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Det har ar Creades

Creades dr ett investeringsbolag som &r langsiktiga engagerade dgare i mindre och
medelstora noterade och onoterade bolag.

Affarsidé Y E

Creades afférsidé &r att ge en god riskjusterad Avkastningsmal

avkastning till sina aktieAgare genom att investera Creades stravar efter att erbjuda aktiedgarna en god

i verksamheter dér Creades kan fungera som en riskjusterad avkastning som Over tid 6verstiger 7,5

engagerad &gare, frimst i mindre och medelstora procent / ar samt 6verstiger Stockholmsbérsens total-

noterade och onoterade svenska foretag. avkastningsindex, SIXRX.

Portféljen Utdelning, inlésen och aterkép

Creades portfolj betar av ca 75 procent noterade Bolaget avser att I6pande aterfora varde till sina

tillgangar och ca 25 procent onoterade tillgangar. aktiedgare genom antingen utdelning, aktieaterkop
eller inlésen. Den metod som anses bast for bolagets

Investeringsstrategi aktiedgare kommer att anvéndas.

m En av de stdrre &garna
Styrelserepresentation
Investeringsintervall 100-300 Mkr
Engagerat &gande

Langsiktig syn - stéandig utveckling
Branschoberoende

Fokus pa Svenska bolag

Totalavkastning fér Creades sedan Sven Hagstrémer och Mats Qviberg
investerade i Investment AB Oresund 1994

Ganger insatsen

---] m 1000 kronor som investerades i Oresund 1994 harper | oeoooooooooooooeeeeeeeeeee 12
sista december 2013 via Creades vuxit till 22 700 kr 17
B Samma insats i index har vuxit till 9 200 kr
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Tillgangar

Substansvardets férdelning den 31 december 2013

Antal Marknads- Portfolj-

aktier varde, Mkr Kr/aktie" andel, %
Noterade tillgangar
Avanza Bank 4002818 827 55 31
Lindab International 7870782 497 33 19
Haldex 4421 597 262 17 10
Concentric 2905 184 211 14 8
Transcom 82 152 249 98 7 4
Note 4613827 30 2 1
Likviditetsforvaltning 22 1 1'
Summa noterade tillgdngar ? 1946 130 73
Onoterade tillgangar
Carnegie 9% 315 21 12
Acne Studios 143 10 5
Global Batterier? 86 6 3
Klarna 9 68 5 3
Ferronordic 7 36 2 1
Summa onoterade tillgdngar 648 43 24
Ovriga tillgangar och skulder® 68 5 3
Totalt 2661 177 100

) Berdknat som om de syntetiskt aterkopta aktierna vore inldsta, dvs pa 14 994 792 aktier.
) Exklusive vardet pa Ferronordics noterade preferensaktier 17 Mkr.
) Avser konvertibla preferensaktier och konvertibelt forlagslan.
) Creades har utfast sig att till Pan Capital (tidigare Sedarec) AB betala 30% av avkastningen pa dessa innehav.
Endast Creades ekonomiska andel redovisas i tabellen.
) Avser vardet av Creades andelar av aktier i ett med Pan Capital (tidigare med Sedarec AB) samé&gt bolag.
) Avser vérdet av Creades andelar av aktier i ett med Investment AB Oresund samégt holdingbolag.
) Inklusive vérdet pa de noterade preferensaktierna, 17 Mkr.
) Creades aktiedgares andel av likvida medel uppgar till 180 Mkr, efter reserv for syntetiskt aterkdpta aktier, 41 Mkr och minoritetens andel 5 Mkr.
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lllustration pa hur portféljen fordelas pa tillgangsslag, geografisk omséattning och bransch

Noterade bolag ~ Ovriga tillgéngar Ovrigt Ovrigt

(Small Cap) 3% 5% 3%

5% Handel &

tjanster

Europa 15%

(ex Sverige)
48%

USA
16%
45%

Onoterade
bolag 24%

Noterade bolag Sverige
(Mid Cap) 68% 32%

Industriféretag
36%

Creades redovisar aktuellt substansvarde per manadsskiftet den tredje arbetsdagen i

nastkommande manad. Detta galler inte vid kvartalsskiften da delarsrapporter eller bokslutskommuniké lamnas.

Substansvardet avseende juli 2014 redovisas den 13 augusti 2014.
Alla rapporter offentliggérs klockan 08:30 CET och finns tillgangliga pa www.creades.se.

Finansiella
tjanster



Ti”géngar “

Noterade tillgangar per den 31 december 2013

I Agarandel 14% Avanza Bank ar Sveriges ledande internetbank for sparande och
b laceringar. Avanza har 317 000 kunder med 113 000 Mkr i sparkapital
Omséttnin 597 Mkr P X
AVANZA BANK III 9 och var 2013 den storsta svenska banken pa NASDAQ OMX Stockholm
Rorelseresultat 226 Mkr  matt i antalet transaktioner.
Agarandel 10% Lindab &r en internationell koncern som férenklar byggande och bestér av

@ Lindab Omeséttning 6523 Mkr tre affarsomraden: Ventilation (kanalsystem, produkter for inneklimat),

Building Components (takavvattning etc.) samt Building Systems

Rérelseresultat 452 Mkr  (kompletta stlsystem for byggnader).

Agarandel 10% Haldex ar en marknadsledande tillverkare av komponenter for luftbroms-

Omséttning 3920 MKkr system till lastbilar och slap.“Med en global t'l'llverknlngsstruktur séljer fore-
taget produkter som Okar sékerheten och kéregenskaperna och reducerar

Rorelseresultat 150 Mkr miljekostnaderna via egen séljkér och distributérer.

Agarandel 7% Med en global narvaro &r Concentric en av varldens ledande utvecklare

Concentrics kunder tillgang till hogforadiad teknologi i pumpar for olja,

«(f\ CONCENTRIC Omséttning 1 980 Mkr och tillverkare av pumpar. Bolagets kunnande inom flddesdynamik ger

Rérelseresultat 284 Mkr  vatten och bransle, samt for hydrauliksystem.
Agarandel” 7% Transcom &r ett globalt féretag med cirka 30 000 anstéllda som levererar
Transcom Omeséttning 5768 Mkr tJansth |norr.1. kundtjanstha}nterlng, forsaljning, tgkmkg.upport och kredit-
hantering. Foretaget har cirka 70 kontaktcenter i 28 Iander som levererar

Rorelseresultat —47,7MKr  {janster pa 33 sprak.

Agarandel 16% Note &r en av Nordens ledande tillverkningspartners for outsourcad
N TE Omsétining 907 Mkr eleljtrgnlkproduknon. Marknadspganor]en ar s.arskllt stark for produkter i
et sma till mellanstora serier som kraver hdg teknisk kompetens och
Roérelseresultat 9 Mkr flexibilitet.
Onoterade tillgangar per den 31 december 2013
Agarandel 4% Carnegie ar en av Nordens ledande finansiella radgivare och forvaltare
(‘\9& . Omséttnin 1753 Mkr verksamt inom fondférvaltning, formégenhetsforvaltning, kapitalanskaff-
W - 9 ningar, analys och aktiemaékleri. Carnegie finns i sju lander, har 700 med-
Rérelseresultat 173 Mkr arbetare och ett férvaltat kapital pa ca 100 000 Mkr.
Agarandel 9% Acne Studios ér ett Stockholmsbaserat modehus grundat 1997. Acne
ey Studios har 42 egna butiker i bland annat Stockholm, Paris, London
Omséttnin 892 Mkr ' ' '
Ac“e 9 Tokyo, New York och Los Angeles. Kollektionerna séljs &ven hos 600
Rorelseresultat 105 Mkr aterforsaljare och varuhus.
Agarandel 70% Global Batterier &r en av nordens ledande oberoende leverantdrer av bly-

batterier till aterforsaljare och storre forbrukare. Foretaget &r specialiserat

Omséttnin 105 Mkr N i o S i -
9 pa fordonsbatterier och stationara batterier for larm och nédstréms-
Rorelseresultat 7 Mkr I6sningar.
P 2 Agarandel 1% Klarna erbjuder sakra och smidiga betalldsningar till dver 18.000 e-butiker
l\ I a rn a Omséttning Ca 1500 Mkr qch Over 13 mﬂ||Joner slutkonsumenter som“genomf(?rt 80 miljioner tra.}nsak—
- tioner. Klarna ar ett av Europas snabbast vaxande féretag och har pa bara
Rérelseresultat N/A atta &r vuxit till 900 anstallda i &tta lander i Europa.
Agarandel 3% Ferronordic Machines &r distributor av Volvos anlaggningsmaskiner pa

I-'EI;I_.RONORDIC Omséttning Ca 2 400 Mkr den ryska Ingrlfnaden. Volvo &r ett gtarkt varumérke pa marknaden och
dsilsd bolaget stér infér en fortsatt expansiv fas.

Rorelseresultat N/A

1) 14% av rosterna.

2) Creades ager Carnegie dels via preferensaktier, darav 4% &garandel. Utdver det dger Creades konvertibler for ett nominellt belopp om 169 Mkr. Endast Creades
ekonomiska andel redovisas.

3) Endast direkt dgande i Ferronordic. Se vidare sid XVII.



Bakgrund och viktiga handelser 2013

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 inlosen. Med till Creades
gick Sven Hagstromer som huvudigare 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 aktiedgare som s& 6nskade. Pan Capital blev huvudagare i Sedarec som nu har avvecklats.
Ijanuari 2014 foreslogs ett inlésenprogram dar 10 procent av Creades substansvarde ska skiftas ut till aktiedgarna med
aktier i Avanza och kontanter som inlosenlikvid.

Kvartal 1

m Januari — Uppdelning av Creades foreslas dér 30% skiftas ut genom ett onoterat bolag, Sedarec
m Februari — Extra bolagsstdmma: beslut om uppdelning av Creades genom inldsen

m Mars - Usports AB i konkurs

m Delarsrapport — Substansvarde per aktie: 150 kr, 6kning med 16% sedan arsskiftet

Kvartal 2

m April - Uppdelningen av Creades verkstalld

m April - Flaggar ner i Avanza, Concentric, eWork och NOTE som féljd av uppdelningen
® April - Arsstamma

m April - Flaggar upp i NOTE

m Maj - Flaggar ner i eWork

m Maj - Forséljning av aktier i Klarna

m Delarsrapport — Substansvarde per aktie: 147 kr, 6kning med 14% sedan arsskiftet

Kvartal 3
m Juli — Sarskilda granskningen slutférd utan anméarkningar

m Augusti - Ytterligare forséljning av aktier i Klarna

September — Extra bolagsstdmma: indragning av syntetiskt aterkdpta aktier

m Delarsrapport — Substansvarde per aktie: 166 kr, 6kning med 29% sedan arsskiftet

Kvartal 4
m December — Creades noteras pa NASDAQ OMX Stockholms huvudmarknad

m Bokslutskommuniké — Substansvarde per aktie: 177 kr, 6kning med 38% sedan arsskiftet



2013 i siffror

Bolagens bidrag till substansvardet (Mkr)
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Storre férvarv
m Syntetiska aktieaterkop 204 Mkr

Storre avyttringar
m Klarna 126 Mkr

m Concentric 105 Mkr
m Ework 42 Mkr

Stoérre utskiftningar genom inlésen
m Avanza 347 Mkr

m Carnegie 125 Mkr?"

m Concentric 81 Mkr

1) Genom avtal

Mal och maluppfyllelse

Aterfort varde till aktieagarna (Mkr)

Utbetalad inlésenlikvid

Indragna aterkopta aktier

Substansvarde
| Totalt substansvarde: 2 661 Mkr
m Substansvardesutveckling/aktie: 38%

Stort positivt bidrag till substansvéardet
m Avanza 423 Mkr

B Lindab 172 Mkr

m Haldex 127 Mkr

m Concentric 98 Mkr

m Transcom 62 Mkr

Stort negativt bidrag till substansvéardet
m Usports 62 Mkr

Creades stréavar efter att erbjuda aktiedgarna en god riskjusterad avkastning som 6ver tid Gverstiger 7,5 procent / &r samt dverstiger

Stockholmsbdérsens totalavkastningsindex, SIXRX.

Ar Creades

SIXRX Maluppfyllelse  Avkastningskrav

Maluppyllelse

2013 38%

28% Ja 7,5% Ja

2013 var ett bra ar for Creades portfolj och genererade en avkastning som bade 6versteg SIX Return Index och 7,5%. Avkastningen ska

dock métas Sver tid varfor en uppfoljning kommer ske varje ar.

Creades har historiskt via Oresund genererat en arlig avkastning (IRR) p& 17 procent sedan 1994. Motsvarande siffra for totalavkast-

ningsindex, SIXRX, &r 12 procent.




VD har ordet

Stefan Charette, VD

Bdsta aktiedgare,

2013 praglades av en viss dterhdmtning i merparten av
vastvarlden. FED pumpade in pengar i systemet och aret
blev mycket bra ur ett borsperspektiv.

Creades lyckades utnyttja laget val och substansvirdet
okade med 38 % for aret. Gladjande ar att borsportfoljen
steg med 48 %, att jamfora med Six Return Index som steg
med ca 28 %.

Under dret noterades dven Creades aktie pA NASDAQ
OMX Stockholms huvudmarknad efter att tidigare ha
handlats pé First North.

Portféljférandringar

Under 2013 avslutade vi vart engagemang i eWork med en
genomsnittlig drlig avkastning om 27 % sedan &r 2000. I
borjan av ar 2014 avyttrade vi dven de sista aktierna i
Klarna, en investering som givit en arlig genomsnittlig
avkastning pa hela 113 % sedan 2007, vilket motsvarar 32
génger investerat kapital. Bdda dessa affirer visar att
Creades affirsmodell kan leverera ett stort varde 6ver en
langre tid.

Under aret skiftades dven bolaget Sedarec ut till Creades
dgare genom en inlosen. Detta medforde att Creades inne-
hav av aktier i Lindab, Haldex och Concentric 6kade som
andel av portfoljen, medan andelen i Avanza och eWork
minskade.

Utveckling i portféljbolagen

Finansiella foretag

Handelsvolymen av virdepapper pa borsen 6kade markant
under &ret vilket bidrog till att bide Avanza och Carnegies
intdkter steg, vilket medforde positiva resultateffekter.

Avanza lanserade sin nya IT plattform i tid och den fick
ett mycket positivt mottagande, vilket 6kade marknads-
andelarna och drev pa handelsaktiviteten ytterligare.
Avanza lanserade vidare marknadens billigaste bolan
vilket 6kade antalet nya privatbankskunder.

2013 hade vi forhoppningar om att Carnegie skulle
prestera béttre dn foregdende ar. Marknadsforutsattning-
arna gynnade bolaget sévil genom en 6kad aktivitet inom
borshandlade aktier som ett storre antal foretagsaffirer,
vilket medforde att Carnegie nu visar vinst.

I borjan av februari 2014 avyttrade vi vart sista innehav
i Klarna och dirmed reduceras exponeringen mot den
finansiella sektorn. Genom det foreslagna inlosenpro-
grammet avses denna exponering minska ytterligare, da
Creades dgande i Avanza minskar i samband med det.

31/122013 Marknads- Arets Portfolj-

(Mkr) varde avkastning andel

Avanza 827 54% 31%

Carnegie 315 12% 12%

Klarna 68 12% 3%

Totalt 1210 35% 46%
Industriféretag

Lindab sag en viss dterhdmtning av efterfrdgan pa bygg-
produkter i slutet av aret. Foretaget slog ihop de bada
komponentbaserade affairsomradena Ventilation och
Building Components for att starka distributionskraften.
Building Systems forblir alltjaimt separat. Givet de kost-
nadsbesparingsprogram som genomforts finns goda for-
utsdttningar for Lindab att kapitalisera pa en okad efter-
fraga i Europa samt en sankt kostnadsposition.

Trots ett utmanade &r for efterfrigan pd Concentrics
produkter levererade bolaget ett bra resultat. Concentric
genomforde dessutom sitt forsta forvarv, LICOS, som



Vil

VD har ordet

genom Concentrics storre narvaro kommer kunna sélja
sina produkter till fler kunder.

Aven Haldex drabbades av en ligre efterfriga pa sina
produkter. Trots detta levererade bolaget ett béttre
rorelseresultat dn i fjol. Bolaget fortsatte sin resa med att
konsolidera sin tillverknings-, forskning- och utvecklings-
struktur, vilket ger en stark kostnadsposition framgent.

31/122013 Marknads- Arets Portfélj-
(Mkr) varde avkastning andel
Lindab 497 43% 19%
Haldex 262 65% 10%
Concentric 211 32% 8%
Totalt 970 44% 37%

Handel och Tjanster

Tillvaxten for Acne var fortsatt bra och resultatet starkt,
trots en relativt svag marknad och forhallandevis stora
kostnader for expansion, huvudsakligen for nya butiker
bl.a. i Paris och London.

Transcom uppvisade fortsatt god tillvaxt och det
gedigna arbetet med att 6ka Ionsamheten och konkurrens-
kraften har fortsatt. Den olonsamma verksamheten i
Frankrike likviderades, bolaget forhandlade fram en upp-
gorelse med den Italienska skattemyndigheten for att
reducera skattekraven och den Tyska inkassoverksam-
heten saldes. Kvar stér ett betydligt starkare bolag som
har goda forutsattningar att kraftigt 6ka 16nsamheten

under 2014.
31/122013 Marknads- Arets Portfélj-
(Mkr) varde avkastning andel
Acne Studios 143 3% 5%
Transcom 98 98% 4%
Global Batterier 86 3% 3%
NOTE 30 -3% 1%
Ferronordic 36 2% 1%

Totalt 393 15% 14%

Substansvéarde

For aret steg Creades substansvirde med 38 % vilket ar en
bra avkastning och en av de hogsta i Oresunds /Creades
historia.

Aktieportfoljen steg med 48 % dir Transcom, Haldex,
Avanza, Lindab, Concentric samt likviditetsforvaltningen
slog index med rage. Den onoterade portféljen utveckla-
des otillfredsstéllande till f61jd av konkursen i Usports,
trots att 6vriga bolag visade en positiv utveckling.

Under dret genomforde vi som tidigare namnt en
inl6sen av aktier, ddr ca 1 Mdr kr skiftades ut till Creades
aktiedgare via bolaget Sedarec. Vidare har vi utnyttjat den
tidvis alltfor hoga rabatten till syntetiska dterkop av egna
aktier for ca 200 Mkr.

Iborjan av 2014 annonserade vi ytterligare ett inlosen-
program dar Avanza representerar majoriteten av likviden
for att ytterligare aterfora pengar till aktiedgarna samt
béttre balansera var exponering mot finansiella foretag i
portfoljen. Den totala likviden i denna foreslagna inlosen
uppgér till ca 266 MKkr.

Framtidsutsikter
Véra bolag arbetade intensivt med att sinka sin kostnads-
struktur och 6ka sin konkurrenskraft under 2013. Med ett
forbattrat ekonomiskt lage i framforallt Europa och USA
bor vara bolag kunna 6ka sina vinster under 2014. Det
finns relativt stora makroekonomiska risker i systemet for
nirvarande, men vi bedomer att var portfolj star stark och
vi ar ndjda med dagens komposition.

Jag vill tacka for det fortroende ni visar oss genom att
ha investerat i Creades, och vi kommer att gora vart basta
for att leva upp till detta.

Stefan Charette
Verkstdllande direktor
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Verksamhetsbeskrivning:

Affarside 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 noterade bolag dar
innehavet Gverstiger tio procent av rosterna under mer dn
ett r. Detta fraimjar en betydande dgarandel och darmed
ett engagerat dgande.

Langsiktighet

Creades har en lngsiktig investeringshorisont och inne-
bér att fokus ligger péa 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 omvardering.

m Bransch: Creades begransar sig inte till investeringar
isarskilda 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, maste vara sé stor att den har en materiell
paverkan pa avkastningen for Creades aktiedgare.

m Agarinflytande: Majoriteten av Creades invester-
ingar i foretag bor innebira 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. Géllande 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 ddr en mojlig-
het uppkommer pa kort varsel och da agerar vi darefter.

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



Verksamhetsbeskrivning: Affarsidé och strategi

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 anstdllda och branschexperter.

® Analyser av marknadsforutsattningar och legala
aspekter.

m Identifiering och virdering av projekt/atgérder som
kan Oka foretagets konkurrenskraft.

Investeringsurval och vardeskapande atgarder

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 rikna
in nya atgirder och forandringar, 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
atgdrder som kan skapa ytterligare virde.

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

Tillvaxtplan
Operationella forbattringar
Strukturella fordndringar

]
]
]
® Finansiella forandringar

Tillvaxtplan

Operationella
forbéattringar

Framtida
véarde

Strukturella
férandringar

Finansiella

férandringar

Ar ett bolag &gt varderat enligt nuvarande struktur och det dessutom finns &tgérder (beskrivs mer i nésta avsnitt) som kan skapa ytterligare vérde,
d.v.s. ett stort framtida vérde relativt nuvarande vérde, sa &r ett bolag intressant att investera i.



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 varde. Som illustration kan en sddan
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 forbattringar: atgarder for att effek-
tivisera och rationalisera produkt- eller tjansteutbudet,
sidnka produktionskostnader eller 6ka méatbarhet och
uppfoljning genom till exempel battre IT-16sningar.

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

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

Corporate governance

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

m att bolaget kan attrahera och behélla skickliga foretags-
ledare

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

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

® mindre styrelser med tydliga ansvarsomraden

m 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.



Portfoljens utveckling 2013

Resultat férvaltningsverksamheten pro forma"

Mkr %
Noterade tillgdngar
Avanza Bank 423 54%
Lindab International 1 72 43%
Concentric 98 32%
Haldex 127 65%
eWork Scandinavia 11 1%
Transcom 62 98%
Note —1 -3%
Likviditetsforvaltning 16 57%
Resultat noterade tillgangar 908 48%
Onoterade tillgdngar
Carnegie” 50 12%
Klarna" 28 12%
Acne Studios 6 3%
GLOBAL Batterier) 4 3%
Usports —62 —67%
Ferronordic 1 2%
Resultat onoterade tillgangar 28 2%
Resultat exklusive minoritet i Carnegie och Klarna 936 31%

1) Resultat exklusive Oresunds och Pan Capitals andel.

Noterade tillgangar

Creades noterade del av portf6ljen hade ett mycket bra ar.
Avanza, Lindab och Haldex bidrog mest till avkastningen i
absoluta tal samtidigt som Transcom presterade bast som
enskilt innehav med en avkastning pa hela 98 procent.
Totalt sett utvecklades de noterade tillgdngarna positivt
med en avkastning pé 48 procent.

Onoterade tillgangar

Den onoterade tillgdngarna har inte haft samma gldadjan-
de utveckling &ven om béde Carnegie och Klana utvecklats
vil. Konkursen i Usports har var den frimsta orsaken till
att den totala avkastningen for den onoterade portfoljen
endast blev 2 procent under aret.




Presentation av portfoljbolagen

31%

av Creades substansvarde

AVANZA BANK |I||

www.avanza.se

19%

av Creades substansvarde

@ Lindab

www.lindabgroup.com

Avanza Bank ar Sveriges ledande internetbank for
sparande och placeringar. Avanza har 317 000
kunder med 113 000 Mkr i sparkapital och var 2013
den storsta svenska banken pa NASDAQ OMX
Stockholm métt i antalet transaktioner.

Sverige

Viktiga handelser 2013

Lindab &r en internationell koncern som férenklar

byggande och bestar av tre affarsomraden: Ventila- 0192 Norden
tion (kanalsystem, produkter fér inneklimat), Building
Components (takavvattning etc.) samt Building
Systems (kompletta stalsystem for byggnader).
Vésteuropa

Viktiga handelser 2013

® Nettoinflode om 10 900 Mkr motsvarande 13 % av sparkapitalet vid arets
bdrjan

® Sparkapitalet 6kade med 31 procent till 113 000 Mkr

B Framgangsrik lansering av den nya sajten med tillhérande bakomliggande
system. Alla kunder fér tillgang till realtidskurser

® | ansering av Superbolanet

® Sveriges nojdaste kunder inom sparande fyra ar i rad

Finansiell utveckling, Mkr 2009 2010 2011 2012 2013

Nettoomsattning 515 621 695 562 597
Tillvaxt 1% 21% 2% -19% 6%
Rorelseresultat 280 331 341 201 226
Rorelsemarginal 54% 53% 49% 36% 38%
Nettoresultat 228 271 291 160 198
Creades syn

Avanza erbjuder marknadens bre- Ao

daste utbud av sparprodukter och
pensionslésningar. Nischprodukter
som Avanza Zero (gratisfond), Super-
lanet (marknadens lagsta aktielan-
rénta), Superbolénet (marknadens
lagsta boléneranta) samt Sparkonto+
(oattre rantor och femdubbel insatt- s :

= Kostnadsbesparingsprogrammet utdkades till totalt 300 Mkr som,
beréknas ge besparingar om 200 Mkr per &r, med hansyn till inflation och
sdljaktiviteter

® Ny verkstallande direktdr, Anders Berg, tilltrddde i mars 2013

® Ny organisationsstruktur dér bl.a. affirsomradena Ventilation och Building
Components gér samman. Samtidiget reduceras koncernledningen fran
sex till tre personer

B Hog tillvaxt i affarsomradet Building Systems

Finansiell utveckling, Mk 2009 2010 2011 2012 2013
Nettoomséttning 7019 6527 6878 6656 6523
Tillvéixt -29% -7% 5% -3% -2%
Rorelseresultat 254 284 348 334 452
Rérelsemarginal 1% 1% 5% 5% 7%
Nettoresultat 34 27 91 122 233
Creades syn

Lindab har ledande varumarken,
starka marknadspositioner och val-
utbyggda distributionskanaler. Fére-
taget ligger sent i konjunkturcykeln
med sin exponering mot byggmark-
naden. Trots fortsatt svag efterfragan
lyckades Lindab né& en rérelsemargi-
nal (exklusive engangsposter) om 8 %

:

ningsgaranti) har tillsammans med = = - 2013. Under slutet pa aret har minsk- !
produktutbudet, anvandarvanligheten = == : ningen i férsaliningen planat ut, sam- -
och marknadens lagsta avgifter ska- = - tidigt som utsikterna det ndrmaste 2
pat en bank som kunderna faktiskt aret for den europeiska byggmarkna-

tycker om. Den nya sajten i kombina- den har blivit ndgot mer optimistiska.

tion med bra nettoinfléden av spar- Stora kostnadsbesparingar och for-

Piapitgl gka?ar goc}a méjligheterl att Fakta per 31/12 2013 é:\ndringar har genomforts, men det Fakta per 31/12 2013

langsiktigt Oka intékterna och vin- finns fortfarande mycket kvar att

sterna. Pensionsaffaren har méjlighet Totalt marknadsvarde 6035 Mkr utveckla och forbattra for den nya Totalt marknadsvérde 4839 Mkr
att ge vasentliga resultatbidrag i fram-  Obelanad rorelse (EV) 6035 Mkr ledningen. Creades beddmning &r att  Obelénad rérelse (EV) 6451 Mkr
tiden med tanke pa att kostnaderna Investeringstidpunkt 1997 en forbéttrad rérelsemarginal &r inom Investeringstidpunkt 2011/2012
fr nya kunder kommer forst, for att Creades andel av kapitalet 14% rackhall. | ett mer normalt marknads- ~ Creades andel av kapitalet 10%
sedan féljas av successivt stigande Andel av Creades substans 31% lage finns det goda férutsattningar till ~ Andel av Creades substans 19%
inséttningar och intakter. En utokad Substansvarde 827 Mkr ytterligare vinstlyft utan storre investe- ~ Substansvérde 497 Mkr
fiyttrétt fér pensioner skulle ge ytter- — Paverkan 2013 423 Mkr ringar. — Paverkan 2013 172 Mkr
ligare tillvaxtmajligheter. Under det

andra halvaret 2013 har marknads-

laget forbattrats och aktiehandeln

Okat. Kunderna har skiftat sitt

sparande fran rantefonder till aktie-

fonder, som ger hogre intakter.

Styrelseledaméter fran Creades Roll Period Styrelseledamdéter fran Creades Roll Period
Sven Hagstromer Ordférande 1997- Stefan Charette Ledamot 2012-
Anders Eisell Ledamot 2001-2013




Presentation av portfélibolagen

10%

av Creades substansvarde

www.haldex.com

8%

av Creades substansvarde

@ CONCENTRIC

www.concentricab.com

Haldex &r en marknadsledande tillverkare av
komponenter for luftoromssystem till lastbilar och ’(\545?2’?‘2' g Europa
slap. Med en global tillverkningsstruktur séljer

féretaget produkter som dkar sdkerheten och kor-

egenskaperna och reducerar miljdkostnaderna via Nord-

egen saljkar och distributérer. amerika

Asien & Sydamerika

Viktiga handelser 2013

Med en global narvaro &r Concentric en av vérldens Asien
ledande utvecklare och tillverkare av pumpar. & dviiga
Bolagets kunnande inom flédesdynamik ger

Concentrics kunder tillgang till hogforadiad tekno-

logi i pumpar for olja, vatten och brénsle, samt for

i Nord-
hydrauliksystem. amerika

Europa

Viktiga handelser 2013

® Justerat for engangsposter var rorelseresultatet 281 Mkr

m Kraftigt forbattrad I6nsamhet pa samma omsattning som foregéende ar.

® Lansering av ett kraftigt omstruktureringsprogram for att spara 100 Mkr
per &r genom en konsolidering av tillverkningsenheterna i Europa och
rationalisering av produktutbudet

® Ny ledningsgrupp med ny CFO, utvecklingschef i USA samt under bérjan
av 2014 ny operationschef och kommunikationschef

Finansiell utveckling, Mkr 2009" 20102 20112 2012 2013

Nettoomsattning 5622 3710 4030 3933 3920
Tillvéxt -33% -34% 9% -2% 0%
Rorelseresultat 1565 110 235 150 150
Roérelsemarginal 3% 3% 6% 4% 4%
Nettoresultat 75 29 142 49 38

1) Inkluderar utdelad och avyttrade verksamheter
2) Justerat for utdelad och avyttrade verksamheter

Creades syn

Haldex renodlades under 2011 i och
med att bolaget delades i tre delar, da
Traction séldes till Borg Warner och
Concentric delades ut till aktieagarna.
Haldex kan efter renodlingen fokusera
pa sin karnverksamhet och darmed
utvecklas snabbare.

Tillvéxten drivs av 6kade sékerhets-
krav, utveckling pa tillvaxtmarknaden
och nya produkter. Haldex har goda
forutsattningar att stérka sitt erbju-
dande och darmed 6ka foérséljningen
inom eftermarknaden, som star for
cirka 50 procent av féretagets

B Fortsatt god I6nsamhet och rérelsemarginal trots en lagre forséljning
jamfort med foregaende ar

u Ny affarsomradeschef i USA samt i Europa/Asien

® Breddning av produktportfolien via forvarv av LICOS Trucktec i Tyskland
som &r en ledande tillverkare av vattenpumpar och elektromagnetiska
flaktkopplingar

® Konsolidering av tillverkningsenheter av hydrauliska produkter i Europa till
en nydppnad fabrik i Hof, Tyskland

Finansiell utveckling, Mkr" 2009 2010 2011 2012 2013

Nettoomsattning 1406 1977 2283 2129 1980
Tillvéxt N.A 41% 15% —7% —7%
Rorelseresultat -116 109 281 253 284
Rérelsemarginal -8% 6% 12% 12% 14%
Nettoresultat -134 35 176 1565 176

1) Alla siffror &r konsoliderade from 1 april 2011.
Siffror fran tidigare period &r sammanslagna.

Creades syn

Concentric delades ut till Haldex aktie-
agare under 2011 och har sedan dess
utvecklats mycket val. Med sin
ledande stéllning pa marknaden &r
Concentric valpositionerat att kapital-
isera pa den Okade efterfragan av
energibesparing och reducering av
utslépp, buller och vikt hos kunderna,
vilka finns inom lastbils-, anlaggnings-
och jordbrukmaskins- och truck-
segmentet.

Concentrics ledning har visat att de
kan reducera kostnaderna kraftigt nar
efterfragan viker och har darmed

omsattning. Genom att fokusera Fakta per 31/122013 bibehallit Ib5nsamheten &ven i svarare Fakta per 31/122013
produktutvec“kllngen pa segment dar Totalt marknadsvéarde 2 652 Mkr “f’er; Bolaget har en §tark bglans— Totalt marknadsvérde 3179 Mkr
Haldex har hdga marknadsandelar Obelnad rérelse (EV) 3080 Mkr rékning som kan anvandas till fortsatta 5y g1anad rérelse &) 3570 Mkr
kan bolaget fortsatta att oka sin Investeringstidpunkt 2009 forvéry vilket kan vara attraktivt da Investeringstidpunkt 2009
konkurrenskraft. Det finns dessutom Creades andel av kapitalet 10% marknaden for hydraulikprodukter ar Creades andel av kapitalet 7%
]?Odal majligheter até;:aﬂigt 6k§ Andel av Creades substans 10% fragmenterad. Andel av Creades substans 8%
Orséliningen inom -omradet. 5 . . . 5
orsajjningen Inoj C-omrade Substansvarde 262 Mkr Efterfragan p4 Concentrics produkter Substansvarde 211 Mkr
— Paverkan 2013 127 Mkr var n&got svag under 2013 men vi har — Paverkan 2013 98 Mkr
sett indikationer pa att efterfragan
Okar i Europa och USA om &n fran
laga nivaer.
Styrelseledaméter fran Creades Roll Period Styrelseledaméter fran Creades Roll Period
Stefan Charette Ledamot 2009~ Stefan Charette Ordférande 2010-

X1l




Presentation av portfoljpolagen

4%

av Creades substansvarde

Transcom

www.transcom.com

NTTE

www.note.eu

1%

av Creades substansvarde

Transcom &r ett globalt féretag med cirka 30 000 Nord- Norden
anstallda som levererar tjanster inom kundtjénst- Smgggfni
hantering, forséljining, tekniksupport och kredit-
hantering. Foretaget har cirka 70 kontaktcenter i
28 lander som levererar tjanster pa 33 sprak. Spansk-
talande
lander

Ovriga Europa

Viktiga handelser 2013

® Kraftigt forbattrad l[6nsamhet i CRM-affaren

® |ikvidation av det franska dotterbolaget

® Uppgorelse avseende den italienska skattetvisten med battre villkor &n
tidigare reserverat

® Forsdlining av den tyska inkassoverksamheten samt fortsatt arbete med
resterande CMS-affar

® Justerat rorelseresultat pa 155 Mkr

Finansiell utveckling, Mkr 2009 2010 2011 2012 2013

Nettoomsattning 5040 5301 4986 5454 5768
Tillvéxt -11% 5% —6% 9% 6%
Rdrelseresultat 225 -63 —252 -162 —48
Roérelsemarginal 4% -1% -5% -3% -1%
Nettoresultat 189 72 -441 279 -164

Creades syn

Under 2013 har Transcom genomgatt |
stora férandringar for att rensa upp for
gamla synder. Genom likvidationen av
Frankrike och férhandlingen av den
Italienska skatteskulden &r de storre
osakerheterna i balansrakningen
reducerade. CRM-afféren fortsatter
att vaxa och foretaget arbetar med att
fortsatta arbetet med att 6ka lénsam-
heten. Framférallt finns goda forut-
sattningar att 6ka konkurrenskraften i
Nordamerika och i CMS-affaren.
Transcom har goda méjligheter att
fortsatta véxa under 2014 och bor

Note &r en av Nordens ledande tillverkningspartners
for outsourcad elektronikproduktion. Marknads-
positionen &r sarskilt stark for produkter i smaé till
mellanstora serier som kréaver hdg teknisk kompe-
tens och flexibilitet.

USA A% \orden

Europa ‘

Viktiga héndelser 2013

= Forlangt och férnyat fortroende som tillverkningspartner till Powernet och
Bravida

= Fortsatta prestanda- och kvalitetshéjande investeringar har resulterat i
branschledande position avseende leveransprecision och kvalitet

m Tuff konjunktur som frestat pa volymer och givit Iangre beslutsprocesser i
kundleden

= Okad avséattning for befarad kundfériust med 8 Mkr, vilket medfér att hela
exponeringen ar reserverad

= Det underliggande rorelseresultatet uppgick till 17 Mkr

Finansiell utveckling, Mkr 2009 2010 2011 2012 2013

Nettoomsattning 1200 1211 1209 1029 907
Tillvéxt -30% 1% 0% -15% -12%
Rorelseresultat -91 —48 64 26 9
Rérelsemarginal —-8% —4% 5% 3% 1%
Nettoresultat -81 -62 39 13 1
Creades syn

Investeringen i Note gjordes under
2010 och bolaget var da, 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 under-
liggande rérelsen utvecklas positivt.
Arbetet fortldper sténdigt och man har
nu en flexibel struktur som maojliggdr
intjaning trots storre volymtapp. Fokus
for bolaget kommande aret kommer,
utéver kostnadsfragor och kassa-
fléden, att vara att Oka férséljningen.

.. . . Fakta per 31/12 2013
kunna 6ka I6nsamheten kraftigt. Fakta per 31/12 2013
Totalt marknadsvérde 188 Mkr
Totalt marknadsvérde 1526 Mkr Obelénad rérelse (EV) 244 Mkr
Obelénad rorelse (EV) 1845 Mkr Investeringstidpunkt 2010
Investeringstidpunkt 2011 Creades andel av kapitalet 16%
Creades andel av kapitalet" 7% Andel av Creades substans 1%
Andel av Creades substans 4% Substansvarde 30 Mkr
Substansvarde 98 Mkr _ Paverkan 2013 —1 Mkr
— Paverkan 2013 62 Mkr

1) 14% av résterna

Styrelseledaméter fran Creades Roll Period Styrelseledaméter fran Creades Roll Period

Stefan Charette Ledamot 2011~ Stefan Charette Ordférande 2010~




Presentation av portféljpbolagen

12%

av Creades substansvarde

www.carnegie.se

Carnegie ar en av Nordens ledande finansiella rad-
givare och forvaltare verksamt inom fondférvaltning,
férmogenhetsforvaltning, kapitalanskaffningar,
analys och aktiemakleri. Carnegie finns i sju lander,
har 700 medarbetare och ett forvaltat kapital pa

ca 100 000 Mkr.

Norden

Viktiga handelser 2013

u Nettoinflode pa 6 Mdr kr till Carnegie Fonder

®m 2013 brots den negativa resultatutvecklingen och rérelseresultatet blev
173 Mkr

® Utnamnd till &rets investmentbank i Danmark och Sverige av Euromoney

m Arets analytiker och drets stjarnférvaltare ar utnamningar som ocksé gick
till anstéllda pa Carnegie

u Affarsomradet Wealth Management bildades innehéllande Fonder, Private
Banking, Structured Finance samt Investment Strategy

Finansiell utveckling, Mkr 2010" 2011 2012 2013
Nettoomsattning 2261 1734 1589 1753
Tillvéxt NA  -23% -8% 10%
Rorelseresultat 607 —263 -166 173
Roérelsemarginal 27% -15% -10% 10%
Nettoresultat 577 -254 -283 194

1) Proforma: inkluderar HQ Bank och HQ Fonder men exklusive tradingsférlust
iHQ Bank pa 1,2 mdr

Creades syn

Carnegie har under senare &r fokuserat
pé integrationen av HQ och pa att
minska kostnaderna for att anpassa
verksamheten till marknadslaget. De
stdrre kostnadsbesparingarna ar gjorda,
men det finns potential att effektivisera
och minska kostnaderna ytterligare.
Under det andra halvaret 2013 har
marknadsléget forbattrats och aktie-
handeln 6kat. Kunderna har skiftat sitt
sparande fran rantefonder till aktie-
fonder, som ger hdgre intékter. Aktivite-
ten for radgivningsverksamheten inom
fusioner/forvarv sdsom kapitalanskaff-
ningar har gradvis forbattrats. Affarslaget
ar lovande med ménga bolag pé vag in
pa borsen.

Fakta per 31/12 2013
Clzefadeslri]n; char k,grvf,,n:bla {:ireflerens— Totalt marknadsvéarde N/A
aktier och konvertbla forlagslan | Obelénad rérelse (EV) N/AD
Carnegie, vilka avkastar fem procent N ——— i
arligen pa ett nominellt belopp om IS NS BT .
502 Mkr. Vid vérderingen av dessa Creades andel av kapitalet 4%F)
vérdepapper antas Creades &terfa nomi- ~ Andel av Creades substans 12%
nellt belopp i maj 2019 och kassaflédena ~ Substansvéarde 81/12 315 Mkr
har diskonterats med en rénta om 8,5 — Paverkan 2013 50 Mkr

%. Creades har utfast sig att till Pan
Capital AB (tidigare till Sedarec AB)
betala 30 procent av avkastningen pa
innehavet i Carnegie, varfér Creades
ekonomiska andel & 351 Mkr som &r
nuvardesberaknat till 315 Mkr.

1) En transaktion gjordes under 2012
men till okant belopp

2) Avser den ekonomiska andelen av de
konvertibla preferensaktierna

Styrelseledaméter fran Creades Roll Period

5%

av Creades substansvarde

Acne

www.acnestudios.com

Acne Studios &r ett Stockholmsbaserat modehus g\lfaigﬁ
grundat 1997. Acne Studios har 42 egna butiker i Nord—v " Sverige
bland annat Stockholm, Paris, London, Tokyo, amerika

New York och Los Angeles. Kollektionerna saljs

aven hos 600 aterforséljare och varuhus. R

Ovriga

Europa Ovriga
Norden

Viktiga handelser 2013

u Varkollektionen SS13 var négot trog men hostkollektionen AW13 sélde bra

® Acne Studios har éppnat ytterligare butiker pa etablerade marknader,
bland annat i Paris och London

® Nya stader for butiksetablering: Osaka, Shanghai, Seoul och Los Angeles

B Bolaget har tagit 6ver de tidigare franchisebutikerna i Melbourne (tva
butiker) och Sydney

Finansiell utveckling, Mkr 2008/09 2009/10 2010/11 2011/12 2012/13

Nettoomsattning 418 501 645 764 892
Tillvéxt 33% 20% 29% 18% 17%
Rorelseresultat 31 118 125 108 105
Rérelsemarginal 7% 24% 19% 13% 12%
Nettoresultat 21 84 90 76 77

1) Brutet rékenskapsar till augusti

Creades syn

Acne Studios &r Nordens ledande
modehus. Kombinationen av kreati-
vitet och fokus pa affarsprocesserna
har skapat ett féretag som vaxer med
god I6nsamhet. Under senare ar har
Acne Studios etablerat ett flertal
butiker internationellt, vilket starkt
saval varumarket som tillvaxt och 16n-
samhet. Tillvéxten under senaste aret
var bra och resultatet starkt, trots en
relativt svag marknad och férhallan-
devis stora kostnader fér expansion,
huvudsakligen fér nya butiker.
Creades syn ar att Acne Studios har
goda forutsattningar till fortsatt tillvéaxt

N Fakta per 31/122013
med god lénsamhet.
Totalt marknadsvarde 1665 Mkr
Acne Studios har varderats konser- Obelanad rérelse (EV) 1 625 Mkr
vativt i jamforelse med multiplar for Investeringstidpunkt 2006
jamférbara noterade internationella Creades andel av kapitalet 9%
foretag i samma bransch. Andel av Creades substans 5%
Substansvéarde 143 Mkr
— Paverkan 2013 6 Mkr
Styrelseledamdéter fran Creades Roll Period

Ingen representant

Ingen representant

1) Fredrik Grevelius fran Investment AB Oresund representerar det gemensamma
intresset i Carnegie fr.o.m. 2013.
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3%

av Creades substansvarde

GLUBA

BATTERIER AB

www.global.se

3%

av Creades substansvarde

Klarna

www.klarna.com

Global Batterier ar en av nordens ledande obero- Norden
ende leverantorer av blybatterier till aterforséljare

och storre forbrukare. Foretaget &r specialiserat pa

fordonsbatterier och stationara batterier for larm

och nddstrémsldsningar.

Viktiga handelser 2013

Klarna erbjuder sakra och smidiga betalldsningar .
o . N . Ovriga Norden
till dver 18 000 e-butiker och Gver 13 miljoner slut-  Eyropa
konsumenter som genomfért 80 miljoner transak-
tioner. Klarna &r ett av Europas snabbast vaxande
foretag och har pa bara atta ar vuxit till 900
anstallda i atta lander i Europa.

Viktiga handelser 2013

m Kraftigt forbattrade bruttomarginaler

m Forlust av en stérre kund har paverkat forsaljningen negativt

® Kostnadsbesparingsprogram implementerat med uppskattad arlig
besparing om 7 Mkr

® Fortsatt och framgangsrikt fokus pa mellanstora kunder

® Ogynnsamt vader péaverkade forséljningen negativt i slutet av aret

Finansiell utveckling, Mkr

2009" 2010" 2011 2012 2013

Nettoomsattning 167 179 146 167 105
Tillvéxt 13% 14%  -18% 14%  -37%
Rorelseresultat 24 28 18 15 7
Roérelsemarginal 15% 16% 2% 9% 7%
Nettoresultat 14 16 8 6 0

1) Global Batterier har &ndrat rakenskapsar, siffrorna ar justerade for att vara
jamforbara.

Creades syn

Global férser kunder i Norden med
hogkvalitativa batterier. Genom ett
valutbyggt nat av tillverkare prioriteras
kvalitet och leveranssakerhet och pro-
dukter kan anpassas efter kundernas
behov. Bolaget har under aret anpas-
sat sitt lager val efter marknaden
genom aktivt arbete. | och med detta
har bolaget minskat sin kapitalbind-
ning och okat bade sin lageromsétt-
ningshastighet och avkastning pa
sysselsatt kapital. Kundbasen har
strukturerats om for att minska
beroendet av enskilda kunder.

B Bolaget har fortsatt sin starka tillvaxt och har under 2013 uppnatt ett antal
milstolpar

® Klarnas nya betalningsplattform, Klarna Checkout, lanserades i Sverige,
Norge och Finland

® Klarna meddelar att man avtalat om férvarv av det tyska bolaget
SOFORT AG

B | januari 2014 avyttrade Creades (via Anralk Holding) sitt kvarvarande
innehav i Klarna

Finansiell utveckling, Mkr" 2008 209 2010 2011 2012

Nettoomséttning 91 211 386 750 1164

Tillvéxt 190%  132% 83% 95% 55%
Rorelseresultat 19 55 35 63 31
Roérelsemarginal 21% 26% 9% 8% 3%
Nettoresultat 13 41 26 47 21

1) Siffror for 2013 har inte offentliggjorts vid trycktillfallet.

Creades syn

Klarna grundades 2005 med idén att
skapa en problemfri betalningslésning
som skulle tillata kdpare och séljare att
interagera enkelt och tryggt vid handel
pé nétet. Creades, via Investment AB
Oresund, fick chansen att vara med
tidigt pa resan och investerade i bola-
get 2007. Creades har minskat sitt
innehav under &ren i takt med att
globala investerare tagit dver stafett-
pinnen, och i januari 2014 avyttrades
de sista aktierna.

Den ursprungliga investeringen i
Klarna gjordes i december 2007.

Global Batterier &r ett dotterbolag till Fakta per 31/12 2013 Denna investering om 30 Mkr har givit Fakta per 31/12 2013
Creades och lkonsonlideras. enligt IAS T T —_— 193 Mkr en total avkastnir?g om 946 Mklr, mot- Totalt marknadsvarde 6900 Mkr
?7 o?h redovisas saleges inte till verk- Obelnad rérelse (EV) N/A svarande 32 ggr investerat kapital. Obelanad rérelse (EV) 6900 Mkr
Ilglt vﬂarde. BlolagFt utvérderas dock Investeringstidpunkt 2010 Creades pro—rata Fandel av detta mot- Investeringstidpunkt 2007
utifran verkligt varde. Creades andel av kapitalet 70% svararen |r?vester|ng om 12 Mkr med Creades andel av kapitalet 1%
Andel av Creades substans 3% en avkastning om 391 Mkr. Andel av Creades substans 3%
Substansvarde 86 Mkr Varderingen per 31 december 2013 Substansvarde 68 Mkr
— Paverkan 2013 4 Mkr baseras pé de transaktioner som — Paverkan 2013 28 Mkr
genomférdes i maj och augusti 2013.
Avyttringen i januari 2014 genom-
fordes till detta bokforda varde.
Styrelseledaméter fran Creades Roll Period Styrelseledaméter fran Creades Roll Period
Daniel Nyhrén Ledamot/ordférande 2011- Sven Hagstréomer Ordférande 2010-2011
Stefan Charette Ordférande 2010-2012 Erik Tornberg Ledamot 2008-2012
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FERRONORDIC 1 OA)

machines
av Creades substansvarde

www.ferronordic.ru

Ferronordic Machines &r distributor av Volvos Ryssland
anlaggningsmaskiner pa den ryska marknaden.

Volvo &r ett starkt varumérke pa marknaden och

bolaget star infor en fortsatt expansiv fas.

Viktiga handelser 2013

Fortsatt stark tillvéxt under aret, starkare marknadsposition
Antal outlets uppgar till 75 (63 under 2012)

Forbattrad brutto- och rérelsemarginal

Under hdsten utgavs preferensaktie som Creades investerade i
vilket har medfért att bolaget ar obelanat

Finansiell utveckling, Mkr 2010" 2011 2012 2013%
Nettoomsattning 681 2290 2356 2436
Tillvéxt 236% 3% -3%
Rorelseresultat 119 50 26 27
Rorelsemarginal 17% 2% 1% 1%
Nettoresultat 101 -41 —22 -47

1) Iresultat for 2010 ligger positiv goodwilljustering om ca 18 MEUR.
2) Rullande 12 méan per 30/9 2013.

Creades syn

Ferronordic verkar pa en strukturellt
vaxande marknad. Bolaget ar expone-
rat mot den ryska marknaden fér
utvinning av mineraler och metaller,
vilken &r mycket stor och landet
investerar kraftigt i infrastrukturprojekt.
Utbyggnad av vagnatverket utgor
bolagets storsta verksamhet.
Marknadspositionen &r stark och
fokus har nu skiftat fran enbart tillvaxt
till att &ven omfatta 6kad [6nsamhet.
Det finns dock fortsatt stora majlig-
heter att ta marknadsandelar da
kunder alltmer borjar forsté vardet av
hog kvalitet och service.

Fakta per 31/12 2013
Creades varde pa investeringen i e N/A
Ferronordic uppgar till 36 Mkr varav Obelénad rérelse (EV) N/A
19 Mkr avser aktier dér varderingen Investeringstidpunkt 2010/2013
baserars pa en transaktion p& arm- Creades andel av kapitalet 399
langds avstand och 17 Mkr avser ek Gy OreseEs U e 19%
marknadsvardet pa den noterade SussEnsdiE 36 Mkr
preferensaktien. Creades har bytt en _ Paverkan 2013 1 Mkr
del av sitt innehav i Ferronordic AB 1) Endast direkt agande. Se forklaring tll
mot preferensaktier i Ferronordics vanster.
grundares holdingbolag. Om dessa
preferensaktiers varde understiger
vérdet pa det bortbytta innehavet i
Ferronordic atergar affaren.
Styrelseledaméter fran Creades Roll Period

Ingen representant
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Aktien

Notering

Creades A-aktier handlas under kortnamnet CRED A pa
NASDAQ OMX Stockholms huvudmarknad fran och med
den 6 december 2013. Innan dess handlades aktien pa
First North sedan den 22 februari 2012.

Aktiestruktur

Creades kan ge ut aktier av tva aktieslag, aktier av serie A
med en rost och aktier av serie B med en tiondels rost.
Aktier av varje aktieslag kan ges ut till ett antal mot-
svarande hela aktiekapitalet. Aktierna av serie A ir regist-
rerade hos Euroclear och handlas pA NASDAQ OMX.
Aktier av serie B dr inte noterade. I Creades bolagsordning
finns ett omvandlingsforbehall som innebar att dgare av
aktier av serie A ska kunna omvandla aktierna till serie B.
Antalet aktier i Creades per arsskiftet uppgick till totalt

15 259 139, varav 4 600 000 B-aktier.

Utdelning, inlésen och aterkop

Styrelsen har foreslagit arsstimman 2014 att besluta om
ett erbjudande om frivillig inlosen av aktier i Creades mot-
svarande ca 10 procent av Creades substansvirde. Enligt
forslaget ska Creades aktiedgare erbjudas att 16sa in var
fjortonde aktie i Creades mot erhallande av en aktie i

Aterkop av egna aktier

Avanza samt ett kontantbelopp om 38,00 kronor. Mot
bakgrund av det foreslagna inlésenerbjudandet foreslar
styrelsen att ingen kontantutdelning lamnas for raken-
skapsaret 2013.

Creades har under 2013 syntetiskt aterkopt aktier for ca
200 Mkr samt skiftat ut ca 1 Mdr kr till aktieigarna genom
inlosen.

Aterkép med avsikt att makulera aktierna kan liknas vid
en utdelning. En aktiedgare kan vilja att sidlja motsvar-
ande andel aktier for att erhélla kontanter utan att minska
sin d4garandel i bolaget. En aktiedgare som inte siljer
nagra aktier okar istéllet sin 4garandel vilket kan liknas
vid att dterinvestera sin kontantutdelning i bolagets
aktier. Att aterkopa aktier till rabatt dr en mycket bra affar
for aktiedgarna da t.ex. en substansrabatt pa 20 procent
ger en omedelbar avkastning pé 25 procent.

Inl6sen ar ett verktyg for att minska substansrabatten
genom att erbjuda aktiedgarna det fulla virdet pa en del av
sitt innehav genom att skifta ut underliggande tillgdngar.
Alternativt kan man silja de erhéllna inlésenrétterna och
pa sa sdtt ta del av inlosenerbjudandets véarde. Vid
inlésenerbjudandet viren 2013 erbjod Pan Capital aktie-
agarna 3,25 kr per inlosenratt, vilket kan ses som en
utdelning.

Rakneexempel (kronor om inte annat anges)

Fore aterkop

Efter aterkop

| exemplet uppgér det totala substansvéardet till
1000, vilket ar fordelat pa 5 aktier, vilket i sin tur ger
ett substansvarde per aktie om 200. Kassan uppgar
till 160 och foretaget véljer att kdpa tillbaka 1 aktie for
160, d.v.s. med en substansrabatt pa 20%. Givet en
oférandrad substansrabatt 6kar aktiekursen efter
aterkopet med 5% fran 160 till 168. Aterkopet kan
ses som att aktien forvarvas for 160 och i samma
ogonblick som aterkdpet sker blir aktien vard 200.

Bolagets tillgangar

Bolagets tillgangar

Kassa 160 Kassa 0
Aktieportfol] 840  Aktieportfolj 840
Summa 1000 Summa 840
Antal aktier 5  Antal aktier 4
Substansvarde/aktie 200  Substansvarde/aktie 210
Substansrabatt 20%  Substansrabatt 20%
Aktiekurs 160 Aktiekurs 168



XX

Aktien
Aktiekursgraf, indexerad - 2013 Aktien

31/122013

Aktiekurs, kr 166,50

Substans/aktie, kr 177

Rabatt, % 12

Totalavkastning, % 49

2013

Hogsta kurs, kr 164,50

Lagta kurs, kr 108

Antal omsatta aktier 3 069 386

Total omséttning, Mkr 401

e=== Creades (totalavkastning) e— SIXRX
Creades storsta aktiedgare per 31 december 2013
Agare Antal aktier Andel av kapitalet, % Andel av rosterna, %
Sven Hagstromer via bolag” 9680 340 63,4 49,8
H&Q Sarskilda Pensionsstiftelse 280 000 1,8 2,5 .
SEB AB (aterkOpta aktier) 264 347 1,7 2,4 .
Friends Provident 240 349 1,6 2,2 .
Avanza Pension 194118 1,3 1,7 '
Stiftelsen Millenium 126 830 08 1,
Spiltan Fonder 112933 0,7 1,0 .
Lars Réring 63 885 0,4 06
Staffan Malmer 57947 04 05
Nordnet Pensionsforsakringar 56 095 0,4 0,5 .
Ovriga 4182295 274 37,6
15259139 100,0 100,0

1) Biovestor AB innehar 5 080 340 A-aktier och 4 600 000 B-aktier.
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 1 0 500 000
November 2011 27 311 240 0 500 000
Februari 2012 27 311 240 0 521 000
Februari 2012 26 258 737 0 500 922,04
Mars 2012 23393 337 2 865 400 500 922,04
Oktober 2012 23393 337 2 865 400 560 922,04
Oktober 2012 20770453 2865 400 504 893,70
Mars 2013 20 485 853 3150 000 504 893,70
April 2013 20 485 853 3150000 754 893,70
April 2013 13434 332 3150 000 529 678,69
September 2013 11984 332 4 600 000 529 678,69
September 2013 11984 332 4 600 000 579 678,69

September 2013 Minskning 10659 139 4 600 000 533 358,70




Ordforande har ordet

Sven Hagstrémer, Ordférande

Bdsta aktiedgare,

Mitt ordforandeord 2012 avslutades med Donald
Rumsfelds, USA:s fd forsvarsminister, beromda ord:

"Det finns kdnda kdnda faktorer. Det dr sGdant vi vet att
vi vet. Sedan finns det kénda okdnda faktorer. Det vill
sdga det dr sadant vi vet att vi inte vet. Men det finns
ocksa okdnda okdnda faktorer. Det dr sGdant som vi inte
vet att vi inte vet.”

Aven under det gingna Aret har det funnits gott om till-
fallen att begrunda detta.

Den forsta meningen, det vi vet att vi vet ar ju framfor
allt den historiskt unika penningpolitiken, i frimst USA,
som dven har smittat av sig till Europa. De penning-
politiska stimulanserna har kanske inte betytt s mycket
for den reala ekonomin som for finansmarknaderna.

Dessa kan sdgas ha gétt pa steroider under 2013 som blev
ett mycket gott ar for aktiedgarna i varlden.

A andra sidan har vi fi tecken pé att den recession som
inleddes 2007 har bytts i sin motsats.

Nedgangarna har mestadels upphort, men négon rejal
aterhamtning har inte dgt rum, framfor allt inte pa arbets-
marknaden i virlden som fortfarande praglas av stor och
ihallande arbetsloshet. Den dr dessutom storre dn den
som visas officiellt, dd manga, efter att 1&inge ha sokt jobb
har dragit sig tillbaka fran arbetsmarknaden. Detta giller
kanske framfor allt i USA.

Har penningpolitiken varit i hogsta grad stimulerande
for finansmarknaderna sa har viiborjan av 2014 sett de
forsta tecknen pa att USA anser att konjunkturlaget tal en
avtrappning av Federal reservs kop av amerikanska stats-
obligationer. Mycket talar for att timingen ar god, men for
att ndmna en "kand okénd faktor”, vad hander da med
finansmarknaderna? Enligt lagen om utbud och efter-
frdgan borde rantorna d& ga upp och aktiekurserna ner.

Forst tog marknaderna detta mycket sorglést, men med
lite tid for eftertanke s& kom champagnegaloppen av sig.
Arets forsta manad slutade i moll vilket i ungefir 70 pro-
cent av fallen brukar innebéra att aret i sin helhet gar
samma vag. Optimisten haller sig hart fast vid de 30 éter-
stdende procenten, medan realisten skdrper sinnena.

"For att se vad som finns framfor vara ndsor krdvs en
standig kamp.”

Georg Orwells kdnda ord dr nog dnnu viktigare i ar &n for
2013.

Kampen forra dret resulterade i en totalavkastning till
véra aktiedgare om 38% att jamforas med index 28%. Vil
att marka &r att var noterade aktieportfolj steg med 48%,
vilket i all 6dmjukhet far anses vara vil godként.

Den stora fragan i ar ar vilka “okdnda okanda faktorer”
som dyker upp och vad de innebar for finansmarknaden.
Jag aterkommer till detta 2015. Tills dess kommer vi gora
allt vi kan for att ge véra aktiedgare en god avkastning.

Sven Hagstromer
Ordférande



Styrelse

Styrelsen bestar av Sven Hagstrémer, Marianne Brismar, Stefan Charette, Maud Olofsson och Hans Karlsson (ef med pa bild ovan).
Styrelsen presenteras i rsredovisningen sid. 11.
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Medarbetare vodll

Investeringsorganisation

N 4

Stefan Charette, VD Erik Térnberg Jonas Hagstromer
® Anstilld sedan 2007 m Anstilld sedan 2004 " m Anstélld sedan 2012
m Tidigare befattningar: VD for m Tidigare befattningar: m Tidigare befattningar: Associate

Investment AB Oresund,

AB Custos och Brokk AB
Styrelseordférande i Concentric
AB, NOTE AB och Anralk

Investeringsansvarig pa
Investment AB Oresund och
Investment AB Custos

och analytiker pa Keystone
Advisers samt VD pé ett mindre
e-handelsbolag

m Styrelseledamot i Anralk m Civ. ek. M.Sc. Lunds Universitet
Holding AB Holding AB och eWork
m Styrelseledamot i Lindab Scandinavia Administration
International AB, Haldex AB, m Erfarenhet frin 5 borsstyrelser
Transcom S.A. och Creades AB och 6 valberedningar
m Erfarenhet frdn 9 borsstyrelser m Civ. ek. M.Sc. Handelshogskolan
och 6 valberedningar
Christina Hilmersson,
ekonomichef
® Anstilld sedan 2013
(konsult sedan 2012)
m Tidigare befattningar:
Anders Elsell Auktoriserad revisor vid E&Y
® Anstilld sedan 2004 Daniel Nyhrén samt VD och ekonomichef for
m Tidigare befattningar: ®m Anstilld sedan 20079 Thermsol AB
Investeringsansyarig pé m Tidigare befattningar: m Civ. ek. Stockholms Universitet
Investment AB Oresund och CFO Global Batterier, analytiker
Investment AB Custos pa Investment AB Oresund och
m Erfarenhet fran 5 borsstyrelser AB Custos
och 2 valberedningar m Styrelseordforande i
m Civ. ing. KTH samt civ. ek. Global Batterier AB
Stockholms Universitet m Erfarenhet frn 2 valberedningar
m Civ. ek. M.Sc. Stockholms

Universitet

Frida Dahlberg, assistent

® Anstilld sedan 2012

m Tidigare befattningar:
Miéklarassistent pa
HusmanHagberg

1) Anstilld i Investment AB Oresund fram till 2012.
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstillande direktoren for Creades AB
(publ), organisationsnummer 556866-0723, far hirmed
avge redovisning over foretagets och koncernens verk-
samhet under 2013. Moderbolaget bildades 2011 och kon-
cernen bildades i januari 2012.

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

Resultat
2013 2012
Véardeférandringar 882 —209
Utdelningar 67 129
Ovriga intakter och kostnader 9 25
Forvaltningskostnader rorlig ersattning -103 13
Forvaltningskostnader ovrigt -26 -25
Ovriga resultatposter 11 -38
Totalt 840 -105
Nyckeltal
2013 2012
Antal registrerade aktier 16259139 23635853
varav A-aktier, 1/1 10659139 20770453
varav B-aktier, 1/10 4600000 2865400
Genomsnittligt utestaende aktier 17955067 25979753
Antal syntetiskt aterkdpta aktier per
31 december 264 347 27 509
Substansvarde, Mkr 2661 3125
Borsvarde (baserat pa senaste betalkurs), Mkr 2388 2529
Senaste betalkurs per aktie, kronor 157 107
Substansvarde per aktie, kronor” 177 132
Substansrabatt 12% 19%
Férandring av substansvéardet per aktie, %" 38 5
Six Return Index, % 28 16
Rantabilitet pa eget kapital 30% -3%
Soliditet 89% 98%
Forvaltningskostnader rorlig erséttning i %
av substansvardet® 3,6% -0,4%
Forvaltningskostnader ovrigt i % av
substansvardet 1,0% 0,8%
Utdelning per aktie avseende rakenskapsaret 0 07
Inlésen av Sedarec, Mkr 1062 0
Varde indragna syntetiskt aterkdpt aktier. Mkr 172 396

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

2) Ar2013 erbjods aktiedgarna 3,25 per inldsenratt.

3) Vid utskiftningen av Sedarec belastades Sedarecs varde med 30 % av avséttningen for
den rorliga ersattningen. Total rorlig ersattning har satts i forhallande till utgaende sub-
stansvarde. Om hela arets avséattning satts i forhallande till ingéende substansvérde
skulle motsvarande siffra bli 2,8%.

Koncernenstruktur

Koncernen bestar av moderforetaget Creades AB (publ)
med koncernforetaget Global Batterier AB 4gt via dotter-
foretaget IABO Global Holding AB. Dirutover ingar det
heldgda dotterforetaget Carhold Holding AB, ett vilande
bolag, och Anralk Holding AB vilket 4dgs tillsammans med
Investment AB Oresund.

Vardepappersportfolj

Virdet av Creades-koncernens vardepappersportfolj, med
beaktande av utstéllda optioner, uppgick den 31 december
till 2739 (2 749) Mkr.

Resultat

Koncernens resultat for hela perioden uppgick till 840
(—105) Mkr vilket motsvarar 45,33 (—4,81) kronor per
aktie.

Likviditet och soliditet

Koncernens likvida medel uppgick per den 31 december
2013 till 226 (150) Mkr. Soliditeten var vid periodens slut
89 (98) %.

Moderbolaget

Moderbolagets resultat for hela perioden uppgick till 775
(—185) Mkr. Likvida medel var vid periodens slut 209
(101) Mkr.

Aktier, &gande mm

Handel

Den 6 december 2013 noterades Creades A-aktie pa
NASDAQ OMX Stockholms huvudmarknad med kort-
namnet CRED A. Aktien handlades tidigare pA NASDAQ
OMX First North.

Noteringen pA NASDAQ OMX Stockholm genomfordes
med tillimpning av reglerna for forviarvsforvaltarbolag i
punkt 2.10 i NASDAQ OMX Stockholms regelverk for
emittenter.

Creades ska darfor i arsredovisning och delarsrapporter
ldmna sddan information som anges i avsnitt 2.10 i
NASDAQ OMX Stockholms regelverk. Denna information
ldmnas i not 23.

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 2013
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uppgick till totalt 15 259 139, varav 10 659 139 A-aktier
och 4 600 000 B-aktier. Vid bolagsstamma far varje rost-
berittigad rosta for det fulla antalet innehavda och fore-
tradda aktier utan begransning i rostratten. Creades
bolagsordning innehéller ett omvandlingsforbehall av-
seende bolagets aktier. Omvandlingsforbehéllet innebar
att aktie av serie A pd begéran av dgare till sddan aktie ska
kunna omvandlas till aktie av serie B. Aktie av serie B, vil-
ken forvirvats pa annat sitt 4n genom omvandling av ak-
tie av serie A, ska pa begiran av dgare till sddan aktie kun-
na omvandlas till aktie av serie A.

Aktierna ar registrerade hos Euroclear i elektronisk
form. Samtliga aktier ar fritt Gverlatbara och medfor lika
ratt till andel i Bolagets tillgangar, utdelning och till even-
tuellt 6verskott i hdndelse av Bolagets likvidation.

Bemyndiganden och syntetiska aterkdp av egna

aktier under 2013

Extra bolagsstimma i Creades den 2 september 2013
beslot att bemyndiga styrelsen att genomfora syntetiska
aterkop av egna aktier. Bemyndigandet innebér att styrel-
sen, for tiden intill Arsstimman 2014, vid ett eller flera till-
fillen, kan genomf6ra syntetiska aterkop motsvarande sa
manga aktier att antalet syntetiskt aterkopta, annu inte
indragna, aktier vid varje tid uppgar till h6gst 10 procent
av det totala antalet aktier i Bolaget. Bolaget ska déarvid
inga s.k. swapavtal om byte av avkastningen pa ranteba-
rande medel mot avkastningen pé Bolagets aktie. Motpar-
ten i swapavtalen 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.
Stimman den 2 september 2013 beslutade dven om fond-
emission utan utgivande av nya aktier samt om minskning
av aktiekapitalet med indragning av da syntetiskt dterkdpa
aktier, 1 325 193 A-aktier. Sedan dess har syntetiska ater-
kop gjorts av 264 347 A-aktier.

Transaktioner med néarstdende

Creades utfiste sig per den 31 december 2012, med anled-
ning av den da forestdende uppdelningen, att lamna aktie-
agartillskott till davarande dotterbolaget Sedarec AB om
937 MSEK, motsvarande 30 procent av Creades substans-
varde per den 31 december 2012. Sedarec AB har under
2013 skiftats ut till aktieigarna i Creades mot inlésen av
aktier i Creades.

Under det tredje kvartalet 2013 har fondemission och
darefter inlosen av aktier skett i Anralk Holding AB, var-
vid 177 MSEK utbetalades till Creades (och 123 MSEK
utbetalades till Investment AB Oresund).

Innehavet i Carnegie Holding AB forvaltades tidigare av
Carhold Holding AB, ett bolag som dgdes gemensamt av
Creades (59 procent) och Investment AB Oresund (41 pro-
cent). Under det forsta kvartalet 2013 overlits innehavet i
Carnegie Holding AB fran Carhold Holding till Creades
respektive Oresund.

Véasentliga avtal

Aktiedgaravtal avseende Klarna

Creades dger cirka 59 procent av aktierna i Anralk Holding
AB, som i sin tur innehar aktier i Klarna. Resterande cirka
41 procent av aktierna i Anralk Holding dgs av Investment
AB Oresund. Formerna for Creades och Oresunds dgande
regleras av aktiedgaravtal med sedvanliga bestimmelser.

Avtal avseende ansvar for tvister

Med anledning av uppdelningen av Investment AB
Oresund som genomfordes under februari 2012 har
Investment AB Oresund och Creades triffat en generell
overenskommelse avseende hantering av tvister som hén-
for sig till omstindigheter avseende forfluten tid. Overens-
kommelsen innebir i huvudsak att for tvister diar Oresund
ar part och som hanfor sig till omstandigheter avseende
forfluten tid ska sévil vad som kan komma att behova
utges (inklusive kostnader) som intékter, fordelas med cir-
ka 59 procent till Creades och cirka 41 procent till Oresund.
Detta géller bland annat med avseende pa tvist i anledning
av det krav avseende dterbaring av pastadd vardeoverfo-
ring, hinforligt till de preferensaktier som Oresund teck-
natidavarande HQ Bank AB i juni 2010, om indikativt cir-
ka 71 MSEK, som HQ AB framstillt mot Oresund i ett brev
idecember 2011. Med avvikelse frén vad som avtalats
enligt ovan ar parterna 6verens om att tvister avseende
kravianledning av utdelning frdn HQ AB, och eventuella
krav fran Oresund mot HQ AB eller annan tvist med anled-
ning av den av Oresund i juni 2010 utfardade emissionsga-
rantin avseende HQ AB och samtliga p4 grund av denna
garanti gjorda 6verenskommelser och dtaganden samt
med anledning av avtal om forlagslan i maj/juni 2010 mel-
lan Oresund och ddvarande HQ Bank AB, och ur dessa
avtal och ataganden héarflytande rattsforhallanden, ska
fullt ut &ven framdeles hanteras av och hinforas till
Oresund, vilket innebér att Oresund ska bira vad som kan
komma att behova utges, inklusive samtliga kostnader som
uppkommer, och ensamt erhélla eventuella intdkter. Detta
géller bland annat med avseende pé de krav som HQ AB
framstillt i stimningsansckningar mot Oresund avseende
erhéllen utdelning fran HQ AB for rdkenskapséaren 2007,
2008 och 2009 om totalt cirka 142 MSEK.



Avtal med Pan Capital AB

I samband med uppdelningen av Creades som slutférdes i
april 2013 atog sig Creades, som ett led i den 70/30-fordel-
ning enligt vilken tillgdngarna fordelades mellan Creades
och Sedarec, gentemot Sedarec att betala motsvarande 30
procent av vad Creades erhéller som utdelning, réanta, for-
sdljningslikvid och andra intdkter med anledning av inne-
haven i Klarna och Carnegie till Sedarec, efter vissa avdrag.

Creades har dven étagit 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 Investment
AB 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 (Storsta dgare i Sedarec).

Savitt styrelsen for Creades kanner till foreligger inte
négra aktiedgaravtal eller andra 6verenskommelser mel-
lan négra av Creades aktiedgare som syftar till gemensamt
inflytande Gver bolaget. Savitt styrelsen kanner till forelig-
ger inte heller nagra 6verenskommelser eller motsvarande
som kan leda till att kontrollen 6ver Creades forandras. I
héndelse 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 verkstillande direktoren respektive
ovriga anstillda som omfattas av programmet for rorlig
ersittning. Se vidare om ersittningar, nedan i avsnittet
“Forslag till riktlinjer for erséittning till ledande befatt-
ningshavare” och not 8.

Foretagets férvantade framtida utveckling

Med anledning av svarigheten att bedoma den framtida
borsutvecklingen kan inte ndgon prognos lamnas om
utvecklingen vare sig av koncernens eller av moderforeta-
gets substansvirden under 2014.

Personal
Antalet anstéllda i koncernen uppgick 31 december 2013
till 29 (33), varav 77 (6) i moderbolaget. Av dessa ar 8 (6)
kvinnor i koncernen varav 2 (1) i moderbolaget.

For mer upplysningar om personal och erséttningar se
not 8.

Forvaltningsberattelse

Vasentliga handelser under aret

Portféljbolaget USPORTS i konkurs

Styrelsen for portfoljbolaget USPORTS AB begéarde bola-
get i konkurs den 8 mars 2013. Creades innehade vid tid-
punkten for konkursutbrottet 48 procent av aktierna i
USPORTS, samt fordringar pd USPORTS enligt laneavtal
mellan Creades och USPORTS. Virdet pé aktierna i
USPORTS, liksom virdet pa kvarstdende fordringar pa
USPORTS, skrevs under 2013 ned med 52 Mkr respektive
10 Mkr till véirde noll.

Uppdelning av Creades

Extra bolagsstimma i Creades den 15 februari 2013 beslu-
tade, i enlighet med forslag fran Biovestor Aktiebolag
(Sven Hagstromer med familj) och Pan Capital AB, att
Creades skulle delas i tvd bolag genom ett inlosenerbju-
dande. Uppdelningen genomfordes genom att tillgéngar
till ett virde motsvarande cirka 30 procent av Creades
substansvirde fordes over till ett onoterat dotterbolag,
Sedarec AB, som dérefter skiftades ut till aktiedgarna i
Creades i utbyte mot aktier i Creades. Uppdelningen verk-
stilldes den 4 april 2013.

Sarskild granskning

Pan Capital framstillde vid den extra bolagsstimman i
Creades den 26 oktober 2012 ett forslag om sarskild
granskning, vilket pa grund av Pan Capitals andel av
aktierna i Creades bitrdddes av minst en tiondel av samtli-
ga aktier i bolaget. Pan Capital och 6vriga aktiedgare for-
sags i samband med det inlsenerbjudande som besluta-
des pé extra bolagsstimman den 15 februari 2013 med full
information i de avseenden som avségs i forslaget till
granskning, varefter Pan Capital fann att de syften som
den sirskilda granskningen avsags fylla var tillgodosedda
och att det inte fanns skal att 1dta genomfora granskning-
en. Ett fital aktiedgare motsatte sig dock att granskningen
skulle avbrytas. Granskningen genomfordes saledes, och
yttrandet 6ver granskningen framlades pé en extra bolags-
stimma den 2 september 2013. Granskningen foranledde
inga anméarkningar.

Notering pa NASDAQ OMX Stockholms huvudmarknad
Creades A-aktie noterades pA NASDAQ OMX Stockholms
huvudmarknad den 6 december 2013.

Héndelser efter balansdagen

Foérsaljning Haldex

Creades har i januari sélt 1.125.282 aktier i Haldex AB
(publ). Creades har darefter 3.296.315 aktier motsvarande
7,5 procent av kapitalet och rosterna i bolaget.
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Férslag om inlésen

Styrelsen har foreslagit drsstimman att besluta om ett
erbjudande om frivillig inlosen av aktier i Creades motsva-
rande ca 10 procent av Creades substansvirde. Enligt for-
slaget ska Creades aktiedgare erbjudas att 16sa in var fjor-
tonde aktie i Creades mot erhéllande av en aktie i Avanza
samt ett kontantbelopp om 38,00 kronor.

Foérsaljning Klarna

Creades dotterbolag Anralk Holding AB har den 3 februari
2014 avyttrat hela sitt aterstdende innehav av aktier i
Klarna Holding AB, till ett virde om 163,9 Mkr. Creades-
koncernens ekonomiska andel av viardet uppgar till 41
procent eller 67,7 Mkr.

Utdelning

Mot bakgrund av det foreslagna inlosenerbjudandet fore-
slar styrelsen att ingen kontantutdelning lamnas for
riakenskapséret 2013.

Férslag till vinstdisposition

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

Balanserat resultat: 1828 775 128 kr
Arets resultat: 775 435 993 kr
Summa: 2 604 211121 kr

Styrelsen foreslar att i
ny rakning balanseras: 2604 211121 kr

Vad betréffar foretagets resultat och stéllning i vrigt,
hénvisas till efterfoljande resultat- och balansrakningar
med tillhérande bokslutskommentarer.



Bolagsstyrningsrapport

Bolagsstyrning inom Creades

Aktiedgarna genom bolagsstamman

Revisor

| Styrelse

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 p4 NASDAQ OMX
Stockholms huvudmarknad tillimpar Creades Svensk kod
for bolagsstyrning (Koden). Koden aterfinns pa www.
bolagsstyrning.se. Denna bolagsstyrningsrapport lamnas i
enlighet med &rsredovisningslagen och Koden och redo-
gor for Creades bolagsstyrning under rakenskapsaret
2013. Bolagsstyrningsrapporten har granskats av Creades
revisor, se sidan 36.

Creades har tillimpat Koden sedan bolagets A-aktie
noterades pd NASDAQ OMX Stockholms huvudmarknad

Aktiedgare
Creades storsta aktiedgare per 31 december 2013

Valberedning

Ersattningsutskott

F—— ===
1 Revisions- 1
:. utskott _:

Investerings-
organisation

den 6 december 2013. Denna bolagsstyrningsrapport ska
ldsas mot bakgrund av att Creades séledes endast tillim-
pade Koden under en mycket begransad del av den tidspe-
riod som bolagsstyrningsrapporten omfattar. Nar det gal-
ler efterlevnaden av sdédana bestimmelser i Koden vilka
inte aktualiserats under den del av 2013 som Creades till-
ldmpat Koden lamnas darfor inga sarskilda upplysningar i
denna rapport. Creades tillimpar Koden fullt ut i sam-
band med drsstimman 2014 och bolagsstyrningsrappor-
ten for 2014 kommer att innehalla en fullodig redovisning
av Creades kodtillampning under innevarande &r.

Agare Antal aktier Andel av kapitalet, % Andel av résterna, %
Sven Hagstrémer via bolag" 9680 340 63,4 49,8
H&Q Sarskilda Pensionsstiftelse 280000 1,8 2,5
SEB AB (aterkopta aktier) 264 347 1,7 2,4
Friends Provident 240 349 1,6 2,2
Avanza Pension 194118 1,3 1,7
Stiftelsen Millenium 126 830 0,8 1,1
Spiltan Fonder 112933 0,7 1,0
Lars Réring 63 885 0,4 0,6
Staffan Malmer 57 947 0,4 0,5
Nordnet Pensionsforsakringar 56 095 0,4 0,5
Ovriga 4182 295 27,4 37,6
15259 139 100 100

1) Biovestor AB innehar 5.080.340 A-aktier och 4.600.000 B-aktier.
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Bolagsstamma

Aktiedgarnas ritt att besluta i Creades angelagenheter
utovas vid bolagsstaimman, som ar Creades hogsta beslu-
tande organ. Bolagsstimman beslutar bland annat om
disposition betraffande bolagets resultat samt utser sty-
relsens ledamoter, styrelseordférande och revisorer efter
forslag fran valberedningen.

Arsstimma ska héllas inom sex ménader fran riken-
skapsarets utgang. Kallelse till arsstimman offentliggors
tidigast sex och senast fyra veckor fore arsstimman.
Utover arsstimman kan extra bolagsstimmor samman-
kallas. Forutom vad som foljer av lag betraffande aktie-
dgares ratt att delta vid bolagsstimman krivs enligt
Creades bolagsordning foranmaélan till bolagsstimman
inom viss i kallelsen angiven tid, varvid i forekommande
fall &ven ska anmailas om aktiedgaren avser att ha med sig
bitrade.

Valberedning

Arsstimman beslutar om principer for hur valberedning-
en ska utses. Enligt de instruktioner f6r utseende av valbe-
redningen som antogs pa arsstimman 2013 ska Creades
valberedning besta av en representant for envar av de fyra
storsta aktiedgarna eller aktiedgargrupperna i bolaget.
Namnen pé valberedningens ledamoter samt de dgare
dessa foretrader ska offentliggoras senast sex ménader
fore arsstimman och baseras pa det kinda dgandet ome-
delbart fore offentliggorandet.

Valberedningen har till uppgift att lagga fram forslag till
arsstimman gillande val av styrelseledamoter, inklusive
styrelseordforande, val av revisor, arvode till styrelse och
revisor, ordforande vid arsstimman samt forslag till prin-
ciper for utseende av valberedning framgent.

Valberedningen infor drsstimman 2014 har utgjorts av
Sven Hagstromer, ordférande, som representerar
Biovestor AB (Sven Hagstromer med familj), Mats
Qviberg som representerar H&Q Sarskilda Pensionsstif-
telse, Erik Brandstrom som representerar Spiltan Fonder
AB samt Staffan Malmer som representerar sig sjélv.

Revisor

Revisorn utses av drsstimman for en mandatperiod om
ett ar. Revisorn har till uppgift att pa aktieigarnas vignar
granska Creades arsredovisning och bokforing samt sty-
relsens och verkstillande direktorens forvaltning.

Vid arsstimman 2013 valdes det registrerade revisions-
bolaget Ernst & Young AB som revisor for tiden intill slu-
tet av drsstimman 2014. Huvudansvarig revisor ar aukto-
riserade revisorn Lars Traff.

Styrelse

Enligt Creades bolagsordning ska styrelsen besta av lagst
tre och hogst atta ledaméter, utan suppleanter. Creades
styrelse bestar for narvarande av fem ledaméter. Samtliga
styrelseledamoter ar valda for tiden intill slutet av ars-
stdimman 2014.

Styrelsen ansvarar for att Creades verksamhet bedrivs i
enlighet med tillimplig lagstiftning och bolagets bolag-
sordning samt att av bolagsstimman fattade beslut verk-
stélls. Styrelsen 6vervakar verkstéllande direktérens arbe-
te och foljer lopande verksamhetens utveckling samt
tillforlitligheten i bolagets interna kontroll. Vidare beslu-
tar styrelsen om storre organisatoriska forandringar,
investeringar och avyttringar samt faststiller budget och
arsbokslut.

Styrelsen har antagit en arbetsordning som reglerar sty-
relsens arbetsformer och uppgifter, samt en instruktion
for verkstéllande direktoren, inklusive instruktioner for
finansiell rapportering. Styrelsen har dven antagit policys
for viasentliga delar av verksamheten, sdsom informa-
tionsgivning. Samtliga policys utvirderas vid behov och
minst en gang per r. Styrelsen har antagit en investe-
ringspolicy for investeringsverksamheten, vilken éterges i
sin helhet nedan.

Styrelseordféranden utses av arsstimman. Styrelseord-
foranden ska bland annat organisera och leda styrelsear-
betet, se till att styrelsen kontinuerligt fordjupar sina kun-
skaper om foretaget, formedla synpunkter fran dgarna
samt vara ett stod for verkstillande direktoren.

Oberoende i férhéllande till  Oberoende i férhallande till

Styrelse 2013 Funktion Invald Fédd storre aktiedgare bolaget/bolagsledningen Narvaro i %
Sven Hagstromer Ordférande 2011 1943 Nej Ja 100

Stefan Charette ~ VDochledamot 2011 1972 Ja Nej 100
R i T er oo o T
Marianne Brismar ~ Ledamot 2012 1961 Ja Ja 100
Maud Olofsson ~ Ledamot 2012 1955 Ja Ja 100




Styrelsens arbete 2013

Under éret har det hallits 7 styrelseméten, varav 6 ordina-
rie och ett konstituerande. Samtliga ledaméter narvarade
vid alla styrelsemoten, se tabell ovan.

Styrelsens arbete har varit inriktat pa beslut avseende
portféljen och vasentliga handelser under aret, sdésom
uppdelningen av Creades i Creades och Sedarec och den
sarskilda granskningen. Styrelsen, som inte inom sig har
nagon sarskild arbetsfordelning utdver den som foljer av
att vissa frgor bereds i utskott (se nedan), har tagit del av
bolagspresentationer avseende portféljbolagen och darvid
diskuterat utvecklingen och effekterna pa branscher,
marknader och enskilda foretag med sérskild inriktning
pa Creades innehav och deras langsiktiga strategi.

Ersattningsutskott

Creades har inrittat ett ersiattningsutskott. Ersattningsut-
skottets ledaméter utses arligen och bestod under 2013 av
Sven Hagstromer och Hans Karlsson. Utskottet har till
huvudsaklig uppgift att granska och ge styrelsen rekom-
mendationer betraffande principerna for ersittning till
ledande befattningshavare. Utskottet har séledes en bere-
dande och handldggande roll. Under &aret holls 2 samman-
traden i ersiattningsutskottet, varvid badda ledaméterna
narvarade.

Revisionsutskott

Styrelsen i Creades har inte inréttat nigot revisionsut-
skott, eftersom det bedomts vara mer andamaélsenligt att
hela styrelsen fullgor de uppgifter som ankommer pa ett
sddant utskott enligt Koden och aktiebolagslagen. Styrel-
seledamoter som ingar i bolagsledningen deltar inte i
sédant arbete.

Verkstéllande direktéren
Verkstillande direktoren, Stefan Charette, ansvarar for
den 16pande operativa verksamheten. Verkstallande
direktorens ansvar innefattar bland annat investeringar i
bolag och avyttringar av innehav, personal-, finans- och
ekonomifragor samt I6pande kontakter med foretagets
intressenter, séisom myndigheter och den finansiella
marknaden. Verkstéllande direktéren rapporterar till sty-
relsen och sédkerstiller att styrelsen far den information
som kravs for att kunna fatta vél underbyggda beslut.
Verkstéllande direktoren dr ledamot i Creades styrelse
och narvarar vid samtliga styrelsemoten. Verkstéllande
direktoren deltar inte i de punkter pa styrelsemétens
agenda dar styrelsen utvirderar verkstillande direktoren,
beslutar om ersittning till verkstéllande direktoren eller
traffar bolagets revisor for utvirdering avledningen.

Bolagsstyrningsrapport

Ersattningar

Styrelse

Arsstimman i Creades den 23 april 2013 beslt att styrel-
searvode ska utgd med 153.000 SEK till var och en av
styrelseledamoéterna utom Sven Hagstromer och Stefan
Charette. Inget arvode utgar till Sven Hagstromer och
Stefan Charette. Ersiattningen avser tiden fram till nasta
arsstimma. Uppgift om arvoden framgar av not 8.

Ersattning till ledande befattningshavare 2013
Erséttningen till ledande befattningshavare (verkstillande
direktoren) for 2013 bestar av fast kontant ersiattning, ror-
lig ersattning verkstélld genom pensionsutfastele och
avgiftsbaserad tjanstepension. Under 2013 handlades
Creades aktie pA NASDAQ OMX First North och nagra
riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare
antogs saledes inte av drsstimman att gilla redan for
2013. Se vidare not 8.

Forslag till riktlinjer for erséttning till ledande
befattningshavare

Styrelsen foreslar att arsstimman beslutar om foljande
riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare
(verkstillande direktoren) att gilla frin drsstimman
2014.

Ledande befattningshavare ska erbjudas en marknads-
massig totalkompensation som ska mojliggora att ratt
person kan rekryteras och behéllas. Ersiattningen ska
besta av fast kontant ersittning, rorlig kontant ersiattning
eller rorlig erséttning verkstélld genom pensionsutfastelse
och avgiftsbaserad tjanstepension. Den fasta kontant-
lonen ska beakta ansvarsomrade och erfarenhet.

Den fasta kontantlénen ska utgora basen for berdkning
av den rorliga ersittningen. Den rorliga ersattningen ska
vara kopplad till forutbestimda och méatbara kriterier,
utformade med syfte att frimja bolagets langsiktiga varde-
skapande. Rorlig erséattning ska kunna utgd om Creades
totalavkastning per aktie verstiger av styrelsen faststall-
da gransvirden. Utbetalning av rorlig erséttning ska vara
foremal for ett pa forhand faststillt tak for den arliga utbe-
talningen. Takbeloppet for ledande befattningshavare ska
vara 23,4 MSEK. Eventuell rorlig ersattning 6verstigande
takbeloppet ska ackumuleras till berdkningsgrunden for
nastfoljande ars rorliga erséattning i en sé kallad resultat-
bank. Om totalavkastningen ar negativ ska innestdende
belopp i resultatbanken reduceras (utbetalning sker da av
positivt saldo, med avdrag for den negativa avkastningen,
och med maximalt takbeloppet). Rorlig ersattning ska
kunna utbetalas i tre delar 6ver tva &r eller, om den
anstallde atar sig att forvarva aktier i Creades for ett
belopp motsvarande minst 80 procent av den rorliga
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ersiattningen efter skatt, direkt efter att arsredovisningen
faststillts. Om den rorliga ersattningen uppgar till vissa,
forutbestdmda belopp ska den anstillde vara skyldig att
forvirva aktier i Creades for viss del av den rorliga ersatt-
ningen.

Vid uppségning fran bolagets sida ska bolagets ledande
befattningshavare vara beréttigad till full 16n samt avsatt-
ning till tjanstepensionsforsakring under tolv ménader.
Vid uppsigning fran ledande befattningshavares sida ska
motsvarande gilla under sex ménader.

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

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

Avvikelser fran Koden m m

Creades har endast varit skyldigt att tillimpa Koden sedan
noteringen pd NASDAQ OMX Stockholm den 6 december
2013. Per den 31 december 2013 hade en avvikelse fran
Koden skett, namligen fran punkten 2.4 om att styrelsens
ordforande inte ska vara valberedningens ordférande.
Styrelsens ordforande ar ocksa ordférande i Creades val-
beredning. Enligt de principer for utseende av valbered-
ning som faststilldes pa drsstimman 2013 ska ordférande
ivalberedningen vara den ledamot som representerar den
storsta aktiedgaren, om inte valberedningen enas om
annat. Bolagets storsta dgare, Biovestor AB, kontrolleras
av styrelsens ordforande Sven Hagstromer. Valberedning-
en har ansett att Biovestor innehar s stor dgarandel i
Creades att det dr naturligt och nodvéndigt att Biovestor,
genom Sven Hagstromer, medverkar och utovar sina
agarintressen bade genom representation i bolagets valbe-
redning och i styrelsen.

Inga 6vertradelser av NASDAQ OMX Stockholms regel-
verk for emittenter eller av god sed pa aktiemarknaden
enligt beslut av NASDAQ OMX Stockholms disciplin-
namnd eller uttalande av Aktiemarknadsndmnden har
skett sedan Creades noterades pd NASDAQ OMX Stock-
holms huvudmarknad.

Styrelsens rapport om intern kontroll avseende
den finansiella rapporteringen

Ett effektivt styrelsearbete dr grunden for god intern kon-
troll och en god intern kontroll ar en forutsattning for
andamalsenlig och effektiv verksambhet, tillforlitlig finan-
siell rapportering och efterlevnad av tillampliga lagar och
forordningar. Styrelsen har det yttersta ansvaret for

den interna kontrollen avseende den finansiella rapporte-
ringen.

Kontrollmiljé

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
interna policys, riktlinjer, manualer och koder.

Riskbeddmning och kontrollaktiviteter

Foretaget arbetar aktivt med riskbedomning och riskhan-
tering 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 visentliga
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 upptackande aktiviteter (avstamningar).

Uppféljning

Styrelsen erhaller ménatliga ekonomiska rapporter och
vid varje styrelsesammantride behandlas foretagets och
koncernens ekonomiska situation.

Utvéardering och stéllningstagande betraffande
sérskild granskningsfunktion

Med anledning av den begrinsade verksamhet som
bedrivs har styrelsen gjort bedomningen att nagon sér-
skild, intern granskningsfunktion inte behdvs for att
sdkerstilla att den interna kontrollen kan uppratthallas
genom den organisation och de arbetsformer som har
beskrivits ovan.




Styrelseledamoter

Sven Hagstromer

Fodd 1943. Styrelseordférande sedan 2011.

Ovriga uppdrag:

Styrelseordférande i Avanza Bank Holding AB, Avanza
Bank AB, Biovestor AB, Enochfemtio AB och Forsakrings-
aktiebolaget Avanza Pension. Styrelseledamot i eWork
Scandinavia AB, Frihag AB, Doberman AB och Pontus
Frithiof pa Brunnsgatan 1 AB.

Innehav (inklusive familj och genom bolag):

5.080.340 A-aktier och 4.600.000 B-aktier.

Stefan Charette

Fodd 1972. Verkstillande direktor och styrelseledamot
sedan 2011. MSc Finans och BSc Elektroingenjor. Tidigare
verkstillande direktor i AB Custos och Brokk AB samt sty-
relseordforande i ett flertal internationella dotterforetag
till dessa. Tidigare anstélld vid Lehman Brothers Inc. samt
Salomon Smith Barney Inc.

Ovriga uppdrag:

Styrelseordférande i Concentric AB, NOTE AB och
Athanase Capital Partners AB. Styrelseledamot i Haldex AB,
Lindab International AB samt Transcom Worldwide SA.
Innehav: 9.900 A-aktier.

Stefan Charette

Sven Hagstromer

Maud Olofsson

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, Handels-
hogskolan vid Goteborgs universitet, 1992.

Ovriga uppdrag:

Styrelseordforande i Newbody AB.

Styrelseledamot i B. Engelhardt & Co AB, Beijer Alma AB,
Concentric AB, Wollenius Invest AB och Semcon AB.
Innehav: 4 000 A-aktier

Maud Olofsson

Fodd 1955. Styrelseledamot sedan 2012. Partiledare for
Centerpartiet under aren 2001 — 2011. Vice statsminister
under mandatperioden 2006 — 2010 och nérings- och
energiminister under aren 2006 — 2011.

Ovriga uppdrag:

Styrelseledamot i Arise AB, Dios Fastigheter AB, Luossa-
vaara-Kiirunavaara AB (LKAB), AF AB och Envac AB.
Innehav: Inget.

Marianne Brismar

11
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Resultatrakningar - Koncernen

Mkr Not 2013 2012

Forvaltningsverksamheten

4 67 129

,,,,,,,,,,,, . i o

"""""" 6 882 —209

,,,,,,,,,,,, . B s

,,,,,,,,,,,, E o .

,,,,,,,,,,,, T, s

Resultat férvaltningsverksamheten 7 958 -55

Forvaltningskostnader 8 -129 -12

Rérelseresultat 829 -67
Resuiltat fran finansiella investeringar

Finansiella intakte 6 4

.!.—"i‘r.w‘énsiella kostnéderz) S H H -1 —61.

ﬁ'ﬁénsnetto S 9 H H 5 —58

Resultat fore skatt 834 -124

Skatt 10 6 19

Periodens resulta 840 -105

Héﬁférligt till modérbolagets aktiedgare S H H 814 -1 25

Innehav utan bestammande infiytande® H o7 20

Totalresultat® 840 -105

| forvaltningskostnaderna ingér foréandringen av upplupna kostnader for personalbonusar inklusive sociala avgifter med 103 Mkr. Se not 8 fér mer information.
| finansnettot ingdr omvéardering och utfall av avtalen for de syntetiskt aterképta och inlosta aktierna med 5 Mkr (=57 Mkr).

Avser Investment AB Oresunds resultatandel i det gemensamt dgda bolaget Anralk Holding AB samt Pan Capital (tidigare Sedarec) AB’s andel i IABO Global.
Redovisat resultat efter skatt verenstdammer med koncernens totalresultat.

1
2
3
4

Resultat per aktie (kr) hanférlig till moderbolagets aktiedgare,
45,83 -4,81

Genomesnittligt antal utestdende aktier 17 955 067 25979753




Balansrakningar - Koncernen
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Mkr Not 2013-12-31 2012-12-31
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
[mmater/e//a an/éggn/ngsti//géngar i} ) 11 94
,,,,,,,,,,,,,, - 1 1.
,,,,,,,,,,,,,, 14 251 2954
15 225 355
Omsattningstillgangar
Varulager 29
16 19
16 66
1
Likvida medel 17 150
SUMMA TILLGANGAR 3649
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Aktiekapital 1 1
Ovrigt tillskjutet kapital 3643 3643
?aﬂlﬂa’nserade vinstmedel inklusiy@ arets resultqt ''''''''''''''' —941 —521.
Eget kapital hénft")‘rlig till Creadeg AB:s aktieégare 2703 3 122.
Eget kapitalandel i innehav utan bestdmmande inflytande " 83 461
Totalt eget kapital 18 2786 3583
Langfristiga skulder
Langfristig skuld 2 178 -
Kortfristiga skulder
AU SR 2 .
Oviiga skuider B 19 21 29
Upplupna kostnader 20 135 33
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 3122 3646

1) Avser Investment AB Oresunds resultatandel i det gemensamt agda bolaget Anralk Holding AB samt Pan Capital AB's andel i IABO Global.

2) Avser skuld till Pan Capital (tidigare Sedarec AB) for véarde pa innehav i Carnegie och Klarna.

Poster inom linjen
Stéllda sékerheter

Enligt standardavtal finns en generell pantférskrivning av likvida medel och aktier fér Creades samtliga nuvarande och blivande forpliktelser
gentemot depébankerna.
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Resultatrakningar - Moderbolaget

Mkr Not 2013 2012
Forvaltningsverksamheten

Erhalina utdelningar 4 67 107
Ovrigaintakter och kostnader 5 12 10
Vardeférandring vardepapper 6 812 —252
Resuiltat férvaltningsverksamheten 7 891 -135
Forvaltningskostnader 8 -129 -12
Rorelseresultat 762 -147
Resultat fran finansiella investeringar

.Eﬁ‘rj‘gnsiella intdkter 6 4
Finansiella kostnader? -1 —61
Finansnetto 9 5 -58
Resultat fore skatt 767 -205
Skatt 10 8 19
Periodens resultat® 775 -185

1) | forvaltningskostnaderna ingér forandringen av upplupna kostnader for personalbonusar inklusive sociala avgifter med 103 Mkr. Se not 8 for mer information.
2) | de finansiella intakterna ingar omvardering och utfall av avtalen for de syntetiskt aterkdpta och inldsta aktierna.

3) Redovisat resultat efter skatt Gverensstammer med bolagets totalresultat.
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Balansrakningar - Moderbolaget

Mkr Not 2013-12-31 2012-12-31

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Mater/'e//a an/éggrj/ngst/l/ga"nga(u

Inventarier

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 2 i
Finansiella anléggningstillgéngar
Alﬁt’i‘gr i dotterbola" S 13 1 594
Alﬁt’i‘gr och andelar S 14 2 188
Langfristiga fordringar dotterbolag 15 86
fristiga fordringar, dvriga 15 11
Omsattningstillgangar
Uppskjuten skatt e 6 29 19
Ovriga fordringar 16 4 30
f@(qtbetalda kostpader och upglupna intékter - 1.
Likvida medel 17 209 101
SUMMA TILLGANGAR 2924 4029
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Bundet eget kapital
Aktiekapital 1 1
Summa bundet eget kapital 1 1
Fritt eget kapital
Balanserat resulta 1828 3247
Avets resultat 775 -185
Summa fritt eget kapital 2603 3062
Totalt eget kapital 18 2604 3063
Langfristiga skulder
Ovriga l&ngfristiga skulder 178 -
Kortfristiga skulder
Ovriga skulder S 19 937
Upplupna kostnader 20 30
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 4029

1) Avser skuld till Pan Capital (tidigare Sedarec AB) for varde pa innehav i Klarna och Carnegie.

Poster inom linjen

Stéllda sékerheter

Enligt standardavtal finns en generell pantférskrivning av likvida medel och aktier for Creades samtliga nuvarande och blivande forpliktelser
gentemot depébankerna.
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Forandring eget kapital

KONCERNEN

) Balanserade

Ovrigt vinstmedel Innehav utan

Aktie- ftillskjutet inkl. arets bestdmmande Total

Mkr Not kapital kapital resultat Summa inflytande” eget kapital
.Ingéende eget kapital 2012-01-01 1 3438 -0 3439 - 3439
Aktieagartillskott i} - - 204 - 204
Eget kapitalandel i innehav utan
bestdmmande inflytande - - - - 445 445
.I.rj.gragning, gktier - - -396 -396 - -396
Avrets resultat - - -125 -125 20 -105
Utgaende eget kapital 2012-12-31 1 3643 =521 3123 464 3587
.I.Qgéende eget kapital 201 3—91 -01 L 3 ‘643 =521 3123 464 3587
Eget kapitalandel i innehav utan
.k.)meustémman’de inflytande” - - 0 0 -408 -408
Indragning, aktier -0 - -1234 -1234 - -1234
Avrets resultat - - 814 814 27 840
Utgaende eget kapital 2013-12-31 1 3643 -941 2703 83 2786

1) Avser Investment AB Oresunds resultatandel i det gemensamt &gda bolaget Anralk Holding ABsamt Pan Capital AB's andel i IABO Global.

MODERBOLAGET
Bundet eget kapital Fritt eget kapital

Ovrigt . Totalt
Aktie- tiliskjutet Balanserade Arets eget
Mkr Not  kapital kapital vinstmedel resultat kapital
Ingaende eget kapital 2012-01-01 1 3438 - -0 3439
Omforing av féregéénde arsresutat - - -0 0 -
Aktieagartillskott 204 - - 204
Indragning aktier - -396 - -396
Arets resultat - - - -185 -185
Utgaende eget kapital 2012-12-31 1 3643 -396 -185 3063
Ingaende eget kapital 2013-01-01 1 3847 -396 -185 3267
Omforing av fé')regéénde arsresutat - - -185 185 -
Indragning, aktier - 1234 - 1234
Avrets resultat - - - 775 775
Utgaende eget kapital 2013-12-31 1 3847 -1815 775 2809




Kassaflodesanalyser

Koncernen Moderbolaget
Mkr Not 2013 2012 2013 2012
Den Iépande verksamheten
Rorelseresultat 829
Justeringar for poster som inte ingér i kassaflodet: 21 —-781
Bg‘aliserat'resultat' swapayf[al """"""" -
Erhallna rantor 16
?gtalda réntor i} S -5
Betald och erhéllen skatt, netto -6
Kassafléde I6pande verksamheten
fére féréndring av rérelsekapital 54 87 76 35
Féréndring av rérelsekapitalet - 317 84 831 -1
Kassafiéde fran den I6pande verksamheten -263 171 -255 34

Férvaltningsverksamheten
Forvéarv av aktier och andelar —49 _471 49 —471

Forsalining av aktigar och a'ndelar 488 536 183 425

Langfristig fordran ‘olotterb"olag -

Minskning av langfristiga fordringar 28 - 28 -
Okning av 1&ngfristiga skulder 178 - 178 -
Kassafiéde fran férvaltningsverksamheten 645 26 355 -74

Finansieringsverksamheten

Utdelning -15
Tillskott Investment AB Oresund -
Indragning aktier -291 -396 -168 -396
Kassafiéde fran finansieringsverksamheten -306 -48 9 139
Arets kassafléde 76 149 109 100
Likvida medel vid érets bérian o 150
Likvida medel vid arets slut 226

Arets férandring likvida medel 76 149 109 100
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Noter

Not1 Foretagsinformation

Creades AB &r ett svenskt registrerat aktiebolag med séte i Stock-
holm. Aktierna &r inregistrerade pd NASDAQ OMX Stockholm.
Adressen till kontoret ar; Box 55900, 102 16 Stockholm och
bestksadressen &r Ingmar Bergmans Gata 4, 7 tr. Koncernredovis-
ningen for 2013 bestér av moderforetaget och de delagda dotter-
foretagen IABO Global Holding AB (70%) som &gs tillsammans med
Pan Capital AB , samt det tilsammans med Investment AB
Oresund &gda dotterféretaget Anralk Holding AB. Utéver det finns
det helagda dotterféretage Carhold AB dar ingen verksamhet drivs.
,&rsredovisningen och koncernredovisningen har godkants for utfar-
dande av styrelsen den 7 februari 2014. Koncernens resultat- och
balansrakning samt moderféretagets resultat- och balansrakning
blir foremal for faststéllelse pa arsstdmman den 3 mars 2014.

Not2 Redovisningsprinciper

Overensstammelse med normgivning och lag
,&rsredovisningen uppréttas i enlighet med &rsredovisningslagen
(ARL 1995:1554) och International Financial Reporting Standards
(IFRS) samt Radet for finansiell rapportering RFR 1.

Moderbolaget tilldmpar samma redovisningsprinciper som kon-
cernen utom i de fall som anges nedan under avsnittet "Moderbola-
gets redovisningsprinciper”.

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillampats nar denna
koncernredovisning upprattats anges nedan. Dessa principer har
tilampats konsekvent for alla presenterade &r, om inte annat anges.

Grunder for rapporternas upprattande

Moderbolagets funktionella valuta &r svenska kronor som &ven utgor
rapporteringsvalutan fér moderbolaget och fér koncernen. Det inne-
bar att de finansiella rapporterna presenteras i svenska kronor.
Samtliga belopp &r, om inte annat anges, avrundade till nérmaste
miljontal (Mkr). Avrundningsdifferenser kan darfor férekomma.

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

Anlaggningstillgdngar och langfristiga skulder bestér i allt vasent-
ligt av varden som forvéantas atervinnas eller betalas efter mer an
tolv manader raknat fran balansdagen. Omséttningstillgangar och
kortfristiga skulder bestar i allt vasentligt av varden som forvantas
atervinnas eller betalas inom tolv manader réknat fran balansdagen.

Att uppratta rapporter i dverensstammelse med IFRS kraver
anvandning av en del viktiga uppskattningar for redovisningséanda-
mal. Vidare kravs att ledningen gor vissa beddmningar vid tillamp-
ningen av koncernens redovisningsprinciper. De omraden som
innefattar en hég grad av beddmning, som &ar komplexa eller
s&dana omraden dér antaganden och uppskattningar ar av vasent-
lig betydelse for koncernredovisningen anges i not 26.

Kommande IFRS med tilldampning 2014 eller senare

Ett antal nya och andrade IFRS trader ikraft for rakenskapsar som
borjar efter 1 januari 2014 och har inte tilldampats vid upprattandet
av koncernens finansiella rapporter. Inga av dessa kommer att till-
lampas i fortid, forutom andrade IAS 36 (se beskrivning under "And-
rade redovisningsprinciper 2013”), och ingen av dem forvantas ha
nagon vasentlig inverkan pa koncernens finansiella rapporter med
undantag av de som foljer 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 foérsta tillampning forrédn samtliga delprojekt ar slutforda.
EU har annu inte godkant standarden. Da samtliga delar &nnu inte
ar fardiga har koncernen inte bedémt eventuella effekter av IFRS 9.

IFRS 10 Koncernredovisning & Investment Entities

IFRS 10 ersétter avsnittet i IAS 27 som behandlar upprattandet av
koncernredovisning. Det som kvarstar i IAS 27 fortsattningsvis ror
hanteringen av dotterféretag, joint ventures och intresseféretag i
separata finansiella rapporter. Reglerna avseende hur koncernredo-
visning ska upprattas har inte férandrats. Férandringen avser sna-
rare hur ett foretag ska ga tillvaga for att avgéra om bestammande
inflytande foreligger och séledes huruvida ett foretag ska konsolide-
ras. IASB har &ven publicerat "investmentforetag” som innehaller
andringar i IFRS 10, IFRS 12 och IAS 27. Investmentféretag inne-
haller ett undantag fran kravet att konsolidera for féretag som upp-
fyller definitionen pa ett investmentforetag. Da bolaget inte beddéms
uppfylla kriterierna for att vara ett investmentféretag kommer man
aven framgent att tilldmpa de allmanna principerna enligt IFRS 10
och darmed konsolidera in dotterféretagen i koncernen som tidi-
gare. IFRS 10 vantas dérmed inte f& nagon initial effekt pa redovis-
ningen. IFRS 10 inklusive &ndringarna for investmentforetag har
godkants av EU.

IFRS 12 Upplysningar om andelar i andra féretag &
investmentféretag

IFRS 12 omfattar upplysningskrav for dotterféretag, samarbetsar-
rangemang, intressefdretag och icke konsoliderade strukturerade
féretag och trader i kraft senast 1 januari 2014. IFRS 12 inklusive
andringarna for investmentforetag har godkants av EU. IFRS 12
kommer att medféra att ytterligare upplysningar om innehav i andra
bolag kommer att ld&mnas i &rsredovisningen 2014.

Andrade redovisningsprinciper 2013

IFRS 7 Finansiella instrument : Upplysningar

Enligt &ndrade IFRS 7 ska upplysningar lamnas for finansiella till-
gangar och skulder som har kvittats i balansrékningen och for finan-
siella tillgangar och skulder som omfattas av olika typer av ramavtal
eller likande avtal som majliggor kvittning, oavsett om de har kvit-
tats eller inte. Creades har i nuldget inga sadana tillgangar, skulder
eller avtal, vilket medfor att &ndringen av IFRS 7 inte paverkat kon-
cernen.

IFRS 13 Vérdering till verkligt vérde

IFRS 13 innehaller enhetliga regler fér berakning av verkliga varden
och samlar kraven kring upplysningar om verkliga varden. Inféran-
det av IFRS 13 innebéar att ytterligare upplysningar lamnas om finan-
siella instruments verkliga varden. Dessa upplysningar aterfinns i
not 22.



IAS 36 Nedskrivningar

Koncernen har utéver de nyheter som trétt i kraft i &r valt att fortids-
tillampa andringen i IAS 36, vilken tar bort kravet att upplysa om
atervinningsvardet for samtliga kassagenererande enheter till vilkka
goodwill allokerats, som inférdes i samband med inférandet av
IFRS 13. | och med att koncernen fortidstillampar denna &ndring blir
det ingen paverkan péa de upplysningar som ldmnas om nedskriv-
ningsprévning av goodwill.

Rorelsesegment

Rorelsesegment rapporteras pa ett satt som dverensstammer med
den interna rapportering som Iamnas till den hdgste verkstallande
beslutsfattaren. Den hdgste verkstallande beslutsfattaren ar den
funktion som ansvarar for tilldelning av resurser och bedémning av
rorelsesegmentens resultat, vilket i Creades fall har beddmts vara
styrelsen. Creades upprattar inte ndgon segmentsredovisning, da
all verksamhet bedrivs inom ramen for ett och samma segment.
Det onoterade koncernféretaget GLOBAL Batterier AB, &gt av dot-
terforetaget IABO Global Holding AB, konsoliderades enligt IAS 27,
men bolaget utvéarderades, liksom Gvriga onoterade innehav, utifran
verkligt vérde. Det sker ddrmed inte ndgon separat rapportering till
"hogste verkstéllande beslutsfattare”.

Konsolidering

Dotterbolag

Dotterforetag ar foretag som stér under ett bestammande infly-
tande fran Creades AB. Bestammande inflytande innebér direkt
eller indirekt en ratt att utforma ett féretags finansiella och operativa
strategier i syfte att erhalla ekonomiska fordelar. Dotterforetag redo-
visas enligt forvarvsmetoden. Metoden innebér att forvarv av ett
dotterforetag betraktas som en transaktion varigenom koncernen
indirekt forvarvar dotterforetagets tillgangar och overtar dess skul-
der. Det koncernmassiga anskaffningsvardet faststélls genom en
forvarvsanalys i anslutning till rérelseforvarvet. | analysen faststalls
dels anskaffningsvardet for andelarna eller rérelsen, dels det verk-
liga vardet pa forvarvsdagen av forvarvade identifierbara tillgangar
samt 6vertagna skulder. Anskaffningsvéardet for dotterforetagsak-
tierna, respektive rorelsen, utgors av de verkliga vardena per 6verla-
telsedagen for tillgangar, uppkomna eller Gvertagna skulder och
emitterade eget kapitalinstrument som lamnats som vederlag i
utbyte mot de forvarvade nettotillgdngarna som é&r direkt hanforbara
till férvarvet. De transaktionskostnader som ér direkt hanforbara till
forvarvet kostnadsfors. Vid rérelseférvary dar anskaffningsvardet
Overstiger nettovérdet av forvéarvade identifierbara tillgdngar och
Overtagna skulder, redovisas skillnaden som goodwill i balansréak-
ningen.

Dotterféretagens finansiella rapporter tas in i koncernredovis-
ningen fran och med forvarvstidpunkten fram till det datum dé det
bestammande inflytandet upphdr. Innehav utan bestammande infly-
tande visas som andel av eget kapital.

Intresseféretag

Intressefdretag &r féretag dar Creades har betydande inflytande
vanligen 20-50 procent av rostetalet. Intresseféretag styrs och foljs
upp baserat pa verkligt varde och redovisas darfor som finansiella
tillgangar vérderade till verkligt varde via resultatet.

Transaktioner som elimineras vid konsolidering
Koncerninterna fordringar och skulder, intakter och kostnader samt
orealiserade vinster och forluster som uppkommer fran koncernin-
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terna transaktioner elimineras i sin helhet vid uppréattandet av kon-
cernredovisningen.

Utldndsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta omréknas till den funktionella valutan
till den valutakurs som foreligger pa transaktionsdagen. Monetéra
tillgangar och skulder i utldndsk valuta réknas om till den funktio-
nella valutan till den valutakurs som foreligger pa balansdagen.
Valutakursdifferenser som uppstéar vid omrakningarna redovisas i
resultatrékningen.

Intékter och kostnader i férvaltningsverksamheten
Verksamhetens huvudsakliga intaktsslag &r erhallna utdelningar och
vardeférandring vardepapper. Utdelningsintakt redovisas nér ratten
att erhélla betalning faststéllts.

Resultatraden vérdeférandring véardepapper bestéar av realiserade
och orealiserade vardeférandringar. Vardeférandring vardepapper
kan redovisas antingen som intakt eller kostnad. Varje vardepap-
perstransaktion har en affarsdag och en likviddag. Affarsdagen
avser den dag transaktionen genomférs och likviddagen den dag
da likvid avseende affaren utvaxlas. Likviddagen intréffar i regel
nagra dagar efter affarsdagen. Vid avyttring av vardepapper bokfors
vardefoérandringen och forsaliningslikviden pa affarsdagen. Varde-
férandringen reduceras med de avgifter (framst courtage) som
erlaggs i samband med affaren. Aktierelaterade investeringar redo-
visas till verkligt varde med vardeférandringar i resultatet. Férand-
ringar i resultatrakningen rubriceras som vardeférandring vardepap-
per, vilket innebar 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 utgéngen av perioden, utgors vardeforand-
ringen av skillnaden i varde mellan dessa tillfallen. For vardepapper
som realiserats under perioden utgdrs vardeférandringen av skillna-
den mellan erhéllen likvid och véardet vid ingangen av perioden. For
vardepapper som forvarvats under perioden utgoérs vardeforand-
ringen av skillnaden mellan vardet vid utgangen av perioden och
anskaffningsvardet.

Int&ktsredovisning avseende varuférsalining (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 saga nar risk och forman dvergar till kdparen. Koncernen behal-
ler darefter inte nagra forpliktelser i varorna.

Ovriga intakter utgdrs bland annat av ranteintakter hanforliga till
l&ngfristiga fordringar och fordringar koncernbolag. Intakterna redo-
visas nér de kan berdknas pa ett tillforlitligt satt.

Leasing
| koncernredovisningen klassificeras leasing som finansiell eller ope-
rationell leasing. Nar de ekonomiska riskerna och férmanerna for-
knippade med &gandet i allt vasentligt &r verférda till leasetagaren,
klassificeras leasingen som finansiell. Om dessa kriterier inte &r
uppfyllda klassificeras leasingen som operationell.

Koncernens ingangna leasingavtal (lokalhyror) &r klassificerade
som operationell leasing, vilket innebar att leasingavgiften periodi-
seras linjart dver leasingperioden.

Finansiella intékter och kostnader

Finansiella intakter och finansiella kostnader bestar till exempel av
ranteintékter pa bankmedel och fordringar samt rantekostnader pa
skulder. Réanteintakter pa fordringar och réantekostnader pa skulder
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beraknas med tilldmpning av effektiviantemetoden. Effektivréantan ar
den rénta som diskonterar de uppskattade framtida in- och utbetal-
ningarna under ett finansiellt instruments férvantade 16ptid till den
finansiella tillgangens eller skuldens redovisade nettovarde. Berak-
ningen innefattar alla avgifter som erlagts eller erhallits av avtalspar-
terna som &r en del av effektivrantan, transaktionskostnader och alla
andra dver- och underkurser. Transaktionsutgifter inklusive emis-
sionsutgifter kostnadsfors direkt da fordringar eller skulder vérderas
till verkligt varde via resultatet och periodiseras 6ver [6ptiden med
hjalp av effektivrantan vid vardering till upplupet anskaffningsvarde.

Skatter

Koncernens totala inkomstskatt utgérs av aktuell skatt och upp-
skjuten skatt. Aktuell skatt &r skatt som ska betalas eller erhallas av-
seende aktuellt &r. Hit hor &ven justering av aktuell skatt hanforlig till
tidigare perioder. Skatt redovisas i resultatrakningen, utom nar skat-
ten avser poster som redovisas i 6vrigt totalresultat eller direkt i eget
kapital. | sddana fall redovisas dven skatten i Gvrigt totalresultat res-
pektive eget kapital.

Aktuell skatt berdknas pé basis av de skatteregler som pa
balansdagen &r 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
gélla ndr den berdrda uppskjutna skattefordran realiseras eller den
uppskjutna skatteskulden regleras.

Finansiella tillgangar och skulder

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

Finansiella tillgdngar och skulder kvittas och redovisas med ett
nettobelopp i balansrékningen, endast nér det finns en legal ratt 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 affarsda-
gen, som utgor den dag da foretaget forbinder sig att forvarva eller
avyttra tilgangen.

Finansiella instrument redovisas initialt till anskaffningsvarde mot-
svarande instrumentets verkliga varde med tillagg for transaktions-
kostnader for alla finansiella instrument, forutom avseende de som
tilhor kategorin finansiell tillgang respektive skuld som redovisas till
verkligt varde via resultatet, vilka redovisas till verkligt varde exklu-
sive transaktionskostnader. Redovisning sker darefter beroende av
hur de har klassificerats. Klassificeringen beror pa avsikten med for-
varvet av det finansiella instrumentet. Kategorierna i Creades
beskrivs nedan.

Finansiella tillgangar varderade till verkligt vérde via resultatet

Vid tillampning av IFRS har Creades valt att redovisa aktierelaterade
investeringar till verkligt véarde med vardeférandringar i resultatrék-
ningen (IAS 39). Varderingen gors enligt IFRS 13. Vardering av ono-
terade innehav gors med utgangspunkt fran ” International Private
Equity and Venture Capital Valuation Guidlines”. Varje enskilt inne-
hav vérderas for sig och varderingen gors dé enligt foljande:

| forsta hand anvands som varde det pris som erhallits om det
nyligen genomforts en transaktion i vardepappret enligt armlangds-
principen sé att priset darfor kan anses vara representativt for verk-
ligt vérde. Aven likvardiga representativa transaktioner kan anvan-
das.

Om ingen extern representativ transaktion finns anvands bola-
gets egna rapporter som utgangslage, vilka kompletteras med
egna prognoser utifran rimlighetsbedémningar och/eller samtal
med ledningen och analytiker pa marknaden. Varderingen justeras
vid behov fér bl a dver/underkapitalisering, dver/underinvestering
samt avvikelser fran normalt rorelsekapital.

= Prognosen anvands vid vardering av vardepappret genom att:

= ett avkastningskrav motsvarande avkastningen pa liknande
bolag asétts eller,

= genom att multiplar anvands. Anvanda multiplar &r huvudsakli-
gen P/E, EV/EBIT, EV/Sales och/eller EV/EBITDA. Vilken multipel
som anvands beror pa vilken/vilka som fran fall till fall &r mest
representativt for en riktig vardering.

= F3r mer information om beddmningar se not 28.

Lanefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar ar fordringar som uppkommer
da foretaget tilhandahéaller pengar eller varor utan avsikt att idka
handel med fordringsréatten och varderas till upplupet anskaffnings-
vérde. Om den forvantade innehavstiden &r langre an ett ar utgér de
l&ngfristiga fordringar och om den &r kortare ovriga fordringar.

Vid varje balansdag utvarderar bolaget om det finns objektiva
indikationer om att en finansiell tillgang eller grupp av finansiella till-
gangar &r i behov av nedskrivning pa grund av intraffade handelser.
Objektiva indikationer kan vara avtalsbrott, sdsom uteblivna eller
férsenade betalningar av réntor eller kapitalbelopp, betydande
finansiella svarigheter for géaldenaren och forsamring av kundernas
kreditvérdighet. Det redovisade vérdet efter nedskrivningar pa till-
gangar beréknas som nuvardet av framtida kassafloden diskonte-
rade med den effektiva ranta som géllde da tillgangen redovisades
forsta gangen. Tillgangar med en kort [6ptid diskonteras inte. En
nedskrivning belastar resultatrakningen. Borttagande av tillgangen
fran balansrakningen sker vid en eventuell konkurs.

Andra finansiella skulder

Lan och 6vriga finansiella skulder varderas till upplupet anskaff-
ningsvarde. Leverantdrsskulder har kort forvantad 16ptid och varde-
ras utan diskontering till nominellt belopp.

Immateriella tillgangar

Gooawill

Vardering av goodwill sker till anskaffningsvarde minskat med even-
tuella ackumulerade nedskrivningar. Fordelning av goodwill sker till
de lagst identifierade kassagenererande enheterna och prévas
minst arligen fér nedskrivningsbehov.



Kundkontrakt och kundrelationer

Kundkontrakt och kundrelationer redovisas till anskaffningsvarde
efter avdrag f6r ackumulerade avskrivningar och eventuella ned-
skrivningar. Nyttjandeperioden fér kundkontrakt och kundrelationer
ar baserad pa en berakning av hur lange nettoinbetalningar férvan-
tas erhéllas frdn dessa kontrakt och relationer med hansyn tagen till
rattsliga och ekonomiska faktorer. Avskrivning sker linjart 6ver till-
gangens beraknade nyttjandeperiod, vilket &r 4 &r for bade kund-
kontrakt och kundrelationer. Bedomning av en tillgangs nyttjande-
period gors arligen.

Materiella anlaggningstillgangar

Inventarier redovisas till anskaffningsvéarde efter avdrag for ackumu-
lerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar. | anskaffnings-
vardet ingar inkdpspriset samt kostnader direkt hanforbara till till-
gangen for att bringa den pé plats och i skick for att nyttjas i
enlighet med syftet med anskaffningen. Avskrivning sker linjart dver
tilgangens berdknade nyttjiandeperiod. Bedomning av en tillgangs
nyttjandeperiod gors arligen.

Nedskrivning av icke-finansiella tillgangar samt andelar

i dotterféretag

Om indikation pé nedskrivningsbehov finns, beréknas tillgangens
atervinningsvérde. For goodwill berdknas atervinningsvéardet dess-
utom arligen eller oftare om indikation pa nedskrivning finns. En
nedskrivning redovisas nar en tillgangs eller kassagenererande
enhets redovisade varde Overstiger atervinningsvardet. Atervin-
ningsvardet ar det hdgsta av verkligt varde med avdrag for forsélj-
ningskostnader och nyttjandevéardet. Vid berékning av nyttjandevar-
det diskonteras framtida kassafldden med en diskonteringsfaktor
som beaktar riskfri ranta och den risk som ar forknippad med den
specifika tillgangen.

En nedskrivning belastar resultatrakningen. D& nedskrivningsbe-
hov identifierats férdelas nedskrivningsbeloppet i férsta hand till
goodwill. Darefter gors en proportionell nedskrivning av ovriga till-
gangar som ingér i enheten.

Varulager

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

Likvida medel
Likvida medel omfattar kassa och omedelbart tillgangliga banktill-
godohavanden.

Syntetiskt aterkdp av egna aktier

I enlighet med beslut fran arsstamman kan syntetiskt aterkdp av
egna aktier ske under aret. Creades ingér da ett swapavtal med en
motpart som innebér ett byte av avkastning. Motparten erhdller
rénta och visst courtage pa det kapital som atgar till att pa markna-
den forvarva Creadesaktier till marknadskurs. Creades erhaller
avkastningen pa Creadesaktien, det vill séga kursférandring samt
eventuell utdelning s.k. utdelningskompensation. Dessa kursfor-
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andringar och eventuell utdelningskompensation redovisas i
balansrakningen som kortfristiga fordringar/ skulder och i resultat-
rakningen som finansiella intakter/kostnader.

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

Erséattningar till anstéllda

Kortfristiga erséttningar

Kortfristiga ersattningar till anstéllda beréknas utan diskontering och
redovisas som kostnad nér de relaterade tjénsterna erhalls. En
avsattning redovisas for den forvantade kostnaden for bonusbetal-
ningar och vinstdelningsprogram nér koncernen har en géllande
forpliktelse att géra sddana betalningar till folid av att tjanster erhal-
lits fran anstallda och forpliktelsen kan beraknas tillforlitligt.

Erséttningar efter avslutad anstalining

Koncernen har avgiftsbestdmda pensionsplaner. Som avgiftsbe-
stémda pensionsplaner klassificeras de planer dar koncernens for-
pliktelse &r begransad till de premier foretaget atagit sig att betala.
Koncernens forpliktelser avseende premier till avgiftsbestdmda pla-
ner redovisas som en kostnad i resultatrakningen i den takt de
intjanas.

Eventualférpliktelser

En eventualforpliktelse redovisas nar det finns ett mojligt atagande
som harror fran intraffade handelser och vars forekomst bekréaftas
endast av en eller flera osékra framtida handelser eller nar det finns
ett dtagande som inte redovisas som en skuld eller avsattning pa
grund av att det inte ar troligt att ett utflode av resurser kommer att
kravas eller beloppet inte kan beréknas med tillracklig tillforlitlighet.

MODERBOLAGETS REDOVISNINGSPRINCIPER
Moderbolaget har upprattat sin arsredovisning enligt arsredovis-
ningslagen (1995:1554) och Radet for finansiell rapportering rekom-
mendation RFR 2 Redovisning for juridisk person. RFR 2 innebér att
moderbolaget i &rsredovisningen fér den juridiska personen ska till-
lampa samtliga av EU godkanda IFRS och uttalanden sé langt detta
ar mojligt inom ramen for &rsredovisningslagen och med hansyn till
sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekommendatio-
nen anger vilka undantag och tilldgg som ska goras fran IFRS.

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

Dotterféretag

Andelar i dotterfoéretag redovisas i moderbolaget enligt anskaff-
ningsvardemetoden. Utgifter som &r hanforliga till rérelseférvarv
ingér i anskaffningsvéardet i juridisk person.



22

Noter

Not3 Foretag tillskjutna fran
Investment AB Oresund

Global Batterier AB

Den 19 januari 2012 dverférdes genom aktiedgartillskott 100 % av
IABO Global Holding AB (Global) med dotterbolaget Global Batte-
rier AB. Global &r en av Nordens ledande distributorer av start-,
MC-, traktionéra och stationéra battier. Tillskottet varderades till
bokfort varde per 2011-12-31 om 143 Mkr bestdende av eget kapi-
tal fore resultat, 18 Mkr, resultat 2011 -3 Mkr samt en fordran pa
Global om 128 Mkr. De immateriella vardena som identifierats &r
primart foretagets kundkontrakt och kundrelationer.

De immatriella tilgéngarna inklusive goodwill uppgick till 98 Mkr
vid tillskottet. Per 2013-12-31 uppgéar goodwill till 87 Mkr och kund-
kontrakt och kundrelationer till 4 Mkr. Under 2013 har 30 % av
agandet dverforts till dotterbolaget Sedarec AB som i april skiftades
ut till aktiedgarna. For vardering av dotterbolag se not 2 Redovis-
ningsprinciper. For varde pa immatriella tillgangar se not 11.

Carhold Holding AB

Den 19 januari 2012 éverférdes genom aktiedgartillskott 59,06 %
av Carhold Holding AB. Carholds enda tillgang var innehavet av
preferensaktier i Carnegie AB samt ett konvertibelt forlagslan till
Carnegie Holding AB. Under 2013 har dessa innehav flyttats éver till
respektive dgare och Carhold AB &r numera ett helagt dotterbolag
utan nagon verksamhet.

Anralk Holding AB

Den 19 januari 2012 éverférdes genom aktiedgartillskott 59,06 %
av Anralk Holding AB. Anralks enda tillgang var innehavet i Klarna
Holding AB. Tillskottet varderades till bokfort varde 368 Mkr.

Forvarvsanalys, Mkr Global Carhold Anralk
Aktier och vardepapper 230 368
Immatriella tillgangar 98
Ovriga langfristiga fordringar 226
Skuld moderbolag 128
Ovriga skulder -83
Tillskjutet kapital 143 456 368
Not4 Erhalina utdelningar
2013 2012
Moder- Moder-

Koncernen bolaget Koncernen  bolaget
Avanza Bank 32 32 60 60
Carnegie 6 6 22 -
ACNE 9 9 - -
Haldex 4 4 12 12
Concentric 8 8 iR "
Lindab 0 0 9 9
Bilia 0 0 8 8
eWork Scandinavia 3 3 5 5
NOTE 2 2 1 1
Ovrigt 1 1 1 1
Totalt 67 67 129 107

Not5 Ovriga intakter och kostnader

2013 2012

Moder- Moder-
Mkr Koncernen  bolaget Koncernen  bolaget

Ovriga intakter
Rénta férlagsbevis och

langfristiga fordringar 1 8 21 10
Ranta fran dotterbolag - 3 - -
Ovrigt 1 1 - -
Totala dvriga intékter 13 12 21 10

Ovriga kostnader

Omkostnader avyttring

vardepapper -5 - - -
Réntor -2 - -4 -
Ovrigt - - -4 -
Totala 6vriga kostnader -7 - -8 -

Not6 Vardeforandring vardepapper

2013 2012
Moder- Moder-
Mkr Koncernen bolaget Koncernen  bolaget
Vardefdrandring
vérdepapper” 882 812 —209 -252

1) Avser savél realiserade som orealiserade vardeforandringar.
For under aret sélda vardepapper uppgick realisationsresultatet (skillnaden mellan for-
séljningspris och ursprungligt anskaffningsvarde) till 131 (-15) Mkr i koncernen och 37
(-35) Mkr i moderbolaget.

Not7 Resultat férvaltningsverksamheten

Resultat férvaltningsverksamheten

2013 2012

Moder- Moder-
Mkr Koncernen  bolaget Koncernen bolaget
Noterade vardepapper 853 853 -194 -192
Onoterade vardepapper 78 38 119 57
Resultat férvaltnings-
verksamheten, hanforlig
till moderbolagets aktie-
agare 931 891 -75 -135
Resultat férvaltningsverk-
samheten,innehav utan
bestdmmande inflytande 27 20
Resultat férvaltnings-
verksamheten 958 891 -55 -135

Varuférsaljning i dotterbolaget IABO Global

2013 2012

Mkr Koncernen  Koncernen
Férsaljining Sverige 95 165
Férsaljning inom EU 10 11
Forsaljining utom EU 1 2
105 167



Not8 Loner och ersattningar

Loner, andra ersattningar fordelade mellan styrelse,

VD och anstéallda

Noter

Den 31 december bestod foretagets ledning av en man och 2013 2012
styrelsen bestod av tva kvinnor och tre man. Styrelse  Ovriga Styrelse  Ovriga
och VD anstéllda och VD anstéllda
Medelantalet anstallda Moderbolaget
Varav Varav Loner 3,6 4,4 3,5 34
2013 kvinnor 2012 kvinnor Pensionskostnader 25,7 11,9 0.9 05
Koncernen utom moderbolaget 22 27% 27 19% Foréndring bonusreserv 21,5 22,8 -6,6 -3,5
Moderbolaget 7 29% 6 17% .
Totalt koncernen 29 28% 33 18% Dotterforetag
Loner 1,5 6,7 1,1 10,7
Pensionskostnader 0,4 0,3 0,1 0,0
Léner, andra ersattningar och sociala kostnader Rérlig erséttning 0,0 0,0 0,3 0,0
2013 2012 Koncernen totalt 52,7 46,1 -0,8 11,1
Loner och Léner och
andra  Sociala andra  Sociala
erséattningar kostnader erséattningar kostnader
Moderbolaget
Loner 8,0 2,6 6,9 2,2
Pensionskostnader1) 37,5 9,0 1,4 0,3
Férandring av bonus-
reserv 44,3 13,9 -10,1 -3,2
Dotterforetag
Loner 8,2 2,8 11,8 3,4
Pensionskostnader 0,7 0,2 0,1 0,0
Rorlig ersattning 0,0 0,0 0,3 0,0
Koncernen totalt 98,8 28,5 10,4 2,7
1) P& styrelseméte den 20 januari 2014 har beslutats att den rérliga ersattningen kommer
att regleras genom en pensionsutfastelse sékerstalld genom en kapitalférséakring for de
berérda som sa onskar.
Erséattning till ledande befattningshavare”
Styrelsearvode? Grundlén Rérlig erséttning Pensionskostnader® Summa
Sven Hagstromer, styrelsens ordférande 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Stefan Charette, styrelseledamot och verkstallande direktor 0,0 3,1 21,5 25,7 50,3
Marianne Brismar, styrelseledamot 0,2 0,0 0,0 0,0 0,2
Hans Karlsson, styrelseledamot 0,2 0,0 0,0 0,0 0,2
Maud Olofsson, styrelseledamot 0,2 0,0 0,0 0,0 0,2
0,5 3,1 21,5 25,7 50,8

1) Beloppen ar exklusive sociala avgifter och loneskatt.
2) Styrelsearvode utgar med 153 000 kronor per ar till var och en av styrelsens ledamdter, forutom Sven Hagstromer och Stefan Charette. Till Sven Hagstromer och Stefan Charette utgér

inget styrelsearvode.

3) Pa styrelsemote den 20 januari 2014 har beslutats att den rérliga ersattningen till verkstéllande direktéren kommer att regleras genom en pensionsutfastelse sékerstalld genom en kapital-

forsékring.
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Not8 Loner och ersattningar (forts)

Ersattningar och riktlinjer for ersattning till verkstéllande direktor
Ledande befattningshavare i féretaget ar verkstallande direktoren.
Fast ersattning till den verkstéllande direktéren Stefan Charette
uppgick 2013 till 3 121 (2 860) tkr. Under 2013 har reserven for ror-
lig erséttning inklusive pensionsutfastelse dkat med 44 958 tsek.
Total skuld inklusive pensionsutfastele ar per sista december 55
702 tsek varav 23 499 tsek ar tillgangligt for lyftning 2014 efter ars-
redovisningens faststallande.

Ingen rérlig ersattning har utbetalats. Avgiftsbaserad pensions-
premie uppgick till 888 (752) tsek fore I6neskatt.

Bolagets erséattningsmodell innebar att ledande befattningsha-
vare i Bolaget (verkstallande direktdren) ska erbjudas en marknads-
massig totalkompensation som ska maojliggdra att ratt person kan
rekryteras och behallas. Lonen ska beakta ansvarsomrade och
erfarenhet. Ersattningen ska besté av fast kontant ersattning, rorlig
kontant ersattning, rorlig erséattning genom pensionsutfastelse
sékerstalld via kapitalférsakring och avgiftsbaserad tjanstepension.
Den rérliga ersattningen ska vara kopplad till férutbestdmda och
maétbara kriterier, utformade med syfte att framja Bolagets langsik-
tiga vardeskapande.

Vid uppsagning fran Bolagets sida ska verkstéllande direktéren
vara berattigad till full I6n samt avsattning till tjianstepensionsforsak-
ring under tolv manader. Vid uppsagning fran den verkstallande
direktorens sida ska motsvarande gélla under sex manader.

Creades har ett program f6r rorlig ersattning till delar av persona-
len, inklusive verkstallande direktoren. Programmet &r langsiktigt
men ersattningen beraknas pa arsbasis for tidsperioden den 31
december till den 31 december nastfoljande ar ("matperioden”).

For samtliga anstéllda som har rétt till rorlig ersattning galler att
rorlig ersattning utgar om Creades totalavkastning per aktie Oversti-
ger () 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 méatperiodens bdrjan. De anstalldas ratt
till rérlig ersattning enligt programmet motsvarar totalt drygt 10 pro-
cent av Creades Overavkastning (fére sociala avgifter) varav den
verkstéllande direktdrens andel &r sex procentenheter.

For varje anstélld som &r med i programmet géller ett individuellt
tak som reglerar den totala arliga utbetalningen ("takbeloppet”).
Takbeloppet for den verkstéllande direktoren uppgar till 23,4 Mkr
och motsvarar fem ganger den totala fasta ersattningen som verk-
stéllande direktdren erhaller frdn bolaget och de styrelseuppdrag
som innehas som representant for bolaget. Takbeloppet fér Gvriga
anstallda beraknas i forhallande till takbeloppet for verkstallande
direktéren och den anstélldes andel i programmet. Eventuell rérlig
erséattning dverstigande takbeloppet ackumuleras till beraknings-
grunden for nastfoliande ars rorliga ersattning i en sé kallad resultat-
bank. Om totalavkastningen &r negativ reduceras innestaende
belopp i resultatbanken (utbetalning sker d& av positivt saldo, med
avdrag fér den negativa avkastningen, och med maximalt takbelop-
pet). Resultatbanken utgdr en central del i Creades ersattningsmo-
dell eftersom en tidigare intjanad rorlig ersattning som ackumulerats
i resultatbanken paverkas av forvaltningsresultatet &ven efterfol-
jande ar.

Rorlig erséttning kan utbetalas i tre delar Gver tva ar eller, om den
anstallde atar sig att forvarva aktier i Creades for ett belopp motsva-
rande minst 80 procent av den rdrliga ersattningen efter skatt,
direkt efter att arsredovisningen faststéllts. Om den rorliga ersétt-
ningen uppgér till vissa, forutbestdmda belopp ar den anstallde

skyldig att forvarva aktier i Creades for viss del av den rorliga ersatt-
ningen. Den rérliga ersattningen &r inte semester- eller tjanstepen-
sionsgrundande.

| 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 innehaller aven rétt till utbetalning av intjanad rorlig ersétt-
ning for innevarande méatperiod for det fall att anstaliningen upphor.
Andelen beréknas i forhallande till anstéllningstid under den matpe-
riod som anstalliningen upphor. Om resultatbankens saldo ar posi-
tivt vid anstéliningens upphodrande och forvaltningsresultatet &r
uthélligt, s& att totalavkastningen som den anstallde varit delaktig i
att arbeta upp ar positiv aven dver tid, har den anstallde &ven ratt
att fa del harav, genom 6kning av resultatbanken med 20 procent
av den rorliga ersattning som kan utga for matperioden som foljer
narmast efter anstaliningens upphérande. Om avkastningen &ar
negativ reduceras resultatbanken istéllet med 20 procent. Om det
belopp som hérefter ska betalas ut 6verstiger takbeloppet utbetalas
takbeloppet och 50 procent av den dverstigande delen.

Arvode och kostnadsersattning till revisorer
Huvudansvarig revisor ar EY

2013 2012

Moder- Moder-

Tkr Koncernen  bolaget  Koncernen  bolaget
Revision 548 252 664 250
Revision utéver 0 0 50 50
Skatteradgivning 185 67 82 0
Ovriga tjanster 359 359 125 89
1092 678 921 389

Not9 Finansnetto

2013 2012
Moder- Moder-
Mkr Koncernen bolaget Koncernen  bolaget
Rénteintékter 2 2 4 4
Rantekostnader -1 -1 -5 -5
Swapavtal 4 4 =57 -57
Totalt finansnetto 5 5 -58 -58

I september genomfdrdes en minskning av aktiekapitalet genom
indragning av 1 325 193 syntetiskt aterkdpta aktier. Inldsenpriset
var 130 kr och genomsnittliga anskaffningsvardet 127 kr.

| beloppet ingar aven courtage for swapavtalen. Antalet syntetiskt
aterkopta egna aktier uppgick 2013-12-31 till 264 347 st. Det
genomsnittliga anskaffningsvardet var 154 kr per aktie.



Not 10 Skatt pa arets resultat

Noter

Tkr
Moderbolaget beskatts enligt reglerna for forvaltningsbolag. Detta innebar att rearesultat och utdelningar fran naringsbetingade vardepappers-
innehav inte ar skattepliktiga. Naringsbetingade innehav ar innehav i onoterade aktier eller i noterade aktieslag dér innehavet ar stérre &n 10 %

och innehavstiden langre an ett ar.

Avstédmning effektiv skatt, 2013 Effektiv skatt (%) Koncernen Effektiv skatt (%) Moderbolaget
Skattemassigt resultat fore skatt 834 122 767 105
Skatt enligt gallande skattesats 22,0% -183 507 22,0% -168 763
Skatteeffekt forvaltningsbolagsstatus —24,8% 206 951 —25,2% 192 932
Uppskjuten skatt pa orealiserade vinster 0,5% -4 565 0,6% -4 565
Justering fran foregéende 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% 8331
Varav aktuell skatt —-1804 -
Varav uppskjuten skatt 8141 8331
Avstédmning effektiv skatt, 2012 Effektiv skatt (%) Koncernen Effektiv skatt (%) Moderbolaget
Resultat fore skatt enligt resultatrékningen -124 456
Skatt som redovisas i férvaltningsresultatet 3789
Skattemassigt resultat fore skatt -115865 —203 984
Skatt enligt géllande skattesats 26,3% 30473 26,3% 53648
Skatteeffekt forvaltningsbolagsstatus -1,7% -14 066 -4,0% -30 589
Avséttning till periodiseringsfond 0,2% 1263 - -
Utnyttjande av tidigare ars underskott 0,2% 1614 = =
Ej bokford skattefordran 0,0% -13 - -
Ej avdragsgilla kostnader 0,0% -15 0,0% -15
Omrakning ny skattesats pa latent skatteskuld -0,5% -3768 -0,5% 3768

1,9% 15488 2,5% 19277
Skatt som redovisas i forvaltningsresultatet 3789
Skatt enligt resultatrakningen 19277
Varav uppskjuten skatt 19277 19277
Not 11 Immateriella anlaggningstillgangar inklusive goodwill, Mkr

2013 2013
Kundkontakt och Kundkontakt och

Mkr Goodwill kundrelationer Totalt Goodwill kundrelationer Totalt
Anskaffningsvérde
Vid &rets borjan 87 11 98 - - -
Arets anskaffningar - 87 11 98
Totalt anskaffningsvérde 87 11 98 87 11 98
Avskrivningar
Vid arets borjan - -4 -4 - - -
Arets avskrivningar - -4 -4 = -4 -4
Totala avskrivningar - -7 -7 - -4 —4
Redovisat varde den 31 december 87 4 91 87 8 94

Avskrivningar pa kundkontakt och kundrelationer sker over fyra ar fran och med 2011, pa Global-koncernens anskaffningsvarde, 15 Mkr.
Goodwill i Global-koncernen testas genom vérdering av innehavet i Global enligt bolagets modell for vardering av onoterade innehav. For infor-

mation om véardering av innehav se not 2 Redovisningsprinciper och not 22.
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Not 12 Inventarier

Koncernen Moderbolaget

Mkr 2013-12-31 2012-12-31 2013-12-31 2012-12-31
Anskaffningsvérde
Vid é&rets borjan 3 - 1 -
Arets anskaffningar - 4 - 1
Forsaljningar/utrangeringar - -1 - -
Totalt anskaffningsvérde 3 3 1 1
Avskrivningar
Vid é&rets bérjan -2 - - -
Férsaljiningar/utrangeringar - -0 - -
Arets avskrivningar - -2 - -0
Totala avskrivningar -2 -2 - -0
Redovisat varde den 31 december 1 1 1 1
Av det redovisade vardet pa inventarier utgor 309 tkr konst som ej skrivs av.
Not 13 Andelari dotterbolag
Dotterbolag Organisationsnummer Séte Antal andelar Kapitalandel, % Bokfort varde
IABO Global Holding ABY 556796-7474 Stockholm 700 70 32
Carhold Holding AB 556871-5451 Stockholm 29530 59 0
Anralk Holding AB 556871-2771 Stockholm 29530 59 3

35
1) 1ABO Global Holding AB &r &garbolag till Global Batterier AB.
2013-12-31 Eget kapital Aret resultat
IABO Global Holding AB 51 -0
Carhold Holding AB 0 —65
Anralk Holding AB 115 89
Anskaffningsvérden 2013 2012
Vid arets borjan 1619 -
Avets f6rvérv - 1776
Utskiftning aktier Sedarec och Global -951 30
Nedskrivning anskaffningsvérde i Carhold -456 -
Nedséttning aktiekapital i Anralk =177 -187
Utgéende balans den 31 december 35 1619
Nedskrivningar 2013 2012
Vid érets borjan -25 -
Aterford nedskrivning Carhold 25 -25
Utgaende balans den 31 december -0 -25
Redovisat véarde den 31 december 35 1594

1) Omvérdering vardepapper, innehav i Carnegie Holding AB.



Noter

Not 14 Aktier och andelar, férvaltningsverksamheten

(Finansiella tillgangar vérderade till verkligt vérde)

2013
Anskaffningsvarden, Mkr Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Vid é&rets borjan 3092 2380 - -
Arets forvary 49 256 - -
Utskiftning av Sedarec —644 —644 - -
Arets avyttringar -532 -140 3092 2380
Utgaende balans den 31 december 1965 1852 3092 2380
Vardefdrandring via resultatrékningen
Vid é&rets borjan -158 -192 - -
Arets vardeférandring genom utskiftning av Sedarec -1038 -103 - -
Arets vardeférandring via resultatrékningen 810 793 -158 -192
Utgéende balans den 31 december 549 498 -158 -192
Redovisat varde den 31 december 2514 2350 2934 2188
Ursprungligt Redovisat varde/
Noterade aktier och andelar Antal anskaffningsvarde Véardeférandring marknadsvérde "
Moderbolaget och Koncernen
Avanza Bank 4002818 689 137 827
Lindab 7870782 397 99 497
Concentric 2905184 135 77 211
Haldex 4421 597 149 113 262
Transcom A 82 152 249 43 55 98
NOTE 4613827 31 —2 30
Ovrigt 547 540 32 6 39
1477 486 1963
Onoterade aktier och andelar”
Moderbolaget
Acne 82 61 143
Ferronordic 19 - 19
Usports? 66 —66 -
Carnegie Holding AB preferensaktier 207 18 225
375 13 387
Koncernen utom moderbolaget
Klarna 348618 113 51 164
Summa onoterade aktier och andelar 488 63 551
Utgaende balans den 31 december 1965 549 2514

1) For upplysningar om vérderingsmetoder — se not 22 Klassificering av vérdepapper samt definitionen fér marknadsvérde, not 29.

2) Usports styrelse begérde bolaget i konkurs den 8 mars 2013.
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Not 15 Langfristiga fordringar forvaltningsverksamheten

2013 2012

Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Anskaffningsvérden
Vid érets borjan 372 97 0 0
Avrets forvarv 205 393 108
Arets avyttring/aterbetalning -167 -25 21 -12
Utgéende balans den 31 december 205 276 372 96
Vardefdrandringar via resultatrakningen
Vid &rets borjan 17 1
Arets vardeférandring via resultatrékningen 37 19 -17 1
Utgaende balans den 31 december 20 20 -17 1
Redovisat varde den 31 december 225 296 355 97

Ursprungligt Varde- Redovisat varde/

Koncernen 2013 anskaffningsvarde férandring® marknadsvarde
Carnegie Holding AB forlagsbevis? 226 -2 225
Utgaende balans den 31 december 226 -2 225

1) Inklusive upplupen rénta men exklusive under aret erhallen ranta. R
2) Innehavet i Carnegie Holding AB har under &ret dverlatits till Creades respektive Investment AB Oresund

Ursprungligt Vérde- Redovisat varde/
Koncernen 2012 anskaffningsvarde forandring® marknadsvarde
Carnegie Holding AB férlagsbevis via Carhold Holding AB 383 -39 344
Lan Knoxville AB 10 1 11
Utgéende balans den 31 december 393 -38 355
1) Inklusive upplupen réanta men exklusive under aret erhallen ranta.
Not 16 Ovriga fordringar
2013 2012

Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Uppskjuten skattefordran
Skattemassigt underskott 23 23 19 19
Fallade forluster pa aktier 8 8 - -
Ovrigt 2 2 - -
Ej realiserade vinster pa aktier -4 -4 - -
Redovisat varde den 31 december 29 29 19 19
Ovriga fordringar
Fordran intressebolag - - 29 29
Kundfordringar 9 1 34 -
Ovriga fordringar 4 3 3 1
Redovisat varde den 31 december 13 4 66 30
Not 17 Likvida medel

2013 2012

Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Tillgodohavanden hos banker" 226 209 150 101
Redovisat varde den 31 december 226 209 150 101

1) Samtliga tilgodohavanden kan omvandlas till kassamedel inom en ménad.



Not 18 Eget kapital

Noter

Foréndring Antal Antal Totalt Kvotvérde Aktie-
antal A-aktier B-aktier antal aktier kr/aktie kapital kr
Ingéende balans 2013 20770453 2865 400 23 635 853 0,02 504 894
April 2013 -7 051521 13434 332 3150 000 16 584 332 0,038 529 679
September omstampling 11984 332 4 600 000 16 584 332 0,03 529679
September 2013 -1325193 10659 139 4 600 000 15259 139 0,03 533359
Utgéende balans 2013 -8376714 10659 139 4600 000 15259 139 0,03 533 359
Innehavare av A-aktier ar beréattigade till rostratt vid stamma med en rést per aktier, innehavare av B-aktier &r berattigade till rostrétt pa stamma med
0,1 rost per aktie.
Not 19 Ovriga skulder Not 21 Kassaflédesanalyser
2013 2012 Koncernen Moderbolaget
Moder- Moder- Justeringar for poster
Mkr Koncernen  bolaget Koncernen bolaget som inte ingar i
kassaflodet 2013 2012 2013 2012
Leverantdrskulder 10 1 20 -
Aktuell skatt > _ 4 _ Vérdefbr?ndlringar via
o resultatrékningen -752 196 —754 218
Kortfristig del av o
langfristig skuld 9 9 _ 037 Realisationsresultat -131 15 =37 35
Ovrigt 1 0 4 _ Avskrivning inventarier 4 4 0 0
Redovisat varde 31 Upplupna kostnader 97 -3 92 -12
december 22 10 29 937 -781 213 -699 240
Not 20 Upplupna kostnader
2013 2012
Moder- Moder-
Tkr Koncernen  bolaget Koncernen bolaget
Kostnader for upplupna
personalbonusar 129 129 27 27
Ovriga upplupna
kostnader 6 2 5 3
Redovisat varde 31
december 135 131 33 30

Not 22 Klassificering av finansiella instrument

Redovisat varde uppdelat per varderingskategori enligt

IAS 39.

Samtliga poster,inom férvaltningsverksamheten, utom dotterbolaget IOAB Global Holding, harrér fran kategoring finansiella instrument varde-
rade till verkligt varde via resultatrékningen. De identifieras vid forsta redovisningstillfallet till denna kategori.

Varderingen till verkligt véarde via resultatrakningen bedéms bast &terspegla verksamheten. Ingen post har redovisats direkt mot eget kapital.
Vérdering av onoterade tillgangar sker enligt avsnittet redovisningsprinciper avseende aktierelaterade investeringar . Antaganden kan i vissa fall
vara férknippade med stor osakerhet och forandringar av varderingsmodellernas ingéende parametrar kan ha vasentlig paverkan pé beréknat
verkligt varde. For ytterligare information om vardering av aktierelaterade investeringar se vidare under not 2 "Redovisningsprinciper”.

Koncernen 2013-12-31 Niva 1 Niva 3" 2012-12-31 Niva 1 Niva 3"
Aktier och andelar forvaltningsverksamheten 2514 1963 551 2934 1904 1030
Langfristiga fordringar forvaltningsverksamheten 225 - 225 355 - 355
Likvida medel 226 226 - 150 150 -
Redovisat véarde 31 december 2965 2188 776 3439 2054 1385
Niva 1: Verkligt varde bestamt enligt priser noterade pa en aktiv marknad fér samma instrument.
Niva 3: Verkligt varde bestamt utifran indata som inte &r observerbara pa marknaden.

Ingdende balans Utbetald rénta/ Forsaljning/ Omvardering/ Utgéende
1) Niva 3 2013-01-01 utdelning aterbetalt upplupen ranta balans
Aktier och andelar 1030 -13 -518 53 551
Langfristiga fordringar 355 -12 -154 36 225
Totalt niva 3 1385 -25 -672 89 776

Av innehaven i Niva 3 ar 24 % varderade utifran representativa transaktioner under 2013.
Resterande 76 % ar varderade utifran ett avkastningskrav baserat pa bolagens egna rapporter och jamforbara aktorer pa marknaden.
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Not 23 Upplysningar enligt NASDAQ OMX Stock-
holms regelverk fér emittenter (punkt 2.10)

Investeringspolicy

Foliande investeringspolicy har antagits av styrelsen for Creades
den 11 november 2013 att gélla frdn och med férsta dagen for han-
del pd NASDAQ OMX Stockholms huvudmarknad.

Creades verksamhet

Creades huvudsakliga verksamhet ar att investera i och férvalta till-
gangar, med syfte att sprida investeringsrisken, i enlighet med vad
som anges i denna investeringspolicy. Verksamheten ska bedrivas
pa det satt som anges i avsnitt 2.10 i NASDAQ OMX Stockholms
regelverk for emittenter.

Férvaltningens mal och tidshorisont
Malet med bolagets forvaltning &r att:

= maximera avkastningen péa kapitalet,

= genomfora investeringar i enlighet med den faststallda risknivan,
samt

= sadkerstalla en god betalningsberedskap i foretaget.

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

ring och de mdjliga alternativa investeringarna som finns tillgangliga.

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 forutsdgbara, vad géller till exempel

kundernas beteenden, branschens struktur och teknikutveckling.

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

= Agarinflytande: Majoriteten av Creades investeringar i féretag bor
innebéra att Creades far ett dgarinflytande i foretaget och kan
agera som engagerad &gare.

= Geografi: Portfoliens fokus ska vara pa svenska foretag.

Vérdepappersportféljens sammanséttning; riskspridning

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

Investeringar

Investeringar far goras i:

m svenska marknadsnoterade aktier och aktierelaterade instru-
ment,

= rantebdrande instrument i svenska marknadsnoterade féretag,
samt

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

Efter styrelsens godkannande kan, inom ramen for forvaltningens

mal och med en bibehallen total riskspridning i enlighet med nedan,

investeringar aven ske i:

m svenska onoterade foretag eller fonder,

= ytlandska noterade eller onoterade féretag och fonder,

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

® ytlandska réntebarande placeringar.

Férséljningar
Forsaliningar av aktier far ske.

Optioner
Bade kop- och séljoptioner far kdpas och utstéllas.

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

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

Upptagande av lan
Kredit far enbart upptas efter godk&nnande fran styrelsen. Styrel-
sen ska besluta om och definiera kreditramarna for kortfristigt rorel-
sekapital eller lanefinansiering av investeringar efter behov. Kredit
far dock maximalt uppga till ett belopp motsvarande tjugo procent
av vardepappersportfdlien.

Verkstéallande direktdren &ger ratt att, inom av styrelsen fast-
stéllda ramar, belana depainnehav.

Begrénsningar
Investeringsrisken ska spridas genom att:

= |nvesteringar i finansiella instrument ska harréra fran 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 portfélien.

= Andelen innehav i onoterade foretag far inte Gverstiga 40 procent
av den totala portfélien.

= Séljoptioner far utstéllas s att det totala I6senbeloppet maximalt
uppgar till 10 procent av det totala portfoljivardet.

= Kopoptioner far utstéllas, utan att underliggande vardepapper
innehas, med den begrénsningen 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.

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

= Korsfinansiering mellan portféljpolag ska inte férekomma.

Styrelsen far — inom ramen for forvaltningens mal och férutsatt att
en sammantagen riskspridning, i enlighet med vad som foreskrivs i
denna investeringspolicy, alltjamt upprétthalls - i enskilda fall besluta
om awvikelse frén ovanstédende begransningar nér s& motiveras av
sarskilda skal.



Ovanstéaende begransningar ska gélla vid investeringstillfallet och
Creades ska inte vara skyldigt att avyttra innehav pa grund av vér-
deférandringar dver tid.

Creades investeringar ska alltid beakta riskerna i relation till
avkastningsmojligheterna.

Rapportering

Creades ska i &rsredovisning och delarsrapporter ldmna sadan
information som anges i avsnitt 2.10 i NASDAQ OMX Stockholms
regelverk for emittenter.

Andringar i policyn, m m

Styrelsen fattar, inom investeringspolicyns ramar, narmare beslut
om policydirektiv for verksamheten. Verkstallande direktoren ansva-
rar for att styrelsens beslut verkstalls.

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

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

Redogdrelse éver spridning av investeringsrisken
Creades har beaktat investeringspolicyn som antogs den 11
november 2013 och har inga avvikelser att rapportera om.

Spridning i Creades portfolj per 31 december 2013

Andel, %
Noterade tillgangar
Avanza Bank 31
Lindab International 19
Haldex 10
Concentric 8
Transcom 4
Note 1
Likviditetsforvaltning 1
Summa noterade tillgangar 73
Onoterade tillgangar
Carnegie 12
Acne Studios
Global Batterier 3
Klarna 3
Ferronordic 1
Summa onoterade tillgdngar 24
Ovriga tillgéngar och skulder 3
Totalt 100

Noter

Spridningen i Creades portfdlj i férhallande till de begrénsningar
som satts i investeringspolicyn
Begrénsningar i

Creades portfdlj 2013-12-31 investeringspolicyn
Antal bolag 12 st Minst 5 st
Storsta innehavets andel i portfolien 31% Max 40%
Storsta representerade branschs

andel av portfélien 45% Max 55%
Onoterade innehavs andel av

portfolien 24% Max 40%

Varken sdlj- eller kop optioner har stallts ut under aret. Sedan sepa-
rationen fran Oresund kvarstér stallda kdpoptioner avseende 531
540 st Nobia-aktier vilka ar sékerstéllda genom innehav.

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

Analys och utvérdering av bolagets portfélj

Creades ser sina aktieinnehav som andelar i det underliggande
bolaget och inte som ett vardepapper for spekulation. Investerings-
filosofin bygger pa att Creades skall kunna bidra till att Oka vara
bolags konkurrenskraft genom ett aktivt engagemang i bolagens
styrelse och genom att stélla krav pa bolagens foretagsledning.

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

En férlangning av denna strategi blir en relativt koncentrerad
portfolj. Varje engagemang tar tid och fokus sa Creades investerar
hellre ett storre belopp i farre bolag &n att sprida tiden for tunt. |
stéllet for att ha manga &gg i korgen sa har Creades ett fatal &gg
och vaktar korgen noggrant.

For beddmning av den sammantagna risken i portfélien aggrege-
rars var andel av bolagets sektorexponering, omsattning, fasta
kapital och de anstalldas plats for att béattre forsté vilka underlig-
gande drivkrafter och exponeringar vi har.

Creades branschexponering

Finansiella tjanster: 45%
Industriféretag: 36%
Handel & tjanster: 15%
Ovrigt inklusive nettokassa: 4%

Portfdlien har en stor exponering mot den finansiella sektorn. Inne-
havet i Carnegie harror fran den raddningsaktion Investment AB
Oresund genomfdrde i samband med HQ-kraschen 2010. Under
2013 och bérjan av 2014 har exponeringen mot finansiella féretag
minskat genom avyttring av inhavet i Klarna. Samtidigt genomfér
Creades under borjan av 2014 ett inldsenprogram for att ytterligare
reducera exponering en, da Avanza kommer att vara en del av likvi-
den for den inlésen som foreslagits arsstamman. Innehavet i Carne-
gie kan betraktas som en obligation med I8sen tidigast i borjan av
2016 vilket medfor att exponeringen mot den finansiella sektorn
kommer vara fortsatt hdg framgent. 2013 visade pa en 6kad aktivi-
tet for handlade finansiella instrument samt en stigande bérs, varvid
exponeringen gentemot tva storre innehav, Avanza och Carnegie,
var gynnsam.
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Creades 6vriga branschexponering &r balanserad och sammanfaller med var syn att efterfragan kommer att 6ka i takt med att det ekonomiska
klimatet normaliseras. Inom industriféretag har Creades en exponering mot bl.a. en dékad transport samt att byggandet/renoveringar aterham-

tar sig.

Creades geografiska exponering
Omsattning (MSEK)

Sydamerika Asien

2% 3%
Nordamerika \‘ . Nordamerika
16% Sverige 32% 14%
Osteuropa Osteuropa
10% 17%
. Norden
\zlgg/zeuropa (ex Sverige) 13% Vasteuropa

17%

Creades portfoljpolag har sin stérsta exponering mot Europa och
Nordamerika vilket sammanfaller med var forsiktigt positiva syn pa
att dessa marknaders ekonomier aterhadmtar sig och darmed efter-
frdgan pa varor och tjanster okar.

Upplysningar enligt 2.10.12 punkt 2 och 3

Upplysningskravet enligt punkterna 2 och 3 anses inte vara tillamp-
liga for Creades.

Not 24 Vasentliga handelser under aret

Portfélipolaget USPORTS i konkurs

Styrelsen for portfoljpolaget USPORTS AB begéarde bolaget i kon-
kurs den 8 mars 2013. Creades innehade vid tidpunkten fér kon-
kursutbrottet 48 procent av aktierna i USPORTS, samt fordringar
pa USPORTS enligt laneavtal mellan Creades och USPORTS. Var-
det péa aktierna i USPORTS, liksom vardet pa kvarstaende ford-
ringar pa USPORTS, skrevs under 2013 ned till noll.

Uppdelning av Creades

Extra bolagsstamma i Creades den 15 februari 2013 beslutade, i
enlighet med forslag fran Biovestor Aktiebolag (Sven Hagstromer
med familj) och Pan Capital AB, att Creades skulle delas i tva bolag
genom ett inldsenerbjudande. Uppdelningen genomférdes genom
att tillgangar till ett varde motsvarande cirka 30 procent av Creades

substansvarde fordes dver till ett onoterat dotterbolag, Sedarec AB,

som darefter skiftades ut till aktiedgarna i Creades i utbyte mot
aktier i Creades. Uppdelningen verkstalldes den 4 april 2013.

Sérskild granskning

Pan Capital framstallde vid den extra bolagsstémman i Creades
den 26 oktober 2012 ett forslag om sarskild granskning, vilket pa
grund av Pan Capitals andel av aktierna i Creades bitraddes av
minst en tiondel av samtliga aktier i bolaget. Pan Capital och 6vriga
aktiedgare forsdgs i samband med det inlésenerbjudande som
beslutades pa extra bolagsstamman den 15 februari 2013 med full
information i de avseenden som avsags i forslaget till granskning,
varefter Pan Capital fann att de syften som den sérskilda gransk-
ningen avsags fylla var tillgodosedda och att det inte fanns skal att

Anlaggningstillgangar (MSEK)

Sydamerika Asien
2% 3%

\

Personal (Antal)

Sydamerika Asien
2% 3%

) Nordamerika \‘
Sverige 200, Norden

34% (ex Sverige
6%

Osteuropa
Norden 14% Vasteuropa
(ex Sverige) 14% 37%

l&ta genomfora granskningen. Ett fatal aktiedgare motsatte sig dock
att granskningen skulle avbrytas. Granskningen genomfordes sale-
des, och yttrandet 6ver granskningen framlades péa en extra
bolagsstdmma den 2 september 2013. Granskningen foranledde
inga anmarkningar.

Sverige
16%

Notering pa NASDAQ OMX Stockholms huvudmarknad
Creades A-aktie noterades pa NASDAQ OMX Stockholms huvud-
marknad den 6 december 2013.”

Not 25 Handelser efter balansdagen

Férséljining Haldex

Creades har i januari salt 1.125.282 aktier i Haldex AB (publ). Crea-
des har déarefter 3.296.315 aktier motsvarande 7,5 procent av kapi-
talet och rosterna i bolaget.

Férslag om inlésen

Styrelsen har foreslagit &rsstdmman att besluta om ett erbjudande
om frivillig inldsen av aktier i Creades motsvarande ca 10 procent av
Creades substansvarde. Enligt forslaget ska Creades aktie&gare
erbjudas att I6sa in var fiortonde aktie i Creades mot erhallande av
en aktie i Avanza samt ett kontantbelopp om 38,00 kronor.

Férséljning Klarna

Creades dotterbolag Anralk Holding AB har den 3 februari 2014
avyttrat hela sitt aterstdende innehav av aktier i Klarna Holding AB,
till ett varde om 163,9 Mkr. Creades-koncernens ekonomiska andel
av vardet uppgar till 41 procent eller 67,7 Mkr.

Not 26 Vasentliga risker och osékerhetsfaktorer

Riskfaktorer

Ett antal faktorer paverkar, eller kan paverka, Creades verksamhet
direkt eller indirekt. Nedan beskrivs, utan sérskild prioriteringsord-
ning eller ansprak pa att vara uttmmande, de riskfaktorer och for-
hallanden som anses vara av vasentlig betydelse for Bolagets verk-
samhet och framtida utveckling.



Marknadsrisk

Marknadsrisk &r risken att vérdet pa ett finansiellt instrument varie-

rar pa grund av férandringar i marknadspriser. Creades definierar

inte risk som risken att avvika fran ett borsindex, utan som risken att
innehaven minskar i varde. Risk méats genom att bygga scenarier for
hur mycket pengar Creades kan forlora vid varje given tidpunkt.

Creades minskar exponeringen for marknadsrisk genom foljiande

faktorer:

= Creades har som enda mal att skapa vardetillvaxt for Cread-
es aktiedgare. Detta minskar risken att Creades behaller eller
investerar i portfoljfféretag dar avkastningspotentialen relativt ris-
ken &r 1&g.

m Creades investerar huvudsakligen i svenska noterade foretag
som beddms som lagt varderade. Foretagets ledning é&r vél
fortrogen med den svenska aktiemarknadens foretag, 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
investeringar. Detta ger en djup forstéelse for foretagen och
den bransch inom vilken de verkar, och medfdr dessutom att
Creades kan bidra till att genomféra atgarder som &r positiva for
vardeutvecklingen i portfoljféretagen.

= Creades har en spridd portfdlj av vardepapper, vilkket minskar
risken att negativa utfall i ett vardepapper bidrar till ett stort
fall i Creades substansvérde.

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

Kreditrisk

Med kreditrisk avses risken att férlora pengar som en foljd av att en
lantagare (bank eller féretag) ej kan fullgéra sina ataganden. Kredit-
risken hanteras genom att risk utan styrelsens godkénnande enbart
far tas mot motparter med hog kreditvérdighet, till ett begrénsat
belopp och med begransad l6ptid. Creades har for 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 aven risken att 6vriga aktie-
agare i Creades noterade och onoterade innehav agerar pa ett satt
som paverkar Creades investeringar negativt eller férsvarar Crea-
des verksamhet. Motpartsrisk skall alltid beaktas vid investeringar.

Rénterisk

Ranterisk ar risken att vardet pa ett finansiellt instrument varierar pa
grund av férandringar i marknadsréntor. Creades likvida medel &r
normalt placerade som kontanta medel i bank, alternativt i ranteba-
rande vardepapper med korta I6ptider, vilket eliminerar ranterisken.
Aktieportfoliens varde &r ocksa exponerat for ranterisk, men denna
beddéms som lag da stigande réntor (och dérmed stigande avkast-
ningskrav) normalt férknippas med battre konjunktur och darmed
Okande foretagsvinster.

Valutarisk
Valutarisk &r risken att vardet pa tillgdngarna varierar pa grund av
férandringar i valutakurser. Creades direkta exponering mot férand-

Noter

ringar ar lag. Indirekt paverkas Creades av att forandringar i valuta-
kurser kan paverka portfoliféretagen. Dock kan det finnas motver-
kande faktorer vad géller valutarisker; en valutakursférandring som
momentant sénker ett foretags vinst kan ge samma foretag 6kad
konkurrenskraft och déarmed ett hdgre varde. Sammantaget
bedéms Creades direkta valutakursrisk som 1&g, varfér denna risk
normalt inte sékras.

Likviditets- och finansieringsrisk

Likviditetsrisk &r dels risken att ett finansiellt instrument inte kan
avyttras utan avsevarda merkostnader, dels risken att likviditet inte
finns tillgénglig for att mota betalningsataganden. Vid investeringar i
portfolifdretag beaktas alltid likviditetsrisken. Creades investerings-
modell innebar att en viss likviditetsrisk vad géller mojlighet att
snabbt avyttra innehavet uppstar, framfdr allt pa de icke marknads-
noterade innehaven. Detta &r dock kalkylerat och uppvags av den
beddmda avkastningspotentialen. Den direkta finansieringsrisken ar
lag da Creades har hdg soliditet och foretagets tillgangar huvudsak-
ligen bestér av marknadsnoterade instrument och likvida medel.
Den indirekta finansieringsrisken, i portfoljféretagen, kan komma att
paverka portfolifretagens varde negativt och darmed Creades via
agandet.

Avtal avseende ansvar fér tvister
Med anledning av uppdelningen av Investment AB Oresund som
genomfdrdes under februari 2012 har Investment AB Oresund och
Creades traffat en generell dverenskommelse avseende hantering
av tvister som hanfoér sig till omstandigheter avseende forfluten tid.
Overenskommelsen innebar i huvudsak att for tvister dar Oresund
ar part och som hanfdr sig till omstandigheter avseende forfluten tid
ska saval vad som kan komma att behdva utges (inklusive kostna-
der) som intakter, férdelas med cirka 59 procent till Creades och
cirka 41 procent till Oresund. Detta galler bland annat med av-
seende pa tvist i anledning av det krav avseende aterbaring av
pastadd vardeodverforing, hanforligt till de preferensaktier som
Oresund tecknat i davarande HQ Bank AB i juni 2010, om indikativt
cirka 71 MSEK, som HQ AB framstalit mot Oresund i ett brev i
december 2011. Med awvikelse fran vad som avtalats enligt ovan &r
parterna éverens om att tvister avseende krav i anledning av utdel-
ning frdn HQ AB, och eventuella krav fran Oresund mot HQ AB eller
annan tvist med anledning av den av Oresund i juni 2010 utfardade
emissionsgarantin avseende HQ AB och samtliga pa grund av
denna garanti gjorda 6verenskommelser och dtaganden samt med
anledning av avtal om fdrlagslan i maj/juni 2010 mellan Oresund
och davarande HQ Bank AB, och ur dessa avtal och ataganden
harflytande rattsforhallanden, ska fullt ut &ven framdeles hanteras
av och hanféras till Oresund, vilket innebér att Oresund ska bara
vad som kan komma att behdva utges, inklusive samtliga kostna-
der som uppkommer, och ensamt erhalla eventuella intékter. Detta
géller bland annat med avseende pa de krav som HQ AB framstallt i
stdmningsansékningar mot Oresund avseende erhéllen utdelning
fran HQ AB for réakenskapséaren 2007, 2008 och 2009 om totalt
cirka 142 MSEK.

Se d&ven 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 vil-
ken tillgangarna fordelades mellan Creades och Sedarec, gentemot
Sedarec att betala motsvarande 30 procent av vad Creades erhéller
som utdelning, ranta, férséljiningslikvid och andra intékter med
anledning av innehaven i Klarna och Carnegie, efter vissa avdrag, till
Sedarec.
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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 &verenskommit att for det
fall Creades behéver utge erséttning till Investment AB Oresund
enligt den dverenskommelse som beskrivs ovan under avsnittet
"Avtal avseende ansvar for tvister” ska Sedarec ersatta Creades
med belopp motsvarande 30 procent av dessa kostnader.

Sedarecs rattigheter och skyldigheter enligt de ovan namnda
ursprungliga éverenskommelserna mellan Creades och Sedarec
har sedermera dverforts till Pan Capital AB (Sedarecs stérsta
agare).

Kénslighetsanalys

Nedanstaende berakningar i kdnslighetsanalysen baseras pa
balansrakningen och den aktuella vardepappersportfélien den 31
december 2013. Hansyn har dock ej tagits till utstallda optioner och
darmed eventuellt underliggande aktier.

Réanterisken fér vardepapper med avkastning kopplad till ranta har
e beaktats i kanslighetsanalysen nedan.

| kénslighetsanalysen har endast de direkta effekterna av en valuta-
kursférandring redovisats. Likviditeten ar placerad till rorlig ranta i
bank.

Koncernen +/-1% +/-5% +/-10%
Resultat/eget kapital Resultat/eget kapital Resultat/eget kapital
Forandring i Mkr kr/aktie Mkr kr/aktie Mkr kr/aktie
Aktiekurser +/-25 +/-1,65 +/-126 +/-8,24 +/-251 +/-16,480
Valuta +/-0 +/-0,00 +/-0 +/-0,00 +/-0 +/—0,00
Ranta +/-0 +/-0,00 +/-0 +/-0,00 +/-0 +/-0,00

Not 27 Narstaende och transaktioner med
néarstaende

not 13). Dessutom &r Creades styrelseledamdter och ledande
befattningshavare narstaende till foretaget den 31 december 2013.
Foretagets styrelseledaméter och dess néra familiemedliemmar
agde 50 procent av rosterna i féretaget den 31 december 2013.

For ersattningar till styrelseledaméter och ledande befattningsha-
vare hanvisas till not 8.

Under arets forsta kvartal har innehavet i Carnegie Holding AB
("Carnegie”) (preferensaktier och konvertibla skuldebrev), via det
gemensamt (Creades och Oresund) dgda holdingbolaget Carhold
Holding AB ("Carhold”) &verlatits till Creades respektive Oresund.
Darefter &ger Creades och Oresund preferensaktier och konvertibla
skuldebrev direkt i Carnegie och Carhold AB &r ett vilande bolag.
Creades direkta agande i Carnegie efter transaktionen motsvaras
av det indirekta dgandet fore transaktionen.

En fondemission och darefter inldsen av aktier har gjorts i Anralk,
dér 177 Mkr utbetalades till Creades och 123 Mkr till Oresund. Dér-
utover har inga transaktioner med en vésentlig inverkan pa bolagets
stalining och resultat skett mellan Creades och narstéaende.

Creades balansrakning bestar framst av finansiella tillgangar varde-
rade till verkligt varde via resultatrékningen samt likvida medel.
Omkring 24 procent av substansvardet avser innehav i onoterade
vérdepapper. Ovriga vardepapper bestér nastan uteslutande av
aktier upptagna till handel pa reglerad marknad i Sverige och dessa
varderas till verkligt varde, motsvarande kopkurs. Vid varderingen
av onoterade vardepapper har antaganden gjorts rérande bland
annat foretagens intjaningsforméga, vinst, volatilitet, operativa risk
samt externa faktorer sésom rantekurvan, vardering pa liknande
foretag och avkastningskrav. Med anledning av ovanstéende
beddms de uppskattningar och antaganden som har skett kunna
ha effekt pa de finansiella rapporterna om antagandena avseende
onoterade vardepapper andras i kommande perioder.

F6r mer information om bolagets varderingsprinciper se under
not 2 Redovisningsprinciper angéende véardering av finansiella till-
gangar.

Not 29 Definitioner

® Marknadsvérde — Noterade innehav varderas enligt noterad kdp-
kurs. Faststéllandet av marknadsvéarde avseende onoterade
innehav sker genom att anvanda olika varderingsmetoder som ar
lampliga fér det enskilda innehavet, exempelvis kurs vid
senaste externa emission pa "armlangds avstand”, kurs vid
senaste kanda forsaljining av aktier till extern part, jamférandevar-
dering med liknande noterade féretag genom att applicera rele-
vanta multiplar pé bolagets nyckeltal (till exempel EBITA) eller
diskonterade kassaflddesmodeller. Justeringar gérs med avsikt
pé bolagets storlek, verksamhet och risk. Optioner varderas
enligt Black and Scholes modell. Se ytterligare information under
not 2, Redovisningsprinciper.

® Resultat per aktie — Resultat hanforligt till moderforetagets aktiea-
gare dividerat med genomsnittligt antal utestdende aktier.

= Soliditet — Eget kapital i forhallande till balansomslutningen.

m Substansvéarde — Eget kapital hanforligt till moderféretagets aktie-
agare. Anger i princip vardet av Creades nettotillgangar.

= Syntetiskt aterkop av egna aktier — Se not 2, avsnittet Syntetiskt
aterkop av egna aktier (swapavtal).

= Totalavkastning — Aktiens avkastning under éret inklusive aterin-
vesterad utdelning samt eventuell inlésen.

u Verkligt varde — Se Marknadsvarde.

m Vdrdepappersportfdlj — Samtliga aktierelaterade vardepapper
sésom aktier och andelar, konvertibla skuldebrev, forlagsbevis,
innehavda och utstéllda optioner, aktieterminer samt skuld aktie-
lan.

® Periodens resultat — Resultat fore eventuellt minoritetsintresse.



Styrelsens och verkstallande direktorens
intygande

Undertecknade forsékrar att koncern- och arsredovisningen har upprattats i enlighet med internationella redovisningsstan-
darder IFRS, sédana de antagits av EU, respektive god redovisningssed och ger en réattvisande bild av koncernens och fore-
tagets stéllning och resultat, samt att koncernférvaltningsberattelsen och férvaltningsberéattelsen ger en rattvisande dversikt
Over utvecklingen av koncernens och foretagets verksamhet, stéllning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osé-
kerhetsfaktorer som de féretag som ingar i koncernen stéar infor. Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkants
for utfardande av styrelsen den 7 februari 2014. Koncernens resultat- och balansrakning samt moderforetagets resultat- och
balansrakning blir féremal for faststallelse pé arsstamman den 3 mars 2014.

Stockholm den 7 februari 2014

Sven Hagstréomer Marianne Brismar
Ordférande Ledamot
Hans Karlsson Maud Olofsson
Ledamot Ledamot
Stefan Charette

Verkstéallande direktor och ledamot

Var revisionsberéttelse har lamnats den 10 februari 2014

Ernst & Young AB

Lars Traff
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

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

Rapport om arsredovisningen och koncern-
redovisningen

Vi har utfért en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
for Creades AB (publ) for ar 2013 med undantag for bolags-
styrningsrapporten pa sidorna 7 -10.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar for arsredo-
visningen och koncernredovisningen

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 fér den interna
kontroll som styrelsen och verkstdllande direktéren beddmer &r
nodvandig for att uppratta en arsredovisning och koncernredovisning
som inte innehdller vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pé fel.

Revisorns ansvar

VAart ansvar &r att uttala oss om Aarsredovisningen och koncern-
redovisningen pa grundval av var revision. Vi har utfért revisionen
enligt International Standards on Auditing och god revisionssed i
Sverige. Dessa standarder kraver att vi foljer yrkesetiska krav samt
planerar och utfér revisionen for att uppn& rimlig sékerhet att
arsredovisningen och koncernredovisningen inte innehaller vasentliga
felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika &tgarder inhamta revisionsbevis
om belopp och annan information i arsredovisningen och
koncernredovisningen. Revisorn véljer vilka &tgarder som ska utféras,
bland annat genom att bedoma riskerna for vésentliga felaktigheter i
arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel. Vid denna riskbedémning beaktar revisorn
de delar av den interna kontrollen som ar relevanta for hur bolaget
uppréattar &rsredovisningen och koncernredovisningen for att ge en
rattvisande bild i syfte att utforma granskningsatgarder 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 utvardering av dndamalsenligheten i de
redovisningsprinciper som har anvéants och av rimligheten i styrelsens
och verkstéllande direktérens uppskattningar i redovisningen, liksom en
utvardering av den évergripande presentationen i &rsredovisningen och
koncernredovisningen.

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

Uttalanden

Enligt var uppfattning har &rsredovisningen uppréttats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla véasentliga avseenden rattvisande
bild av moderbolagets finansiella stéllning per den 31 december 2013
och av dess finansiella resultat och kassafloden for aret enligt
arsredovisningslagen. Koncernredovisningen har upprattats i enlighet
med &rsredovisningslagen och ger en i alla véasentliga avseenden
rattvisande bild av koncernens finansiella stéllning per den
31 december 2013 och av dess finansiella resultat och kassaflédden for
aret enligt International Financial Reporting Standards, sdsom de
antagits av EU, och arsredovisningslagen. Véra uttalanden omfattar
inte bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 7-10. Férvaltningsberattelsen
ar forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga
delar.

Vi tillstyrker darfor att arsstamman faststaller resultatrakningen och
balansrakningen for moderbolaget och koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra
forfattningar

Utover var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har
vi aven utfoért en revision av forslaget till dispositioner betraffande
bolagets vinst eller forlust samt styrelsens och verkstallande
direktorens forvaltning for Creades AB (publ) for &r 2013. Vi har aven
utfort en lagstadgad genomgang av bolagsstyrningsrapporten.

Styrelsens och verkstallande direktérens 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 7-10 &r
uppréttad i enlighet med &arsredovisningslagen.

Revisorns ansvar

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

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

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi utéver var
revision av arsredovisningen och koncernredovisningen granskat
vasentliga beslut, atgarder och foérhdllanden i bolaget for att kunna
bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstéllande direktoren &ar
ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har &ven granskat om nagon
styrelseledamot eller verkstallande direktéren pa 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 andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Darutover 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 jamfért med den inriktning och
omfattning som en revision enligt International Standards on Auditing
och god revisionssed i Sverige har.

Uttalanden

Vi tillstyrker att arsstamman disponerar vinsten enligt forslaget i
forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledamdéter och
verkstallande direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

En bolagsstyrningsrapport har upprattats, och dess lagstadgade
information ar férenlig med arsredovisningens och koncernredovis-
ningens évriga delar.

Stockholm den 10 februari 2014

Ernst & Young AB

Lars Traff
Auktoriserad revisor
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