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Revisionsberattelse

Till bolagsstamman i Creades AB (publ), org nr 556866-0723

Rapport om arsredovisningen fér moderbolaget och den finansiella rapporten for

investmentforetaget
Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen fér moderbolaget
och den finansiella rapporten for investmentforetaget for
Creades AB (publ) fér &r 2018. Moderbolagets arsredovisning
och den finansiella rapporten fér investmentféretaget ingar pa
sidorna 23-29 och 36-62 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har &rsredovisningen uppréttats i
enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vdsentliga
avseenden rattvisande bild av moderbolagets finansiella
stdllning per den 31 december 2018 och av dess finansiella
resultat och kassafléde for aret enligt drsredovisningslagen.
Den finansiella rapporten for investmentféretaget har
upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger enialla
vdsentliga avseenden rdttvisande bild av investmentforetagets
finansiella stdllning per den 31 december 2018 och av dess
finansiella resultat och kassafléde for aret enligt International
Financial Reporting Standards (IFRS), s& som de antagits av
EU, och arsredovisningslagen. Vara uttalanden omfattar inte
bolagsstyrningsrapporten och  hallbarhetsrapporten  pa
sidorna 30-34 respektive 27-28. Férvaltningsberéttelsen ar
férenlig med arsredovisningens och den finansiella rapportens
ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstdmman faststdller
resultatrdkningen och balansrakningen for moderbolaget och
investmentforetaget.

Vara uttalanden i denna rapport om arsredovisningen for
moderbolaget och den finansiella rapporten  fér
investmentfsretaget &r férenliga med innehdllet i den komp-
letterande rapport som har &verldmnats till moderbolagets
revisionsutskott i enlighet med Revisorsférordningens
(537/2014) artikel 11.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi &r oberoende i férhdllande till moderbolaget och
investmentforetaget enligt god revisorssed i Sverige och har i
dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. Detta
innefattar att, baserat pa var basta kunskap och dvertygelse,
inga foérbjudna tjdanster som avses i Revisorsférordningens
(537/2014) artikel 5.1 har tillhandahallits det granskade
bolaget eller, i forekommande fall, dess moderféretag eller
dess kontrollerade féretag inom EU.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och
4ndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Sdrskilt betydelsefulla omraden

S&rskilt betydelsefulla omréden fér revisionen &r de omraden
som enligt var professionella bedémning var de mest
betydelsefulla for revisionen av arsredovisningen och
investmentfdretaget for den aktuella perioden. Dessa omraden
behandlades inom ramen fdr revisionen av, och i vart
stillningstagande till, arsredovisningen och den finansiella
rapporten som helhet, men vi gér inga separata uttalanden om
dessa omrdden. Beskrivningen nedan av hur revisionen
genomférdes inom dessa omraden ska ldsas i detta
sammanhang.

Vi har fullgjort de skyldigheter som beskrivs i avsnittet
Revisorns ansvar i v8r rapport om &rsredovisningen ocksa
inom dessa omraden. Darmed genomférdes revisionsatgéarder
som utformats for att beakta var bedémning av risk fér
visentliga fel i arsredovisningen och den finansiella rapporten.
Utfallet av var granskning och de granskningsdtgarder som
genomforts for att behandla de omrdden som framgar nedan
utgdr grunden for var revisionsberdttelse,
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Onoterade finansiella instrument varderade till verkligt virde

Beskrivning av omradet

Hur detta omrdde beaktades i revisionen

Bolagets vardering av onoterade vardepapper har ansetts
vara ett sarskilt betydelsefullt omrdde pa grund av att
beloppen ar vasentliga fér den finansiella rapporteringen samt
att varderingarna till viss del baseras pd antaganden och
bedémningar och utgér niva 3, vilket innebdr att direkta eller
indirekta observerbara data saknas, i Bolagets rapportering av
finansiella instrument till verkligt varde. Varderingsmetoden
av onoterade virdepapper &r baserat pd principerna i
International Private Equity och Venture Capital Valuation
Guidelines (IPEV) samt IFRS 13 Fair Value Measurement. Vid
berékningen av verkliga varden anvdnder sig Bolaget av
diskonterade kassafldden som bland annat inkluderar
| antaganden om diskonteringsranta eller genom att applicera
relevanta multiplar pd respektive bolags historiska och
prognosticerade nyckeltal. Finansiella tillgdngar varderade till
verkligt varde i nivad 3 uppgdr i balansrédkningen till 1 058 mkr.

Redovisningsprinciperna framgar i not 2, uppskattningar och
bedémningar anges i not 26 och i not 21 Klassificering av
finansiella instrument ldmnas upplysningar om klassificering i
nivaer och principer fér detta.

| var revision har vi utvdrderat Bolagets processer for
vérdering av onoterade vardepapper. Fo6r finansiella
instrument i niva 3 faststalls verkliga varden med hjdlp av
erkadnda varderingsmodeller och antaganden om diskonterade
kassafloden bland annat genom att utvdrdera tidigare
traffsakerhet i prognoser och antaganden. Vi har med stéd av
vara varderingsspecialister granskat bolagets modeller och
metod fér att vdrdera onoterade vardepapper. Med stéd av
vdra varderingsspecialister har vi ocksa granskat rimligheten i
antaganden om diskonteringsranta, langsiktig tillvaxt och
terminal varden.

Vi har dven granskat ldmnade upplysningar i de finansiella
rapporterna angdende finansiella instrument.

Annan information &n drsredovisningen fér moderbolaget
och den finansiella rapporten for investmentforetaget

Detta dokument innehdller &ven annan information &n
arsredovisningen for moderbolaget och den finansiella
rapporten for investmentféretaget och terfinns pa sidorna 1-
22, 35 och 67-68. Det &r styrelsen och verkstéllande
direktdren som har ansvaret fér denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och den finansiella
rapporten omfattar inte denna information och vi gor inget
uttalande med bestyrkande avseende denna andra
information.

| samband med var revision av arsredovisningen och den
finansiella rapporten &r det vart ansvar att ldsa den infor-
mation som identifieras ovan och évervaga om informationen
i vésentlig utstrackning &r oférenlig med arsredovisningen och
den finansiella rapporten. Vid denna genomgang beaktar vi
dven den kunskap vi i ¢vrigt inhdmtat under revisionen samt
bedémer om informationen i dvrigt verkar innehalla vasentliga
felaktigheter.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det &r styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret
for att arsredovisningen och den finansiella rapporten
upprdttas och att den ger en rattvisande bild enligt
arsredovisningslagen och, vad géller den finansiella rapporten,
enligt IFRS s& som de antagits av EU. Styrelsen och verk-
stéllande direktéren ansvarar dven for den interna kontroll
som de bedomer &r noédvandig for att upprétta en
arsredovisning och den finansiella rapporten som inte
innehaller ndgra vésentliga felaktigheter, vare sig dessa beror
pd oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen och den finansiella
rapporten ansvarar styrelsen och verkstéllande direktéren for
beddmningen av bolagets férmaga att fortsatta verksamheten.
De upplyser, nar s& ar tilldmpligt, om férhallanden som kan
pdverka férmagan att fortsatta verksamheten och att anvanda
antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift
tilldmpas dock inte om styrelsen och verkstédllande direktéren
avser att likvidera bolaget, upphdra med verksamheten eller
inte har nagot realistiskt alternativ till att gdra nagot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal &r att uppna en rimlig grad av sdkerhet om att
arsredovisningen och den finansiella rapporten som helhet inte
inneh&ller ndgra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller misstag, och att ldmna en revisions-
berattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig skerhet &r
en hog grad av sdkerhet, men &r ingen garanti for att en
revision som utférs enligt ISA och god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptdcka en vdsentlig felaktighet om en
sddan finns. Felaktigheter kan uppstd pa grund av oegentlig-
heter eller misstag och anses vara vdsentliga om de enskilt
eller tillsammans rimligen kan forvantas pdverka de
ekonomiska beslut som anvdndare fattar med grund i
arsredovisningen for moderbolaget och den finansiella
rapporten for investmentféretaget.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt
omdséme och har en professionellt skeptisk instéllning under
hela revisionen. Dessutom.

» identifierar och bedomer vi riskerna for vdsentliga
felaktigheter i arsredovisningen och den finansiella
rapporten, vare sig dessa beror pd oegentligheter eller
misstag, utformar och utfér granskningsdtgédrder bland
annat utifran dessa risker och inhdmtar revisionsbevis som
ar tillrdckliga och &ndamalsenliga for att utgéra en grund
fér vara uttalanden. Risken fér att inte upptdacka en
vasentlig felaktighet till f5ljd av oegentligheter &r hogre dan
for en vasentlig felaktighet som beror pd misstag eftersom
oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi,
forfalskning, avsiktliga uteldmnanden, felaktig information
eller asidosattande av intern kontroll.

» skaffar vi oss en férstaelse av den del av bolagets interna
kontroll som har betydelse for var revision for att utforma
granskningsatgarder som &r ldmpliga med hdnsyn till
omstdndigheterna, men inte for att uttala oss om
effektiviteten i den interna kontrollen.

» utvdrderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som
anvands och rimligheten i styrelsens och verkstallande
direktdrens uppskattningar i redovisningen och tillhérande

upplysningar./]p
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» drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och
verkstdllande direktéren anvander antagandet om fortsatt
drift vid upprdttandet av darsredovisningen och den
finansiella rapporten. Vi drar ocksa en slutsats, med grund
i de inhdmtade revisionsbevisen, om det finns nagon
vasentlig osdkerhetsfaktor som avser sadana handelser
eller férhallanden som kan leda till betydande tvivel om
bolagets férmdaga att fortsidtta verksamheten. Om vi drar
slutsatsen att det finns en vasentlig osédkerhetsfaktor,
maste vi i revisionsberattelsen fasta uppmarksamheten pd
upplysningarna i arsredovisningen om den vésentliga
osdkerhetsfaktorn eller, om sddana upplysningar &r otill-
rackliga, modifiera uttalandet om &rsredovisningen och
dem finansiella rapporten. Vara slutsatser baseras pa de
revisionsbevis som inhdmtas fram till datumet for
revisionsberdttelsen. Dock kan framtida handelser eller
férhéllanden géra att ett bolag inte langre kan fortsétta
verksamheten,

» utvdrderar vi den dvergripande presentationen, strukturen
och innehdllet i arsredovisningen och den finansiella
rapporten, déribland upplysningarna, och om arsredovis-
ningen och den finansiella rapporten aterger de under-
liggande transaktionerna och hindelserna pa ett satt som
ger en rattvisande bild.

» inhamtar vi tillrdckliga och &ndamalsenliga revisionsbevis
avseende den finansiella informationen fér enheterna eller

affarsaktiviteterna inom investmentféretaget for att gora
ett uttalande avseende investmentforetaget. Vi ansvarar
for  styrning, Overvakning och utférande av
investmentféretaget. Vi &r ensamt ansvariga for véra
uttalanden.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten for den.
Vi maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, daribland de eventuella betydande brister i den
interna kontrollen som vi identifierat.

Vi maste ocksd forse styrelsen med ett uttalande om att vi har
foljt relevanta yrkesetiska krav avseende oberoende, och ta
upp alla relationer och andra férhallanden som rimligen kan
péverka vart oberoende, samt i tilldmpliga fall tillhérande
motatgérder.

Av de omrdden som kommuniceras med styrelsen faststéller vi
vilka av dessa omraden som varit de mest betydelsefulla for
revisionen av arsredovisningen for moderbolaget och den
finansiella rapporten for investmentforetaget, inklusive de
viktigaste bedémda riskerna foér vdsentliga felaktigheter, och
som darfér utgdr de for revisionen sdrskilt betydelsefulla
omrédena. Vi beskriver dessa omraden i revisionsberattelsen
savida inte lagar eller andra férfattningar forhindrar
upplysning om fragan.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utéver var revision av arsredovisningen har vi dven utfért en
revision av styrelsens och verkstdllande direktérens forvalt-
ning av Creades AB (publ) fér ar 2018 samt av forslaget till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller férlust.

Vi tillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt
forslaget i forvaltningsberdttelsen och beviljar styrelsens
ledamdoter och verkstdllande direktoren ansvarsfrinet for
rékenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt denna beskrivs narmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi ar oberoende i férhallande till moderbolaget och
investmentforetaget enligt god revisorssed i Sverige och har i
ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhdmtat dr tillrdckliga och
dndamalsenliga som grund fér véra uttalanden.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid
forslag till utdelning innefattar detta bland annat en
beddmning av om utdelningen ar férsvarlig med hansyn till de
krav som bolagets och investmentféretagets verksamhetsart,
omfattning och risker stéller pa storleken av moderbolagets
och investmentféretagets egna kapital, likviditet och stélining
i ovrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen
av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat att
fortlépande beddma bolagets och investmentforetagets
ekonomiska situation, och att tillse att bolagets organisation ar
utformad sd att bokféringen, medelsforvaltningen och
bolagets ekonomiska angeldgenheter i 6évrigt kontrolleras pa
ett betryggande sétt. Den verkstéllande direktoren ska skota

den I6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvis-
ningar och bland annat vidta de atgérder som &r nédvéandiga
for att bolagets bokféring ska fullgéras i 6verensstémmelse
med lag och fér att medelsforvaltningen ska skétas pa ett
betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betrdffande revisionen av férvaltningen, och dérmed
vart uttalande om ansvarsfrihet, dr att inhdmta revisionsbevis
for att med en rimlig grad av sékerhet kunna bedéma om ndgon
styrelseledamot eller verkstédllande direktéren i ndgot
vasentligt avseende:

» foretagit ndgon atgard eller gjort sig skyldig till ndgon
forsummelse som kan féranleda ersattningsskyldighet mot
bolaget.

» pd ndgot annat s&tt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner
av bolagets vinst eller f6rlust, och ddrmed vart uttalande om
detta, ar att med rimlig grad av sdkerhet bedéma om forslaget
ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sdkerhet ar en hog grad av sdkerhet, men ingen garanti
for att en revision som utférs enligt god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptécka atgérder eller férsummelser som
kan foranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett
forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte &r
forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige
anvander vi professionellt omdéme och har en professionelit
skeptisk instdlining under hela revisionen. Granskningen av
forvaltningen och forslaget till dispositioner av bolagets vinst
eller férlust grundar sig framst pd revisionen av
rakenskaperna. Vilka tillkommande granskningsatgédrder som
utfors baseras pd var professionella bedémning med
utgangspunkt i risk och vasentlighet. Det innebdr att vi
fokuserar granskningen pd sddana &tgirder, omrdden och
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férhallanden som &r vésentliga for verksamheten och dér
avsteg och overtradelser skulle ha sarskild betydelse for
bolagets situation. Vi gar igenom och provar fattade beslut,
beslutsunderlag, vidtagna atgarder och andra férhallanden
som &r relevanta for vart uttalande om ansvarsfrihet. Som
underlag fér vart uttalande om styrelsens forslag till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller férlust har vi
granskat styrelsens motiverade yttrande samt ett urval av
underlagen fér detta foér att kunna bedéma om forslaget ar
forenligt med aktiebolagslagen.

Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten

Det dr styrelsen som har ansvaret foér bolagsstyrnings-
rapporten pa sidorna 30-34 och for att den &r uppréttad i
enlighet med arsredovisningslagen.

Var granskning har skett enligt FARs uttalande RevU 16
Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten. Detta
innebdr att var granskning av bolagsstyrningsrapporten har en
annan inriktning och en vasentligt mindre omfattning jamfor
den inriktning och omfattning som en revision enligt
International Standards on Auditing och god revisionssed i
Sverige har. Vi anser att denna granskning ger oss tillrdcklig
grund for vara uttalanden.

En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Upplysningar i
enlighet med 6 kap. 6 § andra stycket punkterna 2-6 arsredo-
visningslagen samt 7 kap. 31 § andra stycket samma lag ar
forenliga med arsredovisningens och investmentforetagets
dvriga delar samt i dverensstdmmelse med arsredovisnings-
lagen.

stockholm den || mars 2019
Ernsf & Young AB

Jésper
ktorlserad revisor

ssr;h

Revisorns yttrande avseende den lagstadgade halibarhets-
rapporten

Det &r styrelsen som har ansvaret for hallbarhetsrapporten pa
sidorna 27-28 och for att den &r upprattad i enlighet med
arsredovisningslagen.

Va&r granskning har skett enligt FARs rekommendation
RevR 12 Revisorns yttrande om den lagstadgade
hdlibarhetsrapporten. Detta innebdr att var granskning av
hallbarhetsrapporten har en annan inriktning och en vasentligt
mindre omfattning jamfort med den inriktning och omfattning
som en revision enligt International Standards on Auditing och
god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning
ger mig (oss) tillrécklig grund for vart uttalande.

En hdllbarhetsrapport har uppréttats.

Ernst & Young AB, Jakobsbergsgatan 24, 103 99 Stockholm,
utsdgs till Creades AB (publ) revisor av bolagsstamman den 19
april 2018 och har varit bolagets revisor sedan 30 september
2011. Creades AB (publ) har varit ett foretag av allmant
intresse sedan 6 december 2013.



