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e Avkastning pa substansvardet for perioden uppgick till +47 (+17) procent.
OMXSGI avkastade under samma period +8 (+23) procent
e Avkastning pa substansvardet for kvartalet uppgick till +21 (+4) procent.

OMXSGI avkastade under samma period +13 (+2)

e Resultat i kronor per aktie uppgick till 168,22 (50,35) for perioden och 89,31

(11,63) for kvartalet

e Utdelning till aktiedgarna beslutades i april med 24,50 (14,00) kronor varav
17,50 kronor har utbetalts till och med 30:e september

Substansvardets fordelning den 30 september 2020

Marknadsvarde Andel av Creades substansvarde
Antal aktier (SEK mn) kr per aktie procent
Noterade tillgdngar
Avanza 15530 000 2730 219 42
Aktiv forvaltning i kapitalfdrsékringl) 1716 138 26
Ovriga noterade tillgdngar/skulder -34 -3 -1
Summa noterade tillgdngar 4412 354 68
Onoterade tillgéngar
Inet 290 23 4
Tink 288 23 4
Apotea 282 23 4
StickerApp (tidigare PRNT Printing Solutions) 257 21 4
Instabox 75 1
R6éhnisch 70 1
Ovriga onoterade virdepapper 144 12 2
Summa onoterade tillgangar 1406 113 22
Ovriga tillgéngar och skulder inklusive beslutad ej utbetald utdelning 2 671 54 10
Substansvarde 6488 521 100

YDe tre stérsta innehaven &r Midsona, Stillfront och Addnode med ett samma ntaget varde om SEK 782 mn,

motsvarande 46 procent av de totala tillgangarna inom den Aktiva férvaltningen.

2 varav SEK 819 mn avser likvida medel. Arsstimman beslutade om kvartalsvis utdelning med 3,50 kr per aktie.

Tva kvartal motsvarande totalt 7,00 per aktie har @nnuinte utbetalts och har darfor inte belastat substansvéardet negativt.
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Kommentarer fran VD
Bdista aktiedigare,

Jag ar fullt medveten om att formatet "Kommentarer frin VD” inte nddvéandigtvis dr en garanti for att né ut till en stor publik med
regelbundet ldsande. Det dr givetvis helt i sin ordning - Jag kan utan svérighet nimna ett mycket stort antal stérre och mer givande
lasupplevelser. Klas Ostergrens senaste verk "Renegater”, som jag kommer &terkomma till i slutet av denna text, dr definitivt en
sddan. De som héndelsevis dndé ldst nagra av mina tidigare kommentarer har sannolikt noterat ett aterkommande tema av
forvaning och forundran 6ver de senaste arens starka borsutveckling trots ett stadigt och méngéarigt flode av morka moln som
hotar vid horisonten. Det tredje kvartalet 2020 &r inget undantag i detta avseende. Stockholmsborsen har nyligen passerat tidigare
rekordnivder samtidigt som vérlden kanske stir pa troskeln till en andra pandemivag, vi har ett ovanligt rorigt amerikanskt
presidentval runt hornet och en takvaning pa Karlaplan ligger i dagarna ute till férsiljning for den natta summan 180 miljoner
kronor. Man kan ha sympati for den som undrar vart vérlden &r pa vag.

Nar jag nu skall summera Creades senaste kvartal hade det enkla givetvis varit att fortsdtta i samma anda av férundran och misstro
som tidigare. Jag avser dock att gora precis det motsatta — Lat oss istillet som omvixling se pa oss sjdlva och virlden i ett mer
optimistiskt ljus.

Vad giller just Creades utveckling kdnns optimismen inte sdrskilt patvingad. Vart substansvarde per aktie har till och med érets
tredje kvartal 6kat med 47 procent och vi ligger dirmed med mycket god marginal 6ver sévil vart absoluta avkastningskrav om
7,5 procent som vart relativa mél da Stockholmsbdrsen 6kade med 8 procent under samma period. Den noterade delen av
portfoljen utvecklades starkt under kvartalet med en avkastning om 29 procent, drivet av en mycket god utveckling (+33 procent)
i vart enskilt storsta innehav Avanza men dven av en likaledes stark period for var Aktiva férvaltning vars innehav sammantaget
6kade med 25 procent under kvartalet. Aven den onoterade delen av portfoljen bidrog med en kning om 7 procent for kvartalet
som en foljd av 6kade varden for Apotea och Inet.

Mojligen kréaver det lite mer anstrangning att f& pé sig den optimistiska skruden ur ett makroperspektiv, men hér tar jag hjilp av
en lika farsk som lasvird analys fran analysfirman Gavekal' ddr man inledningsvis konstaterar att man haft totalt fel i sin tidigare
negativa marknadssyn och istéllet presenterar ett mer positivt scenario. Resonemangets kirna ar att den mycket omfattande
fiskala och monetéra expansion vi nu upplever inte nédvéandigtvis maste sluta i hyperinflation och ekonomisk kollaps. Tvirtom
kanske just kombinationen av stimulanser och tillgéngliga produktionsresurser (resurser som ironiskt nog fristallts bland annat
pa grund av den pagdende pandemin!) fungerar precis som keynesiansk ekonomisk teori sdger att den skall géra. Med det synsattet
skulle vi inte sta vid avgrundens brant utan istéllet befinna oss i borjan av en langre tillvixtcykel, jamforbar med rekordéren efter
andra vérldskriget, med den viktiga skillnaden att investeringarna denna géng inte handlar om att bygga upp en krigsharjad varld,
men vil om att investera i nya infrastrukturer for energi och transport — Tvé mycket kapitalintensiva omradden med formaga skapa
tillvaxt under en langre tid. Analysens forfattare gor vidare en podng av att keynesianska ekonomiska modeller av den typ man
foresprakar har en inneboende risk att bli sjalvforgorande da resursutnyttjandet vid ndgon tidpunkt med noédvandighet blir for
hogt med en inflationskris som f6ljd, men att denna tidpunkt troligen ligger 15-20 &r ut i tiden och ddrmed saknar direkt relevans
hér och nu.

Creades har alltid varit mer fokuserat pd mikroekonomi dn makroekonomi och var huvuduppgift ar att finna attraktiva
investeringsmajligheter i specifika bolagssituationer. Makroforutsdttningarna paverkar samtidigt forutsittningarna fér vad vi gor
och i det avseendet tycker vi att analysen ovan tillfor intressanta och nyanserade perspektiv. Var strategi for att hantera den
stindigt narvarande marknadsrisken ar att vilja bolag med strukturella forutséttningar for tillviaxt samtidigt som vi bibehaller
flexibilitet och torrt krut for att kunna tillvarata mdjligheter nér de uppstar. Under kvartalet har vi 6kat denna flexibilitet genom
att bland annat minska en del storre innehav inom den Aktiva forvaltningen och dérmed stérkt var kassa med SEK 493 miljoner.

I "Renegater” skriver Klas Ostergren insiktsfullt att “Tiden forindrar varje berittelse. En del berittelser forindrar sin tid, men de
ar fa. Tiden &r oftast den starkare”. Lét oss hoppas att beréttelsen om en ny keynesiansk guldélder &r tillréckligt stark for att i alla
fall std emot tidens tand under ett decennium eller tvd. Om det visar sig bli fallet finns det goda skél att se ljust pa framtiden, bade
som aktiedgare i Creades och som ménniskoslakte.

John Hedberg
Verkstillande direktor

1”Will a Keynesian Phoenix arise from Covid?”, publicerad i augusti, 2020
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Investmentforetaget

Resultat

Justerad definition av Substansvarde

Arsstimman 2020 beslutade for forsta gingen att utdelning ska ske fyra gdnger per r, i april, juli, oktober och
januari. D4 en beslutad ej utbetald utdelning paverkar bolagets egna kapital har definitionen av bolagets
substansvirde justerats genom att till det egna kapitalet dterldgga den beslutade men &nnu inte utbetalda
utdelningen. Detta for att ett ge marknaden ett mer rittvisande viarde pa varje akties substans.

Avkastning pa substansvirdet

Under perioden 6kade substansvirdet med SEK 1 879 (453) mn efter utdelning till aktieigarna med SEK 218 (175)
mn. Avkastningen per aktie uppgick till +47 (+17) procent, motsvarande utveckling for OMXSGI var 8 (+23)
procent.

For tredje kvartalet 6kade substansviardet med SEK 1 070 (145) mn efter utbetald utdelning till aktiedgarna om
SEK 43 mn. Avkastning per aktie uppgick till +21 (+4) procent, motsvarande utveckling for OMXSGI var +13 (+2)
procent.

For specifikation av berdkning av avkastningen se under "Férandring substansvirde justerat for aterinvesterad
utdelning per aktie” under Nyckeltal sidan 11.

Totalresultat
Investmentforetagets resultat for hela perioden uppgick till SEK 2 097 (628) mn och for kvartalet till 1 113
(145) mn.

Resultatet motsvarar 168,22 (50,35) kronor per aktie for hela perioden och 89,31 (11,63) for kvartalet.

Forvaltningsresultat

Forvaltningsresultatet ar den del av substansvirdets forandring som beror pé virdeutvecklingen i portféljbolagen
och beréknas som portféljbolagens utgdende virde plus erhéllna utdelningar och forséljningslikvider minskat
med ingdende varde plus periodens anskaffningskostnader. Tabellen visar forvaltningsresultatets fordelning per
innehav.

Forvaltningsresultat Jul-sep 2020 Jan-sep 2020
férdelat per innehav SEK mn % SEK mn %
Noterade tillgangar

Avanza 676 33% 1247 82%
Aktiv forvaltning i kapitalférsékring” 440 25% 896 66%
Terminer och optioner 0 16

Resultat noterade tillgdngar 1116 29% 2159 73%

Onoterade tillgdngar

Inet 49 20% 68 27%
Tink 0 0% 3 1%
Apotea 46 20% 92 48%
StickerApp (tidigare PRNT) - 0% - 0%
Instabox - 0% - 0%
Réhnisch 0 0% 4 5%
Ovriga onoterade viardepapper -8 5% -12 7%
Resultat onoterade tillgdngar 87 7% 147 11%
SUMMA 1203 23% 2306 51%

DKapitalfé rsakringens tre storsta innehav & Midsona,Stillfront och Addnode motsvarande 46 procent av de totala tillgdngarna inom den Aktiva férvaltningen.
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Skatt

Creades uppfyller inte kraven pa ett investmentforetag i skatterattslig mening och blir saledes beskattat for vinster
och utdelningar pa direktdgda icke niaringsbetingade aktier och andelar. Utdelningar och vinster pa
niringsbetingade innehav ar inte skattepliktiga.

Likviditet och soliditet
Investmentforetagets likvida medel uppgick per den 30 september till SEK 819 mn jamfort med SEK 462 mn den
31 december 2019 vilket ger ett kassafléde om SEK 357 mn.

Periodens kassaflode SEK mn

Utdelning fran portfoljbolag 64
Kop och forsaljning av vardepapper 524
Reglerad fordran forsaljning aktier i Tink 37
Reglering bonusskuld - 36
Utdelat till aktiedgarna - 218
Ovrigt - 14
Summa 357

Eget kapital uppgér till SEK 6 401 mn per 30 september efter att den beslutade dnnu ej utbetalda utdelningen om
SEK 87 mn har skuldforts, en 6kning med SEK 1 792 mn sedan 31 december 2019. Soliditeten uppgar till
96 procent.

Vardepappersportfolj

Vardet av viardepappersportfoljen uppgick den 30 september till SEK 5 818 mn vilket dr en 6kning med SEK 1 719
mn sedan arsskiftet 2019. Vardepapper har under perioden, netto per virdepapper, forviarvats for SEK 536 mn och,
netto per virdepapper, avyttrats for SEK 1 060 mn. Virdefériandringen uppgar till SEK 2 243 mn.

Utdelning har erhallits med SEK 64 mn.

Ovriga noterade viardepapper

Utover de langsiktiga noterade och onoterade innehaven har Creades &ven en aktiv férvaltning inom ramen for
Creades kapitalforsdakring i Avanza. Kapitalforsikringen anvdnds for mindre placeringar, placeringar under
uppbyggnad samt placeringar dar Creades for ndrvarande inte ar aktivt engagerad i styrelsen.

Storre forandringar i de indirekta innehaven offentliggors 16pande d& Creades har principen att pa frivillig basis
pressmeddela om Creades, sammantaget genom direkt och indirekt dgande i kapitalférsakring, passerar ndgon av
de flaggningsgranser som géller vid direkt innehav och som regleras i lagen om Handel med finansiella instrument.

Kapitalforsdkringens innehav redovisas under “Aktiv forvaltning i kapitalforsikring” i substansviardes- och
delarsrapporter och for att ytterligare 6ka transparensen anger Creades, i fotnot, namn och sammanlagt virde pa
de tre storsta innehaven.

Ovriga onoterade tillgdngar

Creades har ett antal mindre investeringar i bolag i tidiga faser men med en bedémd hog framtida tillvaxtpotential.
Dessa investeringar redovisas under posten "Ovriga onoterade virdepapper”. En typisk ingangsinvestering uppgar
till SEK 2-5 mn. Totala vardet pa Creades andel i respektive bolag understiger SEK 50 mn. Innehaven varderas till
verkligt varde via resultatrdkningen.

Denna post bestar i dagslaget av innehav i logistiktjainsten Airmee, solenergibolaget Bright Sunday, GDPR-bolaget
DPOrganizer, spelutvecklaren Fast Travel Games, forsakringstjansten Hedvig, Kaching ett bolag for digital och
mobil kassalosning, saas-bolaget Reforce och databashanteringsbolaget Stravito.

Nar virdet for ett innehav i ett enskilt bolag under denna post passerar SEK 50 mn eller om en representant fran

Creades investerarteam tar plats i styrelsen, sirredovisas innehaven pd egen rad i substansvardestabellen under
Ovriga onoterade virdepapper.
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Storre nettoavyttringar under kvartal 3 2020

Storre nettoavyttringar SEK mn Q3

Addnode 161
Stillfront 359
Summa 520
Forvarv

Inga stora nettoforvirv har genomforts under kvartalet.

Avyttringar
Under kvartalet har aktier i Addnode och Stillfront netto avyttrats for SEK 520 mn.

Offentliggjorda meddelanden och forvarv under kvartalet
Den 22 september pressmeddelade bolaget foljande:

Avyttring aktier i Addnode

Creades avyttrade den 17:e september 2020, via kapitalforsakring, 507.983 aktier i Addnode, motsvarande 1,5
procent av kapitalet och 1,2 procent av rosterna. Creades totala investering i Addnode via kapitalforsakring uppgar
nu till 1.135.461 aktier motsvarande 3,4 procent av kapitalet och 2,7 procent av rosterna i bolaget.

Moderbolagets resultat

Moderbolagets resultat for perioden uppgick till SEK 2 097 (628) mn och for kvartalet till SEK 1 113 (145) mn.

Per den sista september uppgick eget kapital till SEK 6 401 mn. Eget kapital per 31 december 2019 uppgick till
SEK 4 610 mn.

De likvida medlen uppgick till SEK 819 mn vilket motsvarar en 6kning med SEK 357 mn sedan &rsskiftet. Utdelning
till aktiedgarna har utbetalts med SEK 218 mn.

Vasentliga risker och osdkerhetsfaktorer

Creades verksamhet dr utsatt for ett antal risker associerade med substansrabatt/premie, beroende av
nyckelpersoner, dgare med betydande inflytande, makroekonomiska forhallanden, specifika onoterade innehav,
finansiering, likviditet, valutakursforandringar, ranta, kredit, tvister samt regulatoriska krav. Situationen med
risker och osidkerhetsfaktorer har inte forandrats sedan arsredovisningen for 2019 lamnats. For ytterligare
upplysningar om bolagets hantering av visentliga risker och osédkerhetsfaktorer hénvisas till bolagets
arsredovisning for 2019.

Paverkan av Covid 19, Coronavirus

Epidemins direkta paverkan pd Creades som bolag ar fortsatt forhéllandevis lag. Det lopande arbetet med att
utvirdera nya investeringsmgjligheter, forvalta befintliga innehav och skota Creades administration bedrivs som
vanligt, dock med skillnaden att bemanningen pa kontoret halls till ett minimum och att den absoluta merparten
av interna och externa moten sker over telefon och/eller video. Creades har vid flera tidigare tillfallen upplevt
perioder med betydande marknadsvolatilitet och ur just den aspekten star Creades vl rustat d& bolaget arbetar
utan skuldsittning och dartill, tack vare tidigare genomf6rda forsaljningar, har en stark kassa.

Den indirekta paverkan pa portfoljbolagen varierar givetvis mellan olika innehav. Investeringsteamets l6pande
uppdaterade bedomning av portfoljen ar att flertalet storre innehav — i synnerhet de som &ar verksamma inom
digitalisering och e-handel — om négot gynnas av en accelererad 6vergéng fréan fysisk handel till digital. De innehav
som har en mer negativ paverkan &dr i minoritet sett till antal och &n mer s i relation till andel av substansvardet.

Vi vill poéngtera att ovanstdende bedomning ar en nuldgesbild som givetvis kan komma att f6randras om epidemin
och dess konsekvenser forandras eller forvérras. Givet den snabbt foranderliga utvecklingen haller vi tat kontakt
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med ledningen i samtliga storre innehav. Detta for att snabbt kunna agera om atgirder behover tas, men ocksa i
syfte att sdkerstélla kunskapsoverforing och samarbeten mellan bolag nir sdidana méjligheter dyker upp.

Creades har arbetat aktivt med att bidra till samhéllets anstrangningar att stivja epidemin, bland annat genom att
stotta insatser for inkop av skyddsmateriel samt ge finansiellt stod till forskningsprojekt inom nya
behandlingsformer och testforfaranden i samarbete med Karolinska Institutet.

Jamforelseindex

Frén och med 1 januari 2020 anvander Creades OMXSGI som jamforelseindex for sin avkastning istillet for som
tidigare aktieindexet Six Return Index (SIXRX). Bida indexen &r baserade pa utvecklingen av alla aktier pa
Stockholmsborsen inklusive utdelningar.

Till skillnad frén SIXRX kan utvecklingen pA OMXSGI f6ljas hos béde Avanza och Nasdagq.

Transaktioner med narstaende
Utdelning fran dotterbolaget Inet Holding erholls i maj med SEK 28 mn.

Under perioden har for 6vrigt inga visentliga transaktioner med narstdende forekommit.

Aterkop av egna aktier

Arsstimman den 10 april 2020 beslutade att bemyndiga styrelsen att genomfora &terkop av egna aktier upp till 10
procent av kvarvarande @nnu ej indragna aktier. Till och med 30 september 2020 har inga aterkdp av egna aktier
gjorts.

Arsstimma 2021

Arsstimma 2021 f6r Creades AB (publ) kommer att hallas onsdagen den 14 april 2021, k1 16.00.

Anmadlan

Information om var och hur stimman kommer att hallas samt hur anmaélan gér till och vilka eventuella justeringar
som kommer att goras till f6ljd av Covid -19, kommer att finnas i kallelsen till &rsstimman som publiceras i Post-
och Inrikes Tidningar och pa denna webbplats tidigast sex veckor och senast fyra veckor fore arsstimman.

Arende

Aktiedgare som vill fi ett drende behandlat vid &rsstimman ska begéira detta skriftligen. Sdan begéran bor ha
inkommit senast den 20 februari 2021 och handlingarna ska skickas till foljande adress:

Creades AB

Att: Styrelseordforande
Box 55900

102 16 Stockholm

Handelser efter balansdagen

Det finns inga vasentliga handelser efter balansdagen att rapportera.

Storsta aktiedgare

Sven Hagstromer med familj 4r Creades enskilt storsta aktiedgare per 30 september 2020 genom bolaget Biovestor
AB, som &ger 64,3 procent av kapitalet och 48,4 procent av rosterna, och genom Carnegie Sarskilda Pensionsfond
II som &ger 2,1 procent av kapitalet och 3,0 procent av rosterna, tillsammans 66,4 procent av kapitalet och 51,4
procent av rosterna. Antalet aktier i Creades uppgér till 12 465 128 aktier, varav 8 199 253 A-aktier (1 rost per aktie)
och 4 265 875 B-aktier (1/10 rost per aktie), med totalt 8 625 840,5 roster.
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Kommande rapporttillfallen

Bokslutskommuniké 2020 kl 08.30 26 januari 2021
Delérsrapport januari-mars 2021 kl 08.30 14 april 2021
Delérsrapport januari-juni 2021 kl 08.30 13 juli 2021
Delérsrapport januari-september 2021 kl 08.30 13 oktober 2021

Creades redovisar aktuellt substansvirde per manadsskiftet den tredje arbetsdagen i nastkommande ménad. Detta
giller inte vid kvartalsskiften da deldrsrapporter eller bokslutskommuniké ldmnas enligt ovan. Substansvirdet
avseende juli 2021 kommer att redovisas den 16 augusti 2021. Alla rapporter offentliggors klockan 08:30 CET

Denna delarsrapport har inte varit foremal for bolagets revisors 6versiktliga granskning.

Stockholm den 13 oktober 2020

John Hedberg
Verkstillande direktor

Frdagor besvaras av John Hedberg, telefon 08 412 011 00 eller 070 629 23 37.

Creades dr listat pd Nasdaq OMX Stockholm.

Denna information dr sGdan information som Creades AB dr skyldigt att offentliggéra enligt EU:s
marknadsmissbruksforordning och lagen om vidrdepappersmarknaden. Informationen limnades, genom ovanstdende
kontaktpersons forsorg, for offentliggérande den 13 oktober 2020, klockan 08:30 CET.
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Finansiella rapporter

Resultatrdkning i sammandrag, Investmentforetaget

Jul-sep Jul-sep Jan-sep Jan-sep
SEK mn Not 2020 2019 2020 2019
Férvaltningsverksamheten
Erhallna utdelningar - - 64 69
Forandring i verkligt virde av andelar i portféljbolag 2 1203 154 2243 569
Resultat férvaltningsverksamheten 1203 154 2 306 639
Administrationskostnader -90 -12 -207 -26
Rorelseresultat 1113 142 2100 613
Resultat fran finansiella investeringar
Finansnetto 0 0 1 0
Resultat fore skatt 1113 142 2100 613
Skatt 0 3 -3 15
Periodens resultat 1113 145 2097 628
Resultat per aktie (kr) hanforlig till moderbolagets
aktiedgare, saval fore som efter utspadning 89,31 kr 11,63 kr 168,22 kr 50,35 kr
Genomsnittligt antal utestdende aktier 12465128 12465128 12465128 12465128

Yladministrationsomkostnaderna ingdr fé randring av reserven fér kostnader fér personalbonusar, fé randringen
uppgar i ar till SEK -190 mn, motsvarande period forra dret SEK -10 mn. For kvartalet uppgick forandringen till -85 (-7).

Rapport 6ver totalresultat i sammandrag, Investmentforetaget

Jul-sep Jul-sep Jul-sep Jul-sep
SEK mn 2020 2019 2020 2019
Periodens resultat 1113 145 2097 628
Summa évrigt totalresultat - - - -
Periodens totalresultat 1113 145 2097 628
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Balansrakning i sammandrag, Investmentforetaget

SEK mn Not 2020-09-30 2019-12-31
TILLGANGAR 2

Anlaggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar

Nyttjanderattstillgangar 7 9
Inventarier 1 1

Finansiella anldggningstillgdngar

Andelar i portfoljbolag, till verkligt varde via resultatet 5818 3797
Uppskjuten skattefordran 32 35
Omsattningstillgangar

Ovriga omséattningstillgdngar 13 50

Kortfristig placering 0 302

Likvida medel 819 462

SUMMA TILLGANGAR 6 690 4 656

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital hanforligt till Creades AB:s aktiedgare 6401 4610

Totalt eget kapital 6401 4610
Langfristiga skulder 2

Leasingskuld 6 7
Kortfristiga skulder 2

Leasingskuld 2 2

Ovriga skulder 281 38

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 6 690 4 656
Forandringar i eget kapital i sammandrag, Investmentforetaget

SEK mn 2020-09-30 2019-12-31 2019-09-30
Eget kapital vid arets bérjan 4610 3699 3699
Utdelning -305 -175 -175
Periodens totalresultat 2 097 1086 628
Eget kapital vid periodens slut 6401 4610 4152

9(18)



CREADES

Delarsrapport Creades AB (publ) — 1 januari — 30 september 2020

Kassaflodesanalys i ssmmandrag, investmentforetaget

Jul-sep Jul-sep Jan-sep Jan-sep
SEK mn 2020 2019 2020 2019
Den lI6pande verksamheten
Rorelseresultat 1113 142 2100 613
Justeringar fér poster sominte ingar i kassaflodet -1118 -146 -2 053 -558
Betalda och erhallna rantor, netto 0 0 1 -
Betald och erhallen skatt, netto 0 -1 -1 -2
Kassaflode I6pande verksamheten fore forandring av rérelsekapital -5 -5 47 53
Forandring av rorelsekapitalet 0 0 4 -41
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -5 -5 50 12
Férvaltningsverksamheten
Forvarv av aktier och andelar -278 -475 -536 -639
Forsaljning av aktier och andelar 819 519 1060 1495
Kassaflode fran forvaltningsverksamheten 542 a4 524 855
Finansieringsverksamheten
Okning langfristiga fordringar 0 -2 - -2
Utdelning -44 0 -218 -175
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -44 -2 -218 -177
Periodens kassaflode 493 36 357 690
Likvida medel vid periodens borjan 326 874 462 220
Likvida medel vid periodens slut 819 910 819 910
Periodens kassaflode 493 36 357 690
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Nyckeltal
2020-09-30 2019-12-31 2018-12-31 2017-12-31 2016-12-31
Antal registrerade aktier 12 465 128 12 465 128 12 465 128 12 465 128 12 465 128
-varav A-aktier, 1/1 8199 253 8199 253 8199 253 8199 253 8199 253
-varav B-aktier, 1/10 4265875 4265875 4265875 4265875 4265875
Genomsnittligt antal utestaende aktier 12 465128 12 465128 12 465 128 12 465128 12 696 531
Eget kapital hanforligt till Creades AB:s aktiedgare, SEK mn 6401 4610 3699 3318 3248
Substansva rdel), SEK mn 6488 4610 3699 3401 3248
Borsvarde (baserat pa senaste betalkurs), SEK mn 10321 5965 3129 3715 2923
Substansvarde per aktiel), kronor 521 370 297 273 261
Senaste betalkurs, kronor 828 479 251 298 235
Substansvardesrabatt(-)/premie(+), % 59 29 -15 9 -10
2020 Q1-Q3 2019 2018 2017 2016
Vardeférandring pa noterade vérdepapperz),% 73 36 12 2 12
Vardeférandring pa onoterade vérdepapperl’z), % 11 25 24 41 15
Férandring substansvarde, %" 47 30 14 10 12
Medeltal anstillda koncernen totalt® - - - 172 176
Medeltal anstdllda moderbolaget 6 6 6 6 6
1)Eget kapital plus beslutad dnnu ej utbetald utdelning.
2Fsrinformation om berikning se under rubriken Férvaltningsresultat sidan 3.
*Fran och med kvartal 4,2018 dndrad koncernstatus till investmentforetag.
“Edrandring substansvirde justerat for
aterinvesterad utdelning per aktie 2020 Q1-Q3 2019 2018 2017 2016
Ingdende varde per aktie 370 297 273 261 239
Forandring substansvarde per aktie 151 73 24 12 22
Substansvarde fore justering 521 370 297 273 261
Aterinvesterad utdelning per aktie” 24 16 14 13 6
Justerat utgaende varde per aktie 544 386 311 285 266
Forandringi % 47% 30% 14% 10% 12%
Utdelning per aktie genom aktiens substansvirde efter utdelningi férhallande till
utgaende substansvarde per aktie.
Kvartalsoversikt
2020-09-30 2020-06-30 2020-03-31 2019-12-31 2019-09-30 2019-06-30 2019-03-31 2018-12-31
Antal registrerade aktier 12465128 12465128 12 465128 12 465128 12 465128 12 465 128 12465128 12465128
-varav A-aktier, 1/1 8199253 8199 253 8199253 8199253 8199 253 8199253 8199 253 8199253
- varav B-aktier, 1/10 4265875 4265875 4265 875 4265 875 4265875 4265875 4265875 4265 875
Eget kapital hanforligt till Creades AB:s aktiedgare,
SEK mn 6401 5288 4273 4610 4152 4007 4004 3699
Bérsvirde (baserat pa senaste betalkurs), Mkr 10321 7978 5410 5965 4269 4282 4269 3129
Substansvérde, SEK mn? 6488 5419 4273 4610 4152 4007 4004 3699
Substansvérde per aktie, kronor 521 435 343 370 333 321 321 297
Senaste betalkurs, kronor 828 640 434 479 343 344 343 251
Substansvardesrabatt(-)/premie(+), % 59 47 27 29 3 7 7 -15
Antal anstéllda i Creades AB 6 6 6 6 6 6 6 6

1)Eget kapital plus beslutad &nnu ej utbetald utdelning.
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Resultatrakning i sammandrag, moderbolaget

Jul-sep Jul-sep Jan-sep Jan-sep
SEK mn 2020 2019 2020 2019
Férvaltningsverksamheten
Erhallna utdelningar - - 64 69
Forandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag 1203 154 2243 569
Resultat foérvaltningsverksamheten 1203 154 2 306 639
Administrationskostnader -90 -12 -207 -26
Rorelseresultat 1113 142 2100 613
Finansnetto 0 0 1 0
Resultat fore skatt 1113 142 2100 613
Skatt 0 3 -3 15
Periodens resultat 1113 145 2097 628

Dl administrationsomkostnaderna ingdr fé rdndring av reserven fér kostnader fér personalbonusar, fé randringen
uppgér i &r till SEK -190 mn, motsvarande period férra &ret SEK -10 mn. For kvartalet uppgick férandringen till -85 (-7).

Rapport 6éver totalresultat i ssmmandrag, moderbolaget

Jul-sep Jul-sep Jan-sep Jan-sep
SEK mn 2020 2019 2020 2019
Periodens resultat 1113 145 2097 628
Summa 6vrigt totalresultat - - - -
Periodens totalresultat 1113 145 2097 628

Balansrakning i sammandrag, moderbolaget
SEKmn Not 2020-09-30 2019-12-31
TILLGANGAR
Anliggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar

Nyttjanderattstillgangar 7 9
Inventarier 1 1
Finansiella anldggningstillgdngar

Aktier i dotterbolag varderade till

verkligt varde via resultatet 2 618 583
Andelar i 6vriga portféljbolag varderade

till verkligt varde via resultatet 2 5200 3214
Uppskjuten skattefordran 32 35
Omsittningstillgangar

Ovriga omséattningstillgdngar 13 50
Kortfristig placering - 302
Likvida medel 819 462
SUMMA TILLGANGAR 6 690 4656
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 6401 4610
Langfristiga skulder

Leasingskuld 6 7
Kortfristiga skulder

Leasingskuld 2 2
Ovriga skulder 281 38
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 6 690 4656

Forandringar i eget kapital i sammandrag, moderbolaget

SEK mn 2020-09-30 2019-12-31 2019-09-30
Eget kapital vid arets borjan 4610 3699 3699
Utdelning -305 -175 -175
Periodens totalresultat 2097 1086 628
Eget kapital vid periodens slut 6401 4610 4152
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Noter

Not 1 Redovisningsprinciper

Denna deldrsrapport har upprittats i enlighet med IAS 34 Delarsrapportering. Investmentforetagets redovisning ar
upprittad i enlighet med Arsredovisningslagen och International Financial Reporting Standards (IFRS) sddana de
antagits av EU. Moderbolagets redovisning ir upprittad enligt Arsredovisningslagen och RFR 2, Redovisning for
juridiska personer. Samtliga belopp dr angivna i SEK mn om annat inte anges varfor avrundningsdifferenser kan
forekomma.

Konsolideringsprinciper
Frén och med fjarde kvartalet 2018 har Creades styrelse bedomt att man uppfyller kriterierna enligt IFRS 10 for ett
Investmentforetag. Forandringen ar endast framatriktad varfor jamforelseperioderna inte omréknats.

Frivillig dndring av redovisningsprincip i moderbolaget

Moderbolagets principer for redovisning av investeringar i portfoljbolag (dotterbolag, intressebolag och Gvriga
finansiella tillgadngar) dndrades frivilligt i fjairde kvartalet 2018, sé att samtliga investeringar i andelar i portf6ljbolag
darefter redovisas till verkligt viarde via resultatet pd samma sétt som i Investmentforetaget.

For ytterligare information angéende Creades redovisningsprinciper hanvisas till bolagets arsredovisning for 2019,
Not 2 Redovisningsprinciper.

Not 2 Klassificering av finansiella instrument

Enligt IFRS 9 ska ett foretag klassificera sina finansiella tillgdngar och skulder. Creades klassificering av sina
tillgdngar och skulder framgar av foljande matris.

Likvida medel, kundfordringar och leverantérsskulder har kort 16ptid och bedéms ha ett upplupet
anskaffningsvirde som inte avviker visentligt frén verkligt virde. Investmentforetaget har varken rantebarande
skulder eller kundfordringar.

Finansiella tillgangar och skulder 200930, per varderingskategori enligt IFRS 9

SEK mn

Finansiella tillgangar Finansiella tillgangar

varderade till verkligt virde upptagna till upplupet Summaredovisat Summa verkligt
Tillgdngar via resultatrdkningen anskaffningsvarde Icke finansiella tillgdngar virde varde
Nyttjanderattstillgangar 7 7 7
Andelar i portféljbolag 5818 5818 5818
Uppskjuten skatt 32 32 32
Ovriga tillgadngar 13 13 13
Likvida medel 819 819 819
Summa tillgangar 5818 819 52 6 689 6 689

Summa redovisat

Skulder Icke finansiella skulder varde Summa Verkligt virde
Leasingskuld langfristig 6 6 6
Leasingskuld kortfristig 2 2 2
Ovriga kortfristiga skulder 281 281 281
Summa skulder 288 288 288
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Finansiella tillgdngar och skulder 191231, per virderingskategori enligt IFRS 9

SEK mn

Finansiella tillgangar

varderade till verkligt Finansiella tillgangar

varde via upptagna till upplupet Summa Summa verkligt
Tillgangar resultatrdkningen anskaffningsvarde Icke finansiella tillgdngar redovisat virde virde
Nyttjanderattstillgangar 9 9 9
Andelar i portféljbolag 3797 3797 3797
Uppskjuten skatt 35 35 35
Ovriga tillgdngar 51 51 51
Kortfristig placering 302 302 302
Likvida medel 462 462 462
Summa tillgdngar 4099 462 95 4656 4656
Skulder Icke finansiella skulder Summa redovisat virde Summa Verkligt virde
Leasingskuld langfristig 7 7 7
Leasingskuld kortfristig 2 2 2
Ovriga kortfristiga skulder 38 38 38
Summa skulder 47 a7 47

Indelning i hierarkiska nivder

Tillgdngar och skulder viarderade till verkligt virde via resultatet indelas, i enlighet med IFRS 13, i tre hierarkiska
nivier beroende pa vilken indata som anvéinds for varderingen. Niva 1 avser tillgdngar dir indata kommer fran
noterade priser pa aktiva marknader. Niva 2 avser tillgdngar diar indata kommer frén andra direkt eller indirekt
observerbara indata dn de som ingar i Niva 1. Niva 3 avser tillgdngar dar direkt eller indirekt observerbara indata
saknas, vilket giller for bolagets innehav i onoterade vardepapper.

Creades har inga finansiella tillgdngar eller skulder hanforliga till Niva 2.

Samtliga poster inom forvaltningsverksamheten harror fran kategorin finansiella instrument varderade till verkligt
varde via resultatrikningen. De identifieras vid forsta redovisningstillfillet till denna kategori. Virderingen till
verkligt virde via resultatrakningen bedoms bast aterspegla verksamheten. Ingen post har redovisats direkt mot
eget kapital. Vardering av finansiella instrument sker enligt IFRS 9 och IFRS 13.

Forflyttning mellan nivderna
Ingen forflyttning mellan nivaerna har skett under 2020.

Virderingsmodell
Viardering av onoterade innehav gors med utgdngspunkt frin “International Private Equity and Venture Capital
Valuation Guidlines”. Varje enskilt innehav varderas for sig och varderingen gors dé enligt féljande:

I forsta hand anviands som vérde det pris som erhéllits om det nyligen genomforts en ordnad transaktion mellan
marknadsaktorer s att priset darfor kan anses vara representativt for verkligt viirde. Aven likvirdiga representativa
transaktioner kan anvéndas.

Om ingen extern representativ transaktion finns gors varderingen antingen genom diskontering av framtida
kassafloden med diskonteringsranta baserad pa jaimforbara avkastningskrav pa jamforbara foretag och finansiella
instrument, eller genom att relevanta multiplar appliceras pa respektive bolags historiska och prognosticerade
nyckeltal. Beroende pd situationen anvinds den multipel som ger bést information. Anvinda multiplar ar
huvudsakligen P/E, EV/EBIT, EV/Sales, EV/EBITA och/eller EV/EBITDA. Nyckeltalen jamfors med nyckeltal for
andra jamforbara bolag och justeras vid behov pé grund av skillnader i till exempel storlek, historik eller marknad
mellan aktuellt bolag och jamforelsegruppens bolag. Hansyn tas till att onoterade tillgdngar har ligre likviditet an
noterade tillgdngar, genom att vardet justeras med en illikviditetsrabatt. Som underlag for prognosticerade
nyckeltal anviands respektive bolags egna rapporter kompletterade med egna rimlighetsbedémningar baserade pa
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samtal med ledningen for respektive bolag och analytiker pd marknaden. Under kortare tider med hastiga/storre
marknadsrorelser minskar tillforlitligheten i noterade jamforbara bolags prognosticerade nyckeltal, bland annat
eftersom prognoserna inte uppdateras med samma hastighet som marknadsutvecklingen. Vid sédana enskilda
extremhéndelser kan virdering genom justering utifran den allménna borsutvecklingen vara en mer réttvisande

varderingsmetod.

Utstédllda optionerna berédknas till verkligt virde i enlighet med Black-Scholes Option Pricing Model.

Antaganden kan i vissa fall vara forknippade med stor osdkerhet och fordandringar av viarderingsmodellernas
ingdende parametrar kan ha viasentlig padverkan pa beraknat verkligt varde.

Niva 1: Verkligt virde bestdmt enligt priser noterade pa en aktiv marknad f6r samma instrument.
Niva 3: Verkligt viarde bestdmt utifrdn indata som inte ar observerbara pd marknaden.

Investmentforetaget 2020-09-30 Nivé 1 Niva 3 2019-12-31 Nivd1l  Niva3
Innehav i portfoljbolag varderade
till verkligt varde via resultatet 5818 4412 1406 4099 2900 1199
Totalt 5818 4412 1406 4099 2900 1199
Specifikation Niva 3 Innehav i portféljbolag
2020-01-01- 2019-01-01-
2020-09-30 2019-12-31
Ingdende balans 1199 1058
Forvarv 96 289
Avyttring -9 -406
Rinta/Utdelning -28 -22
Omvardering 147 263
Nyemissioner/Tillskott 0 18
1406 1199
2020-09-30 2019-12-31
Aktier och andelar, Niva 3 Agarandel Marknadsvirde Virderingsmodell Agarandel Marknadsvirde Varderingsmodell

Inet 69% 290 EV/EBITA 69% 252 EV/EBITA
Tink 7% 288 Senaste transaktion 7% 285 Senaste transaktion
Apotea 5% 282 EV/Sales 5% 190 Senaste transaktion
StickerApp (tidigare PRNT printing Solutions) 51% 257 Senaste transaktion 51% 257 Senaste transaktion
Instabox 7% 75 Senaste transaktion - - -
Justerat for allman

- o o
Réhnisch 69% 70 borsutveckling OMXPI 69% 74 EV/EBITA
Ovriga 144 142
SUMMA 1406 1199
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Moderbolaget 2020-09-30 Niva 1 Niva 3 2019-12-31 Niva 1 Niva 3
Innehav i portféljbolag varderade till

verkligt varde via resultatet 5818 4412 1406 4099 2900 1199
Totalt 5817 4412 1406 4099 2900 1199
Moderbolaget

Specifikation Niva 3

Innehav i portfdljbolag

Ingaende balans
Forvarv
Avyttring
Ranta/Utdelning
Omvérdering

Nyemissioner/Tillskott

2020-01-01-  2019-01-01-
2020-09-30 2019-12-31

1199 1058

96 290

-9 -406

-28 -22

147 261

0 18

1406 1199

Not 3 stillda siakerheter

Som ett led i hantering av risker anvinder Creades sig av investeringar i optioner och terminer nar det bedoms
finnas behov. Av affairsmissiga skil kan Creades dven blanka aktier. Vid investering i terminer och vid blankning
stills en andel av de disponibla likvida medlen som sékerhet. De underliggande terminerna har daglig avrakning
och kan med mycket kort varsel avvecklas och sikerheten frigoras. Blankning gors endast i noterade vardepapper
varfor sikerheten med mycket kortvarsel kan frigoras.

Per den sista september 2020 fanns sddan sikerhet uppgéende till SEK 62 (0) mn.

Eventualforpliktelse

Creades har en stélld sdkerhet om maximalt SEK 4 mn (0) for dotterbolaget R6hnisch Holding AB’s banklén, om
bolaget inte skulle kunna fullfolja aterbetalning av det.
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Kort om bolaget
Creades investerar som en langsiktig engagerad agare i mindre och medelstora, noterade och onoterade bolag.

Affarsidé

Creades affarsidé ar att ge en god riskjusterad avkastning till sina aktiedigare genom kapitaltillvixt och/eller
investeringsintikter, frimst genom att investera i verksamheter déar Creades kan fungera som en engagerad 4gare,
i mindre och medelstora noterade och onoterade svenska foretag.

Malet med bolagets férvaltning &r att:

m Maximera avkastningen pé kapitalet,

= Genomfora investeringar i enlighet med den faststéllda risknivan, samt
m Sikerstilla en god betalningsberedskap i foretaget.

Creades har en langsiktig investeringshorisont, med fokus pé att skapa uthélligt varde genom langsiktig férvaltning
av portfoljinnehaven i enlighet med Creades affarsfilosofi, snarare dn pa utfallet under enskilda kvartal.
Forvaltningen bedrivs séledes utan tidsgranser och Creades verksamhet har inte som huvudsakligt syfte att
genomfora nagon tidsbestamd exit. S&vil nyinvesteringar som eventuella avyttringar sker baserat pd varje
investerings virdering och de mojliga alternativa investeringarna som finns tillgangliga.

Investeringskriterier

m Potential: Creades soker investeringsmojligheter som har betydande potential for omvérdering.

m Bransch: Creades begrinsar sig inte till investeringar i sdrskilda branscher eller verksamhetsomrdden, men
fokuserar pa verksamheter som ar relativt sett forutsigbara, vad géiller till exempel kundernas beteenden,
branschens struktur och teknikutveckling.

m Storlek: En investering, inklusive tilliggsinvesteringar, méste vara s stor att den har en materiell paverkan pa
avkastningen for Creades aktiedgare.

m Agarinflytande: Majoriteten av Creades investeringar i foretag bor innebira att Creades fér ett Agarinflytande i
foretaget och kan agera som engagerad dgare.

m Geografi: Portfoljens fokus ska vara pé svenska foretag.

Portféljen
Creades portf6lj bestar i dagsldget av ca 70 procent noterade tillgdngar, 20 procent onoterade tillgdngar och
10 procent 6vrigt inklusive likvida medel.

Avkastningsmal

Creades stravar efter att erbjuda aktiedgarna en god riskjusterad avkastning som 6ver tid Gverstiger 7,5 procent per
ar samt Overstiger Stockholmsborsens totalavkastningsindex, OMXSGI (ersitter SIXRX frén och med 1 januari
2020).

Utdelning, inlésen och aterkop, policy
Bolaget avser att 16pande dterfora virde till sina aktiedgare genom antingen utdelning, aktiedterkop eller inl6sen.
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Definitioner

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

Avkastning per aktie — Aktiekursens viardeforandring under aret, justerad med &terinvesterad utdelning och
eventuell inl6sen, i forhéllande till aktiekursen vid periodens borjan.

Avkastning pa substansvirdet — Vardeforandring pa substansvardet per aktie under aret, justerad med
aterinvesterad reglerad utdelning, beslutad dnnu ej utbetald utdelning och eventuell inlésen, i férhallande till
substansvirdet per aktie vid periodens borjan. For berdkning se under rubriken ”Nyckeltal”.

Finansiella intikter och kostnader — Rénteintdkter och riantekostnader samt realiserat och orealiserat resultat for
syntetiska aktier och optioner.

Férvaltningsresultat— Forvaltningsresultatet dr den del av substansvirdets forandring som beror pa
vardeutvecklingen i portfoljbolagen. Berdknas som rorelseresultat fore administrationskostnader.

Investmentféretag — Termen Investmentforetag anviands med samma betydelse som enligt IFRS 10.
Marknadsvirde — Noterade innehav virderas till senaste avslutskurs pa balansdagen. Faststéllandet av
marknadsvirde avseende onoterade innehav sker genom anviandning av olika varderingsmetoder som &r lampliga

for det enskilda innehavet. Se under Not 2: Klassificering av finansiella instrument.

Resultat per aktie — Resultat hanforligt till moderforetagets aktiedgare, dividerat med genomsnittligt antal
utestdende aktier.

Soliditet — Eget kapital i forhallande till balansomslutningen.

Substansvirde — Eget kapital plus beslutad men énnu inte utbetald utdelning. For berdkning se under rubriken
“Nyckeltal”.

Substansvirdesrabatt/premie — Skillnaden mellan borskursen och substansvirdet per aktie i forhallande till
substansvirdet.

Verkligt virde — Se Marknadsvarde.

Virdeférindring virdepapper — I begreppet vardeforandring vardepapper ingér bade realiserade och orealiserade
vardeférandringar inklusive eventuell utdelning.

Virdepappersportfélj — Samtliga aktierelaterade virdepapper sdsom tex aktier och andelar och utstéllda optioner.

Creades AB (publ)
TEL +46 8 412 011 00 k-maiL info@creades.se orGNR 556866-0723
POSTADRESS BOX 55900 « 102 16 Stockholm « Sweden srsoksapriss Ingmar Bergmans Gata 4, 7tr
www.creades.se
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