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Det har ar Creades

Creades dr 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 hanvisning till nationalekonomen Joseph Schumpeters teorier. Innebérden
ar att industrier och féretag hela tiden revolutioneras och pa ldngre sikt sker en hdlsosam férdnd-
ring av existerande strukturer som ersétts av nya. Creades skall skapa vdrde genom att kreativt

utveckla, ompréva, utmana och omstrukturera.

Affarsidé

Creades affarsidé ar att ge en god riskjusterad
avkastning till sina aktiedgare genom att investera
i verksamheter dar Creades kan fungera som en
engagerad &gare, framst i mindre och medelstora
noterade och onoterade svenska foretag.

Portféljen
Creades portfolj bestar av cirka 75 procent noterade
tillgdngar och cirka 25 procent onoterade tillgangar.

Investeringsstrategi

En av de storre dgarna
Styrelserepresentation
Investeringsintervall 100-300 Mkr
Engagerat &gande

Langsiktig syn — standig utveckling
Branschoberoende

Fokus pa Svenska bolag

Y E

Avkastningsmal

Creades stravar efter att erbjuda aktiedgarna en god
riskjusterad avkastning som dver tid éverstiger 7,5
procent per ar samt 6verstiger Stockholmsbdrsens
totalavkastningsindex, SIXRX.

Utdelning, inlésen och aterkép

Bolaget avser att I6pande aterfora varde till sina
aktiedgare genom antingen utdelning, aktiedterkop
eller inlésen. | férsta hand kommer det att ske genom
aktiedterkop eller inlosen om det bedéms vara mest
férdelaktigt for aktiedgarna.

Totalavkastning for 1000 kr investerade fran 1994 till 20147

Ganger insatsen

m 1000 kronor som investerades i Oresund 1994 har per
sista december vuxit till 26 600 kr
B Samma insats i index har vuxit till 10 640 kr
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1) Investment AB Oresund fran 1994 till och med 2011, Creades AB fr&n och med 2012.
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_ Ti”géngar

Tillgangar

Substansvardets férdelning den 31 december 2014

Antal Marknads-

aktier varde, Mkr" Kr/aktie? Andel, %
Noterade tillgangar
Avanza 2924 859 753 55 28
Lindab International 7870782 514 38 19
Transcom 2672196 159 12 6
Concentric 1295 830 120 9 4
NOTE 4613827 33 2 1.
Ovriga vérdepapper 154 11 6
Summa noterade tillgangar 1734 127 64
Onoterade tillgangar
Carnegie 355 26 13
Acne Studios 176 13 6
Global Batterier 53 4 2
Ferronordic® 15 1 1
Summa onoterade tillgangar 598 44 22
Ovriga tillgangar och skulder? 396 29 14
Totalt 2728 200 100
1) Endast Creades ekonomiska andel redovisas i tabellen.
2) Beraknat som om de syntetiskt aterkopta aktierna vore inldsta, dvs. pa 13 641 666 aktier.
3) Inklusive vardet pa de noterade preferensaktierna, 7 Mkr.
4) Creades aktie&gares andel av likvida medel uppgér till 488 Mkr, efter reserv for syntetiskt aterkdpta aktier 93 Mkr och minoriteten 1 Mkr.
Portféljens férdelning pa tillgangsslag, geografiskt, omséattning och bransch

Ovriga Ovriga; 7%
tillgangar; 14 % .
USA; 10% Sverige; 23 % Ovrigt; 23% Finansiella

Onoterade
bolag; 22 %
Handel &
Rﬁéegg& .bé’;ac‘% tianster; 12% . I
Noterade bolag
(Small Cap); 7% ) .
Europa (ex Sverige); 60% Industriféretag; 26 %

Creades redovisar aktuellt substansvarde per manadsskiftet den tredje arbetsdagen i ndstkommande manad.
Detta galler inte vid kvartalsskiften da delarsrapporter eller bokslutskommuniké lamnas.
Substansvéardet avseende juli 2015 redovisas den 12 augusti 2015.

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

tjanster; 39 %
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Ti”géngar _

Noterade tillgangar per den 31 december 2014

I Agarandel 10% Avanza ar Sveriges ledande internetbank fér sparande och placeringar.
b Avanza har 371 200 kunder med 141 Mdr kr i sparkapital och &ar den
Omséttnin 696 Mkr N L
AVAN ZA I I I 9 storsta svenska banken pa Nasdag OMX Stockholm méatt i antalet
Rdrelseresultat 296 Mkr transaktioner.
Agarandel 10% Lindab &r en internationell koncern som levererar produkter, [6sningar
= ® b h system som férenklar byggandet och férbattrar inomhusklimatet.
Omséttnin 7003Mkr ¢ : ) :
@) Llndab - 9 Verksamheten bestar av tva segment: Products & Solutions (86 procent
Rérelseresultat 467 Mkr gy omséttningen) och Building Systems (14 procent av omsattningen).
Agarandel 10% Transcom ar ett globalt féretag med 29 000 anstallda som levererar
Transcom Omséttning 5611 Mkr tjzfnster inom kundtjansthanterlqg, fo'r'saljnlng och teknisk §yppod. .
Foretaget har 54 kontaktcenter i 23 lander som levererar tjanster pa
Rdrelseresultat 194 Mkr 33 sprék.
Agarandel 16% NOTE ar en av Nordens ledande tillverkningspartners fér outsourcad
N TE Omsiittning 964 Mkr lelektorolnlkproduktlon. Mgrknadqu&hon@ ar sgrskllt stark for produkter
i sma till mellanstora serier som kraver hdg teknisk kompetens och
Rdrelseresultat 32 Mkr flexibilitet.

Onoterade tillgangar per den 31 december 2014

Agarandel 4 %" Carnegie ar en av Nordens ledande finansiella radgivare och forvaltare
(g . Omséttning 2076 Mkr vgrksamt inom fondfolrvaltnlngl, formoggnhetsfgr\{alt.r'wlng, kapitalanskaff-
WVZW - ningar, analys och aktiemékleri. Carnegie finns i sju lander, har 640 med-
Rérelseresultat 271 Mkr  arbetare och ett forvaltat kapital pa cirka 140 miljarder kr.
Agarandel 9% Acne Studios ar ett Stockholmsbaserat modehus grundat 1997. Acne
. e Studios har 40 egna butiker i bland annat Stockholm, Paris, London
Omsattnin 1158 Mkr ' ' '
A cne S tu d oS - 9 Tokyo, New York och Los Angeles. Kollektionerna séljs dven genom egen
Rérelseresultat 163 Mkr  e-handel och hos 600 aterférsaljare och varuhus.
Agarandel 70% Global Batterier &r en av Nordens ledande oberoende leverantérer av
Omsiittning 78 Mkr blybaottener till aterfo'rsaljare och st?rre forbrL'Jkar"e. Foretaget ar spe"aallse—
S ATTIRILE A rat pa fordonsbatterier och stationara batterier for larm och nédstréms-
Rorelseresultat 4 Mkr

|6sningar.

1) Creades innehav i Carnegie utgdrs delvis av preferensaktier, darav 4 procent dgarandel. Darutdver ager Creades konvertibla skuldebrev for ett nominellt belopp om 169 Mkr.
Endast Creades ekonomiska andel redovisas.



_ Bakgrund och viktiga handelser 2014

Bakgrund och viktiga handelser 2014

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 huvudéagare i Sedarec som nu har avvecklats.

Kvartal 1
B Januari - Forsélining samtliga kvarvarande aktier i Klarna

B Januari — Forsélining aktier i Haldex
® Mars - Arsstdmma
|

Delarsrapport — Substansvarde per aktie: 195 kr, 6kning med 14 procent sedan arsskiftet

Kvartal 2
m April - Pa arsstamman beslutat inldsenforfarande genomférdes. 10 procent av Creades substansvarde skiftades ut, med
inldsenlikvid i form av aktier i Avanza och kontanter

B Maj - Ytterligare forsaljning aktier i Haldex
B Maj - Forsaljning aktier i Concentric

m Delarsrapport — Substansvarde per aktie: 206 kr, 6kning med 21 procent sedan arsskiftet inklusive inldsen

Kvartal 3
m Delarsrapport — Substansvarde per aktie: 190 kr, 6kning med 11 procent sedan arsskiftet inklusive inlésen

Kvartal 4
m Oktober — Stefan Charette slutar som verkstéallande direktér och ersétts av Erik Térnberg som tillférordnad verkstallande
direktor under perioden fram till &rsskiftet d& Per Frankling tilltrader som verkstallande direktor

m November — Forvarv av aktier i Transcom, Creades innehav ar darefter 10 procent av kapitalet
B December - Forséljning samtliga kvarvarande aktier i Haldex

m Bokslutskommuniké — Substansvérde per aktie: 200 kr, 6kning med 17 procent sedan arsskiftet inklusive inlésen



2014 i siffror

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

Utbetald inlésenlikvid Syntetiskt aterkdpta aktier*
§ 8 £ & 8 & 8§ §5 B g 2
§ s :153 2 e =3 e I g S o * Under aret har inga syntetiskt aterkdpta aktier indragits.
< T ¢ 5§ & g T g 5 ©
§ © o 3 £ 5
O =§ w
8
3
Stora férvarv Substansvarde
| Aterkép syntetiska aktier 52 Mkr | Totalt substansvarde: 2 728 Mkr
m Transcom 57 Mkr m Substansvardesutveckling/aktie: 17 procent
B Innehav &gda via kapitalférsakring 129 Mkr
Stort positivt bidrag till substansvéardet
Stora avyttringar = Avanza 212 Mkr
m Haldex 353 Mkr m Haldex 97 Mkr
m Concentric 156 Mkr m Concentric 73 Mkr
m Klarna 68 Mkr m Carnegie 57 Mkr
Utskiftning genom inlésen Stort negativt bidrag till substansvardet

m Avanza 262 Mkr ® Inget innehav hade stor negativ paverkan pa substansvardet



VD har ordet

Per Frankling, VD

Bdsta aktiedgare,

2014 var ytterligare ett framgangrikt ar for Creades. Trots
en volatil period under hosten fortsatte borsens uppgang
och SIX Return index steg med 15,8 procent under &ret.
Creades substansvirde per aktie 6kade med 17,1 procent.

Jag tilltradde vid inledningen av 2015 som ny VD i
Creades. Jag vill borja med att tacka mina foretradare
Stefan Charette, som lamnade VD-posten 31 oktober
2014, och Erik Tornberg, investeringsansvarig pa Creades,
som var t.f. VD under november och december. Med tanke
pa den ytterst framgéngsrika historia som Creades och
Oresund kan uppvisa, till stor del tack vare Stefan och
Erik, méste jag vara 6dmjuk infor framtiden.

Portféljférandringar

I februari avyttrades Creades kvarvarande dgande i Klarna.
Investeringen i Klarna gjordes ursprungligen i december
2007, och har avkastat 32 ggr investerat kapital — for
Creades del en avkastning om 391 Mkr pé en investering
pa 12 Mkr.

Efter beslut pa Creades arsstimma i mars skiftades
Avanza-aktier ut till Creades aktiedgare. Creades dgande
i Avanza minskade ddarmed med cirka en fjardedel.
Creades ar fortsatt storsta dgare i Avanza, med en agar-
andel 6ver 10 procent.

Under éret har Creades avyttrat 4gandet i Haldex och
minskat dgandet i Concentric. Omstruktureringen av
Haldex-koncernen under Creades/Oresunds ledarskap
har sedan intradet som huvudégare skapat stora virden
for Creades och Gvriga aktiedgare. For Creades/Oresund
har den arliga avkastningen sedan intrddet 2009 varit
6ver 60 procent, och den totala vinsten har varit cirka
1,1 mdr kr.

31/122014 Arets
(Mkr) avkastning
Haldex 37 %
Concentric 35%

Utveckling i portféljbolagen
Avanza fortsatter att utvecklas mycket val. Med en hog
produktutvecklingstakt, 6kade marknadsandelar av spar-
marknaden och ett stort intresse fran privatpersoner for
sparande i andra former av sparande dn bankkontot
stirks bolagets position pa den svenska marknaden. De
ldga rintorna har en negativ effekt pa avkastningen pé de
likvida medel Avanza hanterar som del av sin affar, men
det kompenseras av att det okar tillvixten i de volymer
Avanza hanterar. En normalisering av rantenivan skulle
innebira betydande positiv effekt pa Avanzas lonsamhet.
Den hoga aktiviteten pé de finansiella marknaderna drar
aven Carnegie nytta av. Bolaget har en stark position av-
seende bl.a. borsnoteringar och har nytta av goda inflden
till sin kapitalforvaltningsverksamhet. Resultatet har for-
battrats betydligt.

31/122014 Marknads- Arets Portfolj-
(Mkr) varde avkastning andel
Avanza 753 26% 28%
Carnegie 6855 18% 13%



Efter att Anders Berg tilltratt som ny VD for Lindab 2013
har en ny strategi tagits fram och dr nu under implemen-
tering i Lindabkoncernen. Strategin fokuserar bl.a. pa

att vidareutveckla och dra nytta av Lindabs omfattande
distributionsverksamhet. Lindabs storsta affarsomrade
Products & Solutions uppvisade under 2014 efter flera
svaga ar en god tillvaxt, 4ven i regioner dar byggkonjunk-
turen dnnu inte borjat aterhdmta sig. Affarsomrade
Building Systems paverkades i slutet av aret negativt av de
mycket svara marknadsforutsédttningarna i Ryssland och
Vitryssland.

31/122014 Marknads- Arets Portfolj-
(Mkr) varde avkastning andel
Lindab 514 4% 19%

Under 2014 6vergick Transcom efter flera ar av omstruk-
tureringar och upprensningar till en period dar man kan
fokusera pé tillvaxt och 1onsamhet. Speciellt under fjarde
kvartalet starktes rorelsemarginalen betydligt.

Bland Creades onoterade innehav har Acne Studios
fortsatt sin framgéngsrika och 16nsamma tillvaxt. Acne
Studios tillvéxt drivs av nyoppnade egna butiker, 6kande
forsaljning i befintliga butiker och tillviaxt i natforsalj-
ningen.

Resultatet i vart dotterbolag Global Batterier har under
2014 péaverkats negativt av forlusten av en stor kund fore
arets ingdng och av att vadret under &ret inte varit gynn-
samt for batteribyten i bilar.

31/122014 Marknads- Arets Portfolj-
(Mkr) varde avkastning andel
Acne Studios 176 26% 6%
Transcom 159 5% 6%
Global Batterier 53 -30% 2%
NOTE 88 12% 1%

Substansvéarde

Okningen i substansvirdet per aktie drevs av virde-
okningar pa savil Creades noterade som onoterade inves-
teringar.

De storsta bidragsgivarna till 6kningen dr Avanza,
Concentric och Haldex, som alla gett Creades en avkast-
ning pd mer dn 25 procent under dret. Den 6kande 16n-
samheten i Carnegie och Acne Studios har medfort att
aven de investeringarna givit god avkastning. Creades har
dven investerat i flera borsnoteringar under aret, med
goda resultat.

Inlsen och aterkop har genomforts under aret och
bidragit till att 6ka substansvirdet per aktie.

Framtidsutsikter

Under inledningen av 2015 har aktiemarknaden utveck-
lats mycket starkt. Creades har gatt in i dret med en rela-
tivt stor kassa och substansvirdet har dirmed inte 6kat i
takt med aktiemarknaden, men Creades star starkt och
kan agera snabbt nar ritt tillfille uppkommer.

Som exemplen Avanza, Klarna, Haldex/Concentric och
Acne Studios visar sa ar Creades roll att vara en engagerad
dgare i bolag som genomgér forandrings - eller utveck-
lingsperioder.

For tillvixtbolag som Avanza, Klarna och Acne Studios
medfor tillvaxten en stindig forandringsprocess dir dgare
spelar en stor roll for att ge bolaget forutsattningar for till-
vaxten, samtidigt som prioriteringar stams av och stabili-
tet skapas i samspelet mellan dgare och bolag.

Ibolag som liksom Haldex/Concentric behover strate-
gisk, strukturell eller finansiell forandring ar en dgare som
ar beredd att tydligt visa vilka forandringar som ur dgarens
perspektiv dr vardeskapande katalysatorn for att dessa
forandringar 6ver huvud taget skall komma till stdnd.

Dessa tillvaxt- och forandringsperioder kan genomfoéras
isévil noterad som onoterad miljo. Creades fortsétter att
soka mojligheter att utéva denna dgarroll bland sévél
noterade som onoterade bolag av 1amplig storlek.

Per Frankling
Verkstdllande direktor
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Verksamhetsbeskrivning:

Affarsidé och strategi

Creades ar ett forvaltningsbolag. Creades affarsidé ar att
ge en god riskjusterad avkastning till sina aktiedgare
genom att investera i verksamheter dir Creades kan
fungera som en engagerad dgare i bide noterade och
onoterade bolag.

Strategin dr att vara en engagerad dgare i mindre och
medelstora bolag som bade har en potential for omvéarde-
ring och en potential for underliggande viardeskapande.
Creades vill — som dgare med inflytande — verka for att
langsiktigt utveckla innehaven genom atgiarder 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 darmed
ett engagerat 4gande.

Langsiktighet

Creades har en l4ngsiktig investeringshorisont vilket inne-
bar att fokus ligger pa att skapa uthélligt varde, 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 f6r omvirdering.

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

m Storlek: En investering, inklusive tilldggsinvester-
ingar, méste vara sé stor att den har en materiell
paverkan pa avkastningen for Creades aktiedgare.

m Agarinflytande: Majoriteten av Creades invester-
ingar i foretag bor medfora att Creades far ett dgar-
inflytande i foretaget och kan agera som engagerad
agare.

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
foretag genereras internt. Gillande onoterade foretag sa
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 dar en mojlig-
het uppkommer pa kort varsel och da agerar vi darefter.

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

Ett investeringsbeslut foregas 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 atgéarder

Identifiering Finansiell analys Industriell analys

Egna idéer
Besok

. Ut- Nuvarande
Natverk vérdering varde

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
néista sida:

Tillvaxtplan
Operationella forbattringar
Strukturella fordndringar

]
]
]
® Finansiella forandringar

Tillvaxtplan

Operationella
forbéattringar

Framtida
véarde

Strukturella
férandringar

Finansiella

férandringar

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 viarde. Som illustration kan en sédan
plan omfatta ndgon eller ndgra av nedanstaende 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
uppf6ljning 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 forandringar: 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 virdeskapande arbete

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

® mindre styrelser med tydliga ansvarsomraden

m att bolaget alltid agerar for att forstiarka sin
konkurrenskraft

Organisation

En viktig framgangsfaktor i arbetet att skapa virde &r 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 utvarderas standigt och avyttras nar varderingen éverstiger potentialen.
Innehaven utvarderas ocksa ur ett portfoljperspektiv.
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Portfoljens utveckling
av portfoljbolagen

Portféljbolagens avkastning

2014 och presentation

Mkr %
Noterade tillgdngar
Avanza Bank 212 26 %
Lindab International 18 4%
Concentric 73 35%
Maldex 97 37%
Transcom 5 5%
T i o
Ovrigavardepapper 24
Resultat noterade tillgangar 432 22%
Onoterade tillgdngar
Carnegie 57 18%
Acne Studios 38 26%
Global Batterier” o6 -30%

Ferronordic . —20 -55%
Resultat onoterade tillgdngar 49 9%
SUMMA 481 19%

1) Endast Creades ekonomiska andel redovisas i tabellen.

Noterade tillgangar
Creades noterade del av portfoljen hade ett mycket bra ar.
Avanza, Concentric och Haldex bidrog mest till avkast-
ningen.

Totalt sett utvecklades de noterade tillgdngarna positivt
med en avkastning pd 22 procent.

Mal och maluppfyllelse

Onoterade tillgangar

De onoterade tillgdngarna har haft en tudelad utveckling.
Carnegie och Acne Studios har utvecklats vil medan ned-
géngen i Ferronordic till f6ljd av den negativa utvecklingen
i Ryssland samt nedskrivningen i Global Batterier har
minskat avkastningen pa de onoterade tillgdngarna.

Creades stravar efter att erbjuda aktiedigarna en god riskjusterad avkastning som &ver tid Gverstiger 7,5 procent / r samt

overstiger Stockholmsborsens totalavkastningsindex, SIXRX.

Ar Creades SIXRX Maluppfyllelse  Avkastningskrav Maluppyllelse
O % 0% A TR Ja
2013 38% 28% Ja 7,5% Ja

Creades portf6lj genererade en avkastning pé 17 procent
efter kostnader for forvaltningen, vilket bade 6versteg
SIXRX och 7,5 procent. Avkastningen mats 6ver tid varfor
en uppfoljning kommer ske varje ar. Majoriteten av Crea-
des innehav hade mycket positiv utveckling under 2014

vilket gjorde att den totala avkastningen blev bittre &n
béde SIXRX och 7,5 procent.

Creades har historiskt via Oresund genererat en arlig
avkastning (IRR) pé 17 procent sedan 1994. Motsvarande
siffra for SIXRX dr 12 procent.
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28 %

av Creades substansvarde

AVANZA |I||

www.avanza.se

19%

av Creades substansvarde

© Lindab

www.lindabgroup.com

Avanza ar Sveriges ledande internetbank for
sparande och placeringar. Avanza har 371 200
kunder med 141 Mdr kr i sparkapital och &r den
stérsta svenska banken pa Nasdag OMX
Stockholm matt i antal transaktioner.

Sverige

Viktiga handelser 2014

® Nettoinfldde om 20 100 (10 900) Mkr motsvarande 18 procent av
sparkapitalet vid arets borjan

® Antalet kunder kade med 17 procent och sparkapitalet 6kade med
26 procent

= (Okad handelsaktivitet drivet av kunder som séker avkastning i nuvarande
lagrantelage

B Starkt borsklimat med manga nyintroduktioner och andra foretags-
handelser bidrog till att Corporate Financeavdelningen 6kade sina
intakter kraftigt

® Sveriges nojdaste kunder (SKI) inom sparande fem ar i rad och
"Folkets favorit — 2014”

Finansiell utveckling, Mk 2010 2011 2012 2013 2014
Nettoomsattning 621 695 562 597 696
Tillvaxt 21% 2% -19% 6% 17%
Rorelseresultat 331 341 201 226 296
Roérelsemarginal 53% 49% 36 % 38% 43%
Nettoresultat 271 291 160 193 250
Creades syn

Ava
daste utbud av sparprodukter och
pensionslésningar. Avanza Zero
(Sveriges forsta gratisfond), Super-
lanet (marknadens lagsta aktieldne-
ranta), Superbolanet (marknadens
lagsta bolanerénta), och Sparkonto +
(battre réntor och femdubbel insétt-
ningsgaranti) har tillsammans med
ovriga produktutbudet, anvandar-
vanligheten och marknadens lagsta
avgifter skapat en bank som kun-
derna faktiskt tycker om. Den nya
sajten i kombination med hdga netto-
infldden av sparkapital skapar goda
majligheter att langsiktigt dka intakter
och vinster. Pensionsaffaren har méj-
lighet att ge vasentliga resultatbidrag

i framtiden och utdkad flyttrétt for Fakta per 31/12 2014
pensioner skulle ge ytterligare tillvaxt- )
majligheter. Under 2014 har lagrante- ;I'otalt m?rk”?dsva[(de' Mk 71435
laget haft en positiv paverkan pa gvesée”"gsctj'ﬁpunkt - 12?)7
nettoinflddet och antalet nya kunder. BRIl 22 s
Lagrantelaget ar dock negativt for i cades

9 “g J substansvérde 28%
Avanzas réntenetto men dagens stora Varde i Creades, Mkr 753

sparkapital férvantas bara frukt nar
rantorna normaliseras. Avanza har
&ven borjat hantera Gverskottslikvidi-
teten for att uppna en béttre kapital-
effektivitet &n tidigare.

Péaverkan avkastning 2014, Mkr 212

Styrelseledaméter fran Creades Roll Period
Sven Hagstromer Ordférande 1997-
Jonas Hagstromer Ledamot 2015-

Lindab &r en internationell koncern som levererar
produkter, I6sningar och system som férenklar
byggandet och férbéattrar inomhusklimatet.
Verksamheten bestar av tva segment:

Products & Solutions (86 procent av omséttningen)
och Building Systems (14 procent av omsatt-
ningen).

Ovriga Norden

Vasteuropa

Viktiga handelser 2014

® Ny strategi framtagen och implementering paborjad. Strategin innebar
en langsiktig ompositionering av Lindab for hogre I6nsamhet och tillvaxt
under de kommande fem &ren. Tyngdpunkter ligger pa optimalt utnyttjan-
de av Lindabs omfattande distributionsverksamhet och forstarkning av
positionen inom ventilationsmarknaden

m Efter flera &r med minskad omséttning vaxte omséttningen i huvudseg-
mentet Products & Solutions med 7 procent organiskt och 11 procent
totalt

® Forvarv genomfort av det italienska ventilationsféretaget MP3, som tillfor
kompletterande produkter som t.ex. brandspjall. Tre mindre férvarv
genomférda

® Betydligt férsvagad marknad under andra halvan av aret for affarsomrade
Building Systems, p.g.a. férandringar i férutséattningarna i Ryssland och
Vitryssland

Finansiell utveckling, Mk 2010 2011 2012 2013 2014
Nettoomséattning 6527 6878 6656 6523 7003
Tillvéxt -7% 5% -3% -2% 7%
Rorelseresultat 284 348 334 452 467
Roérelsemarginal 4% 5% 5% 7% 7%
Nettoresultat 27 91 122 233 283
Creades syn

Lindabs ledande varumarken, starka
produktprogram, goda marknads-
positioner och stora narhet till slut-
kunder genom sin omfattande
distributionsverksamhet ger goda
férutsattningar for tillvaxt och 16n-
samhetsforbattringar de narmaste
aren. Lindab ar sencykliskt och en
aterhamtning av byggkonjunkturen i
Vasteuropa kommer att gynna bola-
get, men det finns dven goda majlig-
heter att vaxa baserat pa egna atgar-
der, som Lindab gjort under 2014

i en i flera regioner svag marknad. Fakta per 31/12 2014
Effektiviserings- och forbattringsmaoj-

Effeldtiviserings- och fOrbatringsmo)- o o o devarde, Mie 4988
ligheter kvarstar i verksamheten och . .

.. Obelanad rorelse (EV), Mkr 6734

genomfors som delar av den nya R

trategiplanen. Strategiplanens fokus ITHesi TS . aoti/e012
st e Creades andel av kapitalet 10%
paatt utnyt ja Lindabs distributions- Andel av Creades
verksamhet for tillvéxt och forstarka substansvarde 19%
positionen inom ventilation férstarker Varde i Creades, Mkr 517

moajligheterna att nd en hogre rorelse-
marginal. Samtidigt maste de férand-
rade forutsattningarna for Building
Systems hanteras under de narmaste
aren och verksamheten anpassas.

Paverkan avkastning 2014, Mkr 18

Styrelseledamdéter fran Creades Roll Period

Stefan Charette Ledamot 2012-
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6%

av Creades substansvarde

Transcom

www.transcom.com

NTTE

www.note.eu

1%

av Creades substansvarde

Transcom é&r ett globalt féretag med 29 000 Nord- Norden
anstallda som levererar tjanster inom kund- amerA&;?eﬁ
tjansthantering, férséljning och teknisk support.
Foretaget har 54 kontaktcenter i 23 lander som
levererar tjanster pa 33 sprék. Spansk-

talande

lander

Ovriga Europa

NOTE &r en av Nordens ledande tillverknings-
partners for outsourcad elektronikproduktion. Europa
Marknadspositionen ar sarskilt stark for produkter ‘
i sma till mellanstora serier som kréver hog teknisk

kompetens och flexibilitet.

USA 9% Norden

Viktiga handelser 2014 Viktiga handelser 2014

® Efter att Transcoms omfattande omstruktureringsperiod avslutats under B Positiv utveckling pa en relativt stabil marknad
2013 har Transcoms arbete med att férbattra rérelsemarginalerna fortsatt B Fortsatt breddning av en redan stark kundbas

® Underliggande rorelsemarginalen steg med 1,1 procentenheter till 3,5 B Forsaljningen kade med drygt 6 procent jamfort med foregaende ar
procent. | fidrde kvartalet uppgick rérelsemarginalen till 5,8 procent (4,4) B Stark orderstock vid utgangen av aret

® Nya finansiella mal pa medellang sikt offentliggjorda i borjan av 2015:
Tillvéxt pa 5 procent per ar, rérelsemarginal pa minst 5 procent och netto-
skuld/EBITDA pa hogst 1,0

B Foretagets juridiska hemvist flyttad till Sverige

Finansiell utveckling, Mk 2010 2011 2012 2013 2014

Nettoomsattning 5621 5005 5272 5650 5611

Tillvaxt 2% -11% 5% 7% -1%
Rorelseresultat -63 -262 -154 47 194
Roérelsemarginal -1% 5% -3% -1% 3%
Nettoresultat —77  -455 —266 -161 62

Creades syn

Efter ménga ars arbete med att rensa
upp i Transcoms verksamhet har
bolaget dvergatt i en ny fas under
2014. Kvarstaende verksamhet har
goda férutsattningar att forbattra
konkurrenskraften och darmed véxa
och férbattra rérelsemarginalerna.
De nya mélen pa medellang sikt
avspeglar den férvantade utveck-
lingen i férsta fasen av denna nya
period for bolaget.

Finansiell utveckling, Mk 2010 2011 2012 2013 2014
Nettoomsattning 1211 1209 1029 907 964
Tillvéxt 1% 0% -15% -12% 6%
Rorelseresultat -48 64 26 9 32
Rorelsemarginal —4% 5% 3% 1% 3%
Nettoresultat -62 39 13 1 25
Creades syn

Investeringen i NOTE gjordes under
2010 och bolaget var dé, trots en god
marknadsposition, ett bolag med
grava lénsamhetsproblem. Efter VD-
byte har bolaget under ett par ars
arbete med I6nsamheten vant den
negativa utvecklingen, och den
underliggande rérelsen utvecklas
positivt. Arbetet fortldper standigt och
man har nu en flexibel struktur som
mojliggdr Okad intjaning framover.
Fokus for bolaget kommande aret &r,
utéver kostnadsfragor och kassa-
fléden, 6kad forsélining.

Fakta per 31/12 2014 Fakta per 31/12 2014

Totalt marknadsvéarde, Mkr 1589 Totalt marknadsvarde, Mkr 209

Obelénad rorelse (EV), Mkr 1823 Obelénad rérelse (EV), Mkr 274

Investeringstidpunkt 2011 Investeringstidpunkt 2010

Creades andel av kapitalet 10% Creades andel av kapitalet 16 %

Andel av Creades Andel av Creades

substansvarde 6% substansvérde 1%

Varde i Creades, Mkr 159 Vérde i Creades, Mkr 33

Paverkan avkastning 2014, Mkr 5 Paverkan avkastning 2014, Mkr 4
Styrelseledamdéter fran Creades Roll Period Styrelseledaméter fran Creades Roll Period
Stefan Charette Ledamot 2012- Daniel Nyhrén Ledamot 2014-
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%amggzb

www.carnegie.se

13%

av Creades substansvarde

0
Acne Studios 6%

www.acnestudios.com

av Creades substansvarde

Carnegie ar en av Nordens ledande finansiella

radgivare och forvaltare verksamt inom fondférvalt-

Norden

ning, formdgenhetsforvaltning, kapitalanskaff-
ningar, analys och aktiemakleri. Carnegie finns
i sju lander, har 640 medarbetare och ett forvaltat

kapital pa cirka 140 miljarder kr.

Viktiga handelser 2014

Acne Studios &r ett Stockholmsbaserat Ovriga

modehus grundat 1997. Acne Studios har variden Sverige

40 egna butiker i bland annat Stockholm, Nord.- ‘ Sviga
Paris, London, Tokyo, New York och amerika Norden

Los Angeles. Kollektionerna séljs &ven
genom egen e-handel och hos 600
aterforsaljare och varuhus.

N

Ovriga
Europa

Viktiga handelser 2014

® Resultatet fore skatt dkade till 271 (173) Mkr
® Carnegie genomférde flest antal aktiemarknadstransaktioner i Norden
under 2014 och genomférde 15 borsnoteringar pa den nordiska

marknaden

® Forvaltat kapital 6kade till 140 (121) miljarder kr
® Carnegie utségs till Sveriges basta analyshus i Financial Hearings arliga

undersdkning

® Carnegie toppar den totala rankingen inom féretagsaffarer bland nordiska
aktorer pa den nordiska marknaden enligt TNS Sifo Prospera

Finansiell utveckling, Mkr 2011 2012 2013 2014

Nettoomsattning 1734 1589 1753 2076

Tillvéxt -23% -8% 10% 18%

Rorelseresultat -263  -166 173 271

Rérelsemarginal -15% -10% 10% 13%

Nettoresultat -254 -283 194 235

Creades syn

Marknaden fér Carnegies produkter och

tjanster var stark under 2014. Den goda

borsutvecklingen banade vag for hdg

aktivitet inom aktiemarknadstransaktio-

ner och bérsnoteringar, dér Carnegie

Okade sina marknadsandelar. Aven inom

marknaden for férvérv och sammanslag-

ningar utanfér bérsen visade Carnegie

god tillvaxt. Inom férmogenhetsforvalt-

ning medférde ett gott nettoinfldde om

nastan 9 Mdr kr i kombination med en

stigande bors att det forvaltade kapitalet

Okade med 16 procent till 140 Mdr kr,

vilket medfér fortsatt god intéktspoten-

tial inom forvaltning infér 2015. Aktivite-

ten inom bdrsnoteringar, transaktioner

och aktiehandel har varit fortsatt stark Fakta per 31/12 2014

under inledningen av 2015, vilket ger for-

hoppning om en god resultatutveckling Totalt marknadsvarde, Mkr N/AY

&ven inom dessa omraden for 2015. Obelénad rorelse (EV), Mkr N/AD

Creades innehar preferensaktier och IS i gl ) 2(112

konvertibla forlagslan i Carnegie, vilka Creades andel av kapitalet 4%

avkastar fem procent arligen pa ett Andel av Creades o

nominellt belopp om 502 Mkr. Creades substansvérde 13%
Vérde i Creades, Mkr 355

har utfast sig att till Pan Capital AB
(tidigare till Sedarec AB) betala 30 pro-
cent av avkastningen pa innehavet i
Carnegie, varfor Creades ekonomiska
andel &r 351 Mkr som &r nuvérdesberék-
nat till 365 Mkr (inklusive upplupen men
€] utbetald ranta).

Paverkan avkastning 2014, Mkr 57

1) Ingen transaktion med ként belopp har
gjorts nyligen

2) Avser den ekonomiska andelen av
preferensaktierna

® Omsattningen for rakenskapsaret dkade med 30 procent med hojda

marginaler

® Omsattning i Europa exklusive Norden och i Nordamerika 6kade med
Sver 50 procent, vilket visar pa den internationella styrkan i Acne Studios

varumarke och i strategin med egna butiker.

® Under aret har tre nya butiker dppnats, varav en i Paris, en i Osaka och en

i Los Angeles.
= Bolaget har en god finansiell stalining med nettokassa

Finansiell utveckling, Mkr" 2009/10 2010/11 2011/12 2012/13 2013/14

Nettoomséttning 501 645 764 892 1158

Tillvéxt 20% 29% 18% 17% 30%

Rorelseresultat 118 125 103 105 163

Roérelsemarginal 24% 19% 13% 12% 14%

Nettoresultat 84 90 76 77 125

1) Brutet rdkenskapsar, augusti

Creades syn

Acne Studios &r Nordens ledande

modehus. Kombinationen av kreativi-

tet, entreprendrskap och fokus pa

affarsprocesserna har skapat ett

foretag som véxer med god I6nsam-

het. Under senare ar har Acne

Studios etablerat ett flertal butiker

internationellt, vilket starkt saval varu-

market som tillvéxt och I6nsamhet.

Tillvéxten under senaste aret var

mycket god och resultatet starkt.

Creades syn ar att Acne Studios har

goda forutsattningar till fortsatt tillvaxt

med god Idnsamhet.

Acne Studios har varderats konserva- ~ Fakta per 31/122014

ftivti jamforelse med multiplar f6r Totalt marknadsvarde, Mkr 2052

jamforbara noterade internationella Obelanad rérelse (EV), Mkr 1990

foretag i samma bransch. Investeringstidpunkt 2006
Creades andel av kapitalet 9%
Andel av Creades
substansvéarde 6%
Vérde i Creades, Mkr 176
Paverkan avkastning 2014, Mkr 38

Styrelseledaméter fran Creades

Ingen representant

Roll Period

Styrelseledaméter fran Creades Roll

Ingen representant

Period
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2%

av Creades substansvarde

GLUBA

BATTERIER AB

www.global.se

Global Batterier ar en av nordens ledande obero-
ende leverantdrer av blybatterier till aterforsaljare
och storre forbrukare. Foretaget &r specialiserat pa
fordonsbatterier och stationara batterier for larm
och nédstrémsldsningar.

Norden

Viktiga handelser 2014

® Utmanande marknadsférutsattningar bidrog till sémre omséttning och
resultat

® Kostnadsbesparingar bidrog till acceptabel [bnsamhetsniva givet volym-
tapp.Starkta positioner gentemot OEM segmentet

® FEtablerat turbilkoncept pa flera orter i Sverige

m Utokat serviceerbjudande genom forbattrad logistik

Finansiell utveckling, Mkr 2011 2012 2013 2014
Nettoomsattning 146 167 105 78
Tillvaxt -18% 14% -87% -25%
Rorelseresultat 18 15 7 49
Rorelsemarginal 2% 9% 7% 5%
Nettoresultat 8 6 0 0

1) EBITA exklusive engangskostnader om1,5 Mkr

Creades syn

Global férser kunder i Norden med
hogkvalitativa batterier. Genom ett

valutbyggt nét av tillverkare prioriteras

kvalitet och leveranssékerhet och

produkter kan anpassas efter kunder-

nas behov. Bolaget har sedan man
forlorat en betydande kund 2012
fortsatt ett systematiskt forsaljinings-

arbete vilket i slutet av aret borjat visa

resultat med forbéttrade marknads-
andelar och ett antal betydande nya
kundkontrakt.

Global Batterier &r ett dotterbolag
till Creades och konsolideras enligt
IAS 27 och redovisas séledes inte till
verkligt varde. Bolaget utvarderas

Fakta per 31/12 2014

dock utifran verkligt varde. TOtaIt,marknadSVérde' Mk i
Obelanad rorelse (EV), Mkr N/A
Investeringstidpunkt 2010
Creades andel av kapitalet 70%
Andel av Creades
substansvéarde 2%
Varde i Creades, Mkr 53
Péaverkan avkastning 2014, Mkr —26

Styrelseledaméter fran Creades Roll Period

Daniel Nyhrén Ledamot/Ordférande 2011-



www.global.se

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.

Creades handlas i huvudsak pa Nasdaq OMX. Under
2014 skedde dven handel pa Burgundy, dock mindre dn
0,01 procent av den totala handeln.

Aktiestruktur
Creades kan ge ut aktier av tvd 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 ar registre-
rade hos Euroclear och handlas pd Nasdaq OMX.

Aktier av serie B dr inte noterade. I Creades bolags-
ordning finns ett omvandlingsforbehall 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 forvirvats pa annat sitt 4n genom omvandling av
aktie av serie A, ska pa begéran av dgare till sddan aktie
kunna omvandlas till aktie av serie A.

Antalet aktier i Creades per arsskiftet uppgick till totalt
14 181 180, varav 4 265 875 B-aktier.

Utdelning, inlésen och aterkop

Creades policy ar att 16pande aterfora varde till aktie-
dgarna genom antingen utdelning, aktiedterkop eller inl6-
sen. I forsta hand kommer det att ske genom aktiedterkop
eller inlosen om det bedoms vara mest fordelaktigt for
aktiedgarna. Nagon riktlinje for hur stort varde som ska
aterforas aktiedgarna varje ar har inte antagits.

Aterkép av egna aktier

Utdelning

Mot bakgrund av det foreslagna inlésenerbjudandet
foreslar styrelsen att ingen kontantutdelning lamnas for
rikenskapséret 2014.

Inlésen
Inl6sen ar ett verktyg for att minska substansrabatten
genom att erbjuda aktiedgarna det fulla virdet pé en del av
sitt innehav genom att skifta ut underliggande tillgdngar.
Alternativt kan aktiedgaren silja de erhallna inlosenrat-
terna och pé sé sitt ta del av inlésenerbjudandets vérde.
Under 2014 skedde inlésen motsvarande 10 procent av
Creades substansvirde och till &rsstimman 2015 har sty-
relsen foreslagit stimman att besluta om ett erbjudande
om frivillig inl6sen av aktier i Creades. Enligt forslaget ska
Creades aktiesgare erbjudas att 16sa in var 25:e aktie i
Creades mot erhéllande av 256,00 kronor, vilket motsva-
rar en direktavkastning pa 6 procent.

Aterkop
Aterkop med avsikt att makulera aktierna kan liknas vid
en utdelning. En aktiedgare kan vilja att sidlja motsvaran-
de andel aktier for att erhalla kontanter utan att minska
sin dgarandel i bolaget. En aktiedgare som inte sljer
nagra aktier okar istillet sin dgarandel vilket kan liknas
vid att aterinvestera sin kontantutdelning i bolagets
aktier. Att aterkopa aktier till rabatt 4r en mycket bra affar
for aktiedgarna da t.ex. en substansrabatt pa 20 procent
ger en omedelbar avkastning pé 25 procent.

Creades har under 2014 syntetiskt aterkopt aktier for
52 Mkr. Ingen indragning med efterféljande makulering
av syntetiskt aterkOpta akter har skett under aret.

Rakneexempel (kronor om inte annat anges)

Fore aterkop

Efter aterkop

| exemplet uppgér det totala substansvérdet till 1 000,
vilket ar fordelat pa 5 aktier, vilket i sin tur ger ett sub-
stansvérde per aktie om 200. Kassan uppgar till 160
och foretaget véljer att kdpa tillbaka 1 aktie for 160,
dvs. med en substansrabatt pa 20 procent. Givet en
oférandrad substansrabatt 6kar aktiekursen efter
aterkdpet med 5 procent fran 160 till 168. Aterkdpet
kan ses som att aktien forvarvas fér 160 och i samma
6gonblick som aterkdpet sker blir aktien vard 200.

Bolagets tillgangar

Bolagets tillgangar

Kassa 160 Kassa 0
Aktieportfolj 840  Aktieportfdl] 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



Aktiekursgraf, indexerad 2014 Aktien
31/21 2014
Aktiekurs, kr 169,50
Substans/aktie 200,00
Rabatt, % 15
Totalavkastning, % 14
2014
Hbgsta kurs 191,00
90 Lagsta kurs, kr 151,00
o Q\Q’Q Qq;(ib & Q&Q & 0@"”0 PR ch’g &S Antal omsatta aktier 1325788
el A A A W W WX WX W W WX Y s
PN M M M MRS NP NP N N M NN Total omséttning, Mkr 236
e Creades (totalavkastning) e SIXRX
Creades storsta aktiedgare per 31 december 2013
Agare Antal aktier Andel av kapitalet, % Andel av résterna, %
Sven Hagstrémer via bolag” 8789785 62,0 47,9
SEB AB? 610840 3,8 5,2
H&Q Sarskilda Pensionsstiftelse 280 000 2,0 2,7
Avanza Pension 238176 1,7 2,3
Spiltan Fonder 120 040 0,8 1,2
Stiftelsen Millenium 82 000 0,6 0,8
Friends Provident International Ltd 74 308 0,5 0,7
Jan Réring 70697 0,5 0,7
Staffan Malmer 64 933 0,5 0,6
SHB Fonder 52 080 0,4 0,5
Ovriga 3798 321 27 37
14181180 100 100

1) Biovestor AB innehar 4 523 910 A-aktier och 4 265 875 B-aktier.
2) Varav syntetiskt aterkopta aktier utgér 539 514 stycken. Resterande tillhér SEB Trygg Liv och SEB Life International Assurance Ltd.

Utveckling av antalet aktier och aktiekapitalet

Tidpunkt Handelse Antal A-aktier Antal B-aktier Aktiekapital, SEK
September 2011 Bildande 500 000 0 500 000
November 2011 Sammanlaggning 1 0 500 000
November2011  Uppdehing 07311240 0 500 000
Februai20i2 ~ Fondemission 07311240 0 521000
Februari20i2  Minskning 26258737 0 500 922,04
Mars2012  Omwanding 23393337 2 865 400 500 922,04
Oktober 2013 23393337 2 865 400 560 922,04
Oktober2013  Minskning 20770453 2 865 400 504 893,70
Mars2013  Omwanding 20485853 3150 000 504 893,70
Apri2013  Fondemisson 20485853 3150 000 754 893,70
Apri| 2013 13434332 3150000 529 678,69
September 2013 Omwandling 11984332 4600 000 520 678,69
September2013  Fondemission 11984332 4600 000 579 678,69
September 2013 Minskning 10659139 4600 000 533 358,70
April2014  Fondemission 10659139 4600 000 578 358,70

April 2014 Minskning 9915 305 4265 875 537 501,42
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Medarbetare

Per Frankling Christina Hilmersson

Erik Térnberg Jonas Hagstrémer

Daniel Nyhrén Lisa Birgerson



Medarbetare

Ledningsgrupp

Per Frankling, VD
B Anstélld sedan 2015
m Tidigare befattningar:

Investment Director Ratos AB,
managementkonsult McKinsey och
Arkwright.

Tidigare styrelseledamot i bl.a.
Inwido, Lindab, Tornet, Stofa, Nordic
Cinema Group, Nebula och Jetul
Civ. ek M.Sc. Handelshdgskolan

i Stockholm och Civ ing KTH

Ager inga aktier i Creades

Investeringsorganisation

Erik Térnberg

Anstélld sedan 2004 "

Tidigare befattningar:
Investeringsansvarig pa Investment
AB Oresund och AB Custos
Tidigare styrelseledamot i bl.a.
Klarna, eWork och Catena

Civ. ek M.Sc. Handelshogskolan

i Stockholm

Ager 5 614 aktier i Creades via
kapitalférsékring/pensionsldsning

1) Anstélld i Investment AB Oresund fram till 2012.

Christina Hilmersson, CFO

Anstélld sedan 2012

Tidigare befattningar:
Auktoriserad revisor Ernst &
Young Stockholm samt VD och
ekonomichef fér Thermisol AB
Civ. ek. Stockholms Universitet
Ager 200 aktier i Creades via
kapitalforsékring/pensionslésning

Daniel Nyhrén

Anstélld sedan 2007"

Tidigare befattningar:

CFO Global Batterier AB och
analytiker pa Investment AB
Oresund och Custos AB
Styrelseordférande i Global Batterier
och styrelseledamot i NOTE

Civ. ek. M.Sc. Stockholms
Universitet

Ager 7 885 aktier i Creades via
kapitalférsakring/pensionsldsning

Administration

Lisa Birgerson
H Anstalld sedan 2014
m Ager inga aktier i Creades

Jonas Hagstrémer

B Anstalld sedan 2012

m Tidigare befattningar:
Associate och analytiker pa
Keystone Advisers samt diverse
befattningar inom e-handelsbolag

m Styrelseledamot i Avanza Bank
Holding AB och Avanza Bank AB

m Civ. ek. M.Sc. Lunds Universitet

m Ager 3 534 aktier i Creades varav
1 534 via kapitalférsakring/
pensionsldsning. Ager dven aktier
indirekt via Biovestor AB
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Ordforande har ordet

Sven Hagstrémer, Ordférande

Bdiste aktiedgare!

“Problemet med bubblor dr att de tvingar en att
bestdamma sig for om man vill se ut som en idiot innan
toppen dr nadd eller en idiot efter att toppen dr nadd”

John P Hussman

Aret som gatt
Creades goda resultat 2014 grundade sig i huvudsak pa
entreprendrskap, forandring och rantor.

Entreprendérskap

Om vi borjar med entreprenorskapet sa ar det gladjande
att vart storsta innehav Avanza fortsitter och till och med
forstarker positionen som tillvixtbolag och innovations-
ledare i sin bransch. Med kundnytta i fokus har produkt-
floran standigt utvecklats med bland annat Avanza Zero
(Sveriges forsta gratisfond), Superlanet (marknadens
lagsta aktielanerédnta), Sparkonto + (battre rantor med
insédttningsgaranti) samt senast Superboldnet (markna-
dens ldgsta bolanerinta). Kvittensen har blivit ett for-
dubblat kundintag under 2014 och att Avanza for femte
aretirad valts till Sveriges basta bank enligt Svenskt
KvalitetsIndex. Den starka entreprendrsanda som kanne-
tecknat Avanza sedan starten for 16 ar sedan fortsitter att
prégla bolaget idag, trots bolagets storlek. Allt borjade
med en enkel idé: Vi ville bygga ett foretag vi sjdlva ville
vara kunder i.

Ett annat gott exempel pa vardeskapande entreprendor-
skap ar Acne Studios, ett bolag som borjade med ett fatal
par jeans med roda sommar, och som i ar passerade langt
over miljarden i omsattning med butiker 6ver hela virlden,
bl.a. i Tokyo, London, Paris och Los Angeles.

Slutligen avslutade vi i &r var hisnande entreprenors-
resa i Klarna, som aterigen visar kraften av ratt idé i hian-
derna pa ratt personer: Creades andel av investeringen i
Klarna om 12 Mkr gav 391 Mkr tillbaka och historier vi
kommer att beritta for vara barnbarn.

Kraften i entreprenorskap kan inte 6verskattas, det ar
motorn som driver samhéllet framat. Politiker tror ofta att
det ar deras roll, men i min varld &r politiker de som krat-
tar manegen for de verkliga artisterna — entreprendrerna.
Ett nog sé viktigt jobb! Alla foretag du ser idag har startat
med en idé hos en person som haft modet och kraften att
genomfora den. Det ar har arbetstillfillen och skatte-
intikter skapas.
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Féréndring - creative destruction
Over tiden i ett foretags liv kan det dock behovas foriand-
ring. I Creades portfolj dr det tydligaste exemplet var
investering i Haldex, ett foretag som under lang tid gav
en mager avkastning. Efter uppdelning av foretaget i tre
delar, avyttring av en av dessa och omkapitalisering s&
har avkastningen blivit mycket tillfredsstillande, 6ver
60 procent per ar sedan forsta investeringen gjordes, da
via Investment AB Oresund. Att viga utmana existerande
strukturer och att viga forandra och stélla nya krav dr den
andra stora vardeskaparen i foretagsvarlden.

I sammanhanget skall nimnas att denna process mycket
framgangsrikt leddes av var tidigare VD, Stefan Charette.

Réantor

I forra arets ordférandeord pratade jag om “okdnda okan-
da faktorer”, under 2014 visade det sig att nollridntan blev
den faktorn. Den tredje stora virdeskaparen under forra
aret var ju de fallande rantorna, nagot vi inte kan ta &t oss
aran for.

En rantedriven uppgang riskerar dock att bldsa upp
bubblor inom vissa tillgadngsslag, négot vi ser tecken pé i
skrivande stund. Réntesédnkningarna &r en f6ljd av obe-
fintlig inflation, men jag stéller mig tva fragor i samband
med detta:

1) Ar obefintlig inflation viirre &n potentiella tillgdngs-
bubblor?

2) Vet man de facto vad inflationen &r?

Hur justeras till exempel inflationen for exploderande
kvadratmeterpriser pa bostader?

Hur justeras inflationen for att du i morgon far en dator
med betydligt battre prestanda dn idag, men till ett lagre
pris? Avstar du fran att kopa den idag darfor att den blir
billigare i morgon? Troligen inte.

Innan man vet den exakta definitionen skall man nog
inte dra exakta slutsatser. Den stimulerande penning-
politiken syftar till att 6ka efterfrdgan, men ar det tillgangs-
efterfrdgan som man vill stimulera? Knappast! Vi har
alltsa superinflation pa tillgdngar och deflation pé varor.
Detta &r inte en uthallig situation.

Bolagsstyrning

Creades affarsverksamhet ar att dga och utveckla foretag
och som édgare skapa virde i foretagen, varfor god bolags-
styrning ar grundldggande. Styrelsens sammanséattning
ar viktig och Creades styrelse har stor bredd vad géller
branscherfarenhet och kompetens men dven vad giller
konsfordelning da 40 procent av styrelsen utgors av
kvinnor. Ledningsgruppen bestar av tvd personer, en man
och en kvinna.

Styrelsens arbete har varit inriktat pa beslut avseende
forvaltningen av portfoljen. Styrelsen har tagit del av
bolagspresentationer avseende portfoljbolagen och nya
potentiella investeringar och darvid diskuterat utveckling-
en och effekterna pa branscher, marknader och enskilda
foretag med sarskild inriktning pa Creades innehav och
deras l1angsiktiga strategi.

Jag vill slutligen framfora ett stort tack till Stefan Charette
for det mycket framgéngsrika arbete han gjort for Creades
aktiedgare sedan starten 2012 och 6nskar honom lycka till
isitt nya liv som entreprendr.

Samtidigt 6nskar jag Per Frankling med en bakgrund
fran Ratos mycket varmt vilkommen som ny VD sedan
1januariiar. Behover jag sdga att forvantningarna ar stora?

Entreprendrskap och forandring kan vi lova att fortsitta
att bidra med under 2015, men rantorna far liksom 2014
forbli jokern i leken.

Sven Hagstromer
Ordforande



Styrelse

Styrelsen bestar av Sven Hagstrémer, Marianne Brismar, Stefan Charette, Jane Walerud och Hans Karlsson (ef med pa bild ovan).
Styrelsen presenteras i Fdrvaltningsberéttelsen.
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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 2014. Balans- och resultatréakningar for koncer-
nen och moderbolaget kommer att framldggas pa ars-
stamman den 16 april 2015 for faststiallande.
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, #gt till 70
procent. Darutover ingér det heldgda vilande dotterbola-
get Carhold Holding AB.

Verksamhet

Creades &r ett investeringsbolag vars affarsidé ar att ge en
god riskjusterad avkastning till sina aktiedgare genom
investeringar i verksamheter diar Creades kan fungera som
langsiktiga engagerade 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 symboler-
na CRED A.

Vasentliga handelser under aret

I februari 2014 avyttrade dotterbolaget Anralk hela sitt
aterstdende innehav i Klarna. Dotterbolaget samégdes
med Investment AB Oresund och hade som enda verk-
samhet innehavet i Klarna. Bolaget har under aret
likviderats.

I april genomforde Creades ett inlésenprogram dar
aktiedgarna erbjods att 16sa in var 14:e aktie i Creades mot
en aktie i Avanza och 38 kronor i kontant likvid.

I oktober lamnade Stefan Charette posten som bolagets
VD. Tillférordnad VD under oktober och november var
Erik Tornberg. Den 1 januari 2015 tilltrdde Per Frankling
som bolagets VD.

Creades forvarvade under &ret aktier i Transcom till ett
varde av 57 Mkr. Darefter innehar Creades 10 procent av
kapitalet och rosterna i Transcom AB.

Under éret har hela Creades aterstdende innehav i
Haldex avyttrats, 4 421 597 aktier, till ett ssmmanlagt
belopp om 353 Mkr.

Under aret har 1 609 354 aktier i Concentric avyttrats
till ett belopp om 156 Mkr. Per den sista december uppgér
Creades innehav i Concentric till 1 295 830 aktier mot-
svarande 3 procent av aktierna och rosterna i bolaget.

Héndelser efter balansdagen

Férslag om inlésen

Styrelsen har foreslagit drsstimman att genomfora ett
inlésenprogram innebarande inlsen av var 25:e aktie till
kursen 256 kr, vilket motsvarar en direktavkastning pé

6 procent i férhallande till slutkursen p& Creadesaktien
den sista december 2014.

Foérséljning Concentric

Under januari och februari avyttrades det dterstaende
innehavet i Concentric, 1295 830 aktier till ett ssmman-
lagt belopp om 132 Mkr.

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

Resultat

Koncernens resultat for hela perioden uppgick till 417
(840) Mkr vilket motsvarar 28,83 (45,33) kronor per
aktie. Forvaltningsresultatet uppgick till 478 (958) Mkr.
Resultatutvecklingen i Creades ar beroende av utveck-
lingen pa svenska borsen dé stor andel av aktieportfoljen
bestér av noterade aktier. Borsindex Six Return Index
okade 16 (28) procent.

Mkr 2014 2013 2012
Vardefoérandringar 421 882 -209
Utdelningar 53 67 129
Ovriga intakter och kostnader 4 9 25
Forvaltningskostnader rérlig erséttning -20 -103 13
Forvaltningskostnader ovrigt 22 —26 -25
Ovriga resultatposter -19 11 -38
Totalt 417 840 -105
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Nyckeltal
2014 2013 2012
Antal registrerade aktier 31 december 14181180 15259 139 23 635 853
varav A-aktier, en rost per aktie 9915305 10659 139 20770453
varav B-aktier, 0,1 rost per aktie 4265875 4600 000 2 865 400
Genomsnittligt utestaende aktier 14 458 791 17 955 067 25979753
Antal syntetiskt &terkopta aktier per 31 december 539 514 264 347 27 509
Substansvéarde Mkr, per 31 december 2820 2 661 3125
Borsvarde Mkr, per 31 december 2404 2388 2529
Borskurs per aktie kronor, per 31 december 170 157 107
Substansvarde per aktie kronor, per 31 december?’ 200 177 132
Substansrabatt 15% 12% 19%
Borskurs i forhallande till substansvarde 85% 88% 81%
Foréndring av substansvardet per aktie" 17% 38% 5%
Férandring Six Return Index 16% 28% 16%
Rantabilitet pa eget kapital 15% 30% -3%
Soliditet 91% 89 % 98 %
Forvaltningskostnader rorlig ersattning i forhallande till substansvardet? 0,7% 3,6% -0,4%
Forvaltningskostnader 6vrigt i forhallande till substansvéardet 0,8% 1,0% 0,8%
Utdelning per aktie avseende rékenskapsaret? - - -
Inldsen av aktier mot likvid i Avanza-aktier och kontanter, Mkr 303 - -
Inlésen av aktier mot likvid i Sedarec-aktier, Mkr . 1062 =
Varde indragna syntetiskt aterkdpt aktier, Mkr - 172 396

1) Justerat for inlésen och berdknad som om de syntetiskt aterkdpta aktierna vore inlosta.

2) Vid utskiftningen av Sedarec 2013 belastades Sedarecs varde med 30 procent av avsattningen for den rorliga ersattningen. Total rorlig ersattning har satts i forhallande till utgaende
substansvarde. Om hela arets avsattning satts i forhallande till ingdende substansvarde skulle motsvarande siffra bli 2,8 procent.

3) Ar2013 erbjods aktiedgarna 3,25 per inlésenrétt. For ar 2014 var vardet 7,31 per inldsenréatt.

Vardepappersportfolj

Virdet av Creades-koncernens viardepappersportfolj upp-
gick den 31 december till 2 432 (2 739) Mkr. Minskningen
ar en foljd av bruttoforsiljning om 391 Mkr som till stor
del dnnu inte dterinvesterats da borsen har bedomts vara
relativt hogt virderad. Likvida medel har 6kat med 356
Mkr. Carnegies finansiella stédllning har stirkts varfor
innehaven i Carnegie har omvirderats dven under fjarde
kvartalet, vilket har paverkat koncernens resultat positivt
med 31 Mkr. Acne Studios 16nsamhet har forbattrats
varfor innehavets virde har skrivits upp 33 Mkr i fjairde
kvartalet. Lonsamheten i dotterbolaget Global Batterier
har forsvagats under 2014, goodwill och virde pé aktier

i dotterbolag har darfor skrivits ned med 25 Mkr.

Likviditet och soliditet

Koncernens likvida medel uppgick per den 31 december
till 582 (226) Mkr. Soliditeten var vid periodens slut 91
(89) procent. Likviditetsfordndringen ar en f6ljd av
bruttoforsiljning av virdepapper.

Moderbolaget

Moderbolagets resultat for hela perioden uppgick till 518
(775) Mkr. Likvida medel var vid periodens slut 579 (209)
Mkr.

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

Risker och osakerhetsfaktorer

Da Creades verksamhet néstan uteslutande utgors av
agande och forvaltande av vardepapper ir bolaget utsatt
for de risker som ar forknippade med finansiella instru-
ment. En detaljerad redovisning av hur koncernen péaver-
kas av dessa risker samt hur detta hanteras av koncernen
redovisas i not 23 och 24.
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Aktier och agande

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 pa Nasdaq OMX genomférdes med tillamp-
ning av reglerna for forvarvsforvaltarbolag i punkt 2.10 i
Nasdaq OMX Stockholms regelverk for emittenter.

Creades ska darfor i arsredovisning och delarsrapporter
lamna sddan information som anges i avsnitt 2.10 i
Nasdaq OMX Stockholms regelverk. Denna information
ldmnas i not 25.

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 aktieka-
pitalet. Antalet aktier i Creades per den 31 december 2014
uppgick till totalt 14 181 180, varav 9 915 305 A-aktier och
4 265 875 B-aktier. Vid bolagsstamma far varje rostberit-
tigad rosta for det fulla antalet innehavda och foretradda
aktier utan begransning i rostratten. Creades bolagsord-
ning innehaller ett omvandlingsférbehéll avseende bola-
gets aktier. Omvandlingsférbehéllet innebar att aktie av
serie A pa begiran av dgare till sddan aktie ska kunna
omvandlas till aktie av serie B. Aktie av serie B, vilken
forvarvats pa annat sétt &n genom omvandling av aktie av
serie A, ska pa begiran av agare till sidan aktie kunna
omvandlas till aktie av serie A.

Aktierna ar registrerade hos Euroclear i elektronisk
form. Samtliga aktier &r fritt Gverlatbara och medfor lika
ratt till andel i bolagets tillgdngar, utdelning och till even-
tuellt 6verskott i handelse av bolagets likvidation.

Bemyndiganden och syntetiska aterkdp av egna aktier
under 2014

Arsstimman i Creades den 3 mars 2014 besl6t att bemyn-
diga styrelsen att genomfora syntetiska aterkop av egna
aktier. Bemyndigandet innebér att styrelsen, for tiden
intill &rsstimman 2015, vid ett eller flera tillfallen, kan
genomfora syntetiska aterkop motsvarande s manga
aktier att antalet syntetiskt dterkopta, &nnu inte indragna,
aktier vid varje tid uppgar till hogst 10 procent av det
totala antalet aktier i bolaget. Bolaget ska darvid inga s.k.
swapavtal om byte av avkastningen pa rantebidrande med-

el mot avkastningen pa 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

539 514 stycken.

Transaktioner med narstaende
Under forsta kvartalet 2014 gjordes en fondemission och
inlosen av aktier i Anralk, dar 96 Mkr utbetalades till
Creades (varav 28 Mkr vidareutbetalades till Pan Capital)
och 66 Mkr till Investment AB Oresund (Oresund).
Direfter forvirvade Creades Oresunds aktier i Anralk.
Anralk har dérefter avyttrats och likviderats.

Dotterbolaget IABO Global AB, som igs tillsammans
med Pan Capital, beslutade vid drsstimman 2014 om en
deldterbetalning av tidigare gjorda villkorade aktiedgar-
tillskott, med 5 Mkr. Creades andel av dterbetalningen
uppgick till 3,5 Mkr. Hela det beloppet har utbetalats
under 2014.

Utover detta har inga transaktioner med vésentlig
inverkan pa bolagets stillning eller resultat skett mellan
Creades och nérstdende.

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 4r part och som hinfor sig till
omstandigheter avseende forfluten tid ska vad som kan
komma att behova utges fordelas med 59 procent till
Creades och 41 procent till Oresund. Detta giller bland
annat med avseende pé tvist i anledning av det krav av-
seende aterbéring av pastadd virdeoverforing, hanforligt
till de preferensaktier som Oresund tecknat i ddvarande
HQ Bank ABi 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 6verens om att tvister avseende krav i anledning av
utdelning frin HQ AB, och eventuella krav frin 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
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gjorda 6verenskommelser och dtaganden samt med anled-
ning av avtal om forlagslén i maj/juni 2010 mellan
Oresund och davarande HQ Bank AB, och ur dessa avtal
och ataganden harflytande rattsforhallanden, ska fullt ut
dven framdeles hanteras av och hinforas till Oresund, vil-
ket innebir att Oresund ska bira vad som kan komma att
behova utges, inklusive samtliga kostnader som uppkom-
mer, och ensamt erhalla eventuella intdkter. Detta giller
bland annat med avseende pa de krav som HQ AB fram-
stillt i stimningsansokningar mot Oresund avseende
erhéllen utdelning fran HQ AB for rdkenskapséaren 2007,
2008 och 2009 om totalt cirka 142 Mkr.

Avtal med Pan Capital AB

I samband med uppdelningen av Creades som slutfordes i
april 2013 dtog sig Creades, som ett led i den 70/30-for-
delning enligt vilken tillgdngarna fordelades mellan
Creades och Sedarec, gentemot Sedarec att betala motsva-
rande 30 procent av vad Creades erhaller som utdelning,
réanta, forsaljningslikvid och andra intdkter med anled-
ning av innehavet i Carnegie till Sedarec, efter avdrag for
kostnader for férvaltning av innehavet.

Creades har dven atagit sig att till Sedarec erldgga ett
belopp motsvarande 30 procent av vad Creades eventuellt
erhéller fran Usports konkurs.

Creades och Sedarec har dessutom 6verenskommit att
for det fall Creades behover utge ersittning till Oresund
enligt den 6verenskommelse som beskrivs ovan under
avsnittet "Avtal avseende ansvar for tvister” ska Sedarec
ersitta Creades med belopp motsvarande 30 procent av
dessa kostnader.

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

Ovrigt

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

I hiandelse av att tredje part forvarvar ett bestimmande
inflytande 6ver Creades eller forvarvar ett sddant antal
aktier i Creades att budplikt uppkommer, ska Creades

dock omedelbart utbetala eventuellt positivt saldo i resul-
tatbanken for den verkstéllande direktoren respektive
ovriga anstéllda som omfattas av programmet for rorlig
ersattning. Se vidare om erséttningar, nedan i avsnittet
“Forslag till riktlinjer for ersattning till ledande befatt-
ningshavare” och not 8.

Personal
Antalet anstillda i koncernen uppgick 31 december 2014
till 28 (29), varav 6 (7) i moderbolaget och 22(22) i Global
bolagen. Av dessa ar 6 (8) kvinnor i koncernen varav 2 (2)
imoderbolaget.

For mer upplysningar om personal och erséttningar se
not 8.

Riktlinjer fér ersattning till ledande
befattningshavare

Styrelsen foreslar att arsstimman beslutar om foljande
riktlinjer for ersittning till ledande befattningshavare
(VD och CFO) att gélla fran arsstimman 2015.

Ledande befattningshavare ska erbjudas en marknads-
maissig totalkompensation som ska mojliggora att ratt
person kan rekryteras och behéllas. Ersiattningen ska
besté av fast kontant ersittning, rorlig kontant ersattning
eller rorlig ersattning verkstilld genom pensionsutfastelse,
samt avgiftsbaserad tjanstepension. Den fasta kontant-
lonen ska beakta ansvarsomréade och erfarenhet.

Den fasta kontantlénen ska utgora basen for berdkning
av den rorliga ersdttningen. Den rorliga ersattningen ska
vara kopplad till forutbestimda och méatbara kriterier,
utformade med syfte att frimja bolagets langsiktiga viarde-
skapande.

Rorlig erséttning till verkstéllande direktoren ska kunna
utgd om Creades totalavkastning per aktie Overstiger av
styrelsen faststillda gransviarden. Utbetalning av rorlig
ersattning ska vara foremal for ett pa forhand faststallt
tak for den &rliga utbetalningen. Takbeloppet for verk-
stillande direktoren ska motsvara fem ganger fast arslon.
Eventuell rorlig ersattning 6verstigande takbeloppet ska
ackumuleras till berdkningsgrunden for nastféljande ars
rorliga ersiattning i en sa kallad resultatbank. Om total-
avkastningen dr negativ ska innestéende belopp i resultat-
banken reduceras (utbetalning sker da av positivt saldo,
med avdrag for den negativa avkastningen, och maxime-
rat till takbeloppet). Rorlig ersattning ska kunna utbetalas
itre delar 6ver tvé &r eller direkt efter att drsredovisningen
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faststéllts om verkstillande direktdren &tar sig att forvarva
aktier i Creades for ett belopp motsvarande minst 80 pro-
cent av den rorliga ersattningen efter skatt. Om den rorliga
ersittningen uppgar till vissa, forutbestamda belopp ska
verkstallande direktoren vara skyldig att forvarva aktier i
Creades for viss del av den rorliga ersattningen aven da
utbetalning sker 6ver flera ar.

Vid uppsagning fran bolagets sida ska bolagets verkstal-
lande direktor vara berattigad till full Ion samt avséttning
till tjanstepensionsforsiakring under tolv ménader. Vid
uppsigning fran verkstillande direktorens sida ska mot-
svarande gélla under sex manader.

Rorlig ersittning till CFO ska kunna utgd med maximalt
tre ganger fast ménadslon om i forvag faststéllda kriterier
uppnétts.

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

For upplysningar om erséttningar bel6pande pa 2014
och aktuell skuld per sista december 2014 se vidare not 8
“Loner och erséttningar”.

Utdelning
Bolagets policy for utdelning ar foljande: "Bolaget avser
att 16pande aterfora varde till sina aktiedgare genom
antingen utdelning, aktieaterkop eller inlosen. I forsta
hand kommer det att ske genom aktieédterkop eller inlosen
om det bedoms vara mest fordelaktigt for aktiedgarna.”
Mot bakgrund av det féreslagna inlésenerbjudandet
foreslar styrelsen att ingen kontantutdelning lamnas for
riakenskapséret 2014.

Forslag till vinstdisposition

Styrelsen och verkstillande direktoren foreslar att de till
arsstimmans forfogande stdende vinstmedlen i moderbo-
laget disponeras enligt foljande:

Balanserat resultat: 2300 767 141 kr
Arets resultat: 518 180 895 kr
Summa: 2 818 948 036 kr
Styrelsen foreslar att i

ny rakning balanseras: 2818 948 036 kr

Vad betriffar foretagets resultat och stillning i 6vrigt,
héanvisas till efterfoljande resultat- och balansrakningar
med tillhérande bokslutskommentarer.



“ Bolagsstyrningsrapport

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 i
foretagen, 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 riaken-
skapsaret 2014. Bolagsstyrningsrapporten har granskats
av Creades revisor, se sidan 61.

Avvikelser fran Koden

Creades avviker fran Koden pa en punkt. Enligt Koden
ska styrelsens ordférande inte samtidigt vara valbered-
ningens ordférande. I Creades ar styrelsens ordférande
ocksé ordforande i Creades valberedning. Enligt de prin-
ciper for utseende av valberedning som faststélldes pa

Investerings-
organisation

arsstimman 2014 ska ordférande i valberedningen vara
den ledamot som representerar den storsta aktiedgaren,
om inte valberedningen enas om annat. Bolagets storsta
agare, Biovestor AB, kontrolleras av styrelsens ordférande
Sven Hagstromer. Valberedningen har ansett att Biovestor
innehar sé stor 4garandel i Creades att det ar naturligt och
nodvéndigt att Biovestor, genom Sven Hagstromer, med-
verkar och utGvar sina dgarintressen genom representa-
tion 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 stérsta aktiedgare per 31 december 2014

Agare Antal aktier Andel av kapitalet, % Andel av résterna, %
8789785 62,0 47,9

Sven Hagstrémer via bolag”

SEB AB? 610 840 38

H&Q Sérskida Pensionsstiftelse 280 000 2,0

Avanza Pension 2381 7'6 1,7

Spitan Fonder 120 040 0,8

Stiftelsen Milenivom 82000 0,6

Friends Provident International Ltd 74 308 0,5

JanRoMng 70697 05

Staffan Malmer 64 933 0,5

SHBFonder 52080 04 05

owiga 3798 321 072 374
14181 180 100,0 100,0

1) Biovestor AB innehar 4 523 910 A-aktier och 4 265 875 B-aktier.
2) Varav syntetiskt aterkdpta aktier utgdr 539 514 stycken. Resterande tillhér SEB Trygg Liv och SEB Life International Assurance Ltd.

bolaget. Namnen pa valberedningens ledaméter samt
de dgare dessa foretrader ska offentliggoras senast sex
maéanader fore arsstimman och baseras pa det kanda

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

Bolagsstdamma

Aktiedgarnas ratt att besluta i Creades angeldgenheter
utovas vid bolagsstimman, som ar Creades hogsta beslu-
tande organ. Bolagsstimman beslutar bland annat om
disposition betraffande bolagets resultat, fordndringar i
bolagsordningen samt utser styrelsens ledamoter, styrelse-

agandet omedelbart fore offentliggérandet. Om dgare inte
langre tillhor de fyra storsta aktiedgarna eller aktiedgar-
grupperna i bolaget ska dess representant stilla sin plats
till forfogande, och aktiedgare som tillkommit bland de
fyra storsta ska erbjudas plats i valberedningen. Agare
som utsett representant i valberedningen har ritt att
ordforande och revisorer efter forslag fran valberedningen. entlediga sddan ledamot och utse en ny representant.
Om en representant av annan anledning lamnar valbered-
ningen innan dess arbete ar slutfort, ska den aktiedgare
som utsett representanten beredas tillfille att utse en ny
representant. Forandringar i valberedningen ska offent-
liggoras.

Valberedningens mandatperiod stracker sig fram till
dess att ny valberedning utsetts. Ordforande i valbered-

Arsstimma ska hallas inom sex manader frin riken-
skapsarets utgang. Kallelse till &rsstimman offentliggors
tidigast sex och senast fyra veckor fére arsstaimman.
Utover arsstimman 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.

ningen ska vara den ledamot som representerar den storsta
aktiedgaren, om inte valberedningen enas om annat. Det
ska avila styrelsen att sammankalla valberedningen.

Valberedning
Arsstimman beslutar om principer for hur valberedningen

Valberedningen infér stamman 2015
Valberedningen har till uppgift att 1gga fram forslag till

ska utses. Enligt beslut vid arsstimman 3 mars 2014 skall

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

av de fyra storsta aktieigarna eller aktiedgargrupperna i

arsstimman géllande val av styrelseledamoter, inklusive
styrelseordforande, 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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Sedan Creades valberedning offentliggjordes den 15
oktober 2014 har Mats Qviberg lamnat valberedningen
och ersatts av Bertil Villard. Valberedning har direfter
foljande sammansattning:

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

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

m Erik Briandstrom, som representerar Spiltan Fonder
ABoch

m Claes Cronstedt, som representerar Stiftelsen
Millenium.

Valberedningen har som underlag for sitt arbete genomfort
en utvardering av styrelsen och dess arbete. Vidare har
valberedningen av bolagets ordférande fatt en redogorelse
for hur styrelsens arbete bedrivits. Styrelsens storlek samt
sammansattning, vad avser till exempel branscherfaren-
het och kompetens, har diskuterats. Valberedningen har
sarskilt diskuterat konsfordelningen i styrelsen och den
nu foreslagna styrelsesammansittningen innebar att
40 procent av styrelsen utgors av kvinnor. Valberedningen
kommer dven i sitt fortsatta arbete ytterligare utvardera
styrelsesammanséttningen ur ett konsfordelningsperspek-
tiv och hur den kan stérkas ytterligare. Valberedningen
har fatt en positiv bild av savil styrelseledaméternas kom-
petens som engagemang och ledamoterna kompletterar
varandra val.

Valberedningens forslag och redogorelse for valbered-
ningens arbete infor arsstimman 2015 offentliggors i
samband med kallelsen till &rsstimman.

Revisor

Revisorn utses av drsstimman fér en mandatperiod om
ett &r. Revisorn har till uppgift att pd aktiedgarnas vagnar
granska Creades arsredovisning och bokforing samt sty-
relsens och verkstillande direktorens forvaltning.

Oberoende i forhallande

Vid arsstimman 2014 valdes det registrerade revisions-
bolaget Ernst & Young AB som revisor for tiden intill
slutet av arsstimman 2015. Ernst & Young AB har under
2014 bytt huvudansvarig revisor fran Lars Traff, vilken
gétt i pension, till Jesper Nilsson.

Styrelse

Enligt Creades bolagsordning ska styrelsen besta av 1agst
tre och hogst atta ledamoter, utan suppleanter. Creades
styrelse bestar for narvarande av fem ledaméter. Samtliga
styrelseledamoter ar valda for tiden intill slutet av ars-
stimman 2015.

Styrelsen ansvarar for att Creades verksamhet bedrivs i
enlighet med tillimplig lagstiftning och bolagets bolag-
sordning samt att av bolagsstaimman fattade beslut verk-
stills. Styrelsen 6vervakar verkstéllande 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 &rsbokslut.

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 policys
for vasentliga delar av verksamheten som t.ex. informa-
tionsgivning. Samtliga policys utvdrderas vid behov och
minst en gang per ar. Styrelsen har antagit en investe-
ringspolicy for investeringsverksamheten, vilken aterges
isin helhet i not 25.

Styrelseordforanden utses av arsstimman. 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 arsstimman 2014 lamnade Maud Olofsson styrel-
sen och Jane Walerud invaldes.

Oberoende i forhallande till

Styrelse 2014 Funktion Invald Avgatt Fodd till stérre aktiedgare bolaget/bolagsledningen  Nérvaro
Sven Hagstromer  Ordférande 2011 1943 Ja 10/10
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, N v i
""" Ja
""" Ja 1010
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, T
Jane Walerud Ledamot 2014 81 Ja Ja 88

1) Stefan Charette lamnade uppdraget som VD den sista oktober 2014.
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Styrelsens arbete 2014

Under éret har det hallits 10 styrelseméten, varav 6 ordi-
narie, 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 bran-
scher, marknader och enskilda féretag med sarskild
inriktning pd Creades innehav och deras ldngsiktiga
strategi.

Arsstimman 2014 bemyndigade styrelsen att gora dter-
kop av syntetiska aktier motsvarande maximalt 10 procent
av bolagets totala antal aktier. Per den sista december
2014 uppgick antalet syntetiskt aterkopta aktier till
539 514 stycken vilket motsvarar 3,8 procent av aktierna.

Ersattningsutskott

Creades har inrattat ett ersattningsutskott. Ersattnings-
utskottets ledamoter utses arligen och bestod under 2014
av Sven Hagstromer och Hans Karlsson. Utskottet har till
huvudsaklig uppgift att granska och ge styrelsen rekom-
mendationer betraffande principerna for erséttning 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 siledes en bere-
dande och handlidggande roll.

Revisionsutskott

Styrelsen i Creades har inte inrittat négot revisionsutskott,
da det bedomts vara mer andamalsenligt att hela styrelsen
fullgor de uppgifter som ankommer pa ett sdidant utskott.
Styrelseledaméter som ingar i bolagsledningen deltar inte
isédant arbete. Styrelsen har haft ett protokollfort méte
med bolagets huvudansvarige revisor for genom géng av
revisions PM angéende den interna kontrollen for 2014.

VD och ledningsgrupp

Verkstillande direktor har under arets tio forsta manader
varit Stefan Charette. Under november och december var
Erik Tornberg tillférordnad verkstallande direktor. Verk-
stillande direktoren ansvarar for den 16pande operativa
verksamheten. Verkstéllande direktorens ansvar innefat-
tar bland annat investeringar i bolag och avyttringar av
innehav, personal-, finans- och ekonomifragor samt
l6pande kontakter med foretagets intressenter, sésom
myndigheter och den finansiella marknaden. Verkstéllan-
de direktoren rapporterar till styrelsen och sikerstéller att
styrelsen far den information som kravs for att kunna fatta
vil underbyggda beslut.

Verkstillande direktoren dr ledamot i Creades styrelse
och nirvarar vid samtliga styrelseméten. Verkstillande
direktoren deltar inte i de punkter pa styrelsemotens
agenda dar styrelsen utvarderar verkstéllande direktoren,
beslutar om ersattning till verkstéllande direktoren eller
traffar bolagets revisor for utvirdering av ledningen.

Ledningsgruppen bestar av VD och CFO.

Ersattningar

Styrelse

Arsstimman i Creades den 3 mars 2014 beslot att styrelse-
arvode ska utgd med 156 000 kr till var och en av styrelse-
ledaméterna utom Sven Hagstromer och Stefan Charette.
Inget arvode utgar till Sven Hagstromer och Stefan
Charette. Ersattningen avser tiden fram till nasta ars-
stamma. Uppgift om arvoden framgér av not 8.

Ersattning till ledande befattningshavare 2014
Erséttningen till ledande befattningshavare for 2014 bestar
av fast kontant ersattning, rorlig ersattning och avgifts-
baserad tjanstepension. For ytterligare information om
ersittning till ledande befattningshavare se vidare not 8.

Revisor
Arvode till bolagets revisor utgar for utfort arbete enligt
godkand rakning. For ytterligare upplysningar se not 8.
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Styrelsens rapport om intern kontroll avseende
den finansiella rapporteringen

Styrelsen har det yttersta ansvaret for den interna kontrol-
len avseende den finansiella rapporteringen. Denna
beskrivning har upprittats i enlighet med ABL 6:6 p2 och
Koden 7.4. Ett effektivt styrelsearbete ar grunden f6r god
intern kontroll och en god intern kontroll ar en forutsétt-
ning for andamalsenlig och effektiv verksamhet, tillforlit-
lig finansiell rapportering och efterlevnad av tillampliga
lagar och forordningar.

Kontrollmiljoé

Grunden for den interna kontrollen avseende den finan-
siella rapporteringen utgors av kontrollmiljon som styrel-
se och ledning har faststillt. Kontrollmiljon omfattar
bland annat hur organisationen ar uppbyggd, tydliga
beslutsvigar, befogenheter och ansvar som dokumente-
rats och kommunicerats i styrande dokument sdsom
styrelsens arbetsordning, instruktionen till verkstillande
direktorer samt interna policys och riktlinjer.

Riskbeddmning och kontrollaktiviteter

Foretaget arbetar aktivt med riskbedomning och risk-
hantering for att sikerstilla att de risker som foretaget ar
utsatt for hanteras inom de ramar som faststéllts. Investe-
ringsrisken ska spridas i enlighet med investeringspoli-
cyn. I riskbedomningen beaktas exempelvis vasentliga
balans- och resultatposter, dar det ar sarskilt viktigt att fel
inte uppstér. Riskhantering sker genom manatliga kon-
trollaktiviteter, bade i form av forebyggande aktiviteter
(policys och instruktioner) och upptickande aktiviteter
(avstimningar).

Uppfdljning

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

Utvéardering och stéllningstagande 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.
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Styrelseledamaoter

Sven Hagstrémer

Fodd 1943. Styrelseordférande sedan 2011.

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande i Avanza Bank
Holding AB, Avanza Bank AB, Biovestor AB och Forsak-
ringsaktiebolaget Avanza Pension. Styrelseledamot i
Frihag AB, Doberman AB och Pontus Frithiof pa Brunns-
gatan 1 AB.

Innehav: (inklusive familj och genom bolag) 4 523 910
A-aktier och 4 265 875 B-aktier.

Stefan Charette

Fodd 1972. Verkstillande direktor till den 31 oktober
2014, styrelseledamot sedan 2011. MSc Finans och BSc
Elektroingenjor. Tidigare verkstéllande direktor i
Investment AB Oresund, AB Custos och Brokk AB samt
styrelseordforande i ett flertal internationella dotterfore-
tag till dessa. Tidigare anstilld vid Lehman Brothers Inc.
samt Salomon Smith Barney Inc.

Ovriga uppdrag: Verkstillande direktor och styrelse-
ordférande i Athanase Industrial Partners. Styrelseord-
forande i Concentric AB och Athanase Capital Partners.
Styrelseledamot i Haldex AB, Lindab International AB
samt Transcom Worldwide AB.

Innehav: 44 339 A-aktier varav 9 9oo direkt och 34 439
indirekt via pensionslésning/kapitalforsikring.

Sven Hagstrémer Stefan Charette

Hans Karlsson

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

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 AB,
Concentric AB, Wollenius Invest AB, Axel Johnson
International AB, och Semcon AB.

Innehav: 4 000 A-aktier.

Jane Walerud

Fodd 1961. Styrelseledamot sedan 2014. BA, Stanford
University, 1983. Serieentreprenor, bland annat med-
grundare i Bluetail och Teclo Networks. Privatinvesterare
ibland annat Klarna och Lensway.

Innehav: Inget.

Marianne Brismar Jane Walerud
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Resultatrakningar — Koncernen

Mkr Not 2014 2013

Férvaltningsverksamheten

Erhalina utdelningar 4 53 67
,,,,,,,,,,,, : s i
6 421 882
,,,,,,,,,,,, . B =
,,,,,,,,,,,, E B s
Varu- och forséliningskostnader (avser helagt dotterbolag) H -81 -1 02.
Resultat férvaltningsverksamheten 7 478 958
Forvaltningskostnader 8 -42 -129
Rorelseresultat 435 829
Resultat fran finansiella investeringar
Finansiella intakter 4 6
.!.—"i‘r.w‘énsiella kostnader H 0 —1.
Finansnetto 9 4 5
Resultat fore skatt 439 834
Skatt 10 22 6
Avrets resultat 417 840
Hanforigttl: ” '
Moderbolagets aktiedgare 420 814
.I'ﬁ‘r.iéhav utan bestammande infiytande H -3 27.
Arets resultat 417 840
Summa bvrigt totalresultat H - -
Hanferigtdl:
Moderbolagets aktiedgare - -
Innehav utan bestammande infiytande H - -
Arets totalresultat 417 840

1) | férvaltningskostnaderna ingar férandringen av upplupna kostnader fér personalbonusar inklusive sociala avgifter med 20 (103) Mkr. Se not 8 fér mer information.

Resultat per aktie (kr) hanforlig till moderbolagets aktieagare,
séval fore som efter utspadning 28,83 45,33

Genomsnittligt antal utestaende aktier 14 458 791 17 955 067
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Balansrakningar — Koncernen

Mkr Not 2014-12-31 2013-12-31
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Immateriella tillgangar 11 61 91
Materiella tilgénga ” o 12 B 1
Finansiella tillgéng‘ar varderade till verkligt vérde via

resultatréakningen 14,15 2432 2739
:j - 10 o 2
Omsattningstillgangar

Varulager 25 23
Ovrlga fordringar H S 17 H 10 13
Likvida medel S 18 582 226
SUMMA TILLGANGAR 3118 3122
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 19 1 1
Ovrigt tilskjutet kapital S 3643 3643
“E‘S'élénserade vinsfmedel inklusive arets resulté ''''''''''' H -824 —941.
Eqget kapital hanforlig till Creades AB:s aktiedgare 2820 2703
.I'ﬁ‘h‘éhav utan besfémmande inflytande S H 12 83
Summa eget kapital 2832 2786
Skulder 20

Léngfristig skuld S 173 178
Kortfristiga skulder

Aktuell skatt - 2
Ovriga skulder 113 156
Summa skulder 286 336
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 3118 3122
Stéllda sékerheter

Enligt standardavtal finns en generell pantférskrivning av likvida medel och aktier for
Creades samtliga nuvarande och blivande forpliktelser gentemot depabankerna.

Bankgaranti har lamnats som sékerhet for hyresavtal.



- Resultatrékningar — Moderbolaget

Resultatrakningar — Moderbolaget

Mkr Not 2014 2013

Férvaltningsverksamheten

Erhalina utdelningar 4 53 67
Ovriga intakter och kostnader 5 13 12
Vardeférandring vardepapper 6 513 81 2.
Resultat forvaltningsverksamheten 7 579 891
Forvaltningskostnader 8 —42 -129
Rorelseresultat 537 762
Resultat fran finansiella investeringar

Finansiella intakter 4 6
Finansiella kostnader 0 —‘I'
Finansnetto 9 4 5
Resultat fore skatt 540 767
Skatt 10 —22 8
Arets resultat 518 775
Summa Ovrigt totalresultat - -
Arets totalresultat 518 775

1) I forvaltningskostnaderna ingér forandringen av upplupna kostnader for personalbonusar inklusive sociala avgifter med 20 (103) Mkr. Se not 8 for mer information.
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Balansrakningar - Moderbolaget

Mkr Not 2014-12-31 2013-12-31

TILLGANGAR
Anléaggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar
.Inv‘éntarier H

......................... 12 ] !

Finansiella anldggningstillgangar

.A}f‘t.i‘er i dotterbola" S 13 i} 3 35

.A}f‘t.i‘er och andela[ ''''''''''''' 14 i} 2185 2 35Q

Langfristiga fordringar dotterbolag 15 71 71
fristiga fordringar, dvriga 15 246 225

Mppskjuten skatt } S 16 i} 7 29

Omséttningstillgangar

Ovriga fordringar 17 1 4

Likvida medel 18 579 209

SUMMA TILLGANGAR 3093 2924

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 19 1 1

Summa bundet eget kapital 1 1

Fritt eget kapital

“B“g‘lgnserat resulta‘ S i} 2 301 1 828

Avets resultat 518 775

Summa fritt eget kapital 2819 2603

Summa eget kapital 2819 2604

Skulder 20

Léngfristiga skulder 173 178

Kortfristiga skulder

Ovriga skulder 100 141

Summa skulder 274 320

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 3093 2924

Poster inom linjen

Stéllda sdkerheter

Enligt standardavtal finns en generell pantférskrivning av likvida medel och aktier for
Creades samtliga nuvarande och blivande forpliktelser gentemot debabankerna.

Bankgaranti avseende hyresavtal 1 1:




n Foérandring eget kapital

Forandring eget kapital

KONCERNEN Eget kapital hanférligt till moderbolagets aktiedgare
) Balanserade
Ovrigt vinstmedel Innehav utan
Aktie- tillskjutet inkl. arets bestdmmande Totalt
Mkr kapital kapital resultat Summa inflytande”  eget kapital
Ingaende eget kapital 2013-01-01 1 3643 -521 3123 464 3587
;A“Qyttring \)érksamﬁet med"inneha\') utan .
bestdmmande inflytande? - - 0 0 -408 -408
Indragning, aktier® " 0 - —1234 -1234 - 1234
Aretsresuttat - - 814 814 27 840
Utgaende eget kapital 2013-12-31 1 3643 -941 2703 83 2786
Ingaende eget kapital 2014-01-01 1 3643 -941 2703 83 2786
;A“Qyttring \)érksamﬁet med‘inneha\') utan .
bestdmmande inflytande® - - - -68 -68
Indragning, aktier® ” 0 - 303 303 - 303
Aretsresultat - - 420 420 -3 47
Utgéende eget kapital 2014-12-31 1 3643 -824 2820 12 2832
MODERBOLAGET Bundet eget kapital Fritt eget kapital
Ovrigt tillskju-  Balanserade i Totalt eget
Mkr Aktiekapital tet kapital vinstmedel Arets resultat kapital
Ingaende eget kapital 2013-01-01 1 3643 -396 -185 3063
Omforlng av féregéenc'jme“ ars resultat - - -185 185 -
Indragning aktier® 0 - ~1234 - —1234
Aretsresutat - - - 775 775
Utgaende eget kapital 2013-12-31 1 3643 -1815 775 2604
Ingaende eget kapital 2014-01-01 1 3643 -1815 775 2604
Omforlng av féregéenc'ﬁl'é“érs resultat - - 775 -775 -
Indragning, aktier? 0 - -303 - -303
Aretsresultat ” 518 518
Utgaende eget kapital 2014-12-31 1 3643 -1342 518 2819

1) Kvarvarande balans avser Pan Capitals andel i IABO Global. .
2) Under 2013 séldes Carholds innehav i Carnegie till respektive deldgare i Carhold, varvid 299 Mkr avsig Oresunds andel. Dotterbolaget Anralk gjorde en inlésen av aktier,
123 Mkr avsag Oresunds andel. Detta minskade minoritetens innehav med 422 Mkr. Minoritetens innehav dkade med 14 Mkr till folid av att 30 procent av dotterbolaget

Global Batterier skiftades ut till Sedarec.

3) Indragning av aktier 2013 skedde mot inlésenlikvid i form av aktier i Sedarec till ett varde av 1 062 Mkr. Inlésen av syntetiskt aterkopta aktier gjordes till ett varde av 172 Mkr.
4) Inldsen av aktier i Anralk skedde med minoritetens andelar till ett varde av 66 Mkr. Anralk har darefter avyttrats. Global Batterier aterbetalade aktieagartillskott till minoritets-

delédgaren med 1,5 Mkr.

5) Inldsenforfarande 2014 har gjorts med likvid i form av aktier i Avanza till ett varde av 262 Mkr samt kontant likvid om 41 Mkr.



Kassaflddesanalyser -

Kassaflodesanalyser

Koncernen Moderbolaget

Mkr Not 2014 2013 2014 2013
Den Iépande verksamheten

Rorelseresultat 435 829 537 762
:J“L‘Justerlngar for poster som inte mgar i kassaﬂodet """ 21 -404 781 —409 ........................ —699
'Ié}'HaIIna rantor ,,,,,, 5 16 ..................................... 10 ................................. 16
“Bué‘talda rantor ,,,,,,,,,,,,,, - _5. ....................................... 0_2
'éé‘tald och erhallen St netto ,,,,,,,,,, o —6—1—2
Kassafléde I6pande verksamheten

fore férdndring av rérelsekapital 34 54 137 76
Foéréndring av rérelsekapitalet =57 =317 -54 -331
Kassaflde fran den I6pande verksamheten -23 -263 83 -255
Férvaltningsverksamheten

Forvarv av aktier och andelar —221 -49 -221 -49
'lgc‘)“rsaljnmg av aktler och andelar """"" 728 '

Mlnsknlng av Iangfrlst|ga fordrmgar 9
6I;n|ng av Iangfrlst|ga skulder """""" -
'l'\‘/'l‘l'hsknlng av langfristiga skulder """"" -29
Kassafléde fran férvaltningsverksamheten 487 645 324 355

Finansieringsverksamheten
I\/Iottagen |n|osen||kV|d fran dotterbolag -

Aterbetalt aktleagartlllskott —2
Utdelning _
Indragnlng aktler =107
Kassafl6de fran finansieringsverksamheten -109 -306 -38 9
Periodens kassafléde 355 76 369 109
Likvida medel vid drets borian 226 190 209 100
Likvida medel vid &rets slut 18 582 226 579 209

Arets férandring likvida medel 356 76 369 109




Noter

Not1 Bolagsinformation

Creades AB &r ett svenskregistrerat aktiebolag med sate pa Ingmar
Bergmans Gata 4, 7 tr, Box 55900, 102 16 Stockholm. Aktierna ar
inregistrerade pa Nasdag OMX Stockholm. Koncernredovisningen
for 2014 bestér av moderbolaget och dotterbolaget IABO Global
Holding AB (70 procent), som ags tillsammans med Pan Capital
AB. Utbver det finns det helagda dotterbolaget Carhold Holding
AB, dar det inte bedrivs nagon verksamhet. Arsredovisningen och
koncernredovisningen har godkants for utfardande av styrelsen
den 16 mars 2015. Koncernens resultat- och balansrakning samt
moderbolagets resultat- och balansrakning blir foremal for fast-
stéllelse pa arsstamman den 16 april 2014.

Not2 Redovisningsprinciper

Overensstammelse med normgivning och lag

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

Moderbolagets arsredovisning ar upprattad i enlighet med
svensk lag och med tilldmpning av rekommendation RFR 2, Redo-
visning for juridiska personer fran Radet for finansiell rapportering.
Detta innebér att moderbolaget tillampar samma redovisningsprin-
ciper som koncernen utom i de fall som anges nedan under avsnit-
tet "Moderbolagets redovisningsprinciper”.

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

Grunder for rapporternas upprattande

Samtliga belopp ar, om inte annat anges, avrundade till narmaste
miljontal (Mkr). Avrundningsdifferenser kan darfér férekomma.
Siffror inom parentes avser jamforelsesiffror for foregaende ar.

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

Anlaggningstillgangar och langfristiga skulder bestar i allt vasent-
ligt av varden som forvantas &tervinnas eller betalas efter mer &n tolv
manader raknat frdn balansdagen. Omsattningstillgangar och kort-
fristiga skulder bestar i allt vasentligt av varden som forvantas ater-
vinnas eller betalas inom tolv manader raknat fran balansdagen.

Att uppratta rapporter i Gverensstdmmelse med IFRS kraver
anvandning av en del viktiga uppskattningar fér redovisningsénda-
mal. Vidare kravs att ledningen gor vissa bedémningar vid tillamp-
ningen av redovisningsprinciperna. De omraden som innefattar en
hog grad av beddmning, ar komplexa eller &r sddana omraden dér
antaganden och uppskattningar &r av vasentlig betydelse for
koncernredovisningen anges i noterna 22, 23 och 24.

Kommande IFRS med tilldmpning 2015 eller senare

Ett antal nya och andrade IFRS trader ikraft for rakenskapsar som

borjar efter 1 januari 2015 och har inte tilldampats vid upprattandet

av koncernens finansiella rapporter och ingen av dem férvantas ha
né&gon vasentlig inverkan pa koncernens finansiella rapporter med

undantag av de som féljer nedan.

IFRS 9 Financial Instruments

IFRS 9 &r en ny standard som héller pa att tas fram for att ersatta
IAS 39 Finansiella instrument: Redovisning och vardering. Tva delar
i omarbetningen av standarden har publicerats och avser redovis-
ning och vardering av finansiella tillgangar och finansiella skulder
samt sakringsredovisning. Den del som kvarstar ar nedskrivning.
IASB har under aret bestamt sig for att inte faststélla ett slutligt
datum for forsta tillampning forréan samtliga delprojekt ar slutforda.
EU har annu inte godkant standarden. Da samtliga delar &nnu inte
ar fardiga har koncernen inte beddmt eventuella effekter av IFRS 9.

IFRS 15 Revenue from Contracts with Customers

IFRS 15 ar en ny standard som trader ikraft 1 januari 2018 men har
annu inte godkénts av EU. Syftet med IFRS 15 &r att tillhandahélla
en heltackande och principbaserad standard for all intdktsredovis-
ning. Den ersétter samtliga tidigare utgivna standarder och tolk-
ningar som avser intéktsredovisning. IFRS 15 beddms inte medféra
forandringar av bolagets principer med vasentlig inverkan pé bola-
gets resultat och stalining.

Andrade redovisningsprinciper 2014
Inga redovisningsprinciper har andrats 2014.

Rorelsesegment

Rorelsesegment rapporteras pa ett satt som Gverensstammer med
den interna rapportering som lamnas till den hogste 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
dé all verksamhet bedrivs inom ramen fér ett och samma segment.

Konsolidering

Dotterbolag

Dotterbolag ar bolag som stér under ett bestdmmande inflytande
fran Creades AB. Bestdmmande inflytande innebar direkt eller indi-
rekt en ratt att utforma ett bolags finansiella och operativa strategier
i syfte att erhalla ekonomiska fordelar. Dotterbolag konsolideras
enligt IFRS 10, men utvarderas, liksom 6vriga onoterade innehay,
utifrén verkligt varde. Dotterbolag redovisas i moderbolaget enligt
forvarvsmetoden. Innehav utan bestdmmande 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 frén koncern-
interna transaktioner elimineras i sin helhet vid upprattandet av
koncernredovisningen.

Intékter och kostnader i férvaltningsverksamheten
Verksamhetens huvudsakliga intéktsslag &r erhalina utdelningar och
vardeforandring vardepapper samt rantor pa langfristiga fordringar.
Utdelningsintéakt redovisas nér ratten att erhalla betalning faststallts.
Resultatraden vérdeférandring véardepapper 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 genomférs och likviddagen den



dag da likvid avseende affaren utvaxlas. Likviddagen intraffar i regel
tva dagar efter affarsdagen. Vid transaktioner av vardepapper
bokfors vardeforandringen och férséljningslikviden pé 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 vardeférandring
vérdepapper, vilket innebér att det inte gors nagon atskillnad mellan
vardeférandring for avyttrade vardepapper och vardeférandring for
kvarvarande vardepapper. For vardepapper som innehades saval
vid ingangen som vid utgangen 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 forvarvats under perioden utgdrs vardeférand-
ringen av skillnaden mellan vardet vid utgangen av perioden och
anskaffningsvardet.

Intéktsredovisning avseende varuférséljning (batterier) sker nar
intakten med avdrag for vissa utgifter pa ett tillforlitligt satt kan
beréknas. Intéktsredovisning sker vid leverans av varan till kund,
det vill sdga nar risk och férman overgar till koparen. Koncernen
behéller darefter inte nagra forpliktelser i varorna.

Ovriga intakter utgors framst av ranteintakter hanforliga till Iang-
fristiga fordringar.

Forvaltningskostnader
| forvaltningskostnader ingér bolagets alla kostnader for att driva
forvaltningsverksamheten inklusive rorlig ersattning till anstéllda.

Leasing

Koncernens ingangna leasingavtal (lokalhyror) ar klassificerade som
operationell leasing, vilket innebar att leasingavgiften periodiseras
linjart dver leasingperioden.

Erséttningar till anstéllda

Kortfristiga ersattningar

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

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

Erséattningar efter avslutad anstélining

Koncernen har avgiftsbestdmda pensionsplaner. Som avgifts-
bestamda 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 resultatrdkningen 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 utgédrs av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomst-
skatter redovisas i resultatrékningen. 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 ar beslutade eller i praktiken beslutade. Uppskjuten
skatt beréknas med utgangspunkt i temporara skillnader mellan
redovisade och skattemassiga varden pé 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 hanforligt 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.

Kundkontrakt och kundrelationer

Kundkontrakt och kundrelationer redovisas till anskaffningsvarde
efter avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella ned-
skrivningar. Nyttjandeperioden for kundkontrakt och kundrelationer
ar baserad péa en berakning av hur lange nettoinbetalningar forvéan-
tas erhéllas fran dessa kontrakt och relationer med hansyn tagen
till réttsliga och ekonomiska faktorer. Avskrivning sker linjart dver
tillgangens beraknade nyttjandeperiod, vilket &r 4 ar for bade kund-
kontrakt och kundrelationer. Bedomning av en tillgangs nyttjande-
period gors arligen.

Materiella anlaggningstillgangar

Inventarier redovisas till anskaffningsvarde efter avdrag fér ackumu-
lerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar. | anskaffnings-
vérdet ingar inkdpspriset samt kostnader direkt hanférbara till
tillgangen for att bringa den pa plats och i skick for att nyttjas i enlig-
het med syftet med anskaffningen. Avskrivning sker linjart dver
tillgangens beréknade nyttjiandeperiod. Bedémning av en tillgangs
nyttiandeperiod gors arligen.

Nedskrivning av icke-finansiella tillgangar och dotterbolag

Om indikation pa nedskrivningsbehov finns, beréknas tillgangens
atervinningsvarde eller for aktier i dotterbolag, tillgangens verkliga
varde. Se nedan for beskrivning av vardering till verkligt varde for
finansiella instrument. For goodwill beréknas atervinningsvardet
eller verkligt varde dessutom érligen eller oftare om indikation pa
nedskrivning finns. En nedskrivning redovisas nar en tillgangs eller
kassagenererande enhets redovisade varde Overstiger verkligt
varde. Atervinningsvardet ar det hdgsta av verkligt vérde med
avdrag for férsaljiningskostnader och nyttjandevarde.



En nedskrivning belastar resultatrakningen. Da nedskrivnings-
behov identifierats fordelas nedskrivningsbeloppet i férsta hand
till goodwill. Dérefter gors en proportionell nedskrivning av évriga
tillgdngar som ingér i enheten.

Finansiella Instrument

Finansiella instrument i Creades balansrakning omfattar pa till-
gangssidan, finansiella tillgangar varderade till verkligt véarde via
resultatrakningen, 6vriga fordringar samt likvida medel.

P4 skuldsidan omfattas langfristig skuld varderade till verkligt varde
via resultatrakningen samt évriga skulder.

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

Finansiella tillgangar och skulder kvittas och redovisas med ett
nettobelopp i balansrékningen, endast nér det finns en legal rétt att
kvitta de redovisade beloppen och en avsikt att reglera dem med
ett nettobelopp eller att samtidigt realisera tillgangen och reglera
skulden.

Forvarv eller avyttring av finansiell tillgang redovisas pa affars-
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 férvarvades.

Finansiella instrument som redovisas till verkligt varde via resultat-
rakningen redovisas till verkligt varde exklusive transaktionskostna-
der, 6vriga finansiella instrument redovisas initialt till anskaffnings-
varde motsvarande instrumentets verkliga varde med tillagg for
transaktionskostnader. Redovisning déarefter ar beroende av hur
instrumenten har klassificerats. Varderingen efter det férsta redo-
visningstillfallet beskrivs under respektive kategori nedan.

Finansiella tillgangar véarderade till verkligt varde via resultatet
Denna kategori avser finansiella tillgangar som vid forsta redovis-
ningstillfallet identifierats som tillgangar vérderade till verkligt varde
via resultatrékningen déa det leder till mer relevant information.
Dessa vérderas I8pande till verkligt varde och vardeférandringen
redovisas i resultatrakningen.

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

Ovriga fordringar

Ovriga fordringar &r kundfordringar, férutbetalda kostnader och kort-
fristiga fordringar med faststéllda betalningar och faststalld 16ptid.
Dessa fordringar uppkommer da bolaget tillhandahaller pengar eller
varor utan avsikt att idka handel med fordringsratten. Om den forvan-
tade innehavstiden &r langre an ett ar utgor de langfristiga fordringar.

Vardering sker till upplupet anskaffningsvéarde, dvs. anskaffnings-
vérdet minskat med nominella aterbetalningar och justerat for even-
tuella nedskrivningar. Vid varje balansdag utvarderar bolaget om det
finns objektiva indikationer om att en finansiell tillgang eller grupp av
finansiella tillgangar &r i behov av nedskrivning pa grund av intré&f-
fade handelser. Objektiva indikationer kan vara avtalsbrott, sasom
uteblivna eller férsenade betalningar av rantor eller kapitalbelopp,
betydande finansiella svarigheter for galdenéren och férséamring av
kundernas kreditvardighet. Det redovisade vardet efter nedskriv-
ningar pé tillgéngar beréknas som nuvardet av framtida kassafloden
diskonterade med den effektiva ranta som gallde da tillgédngen
redovisades forsta gangen. Tillgangar med en kort 16ptid diskonte-
ras inte. Eventuella nedskrivningar belastar resultatrakningen.

Likvida medel

Likvida medel omfattar kassa, omedelbart tillgangliga banktillgodo-
havanden, kontanta medel i kapitalférsékring samt medel avsatta
pa sparrkonto som sékerhet for syntetiskt aterkdpta aktier.

Langfristig skuld vérderad till verkligt varde via resultatet
Langfristig skuld varderad till verkligt varde avser vésentligen den
skuld som Creades har till Pan Capital fér 30 procent av utfallet fran
innehavet i Carnegie Holding AB, till foljd av uppdelning av Creades
under 2013. Denna skuld ar bade till belopp och utbetalningstid
baserad pé vardet av Creades konvertibla skuldebrev och prefe-
rensaktier i Carnegie Holding AB, varfor véarderingen gors pa
samma satt.

Ovriga skulder

Ovriga skulder &r leverantérskulder, upplupna kostnader och kort-
fristiga skulder med faststallda betalningar och faststélld 16ptid
kortare &n ett ar. Dessa véarderas till ursprungligt anskaffningsvarde
minskat med nominella betalningar och diskonteras inte da de har
kort 16ptid.

Viérdering till verkligt vérde
Creades vérderar sina innehav till verkligt varde med utgangspunkt i
IFRS 13.

Verkligt varde definieras enligt IFRS 13.9, till det pris som vid var-
deringstidpunkten skulle erhallas 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 beddmning gérs 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 genomfdrts en ordnad transaktion i vardepappret mellan
marknadsaktorer sé att priset darfor kan anses vara representativt
f6r verkligt varde. Aven likvardiga representativa transaktioner kan
anvandas.



Om ingen extern representativ transaktion finns goérs varderingen
antingen genom diskontering av framtida kassafléden med diskon-
teringsrénta baserad pa jamforbara avkastningskrav péa jamforbara
foretag eller genom att relevanta multiplar appliceras pa respektive
bolags historiska och prognosticerade nyckeltal. Beroende pa situ-
ationen anvands de multiplar som ger bést information. Anvanda
multiplar & huvudsakligen P/E, EV/EBIT, EV/Sales och/eller EV/
EBITDA. Nyckeltalen jamférs med nyckeltal fér andra jamférbara
bolag och justeras vid behov pa grund av skillnader i till exempel
storlek, historik eller marknad mellan aktuellt bolag och jamfdrelse-
gruppens bolag.

Varulager

Varulagret (batterier) varderas, med tillampning av principen forst-in/
forst-ut-metoden (FIFU), till det lagsta av anskaffningsvardet och
nettoforsaljningsvérdet pa balansdagen. Anskaffningsvardet inne-
fattar alla kostnader for inkdp, tillverkning samt andra kostnader fér
att bringa varorna till deras aktuella plats och skick. Nettoforsalj-
ningsvardet ar det uppskattade férsaljningspriset i den I16pande
verksamheten efter avdrag for uppskattade kostnader for fardig-
stéllande och uppskattade kostnader som &r nddvandiga for att
astadkomma en forséljining.

Hantering av aktiekdp och utdelning

Syntetiskt dterkép av egna aktier

I enlighet med beslut fran &rsstdmman kan syntetiskt aterkdp av
egna aktier ske under aret, sa kallade swap-avtal. Creades ingar
da ett swap-avtal som innebér ett byte av avkastning. Motparten
(vanligen en bank) erhaller ranta och visst courtage for det kapital
som atgar till att pa marknaden forvéarva Creades-aktien till mark-
nadskurs. Creades erhaller avkastningen pa Creades-aktien, det
vill sdga kursférandring samt eventuell utdelning s.k. utdelnings-
kompensation. Dessa kursférandringar och eventuell utdelnings-
kompensation redovisas i balansrékningen som kortfristiga ford-
ringar/skulder och i resultatrakningen som finansiella intakter/
kostnader. Creades ager aldrig sin egen aktie utan tar endast del i
den ekonomiska utvecklingen av denna. Efter bolagsstémmobeslut
kan dessa aktier bli foremal for inlosen.

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

Moderbolagets redovisningsprinciper
Moderbolaget har uppréttat sin arsredovisning enligt &rsredovis-
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 till-
lampa samtliga av EU godkanda IFRS och uttalanden sé langt detta
ar mojligt inom ramen for arsredovisningslagen och med héansyn till
sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekommendatio-
nen anger vilkka undantag och tilldgg 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-
véardemetoden. Utgifter som ar hanforliga till rorelseférvary ingar i
anskaffningsvardet i juridisk person.

Not3 Narstaende och transaktioner
med narstaende

Moderbolaget har narstaenderelationer till sina koncernbolag (se
not 13). Dessutom &r Creades styrelseledam&ter och ledande
befattningshavare nérstaende till bolaget den 31 december 2014.
Bolagets styrelseledam&ter och dess néra familiemedlemmar égde
48 procent av rosterna i bolaget den 31 december 2014. For
ersattningar till styrelseledaméter och ledande befattningshavare
héanvisas till not 8.

Under forsta kvartalet 2014 gjordes en fondemission och inldsen
av aktier i Anralk, dar 96 Mkr utbetalades till Creades (varav 28 Mkr
vidareutbetalades till Pan Capital) och 66 Mkr till Oresund AB.
Darefter forvérvade Creades Oresunds aktier i Anralk. Anralk har
darefter avyttrats och likviderats.

Dotterbolaget IABO Global AB, som &gs tillsammans med Pan
Capital, beslutade vid arsstamman 2014 om en deléterbetalning av
tidigare gjorda villkorade aktiedgartillskott, med 5 Mkr. Creades
andel av aterbetalningen uppgick till 3,5 Mkr. Hela det beloppet har
utbetalats under 2014.

Utbver detta har inga transaktioner med vasentlig inverkan
pa bolagets stéllning eller resultat skett mellan Creades och
narstaende.

Not4 Erhalina utdelningar

Koncernen Moderbolaget

2014 2013 2014 2013
Avanza 23 32 23 32
Carnegie 9 9 9 9
Concentric 8 8 8 8
Haldex 6 4 6 4
Acne Studios 4 6 4 6
Ferronordic 2 - 2 -
eWork Scandinavia 3 - 3
NOTE - 2 - 2
Ovrigt 1 1 1 1
Totalt 53 67 53 67



Noter

Not5 Ovriga intikter och kostnader

Not8 Loner och erséattningar

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2014 2013 2014 2013
Ovriga intakter
Rénta férlagsbevis 9 11 9 8
Rénta fran dotterbolag - - 4 3
Ovrigt 1 1 1 1
Totala 6vriga intakter 10 13 13 12
Koncernen
Mkr 2014 2013
Ovriga kostnader
Omkostnader avyttring
vardepapper -3 -5
Rantor - -2
Ovrigt - _
Totala 6vriga kostnader -3 -7
Not6 Vardeforandring vardepapper
Koncernen Moderbolaget
Mkr 2014 2013 2014 2013
Reliserat resultat 403 131 448 37
Orealiserat resultat 18 751 65 775
Totala 6vriga intakter 421 882 513 812

Not7 Resultat forvaltningsverksamheten

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2014 2013 2014 2013
Noterade véardepapper 432 853 432 853
Onoterade vardepapper 46 105 148 38
Resultat férvaltnings-
verksamheten 478 958 579 891
Varav hanférligt till:
Moderbolagets aktiedgare 481 932 579 891
Innehav utan bestam-
mande inflytande -3 27 - -
Resultat férvaltnings-
verksamheten 478 958 579 891
Varuférsiljning i dotterbolaget IABO Global

Koncernen

Mkr 2014 2013
Forsalining Sverige 62 95
Forsaljining inom EU 14 10
Férséljining utom EU 2 1

79 105

Den 31 december bestod foretagets ledning av en man.
Styrelsen bestod av tva kvinnor och tre man.

Medelantalet anstéllda

Varav Varav
2014  kvinnor 2013  kvinnor
Koncernen utom moderbolaget 21 19% 22 27%
Moderbolaget 7 29% 7 29%
Totalt koncernen 28 21% 29 28%
Ldéner, andra ersattningar och sociala kostnader
2014 2013
Ldner och Loner och
andra  Sociala andra  Sociala
Mkr erséattningar kostnader erséattningar kostnader
Moderbolaget
Loner 8,8 2,7 8,0 2,6
Pensionskostnader 2,1 0,5 37,5 9,0
Férandring av
bonusreserv 15,7 4,9 44,3 13,9
Dotterforetag
Loner 7,4 2,3 8,2 2,8
Pensionskostnader 0,5 0,1 0,7 0,2
Rorlig ersattning 0,3 0,1 - -
Koncernen totalt 34,7 10,7 98,8 28,5
Ldéner, andra ersattningar fdrdelade mellan styrelse,
VD och anstéllda
2014 2013
Styrelse  Ovriga Styrelse  Ovriga
Mkr och VD anstéllda och VD anstéllda
Moderbolaget
Loner 3,6 5,2 3,6 4,4
Pensionskostnader 0,9 1,2 25,7 11,9
Férandring bonusreserv 7,8 7.9 21,5 22,8
Dotterforetag
Loner 1,3 6,1 1,5 6,7
Pensionskostnader 0,2 0,3 0,4 0,3
Rorlig ersattning 0,3 - - -
Koncernen totalt 14,0 20,7 52,7 46,1



Erséttning till ledande befattningshavare”

Mkr Styrelsearvode? Grundlén Rorlig erséttning Pensionskostnader® Summa
Stefan Charette, styrelseledamot och verkstallande direktor - 3,1 7,5 0,8 11,3
Erik Tornberg, tillférordnad verkstallande direktdr® - 0,5 0,3 0,1 0,9
Marianne Brismar, styrelseledamot 0,2 - - - 0,2
Hans Karlsson, styrelseledamot 0,2 - - - 0,2
Jane Walerud, styrelseledamot 0,2 - - - 0,2

0,5 3,6 7,8 0,9 12,7

1) Beloppen &r exklusive sociala avgifter och I6neskatt.

2) Styrelsearvode utgar med 156 000 kronor per ar till var och en av styrelsens ledaméter, forutom Sven Hagstromer och Stefan Charette, till dessa utgér inget styrelsearvode.

3) Erik Tornberg arbetade som tillférordnad VD under november och december 2014.

Erséattning och riktlinjer till verkstéllande direktéren
Den 31 oktober 2014 slutade Stefan Charette som verkstéllande
direktor och ersattes fram till &rsskiftet 2014/2015 av Erik Toérnberg.

Fast ersattning uppgick fér 2014 till 3 078 Tkr till Stefan Charette
(3 121 Tkr for helaret 2013) och till 473 Tkr till Erik Tornberg for hans
tid som verkstéllande direktdr.

For Stefan Charette har reserven for rorlig ersattning 6kat med
7 504 (44 958) Tkr. Total skuld for rorlig erséttning per sista decem-
ber uppgar till 40 757 Tkr varav 24 482 Tkr &r tillgangligt for lyftning
omedelbart efter arsstammans faststallande av 2014 ars arsredo-
visning. Fran foregdende ars skuld har under 2014 avsatts 30 817
Tkr for tdckande av pensionsétagande inklusive Ioneskatt.

For Erik Tornberg har reserven for rorlig ersattning kat med
1 639 Tkr. Total skuld for rérlig ersattning per sista december upp-
gar till 6 970 Tkr vilken &r tillgénglig for lyftning omedelbart efter
arsstammans faststéllande av 2014 &rs arsredovisning.

Avgiftsbaserad pensionspremie uppgick till 763 (888) Tkr fore
|6neskatt till Stefan Charette och till Erik Tornberg 132 Tkr for
november-december 2014.

Bolagets ersattningsmodell innebér att ledande befattningshavare
i Bolaget ska erbjudas en marknadsmassig totalkompensation som
ska mojliggora att ratt person kan rekryteras och behallas. Lonen
ska beakta ansvarsomrade och erfarenhet. Erséttningen ska besta
av fast kontant ersattning, rorlig kontant ersattning eller rorlig ersatt-
ning genom pensionsutfastelse sakerstalld via kapitalférsékring
samt avgiftsbaserad tjanstepension. Den rérliga ersattningen ska
vara kopplad till férutbestdmda och méatbara kriterier, utformade
med syfte att framja Bolagets langsiktiga vardeskapande.

Vid uppsagning fran Bolagets sida ska verkstéllande direktéren
vara berattigad till full I6n samt avsattning till tjianstepensionsforsak-
ring under tolv méanader. Vid uppsagning frén 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 verkstallande direktoren. Programmet ar lang-
siktigt men erséattningen beréknas 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 Gversti-
ger (i) 7,5 procent av Creades substansvarde per aktie; och/eller (i)
SIX Return Index. Rorlig erséttning utgar med en andel av den sam-
manlagda dveravkastningen enligt (i) och (i), multiplicerad med
Creades substansvarde vid matperiodens borjan. De anstalldas ratt

till rérlig erséttning enligt programmet motsvarar totalt knappt tio
procent av Creades Overavkastning (fére sociala avgifter) varav den
verkstéllande direktdérens andel &r fem procentenheter fér 2014.

For varje anstélld som &r med i programmet géller ett individuellt
tak som reglerar den totala arliga utbetalningen ("takbeloppet”).
Takbeloppet for 2014 uppgick for Stefan Charette till 24,5 Mkr och
motsvarar fem ganger den totala fasta erséttningen som verkstal-
lande direktoren erhdller fran bolaget och de styrelseuppdrag som
innehas som representant for bolaget. Takbeloppet for Gvriga
anstallda beréknas i forhallande till takbeloppet for verkstallande
direktéren och den anstélldes andel i programmet. Eventuell rorlig
erséattning Gverstigande takbeloppet ackumuleras till beraknings-
grunden for nastfoljande érs rorliga ersattning i en sé kallad resultat-
bank. Om totalavkastningen &r negativ reduceras innestaende
belopp i resultatbanken (utbetalning sker dé av positivt saldo, med
avdrag for den negativa avkastningen, maximerat till takbeloppet).
Resultatbanken utgdr en central del i Creades ersattningsmodell
eftersom en tidigare intjanad rérlig ersattning som ackumulerats i
resultatbanken paverkas av forvaltningsresultatet dven efterfoliande
ar.

Rorlig ersattning kan utbetalas i tre delar over 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 res-
pektive dvriga anstéllda som omfattas av programmet for rorlig
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 dven ratt till utbetalning av intjanad rorlig ersétt-
ning for innevarande méatperiod for det fall att anstéaliningen upphor.
Andelen beréknas i forhallande till anstéllningstid under den méatpe-
riod som anstalliningen upphor. Om resultatbankens saldo ar posi-
tivt vid anstéliningens upphorande och férvaltningsresultatet ar
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 Not9 Finansnetto

narmast efter anstaliningens upphérande. Om avkastningen &r

negativ reduceras resultatbanken istéllet med 20 procent. Dérefter Koncernen Moderbolaget

sker utbetalning av totala beloppet. Om det belopp som ska beta- MKr 2014 2013 2014 2013

las ut 6verstiger takbeloppet utbetalas takbeloppet och 50 procent S——

av den dverstigande delen. anteintater ! 2 ! 2
Réntekostnader 0 -1 0 -1

Arvode och kostnadserséttning till revisorer SwapaYtaI s 4 8 4

Av koncernen anlitad revisionsbyra &r endast EY. Totalt finansnetto 4 5 4 5

Koncernen Moderbolaget Under 2014 har inte gjorts ndgon minskning av aktiekapitalet
Tkr 2014 2013 2014 2013 ) . s ) : o
— genom indragning av syntetiskt aterkdpta aktier. Under aret har

Revisionsuppdrag 543 487 237 191 98 012 stycken syntetiska aktier avyttrats med en reavinst om

Revision utover 3 Mkr.

laSStad?ad_ reY'S'On 61 61 61 61 Antalet syntetiskt aterkdpta egna aktier uppgick per 2014-12-31

? a,ﬂeré?glvmng % 185 8 o7 till 539 514 stycken. Genomsnittligt anskaffningsvarde ar 172 kr

Ovriga tjanster 190 359 145 359 per aktie.

890 1092 527 678

Not 10 Skatt pa arets resultat

Moderbolaget bedriver verksamhet genom investeringar i noterade och onoterade aktiebolag. Kapitalvinster och utdelningar pa naringsbe-
tingade vérdepappersinnehav &r skattefria. Med naringsbetingade 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
Avstadmning 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 naringsbetingade aktier -17,.3% 75912 -17,8% 96 271
Uppskjuten skatt pa orealiserade vinster -0,2% 801 -0,1% 801
Skatt hanforlig till tidigare ar 0,1% -350 0,1% -351
Ej bokférda skattefordringar dotterbolag 0,3% -1384 - -
Ej avdragsgilla kostnader 0,1% -577 0,0% -18
Skatt enligt resultatrakningen 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 10547 10547
10547 10547
Totalt redovisad skattekostnad -22 182 -22175



Noter

Tkr
Avstdmning effektiv skatt, 2013 Effektiv skatt (%) Koncernen Effektiv skatt (%) Moderbolaget
Resultat fore skatt 834 122 767 105
Skatt enligt géllande skattesats 22,0% -183 507 22,0% -168 763
Skatteeffekt naringsbetingade aktier -24,8% 206 951 —25,2% 192932
Uppskjuten skatt pa orealiserade vinster 0,5% -4 565 0,6% -4 565
Justering fran féregaende ars berakning 1,4% -11 396 1,5% -11234
Ej avdragsgilla kostnader 0,1% -1145 0,0% -39
Skatt enligt resultatrédkningen -0,8% 6338 -1,1% 8 331
Varav aktuell skatt
Skatt hanférlig till periodens underskott 22137 24130
Justering av skatt hanforligt till tidigare ar -11235 -11 235

10903 12 896
Varav uppskjuten skatt
Uppskjuten skatt avseende temporara skillnader -4 565 -4 565

-4 565 -4 565
Totalt redovisad skatt 6338 8 331
Not 11 Immateriella tillgangar

2014 2013
Kundkontakt och Kundkontakt och

Mkr Goodwill kundrelationer Totalt Goodwill kundrelationer Totalt
Anskaffningsvérde
Vid arets borjan 87 ih 98 87 ihl 98
Arets anskaffningar - -
Totalt anskaffningsvérde 87 11 98 87 11 98
Nedskrivningar
Vid éarets borjan - - - - - -
Arets nedskrivningar -25 - -25 - - -
Totalt nedskrivningar 25 - -25 - - -
Avskrivningar
Vid arets borjan - -7 -7 - -4 -4
Arets avskrivningar - -4 -4 - -4 -4
Totala avskrivningar - -11 -11 - -7 -7
Redovisat varde den 31 december 61 - 61 87 4 91

Immatriella tillgangar hanfor sig till forvarvet av Global-koncernen. Avskrivningar pé kundkontrakt och kundrelationer sker éver fyra ar fran och
med 2011, pa Global-koncernens anskaffningsvarde, 15 Mkr. Goodwill i Global-koncernen testas genom vardering av innehavet i Global enligt
bolagets modell fér vardering av onoterade innehav. For information om vardering av innehav se not 2, Redovisningsprinciper och not 22,

Klassificering av finansiella instrument.
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Not 12 Materiella tillgangar

Koncernen Moderbolaget

Mkr 2014 2013 2014 2013
Anskaffningsvérde
Vid é&rets boérjan 3 3 1 1
Arets anskaffningar - 0 - 0
Totalt anskaffningsvérde 3 3 1 1
Avskrivningar
Vid arets borjan -2 -2 0 0
Arets avskrivningar 0 0 0 0
Totala avskrivningar -2 -2 0 0
Redovisat véarde den 31 december 1 1 1 1
Av det redovisade vardet pa inventarier utgér 309 tkr konst som ej skrivs av.
Not 13 Andelari dotterbolag
Mkr 2014 2013
Anskaffningsvérde
Vid arets borjan 35 1619
Aterbetalt aktiedgartillskott Global -4 -
Arets avyttring -3 -
Utskiftning aktier Sedarec och Global - -951
Nedskrivning anskaffningsvérde i Carhold - -456
Nedséttning aktiekapital i Anralk - 177
Totalt anskaffningsvérde 28 35
Nedskrivningar
Vid arets borjan - -25
Nedskrivning andelar i Global —26 -
Aterford nedskrivning Carhold 0 25
Totala avskrivningar —26 -
Redovisat véarde den 31 december 3 35
Dotterbolag Organisationsnummer Antal andelar Kapitalandel, % Bokfért varde
IABO Global Holding ABY 556796-7474 Stockholm 700 70 3
Carhold Holding AB 556871-5451 Stockholm 50 000 100 0

3
1) IABO Global Holding AB &r &garbolag till Global Batterier AB.
2014-12-31 Eget kapital Aret resultat
IABO Global Holding AB " -60
Carhold Holding AB 0 0
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Not 14 Aktier och andelar varderade till verkligt varde

Koncernen Moderbolaget

Mkr 2014 2013 2014 2013
Anskaffningsvérde

Vid arets borjan 1965 3092 1852 2380
Arets forvary 453 49 453 256
Utskiftning av Sedarec - —644 - -644
Arets avyttringar —744 -532 —631 -140
Totalt anskaffningsvarde 1674 1965 1674 1852
Vérdeférandring via resultatrékningen

Vid arets borjan 549 -158 498 -192
Arets vardeforandring genom utskiftning av Sedarec - -103 - -103
Arets vardeférandring via resultatrékningen -38 810 13 793
Total vardeféréndring via resultatrékningen 511 549 511 498
Redovisat véarde den 31 december 2185 2514 2185 2350

Ursprungligt

Redovisat varde/

Moderbolaget och Koncernen Antal anskaffningsvarde Véardeférandring marknadsvéarde
Noterade aktier och andelar

Avanza Bank 2924 859 504 250 753
Lindab 7870785 397 117 514
Concentric 1295830 60 60 120
Transcom 2672196 150 9 159
NOTE 4613827 31 2 33
Ferronordic preferensaktier 16 000 16 -9 7
Ovrigt 141 13 154
Summa noterade aktier och andelar 1299 442 1741
Onoterade aktier och andelar”

Acne 82 94 176
Ferronordic 19 -12 8
Usports? 66 —66 -
Carnegie Holding AB preferensaktier 207 53 261
Summa noterade aktier och andelar 375 69 444
Redovisat varde den 31 december 1674 511 2185

1) For upplysningar om varderingsmetoder — se not 2, Redovisningsprinciper samt not 22, Klassificering av finansiella instrument.

2) Konkursern i Usports ar annu inte avslutad.
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Not 15 Langfristiga fordringar varderade till verkligt varde

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2014 2013 2014 2013
Anskaffningsvérde
Vid arets borjan 205 372 276 96
Avrets forvary - - - 205
Arets avyttring/aterbetalning - -167 0 -25
Totalt anskaffningsvérde 205 205 276 276
Vérdeférandringar via resultatrdkningen
Vid é&rets boérjan 20 -17 20 1
Arets vardeférandring via resultatrékningen 21 37 21 19
Total vardeféréndringar via resultatrékningen 41 20 41 20
Redovisat varde den 31 december 246 225 317 296
Carnegie Holding AB konvertibelt skuldebrev"
Mkr 2014 2013
Ursprungligt anskaffningsvérde 226 226
Total vardeférandring 20 -2
Redovisat vérde/marknadsvarde den 31 december 246 225
1) Innehavet i Carnegie Holding AB &verléts under 2013 till Creades respektive Investment AB Oresund.
Overlatelsen gjordes till verkligt varde varfor det bokférda anskaffningsvardet andrades fran 226 Mkr till 205 Mkr.
Not 16 Uppskjuten skatt
Koncernen Moderbolaget
Mkr 2014 2013 2014 2013
Uppskjuten skatt
Skattemassigt underskott 0 23 0 23
Fallade forluster pa aktier - 8 - 8
Avsattning for pensionsatagande, direktpension 10 2 10 2
Ej realiserade vinster péa aktier -3 -4 -3 -4
Redovisat véarde den 31 december 7 29 7 29
Not 17 Ovriga fordringar
Koncernen Moderbolaget
Mkr 2014 2013 2014 2013
Ovriga fordringar
Kundfordringar 7 9 - 1
Ovriga fordringar 2 4 1 3
Redovisat varde den 31 december 10 13 1 4
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Not 18 Likvida medel

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2014 2013 2014 2013
Tillgodohavanden hos banker” 582 226 579 209
Redovisat varde den 31 december 582 226 579 209

1) Inklusive kontanter i kapitalférsakring och kontanter stéllda som sékerhet for syntetiskt aterkdpta aktier 93 (41) Mkr.
Samtliga tilgodohavanden kan omvandlas till kassamedel inom en manad.

Not 19 Eget kapital

Antal Antal Totalt Kvotvéarde Aktie-

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

Ingéende balans 2014 10659 139 4 600 000 15259 139 0,03 533 359
Fondemission och inlésenforfarande —743 834 -334 125 -1 077 959 0,00 4142
Utgaende balans 2014 9915305 4265 875 14181180 0,04 537 501

Innehavare av A-aktier ar berattigade till rostratt vid stamma med en rost per aktier, innehavare av B-aktier ar berattigade till rostratt pa stamma
med 0,1 rost per aktie.

Not 20 Skulder

Langfristig skuld
Langfristig skuld avser &tagandet att utge 30 procent av vad som inflyter till Creades fran innehaven i Carnegie, Klarna och fordran pé Global
Batterier, till Pan Capital. Under 2014 har innehavet i Klarna avyttrats och skulden till Pan Capital reglerats for det.

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2014 2013 2014 2013
Langfristig skuld till Pan Capital 1783 178 173 178
Redovisat véarde 31 december 173 178 173 178

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2014 2013 2014 2013
Ovriga skulder
Leverantérskulder 8 10 - 1
Aktuell skatt - 2 - -
Kortfristig del av langfristig skuld 0 9 0 9
Kostnader fér upplupna personalbonusar 96 129 96 129
Ovrigt 9 7 4 2
Redovisat varde 31 december 113 157 100 141
Not 21 Kassaflodesanalyser

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2014 2013 2014 2013
Justeringar for poster som inte ingdr i kassaflédet
Vardefdrandringar via resultatrakningen -17 -752 —65 —754
Realisationsresultat -402 -131 -352 -37
Avskrivningar 4 4 0 0
Upplupna kostnader 12 97 8 92

-404 -781 -409 -699



Not 22 Kilassificering av finansiella instrument

Redovisat varde uppdelat per varderingskategori enligt IAS 39.
Samtliga poster inom férvaltningsverksamheten, utom dotterbola-
get IOAB Global Holding, harrér fran kategorin finansiella instrument
varderade till verkligt varde via resultatrakningen. De identifieras vid
forsta redovisningstillfallet till denna kategori. Varderingen till verkligt
varde via resultatrakningen beddms bést aterspegla verksamheten.
Ingen post har redovisats direkt mot eget kapital. Vardering av
finansiella instrument sker enligt avsnittet Vardering till verkligt
varde, i not 2 Redovisningsprinciper. Nagon forflyttning mellan niva-
erna har inte skett under perioden.

Vérdering av onoterade innehav gors med utgangspunkt fran
"International Private Equity and Venture Capital Valuation Guid-
lines”. Varje enskilt innehav varderas for sig och varderingen gors da
enligt féljande:

| forsta hand anvands som vérde det pris som erhallits om det
nyligen genomfoérts en ordnad transaktion mellan marknadsaktorer
sé att priset darfér kan anses vara representativt for verkligt vérde.
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
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
béast information. Anvanda multiplar ar 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 skill-
nader i till exempel storlek, historik eller marknad mellan aktuellt
bolag och jamfdrelsegruppens bolag. Som underlag fér prognosti-
cerade nyckeltal anvands respektive bolags egna rapporter kom-
pletterade med egna rimlighetsbedémningar baserade pa samtal
med ledningen for respektive bolag och analytiker p& marknaden.

Antaganden kan i vissa fall vara férknippade med stor osékerhet
och férandringar av varderingsmodellernas ingédende parametrar
kan ha vasentlig paverkan pa beraknat verkligt varde.

Koncernen 2014-12-31 Niva 1 Niva3" 2013-12-31 Niva 1 Niva 3"
Aktier och andelar férvaltningsverksamheten 2185 1741 444 2514 1963 551
Langfristiga fordringar forvaltningsverksamheten 246 246 225 - 225
Likvida medel 582 582 - 226 226 -
Redovisat véarde 31 december 3013 2323 691 2965 2188 776
Niva 1: Verkligt varde bestamt enligt priser noterade pa en aktiv marknad fér samma instrument.
Niva 3: Verkligt varde bestamt utifran indata som inte ar observerbara p& marknaden.
Ingéende

balans Rénta/ Forséljning/ Om- Balans Rénta/ Om- Utgdende
1) Niva 3 2013-01-01 utdelning aterbetalt  varderingar 2013-12-31 utdelning  Forséljning  varderingar balans
Aktier och andelar 1030 -25 -518 65 551 -13 -164 70 444
Langfristiga fordringar 355 - -154 24 225 -12 - 34 246
Totalt niva 3 1385 - -672 89 776 -25 -164 103 691

Varderingsprinciper niva 3

Carnegie

Innehavet i Carnegie bestér av bade preferensaktier och konvertibla
skuldebrev. Under 2013 séldes innehavet ut fran Creades dotter-
bolag Carhold till Creades och Oresund. Det direkta d&gandet mot-
svaras av det indirekta &gandet fére transaktionen. Varderingen
baseras pa diskonteringa av framtida kassafléden. Varderingen har
gjorts till diskonteringsréntan 7,5 procent och tidpunkten for ater-
betalning har beddmts vara tidigast i maj 2016. Férandring av dis-
konteringsrantan med 1 procentenhet ger vardeférandring om 1,5
procent. Forandring av beddémd aterbetalningstid med ett &r ger en
vardeférandring om 2 procent.

Acne Studios

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



Not 23 Vasentliga risker och oséakerhetsfaktorer

Riskfaktorer

Ett antal faktorer paverkar, eller kan paverka, Creades verksamhet
direkt eller indirekt. Nedan beskrivs, utan sarskild prioriterings-
ordning eller ansprak pa att vara uttémmande, 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 for 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 géller nyheter,
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 aktielan, optioner

och andra derivatinstrument, d& dessa normalt endast nyttjas for

att begransa risken och/eller nar Creades har téckta positioner.

Exempelvis kan Creades utfarda kdpoptioner pa aktier som bolaget

ager.

Kreditrisk

Med kreditrisk avses risken att férlora pengar som en foljid av att en
l&ntagare (bank eller bolag) ej kan fullgéra sina dtaganden. Kredit-
risken hanteras genom att risk utan styrelsens godkénnande enbart
far tas mot motparter med hog kreditvardighet, till ett begréansat
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
fullgdra sina betalningsforpliktelser eller forpliktelser att leverera
andra sakerheter. Motpartsrisk omfattar &ven risken att dvriga
aktiedgare 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 pa 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 rénte-
risken. Aktieportfdliens vérde &r ocksa exponerat for ranterisk, men
denna beddéms som lag da stigande réantor (och darmed stigande
avkastningskrav) normalt forknippas med battre konjunktur och
dérmed 6kande bolagsvinster. De konvertibla skuldebreven [6per till
fast ranta.

Valutarisk

Valutarisk &r risken att vérdet pa tillgangarna varierar pa grund av
féréandringar i valutakurser. Creades direkta exponering mot férand-
ringar ar lag. Indirekt paverkas Creades av att forandringar i valuta-
kurser kan paverka portfoljpolagen. Dock kan det finnas motver-
kande faktorer vad géller valutarisker; en valutakursférandring som
momentant sénker ett bolags vinst kan ge samma bolag 6ékad kon-
kurrenskraft och darmed ett hégre varde. Sammantaget beddms
Creades direkta valutakursrisk som 1&g, varfor denna risk normalt
inte sékras.

Likviditets- och finansieringsrisk

Likviditetsrisk ar dels risken att ett finansiellt instrument inte kan
avyttras utan avsevarda merkostnader, dels risken att likviditet inte
finns tillgénglig for att moéta betalningsataganden. Vid investeringar
i portfélibolag beaktas alltid likviditetsrisken. Creades investerings-
modell innebéar att en viss likviditetsrisk vad géller mojlighet att
snabbt avyttra innehavet uppstar, framfdr allt pa de icke marknads-
noterade innehaven. Detta ar dock kalkylerat och uppvégs av den
beddmda avkastningspotentialen. Den direkta finansieringsrisken
ar lag da Creades har hog soliditet och bolagets tillgangar huvud-
sakligen bestar av marknadsnoterade instrument och likvida medel.
Den indirekta finansieringsrisken, i portfoljbolagen, 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 tréffat
en generell Gverenskommelse avseende hantering av tvister som
hanfér sig till omstandigheter avseende forfluten tid. Overenskom-
melsen innebar i huvudsak att for tvister dar Oresund &r part och
som hanfér sig till omstandigheter avseende forfluten tid ska saval
vad som kan komma att behdva utges (inklusive kostnader) som
intékter, férdelas med cirka 59 procent till Creades och cirka 41
procent till Oresund. Detta géller bland annat med avseende pé
tvist i anledning av det krav avseende aterbéring av pastadd vérde-
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 éverens
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 emissionsgaran-
tin avseende HQ AB och samtliga pa grund av denna garanti gjorda
overenskommelser och ataganden samt med anledning av avtal
om férlagslan i maj/juni 2010 mellan Oresund och davarande HQ



Bank AB, och ur dessa avtal och ataganden harflytande rattsfor-
héllanden, ska fullt ut &ven framdeles hanteras av och hénféras till
Oresund, vilket innebar att Oresund ska bara vad som kan komma
att behdva utges, inklusive samtliga kostnader 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 frdn HQ AB fér riken-
skapsaren 2007, 2008 och 2009 om totalt cirka 142Mkr.

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-férdelning enligt
vilken tillgdngarna fordelades mellan Creades och Sedarec, gent-
emot Sedarec att betala motsvarande 30 procent av vad Creades
erhéller som utdelning, réanta, forséljningslikvid och andra intékter
med anledning av innehaven i Klarna och Carnegie, efter avdrag for
kostnader for forvaltning av innehavet, till Sedarec.

Creades har &ven 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 éverenskommelse som beskrivs ovan under avsnittet
"Avtal avseende ansvar for tvister” ska Sedarec ersétta 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 Gverforts till Pan Capital AB.

Kénslighetsanalys

Nedanstaende berakningar i kAnslighetsanalysen baseras pa
balansrakningen och den aktuella vardepappersportfolien den
31 december 2014.

Bolagets stérsta risk &r marknadsrisken i férandringar i aktiekur-
ser pa noterade aktier da stor del av véardepappersportfolien utgors
av noterade vardepapper. Kursférandringarna kan vara stora mellan
aren. Kursférandringen pé Six Return Index var +16 procent for
2014 och +28 procent fér 2013.

Rénterisken for vardepapper med avkastning kopplad till ranta
har ej beaktats i kanslighetsanalysen nedan. | kénslighetsanalysen
har endast de direkta effekterna av en valutakursférandring redovi-
sats. Likviditeten &r placerad till rérlig 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 +/-109 +/-7,7 +/-328 +/-23,11 +/- 655 +/- 46,22
Valuta +/-0 +/-0,00 +/-0 +/-0,00 +/-0 +/-0,00
Ranta +/-0 +/-0,00 +/-0 +/-0,00 +/-0 +/-0,00

Not 24 Viktiga uppskattningar och bedémningar

Creades balansrakning bestér framst av finansiella tillgangar varde-
rade till verkligt varde via resultatrdkningen samt likvida medel.
Omkring 22 procent av substansvardet avser innehav i onoterade
vardepapper. Ovriga vardepapper bestr nastan uteslutande av
aktier upptagna till handel pa reglerad marknad i Sverige och dessa
varderas till verkligt varde, motsvarande képkurs. Vid varderingen
av onoterade vardepapper har antaganden gjorts rérande bland
annat bolagens intjaningsférmaga, vinst, volatilitet, operativa risk
samt externa faktorer sdsom rantekurvan, vardering pa liknande
bolag och avkastningskrav. Med anledning av ovanstaende
beddms de uppskattningar 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 Redo-
visningsprinciper.

Not 25 Upplysningar enligt Nasdag OMX Stock-
holms regelverk fér emittenter (punkt 2.10)

Investeringspolicy
Foljande investeringspolicy har antagits pé arsstamman for
Creades 2014.

Creades verksamhet

Creades huvudsakliga verksamhet ar att investera i och forvalta till-
gangar, med syfte att sprida investeringsrisken, i enlighet med vad
som anges i denna investeringspolicy. Verksamheten ska bedrivas
pa det satt som anges i avsnitt 2,10 i Nasdag OMX Stockholms
regelverk for emittenter.

Foérvaltningens mal och tidshorisont
Malet med bolagets forvaltning ar att:

= maximera avkastningen pa kapitalet,

= genomfora investeringar i enlighet med den faststéllda 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 portféljinne-
haven i enlighet med Creades afférsfilosofi, snarare an pa utfallet
under enskilda kvartal. Forvaltningen bedrivs séledes utan tids-
granser och Creades verksamhet har inte som huvudsakligt syfte
att genomfora nagon forutbestamd exit-strategi. Saval nyinveste-
ringar som eventuella avyttringar sker baserat pa varje investerings
vardering och de mdjliga alternativa investeringarna som finns
tillgéngliga.

Investeringskriterier

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

= Bransch: Creades begransar sig inte till investeringar i sarskilda
branscher eller verksamhetsomraden, men fokuserar pa verk-
samheter som &r relativt sett forutsagbara, vad galler till exempel

kundernas beteenden, branschens struktur och teknikutveckling.

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

= Agarinflytande: Majoriteten av Creades investeringar i bolag bor
innebéra att Creades far ett agarinflytande i bolaget och kan
agera som engagerad agare.

m Geografi: Portfliens fokus ska vara pa svenska bolag.

Véardepappersportfélijens sammanséttning; riskspridning

Medel far endast placeras i vardepapper och kassamedel, med de
begrénsningar som anges nedan. Sammansattning av portfljen
samt hantering av forvaltningsrisker ska ske enligt vad som anges
i denna investeringspolicy.

Investeringar
Investeringar far goras i:

= svenska marknadsnoterade aktier och aktierelaterade instru-
ment,

m rantebarande instrument i svenska marknadsnoterade bolag,
samt

m kassamedel i svensk bank samt svenska rantebéarande place-
ringar med en 16ptid p& maximalt 12 méanader.

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

m svenska onoterade bolag eller fonder,

= ytlandska noterade eller onoterade bolag och fonder,

= svenska rantebarande placeringar med I6ptid pa mer an 12
manader, samt

m utldndska rantebarande placeringar.

Férséljningar
Forsaliningar av aktier far ske.

Optioner
Bade kop- och séljoptioner far kbpas och utstéllas.

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

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

Upptagande av lan
Kredit far enbart upptas efter godkannande 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 direktoren ager ratt att, inom av styrelsen fast-
stéllda ramar, belana depainnehav.

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 portféljen.

= Andelen innehav i onoterade bolag far inte dverstiga 40 procent
av den totala portfolien.

= Saljoptioner far utstallas sé att det totala I6senbeloppet 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 portfoljvardet for den
totala positionen.

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

m Korsfinansiering mellan portfoljbolag 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, alltigmt uppréatthalls — i enskilda fall
besluta om avvikelse fran ovanstaende begréansningar nar sa moti-
veras av sarskilda skal.

Ovanstéende begransningar ska gélla vid investeringstilifallet och
Creades ska inte vara skyldigt att avyttra innehav pa grund av varde-
forandringar over tid.

Creades investeringar ska alltid beakta riskerna i relation till
avkastningsmajligheterna.

Rapportering

Creades ska i arsredovisning och delarsrapporter I&mna sadan
information som anges i avsnitt 2.10 i Nasdag OMX Stockholms
regelverk for emittenter.

Andringar i policyn, m.m.

Styrelsen fattar, inom investeringspolicyns ramar, ndrmare beslut
om policydirektiv fér verksamheten. Verkstallande direktdren ansva-
rar for att styrelsens beslut verkstalls.



Creades ska i forvag inhamta aktiedgarnas godkannande av
varje vasentlig &ndring av investeringspolicyn.

Creades far inte utan godkénnande av aktiedgarna genom
kontantemission emittera fler aktier av samma aktieslag som redan
existerande aktier (inklusive emissioner av egna aktier) till en kurs
som understiger nettotillgéngsvardet per aktie, om de inte forst
erbjudits pro rata till existerande agare till aktier av det aktieslaget.

Redogérelse dver spridning av investeringsrisken
Creades har beaktat investeringspolicyn som antogs av stdmman
och har inga avvikelser att rapportera om.

Spridning i Creades portfélj per 31 december 2014.

Andel, %
Noterade tillgangar
Avanza Bank 28
Lindab International 19
Transcom 6
Concentric 4
NOTE 1
Ovriga vardepapper 6
Summa noterade tillgangar 64
Onoterade tillgangar
Carnegie 13
Acne Studios 6
Global Batterier 2
Ferronordic 1
Summa onoterade tillgdngar 22
Ovriga tillgdngar och skulder 14
Totalt 100

Spridningen i Creades portfélj i férhdllande till de begrdansningar

som satts i investeringspolicyn.
Begransningar i

Creades portfolj 2014-12-31  investeringspolicyn
Antal bolag 9 st Minst 5 st
Storsta innehavets andel av portfdlien 28% Max 40 %
Stdrsta representerade branschs

andel av portfélien 39% Max 55 %
Onoterade innehavs andel av

portfélien 22% Max 40 %

Varken sélj- eller kop optioner har stéllts ut under aret. Sedan
separationen fran Oresund kvarstér stallda kdpoptioner avseende
76 778 stycken Nobia-aktier vilka &r sékerstéllda genom innehav.

Kassamedlen &r placerade hos SEB, Carnegie bank och Avanza
bank.

Analys och utvardering av bolagets portfol;j

Creades ser sina aktieinnehav som andelar i det underliggande
bolaget och inte som ett vardepapper for spekulation. Investerings-
filosofin bygger pé att Creades skall kunna bidra till att 6ka portfolj-
bolagens konkurrenskraft genom ett aktivt engagemang i bolagens
styrelse och genom att stélla krav pa bolagens bolagsledningar.

Creades ser risk som risken att de underliggande portfoliebola-
gen minskar sin konkurrenskraft i forhallande till dess varde. Detta
innebéar att storre fokus ges till rorelseresultatets utveckling i de
underliggande bolagen an pa volatiliteten i bolagets aktie. Om
nagot av innehavens aktiekurs sjunker kraftigt ar det snarare ett
koptillfalle &n ett uttryck for oro, s lange som den underliggande
konkurrenskraften finns kvar.

En férlangning av denna strategi blir en relativt koncentrerad
portfdlj. Varje engagemang tar tid och fokus sé& Creades investerar
hellre ett stérre belopp i farre bolag &n sprider &gandet pa for
méanga engagemang.

For beddmning av den sammantagna risken i portféljen aggrege-
ras var andel av bolagets sektorexponering, omsattning, fasta kapi-
tal och de anstélldas plats for att battre forsta vilka underliggande
drivkrafter och exponeringar vi har.

Creades branschexponering

Finansiella tjanster: 39%
Industriféretag: 25%
Handel & tjanster: 13%
Ovrigt inklusive nettokassa: 23%

Portfélien har en stor exponering mot den finansiella sektorn. Under
2013 och 2014 har exponeringen mot finansiella bolag minskat
genom avyttring av inhavet i Klarna. Samtidigt genomférde Creades
under 2014 ett inldsenprogram for att ytterligare reducera expone-
ringen da aktier i Avanza var en del av likviden for inldsenprogram-
met. Exponeringen mot den finansiella sektorn kommer dock fort-
satt att vara hdg da innehavet i Carnegie kan betraktas som en
obligation med l6sen tidigast i bdrjan av 2016.

2014 visade pa en fortsatt Okad aktivitet for handlade finansiella
instrument samt en stigande bors, varvid exponeringen gentemot
de tva storre innehav, Avanza och Carnegie, var gynnsam aven
2014.

Creades 6vriga branschexponering ar balanserad och samman-
faller med var syn att efterfragan kommer att 6ka i takt med att det
ekonomiska klimatet normaliseras. Inom industribolag har Creades
en exponering mot bl.a. att byggandet/renoveringar aterhamtar sig.



Creades geografiska exponering

Omséttning Personal

. Asien, 6vrigt; 1%
Sydamerika; 6% Sverige; 13%

‘ s Asien, bvrigt; 22%
Nordamerika; 10% erige; 23 % .
' " ? verg ? ‘ Norden (ex Sverige); 5%

Sydamerika; 5% -

Nordamerika; 5%

Osteuropa; 15%
Norden (ex Sverige); 24 %
Vasteuropa; 34%
Osteuropa; 16%
Vasteuropa; 21%

Creades portfdljpolag har sin storsta exponering mot Europa. | och Upplysningar enligt 2.10.12 punkt 2 och 3
med avyttringen av aktier i Haldex och Concentric har exponeringen Upplysningskravet enligt punkterna 2 och 3 anses inte vara tillamp-
mot Nordamerika minskat bade vad géller omséttning och perso- liga for Creades.

nal. Transcom har 6kat andelen av sin personal i Asien vilket tillsam-
mans med Creades 6kade innehav i Transcom har dkat Creades
exponering mot Asien nér det géller personal.

Not 26 Vasentliga handelser Not 27 Handelser efter balansdagen
| januari avyttrades de sista aktierna i Klarna AB. Styrelsen har foreslagit arsstamman att genomféra ett inldsenpro-
| april genomférde Creades ett inldsenprogram med likvid i form gram innebarande inlésen av var 25:e aktie till kursen 256 kr, vilket
av aktier i Avanza och kontanter. motsvarar en direktavkastning pa 6 procent i forhallande till slut-
| oktober lamnade Stefan Charette posten som bolagets VD. kursen pé Creadesaktien den sista december 2014. Styrelsen har
Tillférordnad VD under oktober och november var Erik Tornberg. foreslagit att ingen utdelning lamnas.
Den 1 januari 2015 tillitrade Per Frankling som bolagets VD. | februari avyttrades de sista aktierna i Concentric.
I november 6kade Creades innehavet i Transcom till 10 procent
av kapitalet.

| december avyttrades de sista aktierna i Haldex.



“ Styrelsens och verkstallande direktérens intygande

Styrelsens och verkstallande direktérens
intygande

Undertecknade forsakrar att koncern- och arsredovisningen har upprattats i enlighet med internationella redovisnings-
standarder IFRS, sadana de antagits av EU, respektive god redovisningssed och ger en réattvisande bild av koncernens och
bolagets stéllning och resultat, samt att koncernférvaltningsberattelsen och férvaltningsberéttelsen ger en réttvisande dversikt
Over utvecklingen av koncernens och bolagets verksamhet, stalining och resultat samt beskriver vasentliga risker och osaker-
hetsfaktorer som de bolag som ingar i koncernen stéar infor. Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkants fér
utfardande av styrelsen den 16 mars 2015. Koncernens resultat- och balansrékning samt moderbolagets resultat- och
balansrakning blir foremal for faststéllelse pa arsstdmman den 16 april 2015.

Stockholm den 16 mars 2015

Sven Hagstromer Marianne Brismar
Ordférande Ledamot
Stefan Charette Hans Karlsson
Ledamot Ledamot
Jane Walerud Per Frankling
Ledamot Verkstéllande direktdr

Var revisionsberéttelse har lamnats den 16 mars 2015

Ernst & Young AB

Jesper Nilsson
Auktoriserad revisor



Revisionsberéttelse

Revisionsberattelse

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 2014 med undantag for bolags-
styrningsrapporten pa sidorna 30-35. Bolagets arsredovisning och
koncernredovisning ingar i den tryckta versionen av detta dokument pa
sidorna 25-60.

Styrelsens och verkstéllande direktoérens ansvar for arsredo-
visningen och kOIWCeI’HI’EdOVISﬂIﬂgeﬂ

Det ar styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret for att
uppratta en arsredovisning som ger en rattvisande bild enligt
arsredovisningslagen och en koncernredovisning som ger en
rattvisande bild enligt International Financial Reporting Standards,
sdsom de antagits av EU, och arsredovisningslagen, och for den interna
kontroll som styrelsen och verkstéllande direktoren beddémer ar
nodvandig for att uppréatta en arsredovisning och koncernredovisning
som inte innehdller vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror p&
oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att uttala oss om Aarsredovisningen och koncern-
redovisningen pd grundval av var revision. Vi har utfort revisionen
enligt International Standards on Auditing och god revisionssed i
Sverige. Dessa standarder kraver att vi foljer yrkesetiska krav samt
planerar och utfoér revisionen for att uppnd rimlig sakerhet att
arsredovisningen och koncernredovisningen inte innehdller vasentliga
felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgarder inhdmta revisionsbevis
om belopp och annan information i Aarsredovisningen och
koncernredovisningen. Revisorn valjer vilka atgarder som ska utféras,
bland annat genom att bedéma riskerna for vasentliga felaktigheter i
arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pé fel. Vid denna riskbeddmning beaktar revisorn
de delar av den interna kontrollen som &r relevanta fér hur bolaget
uppréattar arsredovisningen och koncernredovisningen for att ge en
rattvisande bild i syfte att utforma granskningsdtgarder som &r
andamalsenliga med hansyn till omstandigheterna, men inte i syfte att
gora ett uttalande om effektiviteten i bolagets interna kontroll. En
revision innefattar ocksd en utvérdering av andamalsenligheten i de
redovisningsprinciper som har anvants och av rimligheten i styrelsens
och verkstéllande direktorens uppskattningar i redovisningen, liksom en
utvardering av den dvergripande presentationen i arsredovisningen och
koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har arsredovisningen uppréttats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande
bild av moderbolagets finansiella stéllning per den 31 december 2014
och av dess finansiella resultat och kassafloden for &ret enligt
arsredovisningslagen. Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet
med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden
réttvisande bild av koncernens finansiella stéllning per den
31 december 2014 och av dess finansiella resultat och kassafloden for
aret enligt International Financial Reporting Standards, sdsom de
antagits av EU, och &rsredovisningslagen. Vara uttalanden omfattar
inte bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 30-35. Forvaltnings-
berattelsen &r forenlig med Aarsredovisningens och koncern-
redovisningens dvriga delar.

Vi tillstyrker darfor att &rsstamman faststéller resultatrakningen och
balansrékningen fér moderbolaget och koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra
forfattningar

Utover Var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har
vi aven utfort en revision av forslaget till dispositioner betraffande
bolagets vinst eller forlust samt styrelsens och verkstéllande
direktorens forvaltning for Creades AB (publ) for ar 2014. Vi har aven
utfort en lagstadgad genomgang av bolagsstyrningsrapporten.

Styrelsens och verkstéllande direktorens ansvar
Det &r styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust, och det ar styrelsen och
verkstéllande direktéren som har ansvaret for forvaltningen enligt
aktiebolagslagen samt att bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 30-35
ar uppréattad i enlighet med arsredovisningslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att med rimlig sékerhet uttala oss om forslaget till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust och om
forvaltningen pa grundval av var revision. Vi har utfort revisionen enligt
god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till dispositioner
betréaffande bolagets vinst eller forlust har vi om forslaget ar forenligt
med aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi utéver var
revision av Aarsredovisningen och koncernredovisningen granskat
vasentliga beslut, atgarder och forhallanden i bolaget for att kunna
bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstéllande direktéren ar
ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har &ven granskat om nagon
styrelseledamot eller verkstallande direktdren p& annat satt har handlat
i strid med aktiebolagslagen, &rsredovisningslagen eller bolags-
ordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat enligt ovan ar tillrackliga
och dandamalsenliga som grund fér véra uttalanden.

Darutdver har vi last bolagsstyrningsrapporten och baserat pa denna
lasning och var kunskap om bolaget och koncernen anser vi att vi har
tillracklig grund for vara uttalanden. Detta innebéar att var lagstadgade
genomgang av bolagsstyrningsrapporten 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.

Uttalanden

Vi tillstyrker att &rsstamman disponerar vinsten enligt forslaget i
forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledamdéter och
verkstallande direktéren ansvarsfrinet for rakenskapsaret.

En bolagsstyrningsrapport har uppréattats, och dess lagstadgade
information ar forenlig med arsredovisningens och koncernredovis-
ningens dvriga delar.

Stockholm den 16 mars 2015

Ernst & Young AB

Jesper Nilsson
Auktoriserad revisor




“ Bolagsordning

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 [6s egendom samt idka annan darmed foérenlig rorelse.

4 § Aktiekapital och aktier

Aktiekapitalet ska uppga till lagst 500.000 kronor och till hdgst
2.000.000 kronor. Antalet aktier i bolaget ska uppga till Iagst
5.000.000 och till hdgst 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 féretradesratt 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 forvérvats 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 méanga aktier som ¢nskas omvandlade. Omvandlingen ska dar-
efter utan dréjsmal anmalas for registrering hos Bolagsverket och ar
verkstéalld nér registrering skett samt anteckning gjorts i avstam-
ningsregistret.

6 § Avstamningsforbehall
Bolagets aktier ska vara registrerade i ett avstdmningsregister enligt
lagen (1998:1479) om kontof6ring av finansiella instrument.

7 § Styrelse
Bolagets styrelsen ska besta av lagst tre och hogst atta
styrelseledamoter 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.

Framldggande 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 férekommande fall, revisorer och
revisorssuppleanter eller registrerat revisionsbolag som ska
véljas av stamman.

9. Faststallande av arvoden &t 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.
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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 beddmer att sédan
inlésen kan ske med beaktande av de restriktioner som féljer 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 bolagsstamma
Aktie&gare som vill delta i férhandlingarna vid bolagsstdmma, ska
dels vara upptagen i utskrift eller annan framstalining av hela aktie-
boken avseende forhallandena fem vardagar fore stamman, dels
anmala sig hos bolaget senast den dag som anges i kallelsen till
stdmman. Sistndmnda dag fér inte vara séndag, annan allman
helgdag, I6rdag, midsommarafton, julafton eller nyarsafton och inte
infalla tidigare &n femte vardagen fére stamman.

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

Noterade innehav varderas till senast stallda noterade képkurs pa
balansdagen. Faststéllandet av marknadsvérde avseende onote-
rade innehav sker genom anvandning av olika varderingsmetoder
som ar lampliga for det enskilda innehavet. Se under Not 2 Redo-
visningsprinciper och Not 22 Klassificering av finansiella instrument.

Resultat per aktie
Resultat hanférligt till moderbolagets aktiedgare dividerat med
genomesnittligt antal utestdende aktier.

Soliditet
Eget kapital i forhallande till balansomslutningen.

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
dé ett swap-avtal som innebér ett byte av avkastning. Motparten
(vanligen en bank) erhaller ranta och visst courtage for det kapital
som atgar till att p& marknaden forvarva Creades-aktien till mark-
nadskurs. Creades erhaller avkastningen pa Creades-aktien, det
vill séga kursférandring samt eventuell utdelning s.k. utdelnings-
kompensation. Dessa kursférandringar och eventuell utdelnings-
kompensation redovisas i balansrékningen som kortfristiga ford-
ringar/ 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 bolagsstammobeslut
kan dessa aktier bli foremal for inlosen.

Avkastning per aktie

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

Verkligt varde
Se Marknadsvarde.

Vardepappersportfol;j

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