r part och
som hanfor sig till omstandigheter avseende forfluten tid ska saval
vad som kan komma att behdva utges (inklusive kostnader) som
intékter, fordelas med cirka 59 procent till Creades och cirka 41
procent till Oresund. Detta galler bland annat med avseende p&
tvist i anledning av det krav avseende aterbaring av pastadd varde-
dverforing, hanforligt till de preferensaktier som Oresund tecknat
i davarande HQ Bank AB i juni 2010, om indikativt cirka 71 Mkr,
som HQ AB framstallt mot Oresund i ett brev i december 2011,

Med awvikelse fran vad som avtalats enligt ovan ar parterna
Overens om att tvister avseende krav i anledning av utdelning fran
HQ AB, och eventuella krav fran Oresund mot HQ AB eller annan
tvist med anledning av den av Oresund i juni 2010 utfardade
emissionsgarantin avseende HQ AB och samtliga pa grund av
denna garanti gjorda 6verenskommelser och dtaganden samt med
anledning av avtal om férlagslan i maj/juni 2010 mellan Oresund
och davarande HQ Bank AB, och ur dessa avtal och dtaganden
harflytande rattsforhallanden, ska fullt ut &ven framdeles hanteras
av och hanféras till Oresund, vilket innebér att Oresund ska bara
vad som kan komma att behdva utges, inklusive samtliga kostna-
der som uppkommer, och ensamt erhélla eventuella intékter. Detta
géller bland annat med avseende pa de krav som HQ AB framstallt
i stamningsansokningar mot Oresund avseende erhallen utdelning
fran HQ AB for rakenskapséaren 2007, 2008 och 2009 om totalt
cirka 142 Mkr.

Se aven nedan under avsnittet "Avtal med Pan Capital AB”.

Avtal med Pan Capital AB

| samband med uppdelningen av Creades som slutférdes i april
2013 atog sig Creades, som ett led i den 70/30-fordelning enligt
vilken tillgangarna fordelades mellan Creades och Sedarec, gent-
emot Sedarec att betala motsvarande 30 procent av vad Creades
erhaller som utdelning, réanta, forséljningslikvid och andra intékter
med anledning av innehaven i Klarna och Carnegie, efter avdrag for
kostnader for férvaltning av innehavet, till Sedarec.

Creades har aven atagit sig att till Sedarec erlagga ett belopp
motsvarande 30 procent av vad Creades eventuellt erhaller fran
Usports konkurs.

Creades och Sedarec har dessutom éverenskommit att for det
fall Creades behdver utge ersattning till Investment AB Oresund
enligt den 6verenskommelse som beskrivs ovan under avsnittet
"Avtal avseende ansvar for tvister” ska Sedarec ersatta Creades
med belopp motsvarande 30 procent av dessa kostnader.

Sedarecs rattigheter och skyldigheter enligt de ovan namnda
ursprungliga dverenskommelserna mellan Creades och Sedarec
har sedermera 6verforts till Pan Capital AB.

Kénslighetsanalys

Nedanstaende berakningar i kanslighetsanalysen baseras pa
balansrakningen och den aktuella vardepappersportfélien den
31 december 2015.

Bolagets storsta risk ar marknadsrisken i férandringar i aktie-
kurser pa noterade aktier da stor del av vardepappersportfolien
utgdrs av noterade vardepapper. Kursforandringarna kan vara stora
mellan aren. Kursférandringen pa Six Return Index var +10 procent
for 2015 och +16 procent for 2014.

Rénterisken for vardepapper med avkastning kopplad till ranta
har ej beaktats i kanslighetsanalysen nedan. | kénslighetsanalysen
har endast de direkta effekterna av en valutakursférandring redo-
visats. Likviditeten ar placerad till rorlig ranta i bank.

Koncernen och moderbolaget +/-5% +/-15% +/-30 %
Resultat/eget kapital Resultat/eget kapital Resultat/eget kapital
Forandring i Mkr kr/aktie Mkr kr/aktie Mkr kr/aktie
Aktiekurser +/-122 +/-9 +/-367 +/-28 +/-734 +/- 56
Valuta +/-0 +/-0 +/-0 +/-0 +/-0 +/-0
Rénta +/-0 +/-0 +/-0 +/-0 +/-0 +/-0




Not 24 Viktiga uppskattningar och bedémningar

Creades balansrakning bestar framst av finansiella tillgangar varde-
rade till verkligt varde via resultatrakningen samt likvida medel.
Omkring 12 procent av substansvardet avser innehav i onoterade
vardepapper. Ovriga vardepapper bestar av aktier upptagna till
handel pa reglerad marknad i Sverige och dessa varderas till verk-
ligt varde, motsvarande kdpkurs. Vid varderingen av onoterade
vardepapper har antaganden gjorts rérande bland annat bolagens
intjaningsformaga, vinst, volatilitet, operativa risk samt externa fak-
torer sdsom rantekurvan, vardering pa liknande bolag och avkast-
ningskrav. Med anledning av ovanstaende beddms de uppskatt-
ningar och antaganden som har gjorts kunna ha effekt pa de
finansiella rapporterna om antagandena avseende onoterade
vardepapper andras i kommande perioder. Fér mer information om
bolagets varderingsprinciper se under not 2 Redovisningsprinciper.

Not 25 Av styrelsen faststélld investeringspolicy

Investeringspolicy
Foliande investeringspolicy har faststéllts av styrelsen fér Creades
den 16 april 2015.

Creades verksamhet

Creades huvudsakliga verksamhet ar att investera i och férvalta till-
gangar, med syfte att sprida investeringsrisken, i enlighet med vad
som anges i denna investeringspolicy.

Foérvaltningens mal och tidshorisont
Malet med bolagets forvaltning ar att:

= maximera avkastningen péa kapitalet,

= genomfora investeringar i enlighet med den faststallda risknivan,
samt

m sdkerstalla en god betalningsberedskap i foretaget.

Creades har en langsiktig investeringshorisont, med fokus pa att
skapa uthalligt varde genom langsiktig forvaltning av portfoljinne-
haven i enlighet med Creades affarsfilosofi, snarare an pa utfallet
under enskilda kvartal. Forvaltningen bedrivs séledes utan tidsgran-
ser och Creades verksamhet har inte som huvudsakligt syfte att
genomféra nagon forutbestamd exit-strategi. Saval nyinvesteringar
som eventuella avyttringar sker baserat pa varje investerings varde-

ring och de mgjliga alternativa investeringarna som finns tillgéngliga.

Investeringskriterier

m Potential: Creades soker investeringsmajligheter som har bety-
dande potential fér omvardering.

® Bransch: Creades begransar sig inte till investeringar i sarskilda
branscher eller verksamhetsomraden, men fokuserar pa verk-
samheter som &r relativt sett forutsagbara, vad géller till exempel
kundernas beteenden, branschens struktur och teknikutveckling.

= Storlek: En investering, inklusive tillaggsinvesteringar, maste vara
sé stor att den har en materiell paverkan pa avkastningen for
Creades aktiedgare.

= Agarinflytande: Majoriteten av Creades investeringar i féretag bor
innebara att Creades far ett agarinflytande i féretaget och kan
agera som engagerad &gare.

= Geografi: Portfoliens fokus ska vara pa svenska foretag.

Véardepappersportfdljens sammanséttning; riskspridning

Medel far endast placeras i vérdepapper och kassamedel, med de
begransningar som anges nedan. Sammanséttning av portfdljen
samt hantering av forvaltningsrisker ska ske enligt vad som anges
i denna investeringspolicy.

Investeringar
Investeringar far goras i:

m svenska marknadsnoterade aktier och aktierelaterade instrument,

= nordiska marknadsnoterade aktier,

= rantebarande instrument i svenska marknadsnoterade féretag,
samt

m kassamedel i svensk bank samt svenska rantebarande place-
ringar med en 16ptid pa maximalt 12 manader.

Efter styrelsens godkdnnande kan, inom ramen for forvaltningens
mal och med en bibehallen total riskspridning i enlighet med nedan,
investeringar &ven ske i:

m svenska onoterade foretag eller fonder,

® ytldndska noterade eller onoterade féretag och fonder,

= svenska rantebarande placeringar med 16ptid pa mer an
12 manader, samt

m ytlandska réantebarande placeringar.

Férséljningar
Forsaliningar av aktier far ske.

Optioner
Béde kop- och séljoptioner far kopas och utstallas.



Blankningar
Lan av aktier samt forsaljning av lanande aktier (blankning) far ske.

Utldning av aktier
Utlaning av aktier far ske via eller till kreditvardiga motparter.

Upptagande av lan
Kredit far enbart upptas efter godkénnande fran styrelsen. Styrelsen
ska besluta om och definiera kreditramarna for kortfristigt rorelse-
kapital eller lanefinansiering av investeringar efter behov. Kredit far
dock maximalt uppga till ett belopp motsvarande tjugo procent av
vardepappersportfoljen.

Verkstéllande direktéren &ger réatt att, inom av styrelsen fast-
stéllda ramar, beléna depéinnehav.

Begransningar
Investeringsrisken ska spridas genom att:

= |nvesteringar i finansiella instrument ska harréra frdn minst fem
olika bolag.

= Ett enskilt innehav far inte representera mer an 40 procent av den
totala portfélien.

= |nnehav hanforliga till en enskild bransch far inte representera
mer an 55 procent av den totala portfljen.

= Andelen innehav i onoterade foretag fér inte Gverstiga 40 procent
av den totala portfolien.

= Saljoptioner far utstallas sa att det totala l6senbeloppet maximalt
uppgér till 10 procent av det totala portfoljvardet.

= Kopoptioner far utstallas, utan att underliggande vardepapper
innehas, med den begransningen att férlusten vid en indexfor-
andring om 10 procent och for ett enskilt aktieslag 20 procent,
inte Gverstiger tva procent av det totala portfélivardet for den
totala positionen.

= Kassamedel ska placeras i banker med god kreditvardighet och
med beaktande av riskspridning.

m Korsfinansiering mellan portfélibolag ska inte férekomma.

Styrelsen far — inom ramen for forvaltningens mal och forutsatt att
en sammantagen riskspridning, i enlighet med vad som féreskrivs
i denna investeringspolicy, alltiamt uppréatthalls — i enskilda fall
besluta om awvikelse fran ovanstaende begréansningar nar sa
motiveras av sarskilda skal.

Ovanstéende begransningar ska gélla vid investeringstillfallet
och Creades ska inte vara skyldigt att avyttra innehav pa grund av
vardeférandringar éver tid.

Creades investeringar ska alltid beakta riskerna i relation till
avkastningsmajligheterna.

Andringar i policyn, m.m.
Styrelsen fattar beslut om policydirektiv for verksamheten. Verk-
stéllande direktdren ansvarar for att styrelsens beslut verkstalls.
Creades far inte utan godkannande av aktiedgarna genom kon-
tantemission emittera fler aktier av samma aktieslag som redan
existerande aktier (inklusive emissioner av egna aktier) till en kurs
som understiger nettotillgangsvardet per aktie, om de inte forst
erbjudits pro rata till existerande agare till aktier av det aktieslaget.
Creades far inte utan godkannande av aktieagarna genom
kontantemission emittera fler aktier av samma aktieslag som redan
existerande aktier (inklusive emissioner av egna aktier) till en kurs
som understiger nettotillgangsvardet per aktie, om de inte forst
erbjudits pro rata till existerande &gare till aktier av det aktieslaget.

Not 26 Vasentliga handelser

Den 1 januari 2015 tilltrdde Per Frankling som bolagets VD.

| februari avyttrades de sista aktierna i Concentric.

| april férvarvades 70 procent av stamaktierna och 87 procent av
preferensaktierna i Inet Holding AB. Bolaget &ger 100 procent av
Inet AB.

| juni slutférdes inldsenférfarande och indragning av syntetiskt
aterkOpta aktier motsvarande 1 097 851 aktier och 248 Mkr i eget
kapital.

Under hdsten I6stes innehavet av aktier och en del av skulde-
brevet i Carnegie in till nominellt belopp. Aterstaende del av skulde-
brevet séldes till nominellt varde. Dérefter har Creades inget agar-
intresse kvar i Carnegie.

| samband med l6sen av Carnegie-innehavet reglerades slutligen
den kvarvarande skulden till Pan Capital.

Not 27 Handelser efter balansdagen

Styrelsen har foreslagit arsstamman att genomfora ett inldsen-
program innebarande inlésen av var 25:e aktie till kursen 308 kr,
vilket motsvarar en direktavkastning pa 6 procent i forhallande till
slutkursen pa Creadesaktien den sista december 2015. Styrelsen
har féreslagit att ingen utdelning Idmnas.



Styrelsens och verkstéallande direktdrens intygande

Styrelsens och verkstallande direktérens
intygande

Undertecknade forsékrar att koncern- och arsredovisningen har uppréttats i enlighet med internationella redovisnings-
standarder IFRS, sadana de antagits av EU, respektive god redovisningssed och ger en réttvisande bild av koncernens
och bolagets stélining och resultat, samt att koncernférvaltningsberéttelsen och forvaltningsberattelsen ger en rattvisande
Oversikt dver utvecklingen av koncernens och bolagets verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker
och osékerhetsfaktorer som de bolag som ingar i koncernen star infor. Arsredovisningen och koncernredovisningen har
godkants for utfardande av styrelsen den 10 mars 2016. Koncernens resultat- och balansrékning samt moderbolagets
resultat- och balansrakning blir foremal for faststéllelse pa arsstamman den 7 april 2016.

Stockholm den 10 mars 2016

Sven Hagstromer Marianne Brismar Hans Karlsson
Ordférande Ledamot Ledamot
Jane Walerud Per Frankling
Ledamot Ledamot och verkstallande direktor

Var revisionsberéttelse har lamnats den 11 mars 2016

Ernst & Young AB

Jesper Nilsson
Auktoriserad revisor



Revisionsberéttelse

Revisionsberattelse

EY

Building a better
working world

Revisionsberattelse
Till arsstamman i Creades AB (publ), org.nr 556866-0723

Rapport om arsredovisningen och koncern-
redovisningen

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen for
Creades AB (publ) for ar 2015 med undantag for bolagsstyrningsrapporten pa
sidorna 28-32. Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingdr i den
tryckta versionen av detta dokument pa sidorna 23-57

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar fér drsredovisningen och
koncernredovisningen

Det ér styrelsen och verkstillande direktoren som har ansvaret for att upprétta en
arsredovisning som ger en réttvisande bild enligt arsredovisningslagen och en
koncernredovisning som ger en rittvisande bild enligt International Financial
Reporting Standards, sdsom de antagits av EU, och drsredovisningslagen, och for
den interna kontroll som styrelsen och verkstillande direktoren bedémer &r
nodvindig for att uppritta en drsredovisning och koncernredovisning som inte
innehaller visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa
fel.

Revisorns ansvar

Virt ansvar 4r att uttala oss om arsredovisningen och koncernredovisningen pa
grundval av var revision. Vi har utfort revisionen enligt International Standards
on Auditing och god revisionssed i Sverige. Dessa standarder kréver att vi foljer
yrkesetiska krav samt planerar och utfor revisionen for att uppna rimlig sakerhet
att arsredovisningen och koncernredovisningen inte innehaller visentliga
felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgdrder inhdmta revisionsbevis om
belopp och annan information i arsredovisningen och koncernredovisningen.
Revisorn viljer vilka dtgérder som ska utforas, bland annat genom att bedoma
riskerna for  vasentliga felaktigheter i arsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel. Vid
denna riskbedomning beaktar revisorn de delar av den interna kontrollen som &r
relevanta for hur bolaget upprittar arsredovisningen och koncernredovisningen
for att ge en rittvisande bild i syfte att utforma granskningsatgirder som &r
andamélsenliga med hinsyn till omstindigheterna, men inte i syfte att gora ett
uttalande om effektiviteten i bolagets interna kontroll. En revision innefattar
ocksa en utvirdering av dndamalsenligheten i de redovisningsprinciper som har
anvints och av rimligheten i styrelsens och verkstillande direktorens uppskatt-
ningar i redovisningen, liksom en utvdrdering av den Overgripande
presentationen i arsredovisningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrackliga och dndamalsenliga
som grund for véra uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har &rsredovisningen upprittats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vésentliga avseenden réttvisande bild av
moderbolagets finansiella stillning per den 31 december 2015 och av dess
finansiella resultat och kassafloden for aret enligt arsredovisningslagen.
Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med arsredovisningslagen och
ger en i alla vésentliga avseenden rittvisande bild av koncernens finansiella
stillning per den 31 december 2015 och av dess finansiella resultat och
kassafloden for aret enligt International Financial Reporting Standards, sdsom de
antagits av EU, och arsredovisningslagen. Vara uttalanden omfattar inte bolags-
styrningsrapporten pa sidorna 28-32. Forvaltningsberittelsen ar forenlig med
arsredovisningens och koncernredovisningens dvriga delar.

Vi tillstyrker darfor att arsstimman faststéller
balansrikningen for moderbolaget och koncernen.

resultatrdkningen och

Rapport om andra krav enligt lagar och andra
forfattningar

Utéver var revision av drsredovisningen och koncernredovisningen har vi dven
utfort en revision av forslaget till dispositioner betrdffande bolagets vinst eller
forlust samt styrelsens och verkstillande direktérens forvaltning for Creades AB
(publ) for ar 2015. Vi har dven utfort en lagstadgad genomgang av
bolagsstyrningsrapporten.

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar

Det dr styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betrdffande
bolagets vinst eller forlust, och det ér styrelsen och verkstillande direktoren som
har  ansvaret for forvaltningen enligt aktiecbolagslagen samt att
bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 28-32 &r upprittad i enlighet med
arsredovisningslagen.

Revisorns ansvar

Virt ansvar ar att med rimlig sikerhet uttala oss om forslaget till dispositioner
betriffande bolagets vinst eller forlust och om forvaltningen pa grundval av vér
revision. Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vért uttalande om styrelsens forslag till dispositioner
betriffande bolagets vinst eller forlust har vi om forslaget &r forenligt med
aktiebolagslagen.

Som underlag for vért uttalande om ansvarsfrihet har vi utdver vér revision av
arsredovisningen och koncernredovisningen granskat vésentliga beslut, dtgérder
och forhallanden i bolaget for att kunna bedéma om négon styrelseledamot eller
verkstillande direktéren ér ersittningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat
om nagon styrelseledamot eller verkstillande direkt6ren pa annat sitt har handlat
i strid med aktiebolagsl 1, rsredovisningsl 1 eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat enligt ovan ar tillrickliga och
andamélsenliga som grund for véra uttalanden.

Darutover har vi last bolagsstyrningsrapporten och baserat pa denna lasning och
var kunskap om bolaget och koncernen anser vi att vi har tillricklig grund for
vara uttalanden. Detta innebar att var lagstadgade genomging av
bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en visentligt mindre
omfattning jamfért med den inriktning och omfattning som en revision enligt
International Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige har.

Uttalanden

Vi tillstyrker att arsstimman disponerar vinsten enligt forslaget i
forvaltningsberiéttelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstéllande
direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

En bolagsstyrningsrapport har upprittats, och dess lagstadgade information ar
forenlig med drsredovisningens och koncernredovisningens Gvriga delar.

Stockholm den 11 mars 2016
Ernst & Young AB

Jesper Nilsson
Auktoriserad revisor




Bolagsordning n

Bolagsordning

Bolagsordning
for

Creades AB (publ)
(org. nr 556866-0723)

Antagen pa arsstdmma den 23 april 2013.

1§ Firma
Bolagets firma ar Creades AB (publ).

2 § Styrelsens séte
Bolagets styrelse ska ha sitt sate i Stockholm. Bolagsstamma ska
hallas i Stockholm.

3§ Verksamhet
Bolaget har till foremal for sin verksamhet att &ga och forvalta fast
och 16s egendom samt idka annan darmed férenlig rorelse.

4 § Aktiekapital och aktier

Aktiekapitalet ska uppga till lagst 500 000 kronor och till hogst
2 000 000 kronor. Antalet aktier i bolaget ska uppga till [agst
5000 000 och till hégst 20 000 000.

Aktier av tva slag far ges ut, serie A och serie B. Aktie av serie A
ska medfora en (1) rést och aktie av serie B en tiondels (1/10) rost.
Aktier av varje aktieslag kan ges ut till ett antal motsvarande hela
aktiekapitalet.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittnings-
emission ge ut nya aktier av tva slag, serie A och serie B, ska &gare
av aktier av serie A och serie B, ha foretradesratt att teckna nya
aktier av samma aktieslag i forhallande till det antal aktier som de
forut &ger (primar foretradesratt). Aktier som inte tecknas med
primar foretradesratt, ska erbjudas samtliga aktiedgare (subsidiar
foretradesrétt). Om inte hela antalet aktier som tecknas pa grund av
den subsidiara foretradesratten kan ges ut, ska aktierna fordelas
mellan tecknarna i forhallande till det antal aktier som de forut ager
och, i den mén detta inte kan ske, genom lottning.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittnings-
emission ge ut aktier endast av ett aktieslag, ska samtliga aktie-
agare, oavsett aktieslag, ha féretradesratt att teckna nya aktier i
forhallande till det antal aktier som de forut &ger.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittnings-
emission ge ut teckningsoptioner eller konvertibler har aktiedgarna
foretradesratt att teckna teckningsoptioner som om emissionen
géllde de aktier som kan komma att nytecknas pé grund av
optionsratten respektive féretradesratt att teckna konvertibler som
om emissionen géllde de aktier som konvertiblerna kan komma att
bytas ut mot.

Vad som ovan sagts ska inte innebéra ndgon inskrankning i
majligheterna att fatta beslut om kontantemission eller kvittnings-
emission med awvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt.

Vid 6kning av aktiekapitalet genom fondemission ska nya aktier
emitteras av varje aktieslag i forhallande till det antal aktier av
samma slag som finns sedan tidigare. Darvid ska gamla aktier av
visst aktieslag ge ratt till nya aktier av samma aktieslag. Vad som nu
sagts ska inte innebéra nagon inskrankning i méjligheten att genom
fondemission, efter erforderlig &ndring av bolagsordningen, ge ut
aktier av nytt slag.

5§ Omvandlingsférbehall

Aktie av serie A ska pa begéran av &gare till sddan aktie kunna
omvandlas till aktie av serie B. Aktie av serie B, vilken forvarvats pa
annat satt &n genom omvandling av aktie av serie A, ska pa bega-
ran av &gare till sddan aktie kunna omvandlas till aktie av serie A.
Begéran darom ska skriftligen gbras hos bolaget, varvid ska anges
hur manga aktier som ¢nskas omvandlade. Omvandlingen ska
darefter utan dréjsmal anmalas for registrering hos Bolagsverket
och ar verkstalld nér registrering skett samt anteckning gjorts i
avstamningsregistret.

6 § Avstamningsforbehall
Bolagets aktier ska vara registrerade i ett avstdmningsregister enligt
lagen (1998:1479) om kontoféring av finansiella instrument.

7 § Styrelse
Bolagets styrelsen ska besta av lagst tre och hogst atta styrelse-
ledama&ter utan suppleanter.

8 § Revisor
Bolaget ska ha en eller tva revisorer med eller utan suppleanter eller
registrerat revisionsbolag.

9§ Rakenskapséar
Kalenderéar ska vara bolagets rakenskapsar.

10§ Arsstamma
Pa arsstamman ska foljande arenden forekomma till behandling:

Val av ordférande vid stamman.

Uppréattande och godkannande av réstlangd.

Godkénnande av dagordning.

Val av en eller tva justeringsman.

Prévning av om stdmman blivit behdrigen sammankallad.

Framlaggande av arsredovisningen och revisionsberattelsen

samt, i férekommande fall, koncernredovisningen och koncern-

revisionsberattelsen.

7. Beslut om;

a) faststéllande av resultatrakningen och balansrakningen
samt, i férekommande fall, koncernresultatrdkningen och
koncernbalansrakningen,

b) dispositioner betraffande bolagets vinst eller férlust enligt den
faststéllda balansrakningen,

c) ansvarsfrihet at styrelseledamdterna och verkstallande
direktoren.

8. Bestdmmande av antalet styrelseledaméter och
styrelsesuppleanter samt, i fdrekommande fall, revisorer och
revisorssuppleanter eller registrerat revisionsbolag som ska
véljas av stamman.

9. Faststallande av arvoden at styrelsen och, i forekommande fall,
revisorerna.

10. Val av styrelseledamdter och styrelsesuppleanter samt, i fére-
kommande fall, revisor och revisorssuppleanter eller registrerat
revisionsbolag.

11. Minskning av aktiekapitalet, dock inte under minimikapitalet
enligt § 4, med inlésen av aktier for aterbetalning till aktieagarna.

12. Annat arende, som ankommer pa stamman enligt aktiebolags-

lagen eller bolagsordningen.

S S



“ Bolagsordning

Punkt 11 ska férekomma till behandling om bolagets aktie handlats
med en genomsnittlig substansrabatt éverstigande 10 procent
under andra halvaret av det rakenskapsar for vilket &rsredovisning
framl&ggs pa arsstamman, varvid det belopp som ska betalas for
varje aktie som ldses in minst ska motsvara aktiens andel av bola-
gets substansvarde, allt forutsatt att styrelsen bedomer att sddan
inldsen kan ske med beaktande av de restriktioner som foljer av vid
varje tidpunkt géllande regler. Punkt 11 &r inte ett sddant inlésen-
forbehall som avses i 20 kap 31 § aktiebolagslagen (2005:551).

11 § Kallelse till bolagsstdamma
Kallelse till bolagsstdmma ska ske genom annonsering i Post- och
Inrikes tidningar samt pa bolagets webbplats. Att kallelse skett ska
annonseras i Svenska Dagbladet.

Kallelse till ordinarie bolagsstdmma samt till extra bolagsstamma
dér frdga om &ndring av bolagsordningen kommer att behandlas
ska utfardas tidigast sex och senast fyra veckor fére stémman.
Kallelse till annan extra bolagsstdmma ska utfardas tidigast sex och
senast tre veckor fére stdmman.

12 § Aktiedgares ratt att delta i bolagsstdmma
Aktie&gare som vill delta i férhandlingarna vid bolagsstémma, ska
dels vara upptagen i utskrift eller annan framstalining av hela aktie-
boken avseende forhallandena fem vardagar fore stamman, dels
anmadla sig hos bolaget senast den dag som anges i kallelsen till
stémman. Sistndmnda dag fér inte vara séndag, annan allman
helgdag, I6rdag, midsommarafton, julafton eller nyarsafton och inte
infalla tidigare an femte vardagen fére stamman.

Aktiedgare far vid bolagsstdimma medféra ett eller tva bitraden,
dock endast om aktiedgaren till bolaget gjort anmalan harom enligt
féregéende stycke.



Definitioner “

Definitioner

Administrationskostnader
Kostnader fér administration och personal (inklusive bonus), for
Creades AB.

Avkastning per aktie

Aktiens vardeforandring under éret inklusive aterinvesterad utdel-
ning och justerat fér eventuell inldsen och den effekt som skulle
uppstéatt om de syntetiskt aterkdpta aktierna vore inlosta.

Finansiella intakter och kostnader

Ranteintakter, exklusive réntor fran dotter- och portfoljbolag vilka
redovisas under forvaltningsresultatet, rantekostnader samt realise-
rat och orealiserat resultat for syntetiskt aterkOpta aktier.

Forvaltningskostnader
Se Administrationskostnader.

Forvaltningsresultat
Creades ABs resultat fére administrationskostnader och finansiella
intakter och kostnader, samt hela resultatet f6r dotterbolagen.

Marknadsvérde

Noterade innehav varderas till senast stallda noterade képkurs pa
balansdagen. Faststallandet av marknadsvarde avseende onote-
rade innehav sker genom anvandning av olika varderingsmetoder
som &r lampliga for det enskilda innehavet. Se under not 2 Redovis-
ningsprinciper och not 22 Klassificering av finansiella instrument.

Resultat per aktie
Resultat hanférligt till moderforetagets aktiedgare, dividerat med
genomsnittligt antal utestaende aktier.

Soliditet
Eget kapital i forhallande till balansomslutningen.

Substansvarde

Eget kapital hanforligt till moderféretagets aktiedgare, justerat for
den effekt som skulle uppstéatt om de syntetiskt aterkdpta aktierna
vore inldsta. Anger i princip vérdet av Creades nettotillgangar.

Syntetiskt aterkdp av egna aktier

I enlighet med beslut fran arsstdmman kan syntetiskt aterkdp av
egna aktier ske under aret, sa kallade swap-avtal. Creades ingar
da ett swap-avtal som innebar ett byte av avkastning. Motparten
(vanligen en bank) erhaller ranta och visst courtage for det kapital
som atgar till att pa marknaden forvarva Creades-aktien till mark-
nadskurs. Creades erhaller avkastningen pa Creades-aktien, det
vill saga kursférandring samt eventuell utdelning, sé kallad utdel-
ningskompensation. Dessa kursférandringar och eventuell utdel-
ningskompensation redovisas i balansrakningen som kortfristiga
fordringar/skulder och i resultatrékningen som finansiella intékter/
kostnader. Creades &ger aldrig sin egen aktie utan tar endast del i
den ekonomiska utvecklingen av denna. Efter bolagsstdmmobeslut
kan dessa aktier bli foremal for inlosen.

Verkligt varde
Se Marknadsvarde.

Véardeférandring vardepapper
| begreppet vardeférandring vardepapper ingér bade realiserade
och orealiserade vardeférandringar.

Véardepappersportfolj

Samtliga aktierelaterade vardepapper sésom aktier och andelar,
konvertibla skuldebrev, férlagsbevis, innehavda och utstallda
optioner, aktieterminer samt skuld aktielan.
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