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Det har ar Creades

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

Affarsidé Mal

Creades affarsidé ar att ge en god riskjusterad avkastning il Avkastningsmal

sina aktiedgare frAmst genom att investera i verksamheter Creades strévar efter att erbjuda aktiedgarna en god risk-

dar Creades kan fungera som en engagerad &gare, i note- justerad avkastning som &ver tid dverstiger 7,5 procent per

rade och onoterade svenska foretag. ar samt Overstiger Stockholmsbdrsens totalavkastnings-
index, SIXRX.

Portféljen

Creades portfolj bestér av cirka 70 procent noterade Utdelning, inlésen och dterkép

tillgangar och cirka 30 procent onoterade tillgangar. Bolaget avser att I6pande aterfora varde till sina aktiedgare
genom antingen utdelning, aktieaterkop eller inlosen. Till

Investeringsstrategi arsstdmman 2018 foreslar styrelsen utdelning med 14,00 kr

m Enavde storre &garna per aktie.

m Styrelserepresentation

m Normalt investeringsintervall 50-300 Mkr Investment case

B Engagerat &gande Creades har 6ver tiden visat en férméga att generera en

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

m Branschoberoende gan att genom aktivt styrelsearbete tillse att portféljpolagen

m Fokus pé Svenska bolag utvecklas béttre &n de skulle gbéra utan Creades som &gare

genom att driva férandringsprocesser, gdra prioiteringar ur
ett strikt aktiedgarperspektiv samt understédja langsiktig
och medellangsiktig bolagsutveckling.

Totalavkastning for 1 000 kr investerade fran 1994 till 2017"

Ganger insatsen

m 1000 kronor som investerades i Oresund 1994 har per
sista december 2017 vuxit till 39 149 kronor

B Samma insats i SIXRX har vuxit till 14 100 kronor -
+3815%
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1) Investment AB Oresund fran 1994 till och med 2011, Creades AB fran och med 2012.
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_ Ti”géngar

Tillgangar

Substansvardets férdelning den 31 december 2017

Antal Marknads-

aktier varde, Mkr" Kr/aktie Andel, %
Noterade tillgangar
Avanza 3060 000 1053 84 31
Lindab 7929 322 541 43 16
NOTE 7584915 184 15 5
Ovriga noterade vardepapper? 395 32 1 2'
Summa noterade tillgdngar 2173 174 64
Onoterade tillgdngar
Dotterbolag
Réhnisch 93 7 3
Inet 89 7 8
Global Batterier 41 3 1
Orealiserat Gvervérde i dotterbolag 83 7 2.
Ovriga onoterade tillgangar
Acne Studios 289 23 9
Apotea 130 10 4
Tink 93 7 3
Kaching 47 1'
Ovriga onoterade vérdepapper 12 0
Summa onoterade tillgdngar 876 70 26
Ovriga tillgdngar och skulder? 352 28 10
Totalt 3401 273 100

1) Endast Creades ekonomiska andel redovisas i tabellen. Inklusive orealiserade Overvarden i dotterbolag.
2) Inklusive aktier i Ferronordic.
3) Varav 342 Mkr avser likvida medel i moderbolaget.

Fér information om berékning av substansvardet se not 23 Berakningar nyckeltal.

Portfoljens férdelning pa tillgangsslag, omsattning geografiskt och bransch

Ovriga ) .
tillgéngar; 1% Ovriga Ovrigt; 13%
vérlden; 21% i i
Finansiella
tjanster; 35%
Noterade bolag
(Large Cap); 31% Norden; 51%
Onoterade
bolag; 26 %

Handel &
tjanster; 26 %

. oo
Noterade bolag Ovriga Europa; 27 %

(Small Cap, FN); 8%

o

Noterade bolag Bygg och industri; 26 %
(Mid Cap); 25%

Creades redovisar aktuellt substansvarde per manadsskiftet den tredje arbetsdagen i nAstkommande manad.
Detta gaéller inte vid kvartalsskiften da delarsrapporter eller bokslutskommuniké lamnas.
Substansvardet avseende juli 2018 redovisas den 9 augusti 2018.

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

Noterade tillgangar per den 31 december 2017

Agarandel 10% Avanza ar Sveriges ledande digitala plattform for sparande och
I I Omeséttning 985 Mkr |nvester|ng?r. Avanza har 71(? 600 lfunder med 27;3 000 ler i gparkapltal
AVAN ZA I och den stérsta svenska aktéren pa Stockholmsboérsen inklusive First
Rorelseresultat 441 Mkr - North matt i bade omséttning och antalet transaktioner.
Agarandel 10% Lindab &r en internationell koncern som levererar produkter, I6sningar och

8242 Mkr system som férenklar byggandet och f6r béttrar inomhusklimatet.

= Omsattni
@) Llndab meemng Verksamheten drivs inom segmenten Products & Solutions med fokus pa

Rorelseresultat 492 Mkr  ventilationssystem och byggprodukter respektive Building Systems som
erbjuder kompletta industri- och affarslokaler.

Agarandel 26% NOTE &r en av Nordens ledande tillverkningspartners for outsourcad
" ey lektronikproduktion. Marknadspositionen &r sarskilt stark for produkter
=T Omséttnin 1176 Mkr &t . rronen ’ ;
Nv E - 9 i sma och mellanstora serier som kréver hég teknisk kompetens, néara
Rérelseresultat 93Mkr  samarbete med kundens R&D och flexibilitet att skala upp fran forserier

till volymproduktion.

Onoterade tillgangar per den 31 december 2017

Agarandel 69 % Rohnisch designar och saljer sportklader for kvinnor inom omradena
(V Omséttning 199 Mkr trgmng, I“o.pmng, golf och yoga “samt badklader, Jack”orloch gnderklader.
™ @ Vidare séljer man under varumarket Ullmax understéll i merinoull.
RAHMNISECH Forsaljningen gér till Gver 20 lander, men med tonvikt pa Norden som
Rorelseresultat 16 Mkr stér for 74 procent av forsaljningen.
Agarandel 69 % Inet &r en av Sveriges ledande aterforsaljare av datorer, komponenter och
i Omséttning 750 MKr daotorpllblehor. I?olaget rllktar SIg}I" gaming- och teknllfentusgstelr och
'%’ Inet - malsattningen ar att alltid vara férst med det senaste i kombination med
- Rorelseresultat 29Mkr  att leverera en hdg serviceniva i alla kanaler. 60 procent av omséttningen

kommer fran e-handel.

Agarandel 100% Global Batterier &r en av Sveriges ledande oberoende leverantdrer av
4 Omeséttning 78 Mkr nybgttgner till ?terforsaljare ogh storre for.bru“kare. Forgtaggt ar
AT TERIER A specialiserat pa fordonsbatterier och stationara batterier fér larm och
Rorelseresultat 3 Mkr nodstrémslésningar.
Agarandel 9% Acne Studios ar ett Stockholmsbaserat modehus grundat 1997. Acne

1941 Mkr Studios har 47 egna butiker i bland annat Stockholm, Paris, London,

i Omséttnin
A cne S tu d oS 9 Tokyo, New York och Los Angeles. Kollektionerna séljs dven genom egen

Rorelseresultat 247 Mkr  e-handel och hos 600 &terférsaljare och varuhus.
Agarandel 5% Apotea.se ar Sveriges forsta fullsorterade apotek som bara finns pa natet.
ey Apotea.se har det stdrsta sortimentet, ver 13 000 receptfria varor och
Omsattnin 1500 Mkr
BBDDtEB'SE - 9 5 000 receptbelagda ldkemedel fér manniskor och djur, och de lagsta
Rorelseresultat 56 Mkr  priserna. Bolaget erbjuder snabba leveranser och radgivning via mail,

chatt och telefon.

Agarandel 12% Tink &r Sveriges storsta fristdende mobila ekonomiapp med dver 400 000
anvandare. Tjansten ger anvandaren majlighet att fa dverblick Gver samt-

‘ I I t i n k liga konton och kort i en enda app, samt betala rékningar, gora dverfo-
ringar mellan sina olika konton, dppna sparkonton och byta bolén direkt

i appen. Bolaget licensierar aven detta system till banker.

¢ Agarandel 29% Kaching har utvecklat en digital och mobil kassalésning (Mobile Point of

K A c H I N G - Sale) baserat pa iPad och iPhone. Plattformen skall pa sikt vara omnikanal
:" med digitala och mobila kassor som kan lankas till onlinehandeln, och

plattformen innehaller &ven funktioner som lager- och kontraktshantering.
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_ Bakgrund och viktiga handelser 2017

Bakgrund och viktiga handelser 2017

Creades bolagshistoria har sin borjan i Investment AB Oresund som vid &rsskiftet 2011/2012 delades upp i tv bolag
dr 59 procent av Oresunds substansvirde tilldelades Creades som skiftades ut genom inlésen. Med till Creades gick
Sven Hagstrémer 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 aktieagare som s 6nskade.

Kvartal 1
m Februari — Creades investerar i Kaching

m Mars - Delérsrapport, substansvarde/aktie 264 kr. Avkastning 1 procent sedan arsskiftet

B Mars — Avvyttring av samtliga aktier i Transcom WW

Kvartal 2
® April - Arsstamma dér beslut tas om utdelning till aktiedgarna med 14,00 kr per aktie

m April - Creades investerar i Apotea

m April - Delérsrapport, substansvarde/aktie 278 kr. Avkastning 12 procent sedan arsskiftet

Kvartal 3
B Augusti — Creades genomfér en tilldggsinvestering i Tink

m Augusti — Delarsrapport, substansvarde/aktie 281 kr. Avkastning 13 procent sedan arsskiftet

Kvartal 4
m November — Creades genomfor en tillaggsinvestering i Kaching

m December — Creades avyttrar samtliga aktier i Kitron AS
m Bokslutskommuniké — Substansvarde/aktie 273 kr. Avkastning 10 procent sedan arsskiftet
m Utdelning - Utdelning foreslas med 14,00 kr/aktie

Utveckling substansvarde 2017

Substansvarde per aktie i kronor
) 4% justerat for aterinvesterad utdelning

2% e Avkastning Creades i %

0% e Avkastning SIXRX i %

1B 2017
Januari
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Mars
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Maj
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September
Oktober
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2017 i siffror

Bolagens bidrag till substansvardets férandring
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m Apotea 121 Mkr
m Kaching 35 Mkr

Stoérre avyttringar
| Transcom 247 Mkr
| Kitron 116 Mkr

Substansvarde
B Totalt substansvéarde 31 december 2017: 3 401 Mkr
m Avkastning: 10 procent

Aterfort varde till aktiedgarna (Mkr)

Utdelning

Storre positiva bidrag till substansvardets
féorandring

H Inet 90 Mkr

m Ferronordic 73 Mkr

m Kortfristiga placeringar 71 Mkr

m Note 57 Mkr

Storre negativt bidrag till substansvardets
férandring
m Avanza -44 Mkr
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VD har ordet

John Hedberg, VD

Bdsta aktiedgare,

I mars 2017 sldappte den begavade amerikanske R&B-
artisten Khalid sitt debutalbum "American Teen”. Titel-
spérets refrang "So wake me up in the spring, while I'm
high off my American Dream” framstar i skrivande stund
som en traffsdker profetia for marknadslédget varen 2018.
Efter en langre period av stabila globala borsuppgangar,
med stod i en expansiv amerikansk politik och en urstark
konjunktur, bjéd inledningen av 2018 pa en mer skakig
marknad, driven av oro for stigande amerikansk inflation
och l&ngréntor. Det ar dnnu for tidigt att veta om den
amerikanska drommen &r pé vag att bli en mardrom,
men det finns onekligen goda skl att forbereda sig for
ett bryskt uppvaknande under varen och att med bada
fotterna pa jorden hélla sig vaken och alert.

Fran Creades sida har vi varit bade vakna och alerta
under aret som gétt, med resultatet att substansvirdet per
aktie 6kat med 10 procent. Vi slog darmed bade vart
absoluta avkastningskrav om 7,5 procent och vért relativa
avkastningskrav i form av Stockholmsbérsen (Six Return
Index) som steg med 9 procent. Aktiviteten har varit hog
bade pa portfoljniva och bolagsniva, med tva nya ldngsik-
tiga innehav (Apotea och Kaching), en avyttring (Kitron)
och VD-byten i samtliga storre noterade innehav (Avanza,
Lindab och Note).

Creades mél ar att ge vara aktiedgare en god riskjuste-
rad avkastning genom att aktivt arbeta med en portfolj
fordelad pa tre huvudomraden — Langsiktiga noterade

innehav, Langsiktiga onoterade innehav och Aktiv forvalt-
ning av mindre finansiella innehav. Att vi under 2017
overtraffade vara mél trots en svag kursutveckling for de
tva storsta innehaven Avanza och Lindab ser vi som ett
kvitto pa barigheten i var investeringsstrategi. Vi ser dven
att vart aktiva, 1dngsiktiga dgande, kombinerat med moj-
ligheten att agera snabbt och opportunistiskt nar tillfalle
dyker upp, ger oss goda forutsattningar att leverera varde
dven i en potentiellt mer turbulent omvérld, vars konturer
mojligen kan skonjas hir i inledningen av 2018.

Portféljférandringar

I april forvarvade Creades knappt 5 procent av Apotea —
Sveriges forsta och klart storsta fullsorterade nitapotek.
Apotea uppfyller flera av de viktiga kriterier vi letar efter
ivara investeringar — en disruptiv affairsmodell och ett
mycket starkt kundfokus under ledning av ett bevisat
framgangsrikt grundarteam. Bolaget utvecklades mycket
val under aret med 55 procent forsaljningsokning, fler-
dubblad vinst och flera fina priser, bland annat Prisjakts
Arets Nitbutik och Pricerunners Arets e-handlare.
Bolagets sirstéllning inom kundvard och logistik badar
gott for en fortsatt god utveckling dven i framtiden och
Creades ser fram emot att vara med pa och bidra till den
fortsatta resan.

Vért andra nya forvarv Kaching utvecklar digitala och
mobila kassasystem for detaljhandeln som majliggor en
bittre kundupplevelse i butik och skapar férutsattningar
for ett somlost multikanalserbjudande mellan fysiska
butiker och e-handel. Bolaget har initialt riktat in sig mot
Apples premiumaterforsiljare dir en kedja redan har
systemet i drift sedan i somras och flera andra, 4ven inter-
nationella, kedjor ar kontrakterade for implementering
under 2018. Creades dger sedan februari cirka 30 procent
av Kaching och ar ddarmed storsta dgare efter grundaren
och VD Mathias Plank.

I december avyttrade Creades hela sitt innehav i den
norska elektroniktillverkaren Kitron. Under sin forhallan-
devis korta tid i Creades portfolj — investeringen gjordes i
november 2016 — levererade Kitron en totalavkastning pa
15 procent och 6vertraffade dirmed samtliga avkastnings-
krav med rage.

Under &ret har Creades dven genomfort ett antal
mindre investeringar i bolag i tidiga faser men med en
bedomd hog framtida tillvixtpotential. Nigra exempel pa
sddana bolag ar ljudboksbolaget Kitab Sawti, spelutveck-
laren Fast Travel Games, GDPR-bolaget DPOrganizer
samt forsakringstjainsten Hedvig. D& det investerade
beloppet per bolag ar visentligt 1agre &n for ett traditio-
nellt langsiktigt innehav, redovisas dessa gemensamt i
substansvirdet under posten *Ovriga onoterade innehav”
med avsikten att 6ver tiden lyfta upp och sirredovisa de
innehav som utvecklar tillriacklig skala.
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Utveckling i befintliga portféljbolag

Avanzas tillvixtresa fortsatte under &ret med nya rekord
pé flera omraden. Bolaget vilkomnade 140,000 nya kun-
der (25 procent fler &n vid &rets borjan) vilket dr en ny
toppnotering. Takten i nya produktlanseringar var fortsatt
hog med nya betydande tjanster som Avanza Auto och
bolénesatsningen Bolan+. Att Avanza vann SKI:s utmar-
kelse Sveriges ndjdaste kunder i kategorin sparande ar
inget rekord i sig sjdlvt, men att det skedde for attonde
aretirad ar unikt. Vi ser fram emot en fortsatt stark
utveckling for Avanza under ledning av Rikard Josefson
som tilltradde som ny VD i november 2017.

Lindabs forsiljning 6kade med 5 procent under aret och
levererade ett resultat i linje med foregdende &r. Ventila-
tionsaffaren fortsatte utvecklas vil, emedan byggverksam-
heten i affirsomrédet Building Systems hade dnnu ett utma-
nande ar. I september offentliggjorde bolaget beslutet att
accelerera strategin med fokus pa ventilationsaffaren och
utvirdering av strukturella alternativ for 6vriga icke venti-
lationsrelaterade verksamheter. Vi ser mycket positivt pa
denna utveckling och har en stor tilltro till att bolaget efter
négra mediokra &r nu ar pé vig in i en mer positiv fas under
ledning av nye VD:n Ola Ringdahl som tilltrdder senare i ar.

Note har utvecklats mycket vél under aret med god till-
vaxt i sdvil forsiljning som lonsamhet. Den underliggande
marknaden ar fortsatt stark och bolaget gynnas av ett pro-
duktionsnatverk som kombinerar de nordiska enheternas
kundnéarhet med skal- och kostnadsfordelar frén volym-
produktion i Kina och Baltikum. Den tillvixtstrategi med
fokus mot storre kunder som formulerats av Per Ovrén
som tilltradde som VD i april ger stod for en fortsatt sund
utveckling.

Var storsta onoterade investering Acne Studios har d&ven
iar fortsatt sin internationella expansion med god 16nsam-
het. Acne Studios har en unik position som ett modernt,
globalt lyxvarumarke och vi ser goda fortsatta tillvixtmaj-
ligheter frén e-handeln som redan idag utgor 6ver 30 pro-
cent av bolagets forsdljning. Under aret togs &ven ett bety-
delsefullt steg in pa den viktiga kinesiska marknaden dar
man utéver nya butiker i Beijing och Hong Kong dven
etablerat en dedikerad kinesisk e-handelsverksamhet.

Aven de nigot mindre onoterade innehaven utvecklades
val. Detta géller i synnerhet Inet som fortsatt vixa med
okande marginal. Den egna e-handeln som nu utgér 60
procent av bolagets omséttning ar en viktig bidragande
faktor. R6hnisch hade ett ndgot svagare &r dar tillvixten
inom de egna butikerna och e-handeln inte fullt ut lycka-
des viga upp den svagare utvecklingen inom aterforséljar-
affaren. Tink fortsitter sin imponerande utveckling, i syn-
nerhet inom den viktiga licensaffaren dar fler nya kontrakt
tecknades under éret. Global hade liksom forra aret en
blandad utveckling dar dock de positiva nyheterna i form
av ett nytt storre kundkontrakt ger forutsattningar for ett
betydande vinstlyft under 2018.

Substansvérde

Creades substansvirde per aktie 6kade under aret med

10 procent och 6vertriffade dirmed Six Return Index som
steg med 9 procent under samma period. Creades 6ver-
traffade dven sitt absoluta avkastningskrav om 7,5 pro-
cent. Den noterade delen av portféljen levererade en tude-
lad avkastningsprofil dar de tva storsta innehaven Avanza
(—4 procent) och Lindab (-5 procent) bidrog negativt.

En stark utveckling for de 6vriga noterade innehaven Note
(+43 procent), Kitron (+7 procent) samt den aktiva for-
valtningen inom ramen for Creades kapitalforsakring (+16
procent) gjorde att de noterade innehaven sammantaget
bidrog med en positiv avkastning om 2 procent. Samtliga
onoterade innehav 6kade i varde under ret, med Inet
(120 procent), Tink (110 procent) och Ferronordic som
enskilt storsta bidragsgivare. I slutet av 2017 noterades
Ferronordic pa Stockholmsboérsen, varvid Creades prefe-
rensaktier konverterades till stamaktier och innehavet
redovisas framgent bland 6vriga noterade vardepapper.
Totalt bidrog de onoterade innehaven med en positiv
avkastning om 41 procent.

Framtidsutsikter
Vigarini2018 med en vil balanserad portfolj och 342
Mkr i kassan. Det dr ett tacksamt utgéngsldage mot bak-
grund av den mer svingiga marknad som préaglat inled-
ningen av aret — i synnerhet om det visar sig vara inled-
ningen pé en storre nedgdng. En sidan behover inte
nodvindigtvis vara av ondo for Creades, tvartom har var
investeringsstrategi historiskt visat sig vara val lampad
ocksa for mer turbulenta perioder och nagra av Creades
bista investeringar har gjorts i samband med storre
nedgéngar. Flera innehav i var portfolj har dartill en profil
som inte entydigt missgynnas av en nedgéng — Var enskilt
storsta tillgdng Avanza ar tillexempel ett utmarkt val for
den som vill investera i en rdnteuppgéng dé en sddan
skulle ha en kraftigt positiv effekt pa bolagets rantenetto.
Sé vad skall dé vécka oss ur den ”American Dream” som
Khalid besjunger i sitt debutalbum? Stigande amerikan-
ska réntor, tilltagande inflation och en férsvagad dollar
ar onekligen nigra mojliga kandidater. Mot detta talar att
den underliggande konjunkturen fortsatt ar stark, vilket
skulle ge stod 4t en fortsatt uppgéng. Vi tinker inte sia om
nar sentimentet dndras fran dur till moll, men kommer
lyssna noga och anpassa var dans efter den 1at som spelas.
Den mest spelade laten fran Khalids debutalbum heter for
ovrigt "Young, Dumb and Broke”. Man kan diskutera om
nagon medlem av vart investeringsteam langre kvalifice-
rar sig for epitetet "Young”. Vad som &r desto mer sdkert
ar att vi under aret skall gora allt som star i vr makt for
att undvika de tva 6vriga epiteten!

John Hedberg
Verkstdllande direktor
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_ Verksamhetsbeskrivning: Affarsidé och strategi

Verksamhetsbeskrivning:

Affarsidé och strategi

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

Strategin dr att vara en engagerad dgare i bolag som
béde har en potential f6r omvardering och en potential f6r
underliggande virdeskapande. Creades vill — som dgare
med inflytande — verka for att 1angsiktigt utveckla inne-
haven genom &tgirder som framjar tillvaxten och 6kar
effektiviteten, saval strategiskt som operativt, strukturellt
och finansiellt. Creades vill arbeta tillsammans med fore-
tagsledningar, styrelser och andra dgare och intressenter
for att 6ka vardet pa investeringarna.

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

Langsiktighet

Creades har en ldngsiktig investeringshorisont vilket inne-
bér att fokus ligger pé att skapa uthalligt véirde, snarare d4n
att fokusera pa utfallet under enskilda kvartal. Till skillnad
frdn ménga andra investeringsaktorer har Creades ingen
forutbestdmd exit-strategi, utan har for avsikt att genom-
fora séval nyinvesteringar som avyttringar utifran vid var
tidpunkt rddande marknadsforutsattningar.

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

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

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

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

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

m Geografi: Portfoljens fokus ska vara pa svenska
foretag.

Identifiering

Creades bedriver ett kontinuerligt analysarbete av foretag,
och genomfor ett stort antal bolagsbesok varje ar. Investe-
ringsorganisationen har en 1dng sammantagen erfarenhet
av investeringar pa den svenska marknaden, och huvud-
delen av investeringsuppslagen vad giller noterade fore-
tag genereras internt. Gillande onoterade foretag s&
erhaller Creades manga forslag fran entreprenorer,
foretagsformedlare, investmentbanker samt fran 6vriga i
Creades nétverk. For bade noterade och onoterade foretag
stravar Creades efter att i sa stor grad som mgjligt etablera
en relation eller bevakning pa ett tidigt stadium for att ha
mojlighet att f6lja ett bolag under langre tid innan en
investering blir aktuell. Dock finns det fall dar en majlig-
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 behdver darfér inte diskutera exit (avyttringstidpunkt) redan vid investeringstillfallet.
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Verksamhetsbeskrivning: Affarsidé och strategi _

Analys- och investeringsprocess

Ett investeringsbeslut foregds alltid av en ingdende analys
av en potentiell investering med avseende pé bland annat
foretagets nuvarande l6nsamhet, 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 anstéllda och branschexperter.

® Analyser av marknadsforutsattningar och legala
aspekter.

m Identifiering och virdering av projekt/&tgarder som
kan oka foretagets konkurrenskraft.

Investeringsurval och vardeskapande atgarder

Identifiering Finansiell analys Industriell analys

Egna uppslag

Besok

Ut- Nuvarande

Natverk virdering varde

Extern input

Intervjuer

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

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

Tillvaxtplan
Operationella forbattringar
Strukturella fordndringar

]
]
]
® Finansiella forandringar

Tillvaxtplan

Operationella
forbattringar

Framtida
virde

Strukturella
forandringar

Finansiella

forandringar

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

I varje bolag finns en plan att, genom aktivt 4garengage-
mang, genomfora atgarder som effektiviserar och kan
skapa ytterligare viarde. Som illustration kan en sédan
plan omfatta ndgon eller ndgra av nedanstdende atgarder:

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

m Operationella forbittringar: Atgirder for att effek-
tivisera och rationalisera produkt- eller tjansteutbudet,
sidnka produktionskostnader eller 6ka méatbarhet och
uppf6ljning genom till exempel bittre IT-16sningar.

m Strukturella forandringar: Skapa virde genom att
ifragasatta och forandra existerande strukturer, genom
till exempel forvarv, optimering av produktions- eller
forsaljningsorganisationer, uppdelning av verksam-
heter eller forsiljning av divisioner eller produkter och
tjanster utanfor foretagets kirnomrade.

m Finansiella forandringar: Initiera och bisté 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 méal

® mindre styrelser med tydliga ansvarsomraden

m attbolaget 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 dér 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 stéandigt mot forvarvsplanen och aterstaende potential.
Innehaven utvarderas ocksa ur ett portfoljperspektiv.
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Portfoljens utveckling 2017 och presentation
av portfoljbolagen

Portféljbolagens utveckling

Mkr %
Noterade tillgangar
Avanza . . T A%
Lindab —28 5%
NOTE 57 43%
R . S 4 ; e
Ovriga noterade vérdepapper 71 16 %
Resultat noterade tillgdngar 64 2%
Onoterade tillgdngar
Dotterbolag” . e
Inet . B %0 120%
Rohnisch 8 9%
Global Batterier 8 18%
Ovriga onoterade tillgangar
Acne Studios ) e 40 16 %
Apotea 10 8%
Tink . B 41 110%
Ferronordic 73 3180%
Kaching . . 12 33%
Ovriga onoterade vérdepapper 0 0%
Resultat onoterade tillgangar 282 41%
SUMMA 346 11%
1) Inklusive orealiserat dvervarde.
For specifikation se not 23.
Noterade tillgangar Onoterade tillgangar
Av de noterade portfoljbolagen har Avanza och Lindab Alla de onoterade tillgdngarna har haft en positiv utveck-
minskat i virde. Note har haft en stark 6kning i vardet, ling. Framfor allt Inet och Ferronordic har haft en stark
ocksa Kitron har 6kat under &ret. De kortsiktiga investe- vardeokning. De nya portféljbolagen som Creades investe-
ringarna i noterade bolag har dven de givit god avkastning. ratisedan hosten 2016 har alla utvecklats val.

Totalt sett utvecklades de noterade tillgdngarna positivt Totalt utvecklades de onoterade innehaven mycket

med en avkastning pé 2 procent. positivt med en virdedkning om 41 procent.

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

Ar Creades SIXRX Mal uppfyllt  Avkastningskrav Mal uppfyllt
2017 10% 9% Ja 7,5% Ja
2016

2015

2014

2013

Majoriteten av Creades innehav hade positiv utveckling en uppfoljning sker varje ar. Se vidare om substansvirdets
under 2017 vilket gjorde att portfoljen genererade en utveckling pa sidan 4 och 5.

avkastning pa 10 procent efter kostnader for férvaltningen Creades har historiskt (via Oresund till och med 2011)
och justerat for limnad utdelning, vilket bade Gversteg genererat en rlig avkastning (IRR) pa 17 procent sedan
SIXRX och 7,5 procent. Avkastningen méts 6ver tid varfor 1994. Motsvarande siffra for SIXRX ar 12 procent.
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AVANZA |I||

www.avanza.se

31%

av Creades substansvarde

16%

av Creades substansvarde

© Lindab

www.lindabgroup.com

Avanza ar Sveriges ledande digitala plattform for

Sverige

sparande och investeringar. Avanza har 710 600
kunder med 273 000 Mkr i sparkapital och var
2017 den stdrsta svenska aktoren pa Stockholms-

bérsen inklusive First North métt i bade
och antalet transaktioner.

Viktiga héndelser 2017

omsattning

Lindab &r en internationell koncern som levererar

L . Ovriga Norden
produkter, I6sningar och system som férenklar
byggandet och férbéattrar inomhusklimatet.
Verksamheten drivs inom segmenten Products &
Solutions med fokus pé ventilationssystem och
byggprodukter respektive Building Systems som Vasteuropa

erbjuder kompletta industri- och affarslokaler.

Viktiga handelser 2017

® Nettoinfléde om 27 Mdr kr, stérsta inflédet ndgonsin, motsvarande
12 procent av sparkapitalet vid arets bdrjan

B Antalet nya kunder var rekordhdgt pa 140 000, motsvarande en 6kning
pa 25 procent av antalet kunder vid arets borjan

B Sparkapitalet ©kade med 18 procent till 273 Mdr kr

® Nya produktlanseringar som Avanza Auto och Bolan+

B Avanza erhdll SKl:s utmarkelse Sveriges ndjdaste kunder i kategorin

sparande for attonde aret i rad
® Rikard Josefson tilltradde som VD

Finansiell utveckling, Mkr 2013 2014 2015 2016 2017
Provisionsnetto och

Ovriga intékter 392 492 765 805 877
Rantenetto 195 192 139 114 108
Intakter 587 684 904 919 985
Tillvéxt 6% 17% 32% 2% 7%
Rorelseresultat 226 296 485 465 441
Rérelsemarginal 39% 43% 54 % 51% 45%
Nettoresultat 193 250 415 399 379

Creades syn

Avanza erbjuder marknadens bre-
daste utbud av sparprodukter och
pensionslésningar. Det breda pro-
duktutbudet i form av aktier, fonder,
beslutsstdd och bolan tillsammans
med anvandarvanligheten och laga
avgifter har skapat en bank som kun-
derna faktiskt tycker om. Under &ret
har flera nya betydande produkter

Vi férvantar oss att regeringen fort-
satter agera i pensionsspararens
intresse och att det under 2018
klubbas igenom forbattringar pa
pensionsomradet. Aven Avanzas
satsning pa pensionsomradet och
nya produkter vantas bidra som lang-
siktig stétdémpare vid marknads-
svangningar. Avanzas starka fokus pa

® Forsaliningen dkade med 5 procent under aret med bibehallen rorelse-
marginal om 6,2 procent

® Verksamheten inom Products & Solutions utvecklades val, i synnerhet pa
grund av stark tillvéxt inom ventilationsaffaren

® Building Systems hade annu ett utmanande ar, men kombinationen av det
férbattringsprogram som genomférs av den nya affarsomradesledningen
och en forbattrad marknadssituation pa den viktiga ryska marknaden ger
hopp om en forbattrad utveckling under 2018

= | september offentliggjordes Lindabs beslut att accelerera strategin med
ett tydligare fokus péa ventilationsaffaren och utvardering av strukturella
alternativ for Building Systems och andra, icke ventilationsrelaterade
verksamheter

® Som en konsekvens av den accelererade strategin, beslét Lindabs styrelse
aven att genomfora ett VD-byte varvid en rekryteringsprocess inleddes
som slutférdes i januari 2018 da Ola Ringdahl utsags till ny VD med tilltrade
inom 6 manader

Finansiell

utveckling, Mkr 2013 2014 2015 2016 2017
Nettoomsattning 6523 7003 7589 7849 8242
Tillvéxt -2% 7% 8% 3% 5%
Rorelseresultat 452 467 469 483 492
Roérelsemarginal 7% 7% 6% 6% 6%
Nettoresultat 233 283 305 306 347

Creades syn

Lindab har en stark stéllning baserad
pa sitt starka produktprogram, varu-
markenas positioner och ett val
utbyggt distributionsnétverk. Vi har

lanserats. Ett exempel &r Avanza att genom anvandarvénlig digitalise- en h99 tiltro till den .und<'er iaretlkom— ot

Auto som &r ett enkelt beslutsstod for  ring leverera marknadens béasta spar- municerade ?“ateg'ska mnkf[lnmgen

kunder med begrénsade férkunska-  produkter tillsammans med god med fokus pa vent|lat|9n§aﬁ?ren och

per som vill komma igéng snabbt kostnadskontroll och 6kad skalbarhet ser goda mqhghetgrhll forbatirat

med sitt sparande. Ett annat exempel skapar goda forutsattningar for ett vlardeskapan'delll Lindab under'led—

ar Bolan+ som erbjuder enlagoch  fortsatt vardeskapande foér bade ning &v den tiltradande verkstallande

transparent ranta till alla kunder oav-  kunder och dgare. direktoren Ola Ringdahl.

sett Ovrigt engagemang i banken. De

nya produkterna syftar till att bredda

kundbasen mot nya kundgrupper Fakta per 31/12 2017 Fakta per 31/12 2017

och skapa mer stabila intakter. Inflo- Totalt marknadsvéarde, Mkr 10322 Totalt marknadsvarde, Mkr 5368

det av kunder och kapital har fortsatt Obelénad rorelse (EV)Y Mkr 10322 Obelénad rérelse (E\/)Y Mkr 6722

legat pa en hog niva och bolaget har o ’ o ’

som mél att n& 1 000 000 kunder Investeringstidpunkt . 1997 Investeringstidpunkt . 2011/2012
M - o Creades andel av kapitalet 10% Creades andel av kapitalet 10%

2020. Aven 2017 praglades av laga Andel av Creades Andel av Creades

réntenivaer, viket ytterligare pressade g pstansvérde 31% substansvérde 16%

réntenettot jamfért med foregéende Varde i Creades, Mkr 1053 Vérde i Creades, Mkr 541

&, trots att utlaningen dkade. Vi ser Péverkan avkastning 2017, Mkr ~ —44 Péverkan avkastning 2017, Mkr 28

dock dagens stora och véxande

sparkapital som en férdel den dag

rantelaget atergar till mer normala

nivaer.

Styrelseledamdéter fran Creades Roll Period Styrelseledamdéter fran Creades Roll Period

Sven Hagstréomer Ordférande 1997- John Hedberg Ledamot 2017-

Jonas Hagstromer Ledamot 2015-
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5%

av Creades substansvarde

NTTE

www.note.eu

3%

av Creades substansvarde

<\

ROHNISC R

www.rohnisch.se

NOTE é&r en av Nordens ledande tillverknings-
partners fér outsourcad elektronikproduktion.
Marknadspositionen &r sarskilt stark for
produkter i smé& och mellanstora serier som
kréver hog teknisk kompetens, néra samarbete
med kundens R&D och flexibilitet att skala upp
frén forserier till volymproduktion.

Ovriga
vérlden

Vasteuropa

Viktiga handelser 2017

Rohnisch designar och séljer sportklader for Ovriga
kvinnor inom omradena traning, I6pning, golf och vérlden
yoga samt badklader, jackor och underklader.

Vidare séljer man under varumarket Ullmax

understall i merinoull. Férsaljningen gar till dver

20 lander, men med tonvikt p& Norden som stér Ovriga
fr 74 procent av férsaljningen. Europa

Sverige

Viktiga handelser 2017

® Stark utveckling av affaren med omsattning pa SEK 1,176 mn (1,098 mn)
och EBIT pa SEK 76 mn (60 mn) — De basta finansiella resultaten pé de
senaste fem aren

® Stark orderingang fran séval nya som befintliga kunder badar gott for 2018

® Extra bolagsstémma i januari dar John Hedberg valdes till ny styrelse-
ordférande

B Per Ovrén utsags till ny verkstallande direktor

Finansiell

utveckling, Mkr 2013 2014 2015 2016 2017
Nettoomsattning 907 964 1121 1098 1176
Tillvaxt -12% 6% 16% 2% 7%
Rorelseresultat 9 32 45 60 93
Rorelsemarginal 1% 3% 4% 5% 8%
Nettoresultat 1 25 35 45 72

Creades syn

B Rohnisch omsattning minskade négot, dar forséljning till aterforséljare var
lagre medan forsalining inom egen online och egna butiker 6kade

® Bolaget 6ppnade en ny concept store i Stockholm och en outletbutik
i Oslo

= Projekt for att under 2018 byta ut ERP-system och e-handels plattform
har pabdriats

® Ett omfattande varumérkesarbete har initierats

Finansiell Proforma

utveckling, Mkr 2013/14 2014/15 2015/16 2016 2017
Nettoomsattning 192 198 197 207 199
Tillvaxt 9% 3% 0% 5% -4%
Rorelseresultat 10 17 8 18 16
Rérelsemarginal 5% 8% 4% 9% 8%
Nettoresultat 7 12 27 14 11

Creades syn

Det grundliga forbéattringsarbete som
inleddes i samband med Creades
investering 2010 ger nu full utdelning
i form av en affar med véxande
omsattning och [6nsamhet. NOTE
gynnas aven av ett produktions-
natverk som kombinerar de nordiska
enheternas kundnarhet med skal-
och kostnadsférdelar fran volympro-
duktion i Baltikum och Kina. Bolagets
solida finansiella stallning skapar
goda mdjligheter till fortsatt tillvaxt
frén s&val nya som befintliga kunder
samt forvarv.

Som det ledande sportklades- "’
varumarket inriktat mot kvinnor har

Roéhnisch en stark och sérskiliande
position pa marknaden som det finns
god potential i att utveckla ytterligare.
Bolaget har en tydlig plan framét vad
géller tillvaxt och Idbnsamhet, och
arbetet med att realisera denna plan
har initierats, bl.a. inom digitalisering
och varumérke. Rohnisch férsalining
inom egen online och egna butiker
Okade under aret, medan forsalining

i den viktiga aterforsaljarkanalen var
l&gre. Totalt sett minskade bolagets
omsa&ttning nagot, men bolaget har

Fakta per 31/12 2017 . Fakta per 31/12 2017
fortsatt bra marginaler. Med de B
Totalt marknadsvérde, Mkr 702 satsningar som gérs framét s& har Totalt marknadsvérde, Mkr 135
Obelénad rorelse (EV), Mkr 725 Vi tillfdrsikt om framtiden. Obeldnad rorelse (EV), Mkr 160
Investeringstidpunkt 2010 " . N Investeringstidpunkt 2016
Creades andel av kapitalet 26 % V?;dﬂerlng av dottgrpolagen go.r.s d Creades andel av kapitalet 69%
Andel av Creades utiiran samma principer som varde- Andel av Creades
substansvérde 5% ring av Gvriga onoterade innehav. substansvérde 3%
Varde i Creades, Mkr 184 Fér Réhnisch har anvants jamférbara  varde i Creades, Mkr 93
Péverkan avkastning 2017, Mkr 57 bérsbolag, multipeln EV/EBITA och Péverkan avkastning 2017, Mkr 8
applicerats en illikviditetsrabatt om
30 procent.
Styrelseledaméter fran Creades Roll Period Styrelseledaméter fran Creades Roll Period
John Hedberg Ordférande 2017- Erik Térnberg Ledamot 2016-
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5%

av Creades substansvarde

Olnet

www.inet.se

Inet &r en av Sveriges ledande aterforsaljare av

datorer, komponenter och datortillbehdr. Bolaget Sverige
riktar sig till gaming- och teknikentusiaster och

malsattningen &r att alltid vara forst med det

senaste i kombination med att leverera en hog

serviceniva i alla kanaler. 60 procent av omsatt-

ningen kommer fran e-handel.

Viktiga handelser 2017

® Trots en tuff marknad, framforallt under forsta halvéret, var tillvaxten under
aret 5 procent (18 procent under Q4) med stigande marginal.

® |net vann &terigen Prisjakts Arets Natbutik och Pricerunners Arets
e-handlare inom sin kategori

= Okat fokus p& innehéll, framférallt egen videoproduktion

Finansiell

2013/14 2014/15 2015 2016 2017

Nettoomsattning 505 556 643 712 750

Tillvéxt 2% 10% 16 % 11% 5%
Rorelseresultat 20 17 22 27 29
Rorelsemarginal 4% 3% 3% 4% 4%
Nettoresultat 12 11 13 18 20

1) Brutet rdkenskapsar per april tom 2015. Kolumnen fér 2015 avser proforma
12 ménader kalenderar 2015.

Creades syn

Inet har sedan 2000 expanderat ¥ Inet

fréan en butik | Géteborg till att idag i
omsétta ca 750 mkr via e-handel
och fysiska butiker i Goteborg (2st),
Uddevalla, Stockholm (2st) och
Malmd. Forsaliningen i Inets e-handel
har vuxit kontinuerligt och utgdr idag
60 procent av omsattningen. Inets
framgangsrecept har varit att ge sina
kunder ett noga utvalt sortiment,
snabba leveranser, odvertraffad
service och hog produktkannedom.
Bolagets starka kundfokus har beld-
nats genom att Inet terkommande
utses som vinnare i oberoende utvar-

1%

av Creades substansvarde

BATTERIER AR

www.global.se

Global Batterier ar en av Sveriges ledande

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

specialiserat pa fordonsbatterier och stationara

batterier for larm och nédstrémsldsningar.

Viktiga handelser 2017

® Utmanande marknadsférutsattningar och férsenad lansering av nya
kunder bidrog till att omséattning och resultat blev nagot lagre an forvantat.
Rorelseresultatet uppgick till cirka 3,5 (4,3) Mkr

Forvarvat Sundsvalls Batteriservice

Flertalet kontrakt med existerande kunder har forlangts under aret

Vunnit nya stdrre kontrakt vilka beréknas bidra med materiell tillvaxt

i omséttning och vinst 2018

Finansiell

2013 2014 2015 2016 2017

Nettoomsattning 105 60 80 82 78

Tillvaxt -37% —43% 33% 2% -5%
Rorelseresultat 7 -1 0 4 3
Rorelsemarginal 7% 2% 0% 5% 4%
Nettoresultat 0 -4 -3 4 2

Creades syn

Global forser kunder i Norden med
hogkvalitativa batterier. Genom ett
valutbyggt nét av tillverkare prioriteras
kvalitet och leveranssakerhet och
produkter kan anpassas efter kunder-
nas behov. Bolaget har fortsatt ett
systematiskt forsaljningsarbete vilket
har borjat visa resultat med forbatt-
rade marknadsandelar och ett antal
betydande nya kundkontrakt som
resultat. Creades ser fram emot ett
ordentligt vinstlyft under 2018.

Vardering av dotterbolagen gors

utifrdn samma principer som varde-
ring av Gvriga onoterade innehav.

deringar O?h omr:'jstningar. Tillvéxt?n Fakta per 31/12 2017 For Global har anvénts jamforbara Fakta per 31/122017

sker framfF)raIIt F.),a webben melj stdds  Totalt marknadsvarde, Mkr 237 bérsbolag, muttipeln EV/EBITA och Totalt marknadsvérde, Mkr 47
av den fysiska narvaron och motet Obelénad rérelse (EV), Mkr 239 applicerats en ilikviditetsrabatt om Obelanad rérelse (EV), Mkr 47
med kunden. Potential att 6ka k&nne- Investeringstidpunkt 2015 50 procent. Investeringstidpunkt 2010
domen om bolaget och att vidare- Creades andel av kapitalet 69 % ) Creades andel av kapitalet 100 %
utveckla samtliga kanaler med fokus ~~ Andel av Creades I'februari 2018 avytirades hela Andel av Creades

att befasta positionen som den aktér substansvérde 5% innehavet i Global. substansvarde 1%
som erbjuder branschens basta Vérde i Creades, Mkr 165 Varde i Creades, Mkr 47
kundupplevelse oavsett plattform. Paverkan avkastning 2017, Mkr 90 Paverkan avkastning 2017, Mkr 8
Vardering av dotterbolagen gdrs uti-

frdn samma principer som vardering

av 6vriga onoterade innehav. For Inet

har anvants jamforbara borsbolag,

multipeln EV/EBITA och applicerats

en ilikviditetsrabatt om 30 procent.

Styrelseledamdéter fran Creades Roll Period Styrelseledaméter fran Creades Roll Period
Jonas Hagstrémer Ordférande 2016- Anders Hillerborg Ledamot 2017-
Jonas Hagstrémer Ledamot 2015-2016 Daniel Nyhrén* Ledamot 2011-2017

*Daniel Nyhrén var anstalld pa Creades 2007-2017
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9%

av Creades substansvarde

Acne Studios

www.acnestudios.com

4%

av Creades substansvarde

www.apotea.se

Acne Studios &r ett Stockholmsbaserat nggﬁ )
modehus grundat 1997. Acne Studios har Australien Sverige

47 egna butiker ibland annat Stockholm,
London, Milano, Tokyo, Beijing, New York,
San Francisco och Los Angeles. Kollektionerna

sdljs dven genom egen e-handel samt amNeorirE; Bvriga
aterforsaljare och varuhus. Europa

Japan S ‘ Sg:ic?;

Viktiga handelser 2017

Apotea.se ar Sveriges forsta fullsorterade

apotek som bara finns pé natet. Apotea.se har Sverige
det storsta sortimentet, 6ver 13 000 receptfria

varor och 5 000 receptbelagda léakemedel fér

manniskor och djur, och de lagsta priserna.

Bolaget erbjuder snabba leveranser och radgivning

via mail, chatt och telefon.

Viktiga héandelser 2017

B Bolagets omsattning kade med 9 procent under aret med fortsatt god
|6nsamhet

B Mycket lovande etablering med egna kanaler — saval egna butiker som
egen e-handel — pa den viktiga kinesiska marknaden

B Under aret har sju nya butiker 6ppnats i Sydney, Tokyo, Hong Kong,
Beijing, Milano, San Fransisco och London

® Flytten till det nya globala huvudkontoret pa Floragatan i Stockholm
fardigstalldes vid arsskiftet

Finansiell

utveckling”, Mkr 2012/13 2013/14 2014/15 2015/16 2016/17

® Forséliningen kade med 55 procent samtidigt som vinsten flerdubblades

B Under aret skickades sammanlagt ndrmare 5 miljoner paket, jamfort med
dryga 3 miljoner féregéende ar.

B Apotea kammade hem ménga fina utmarkelser, bland annat vann de
Prisjakts Arets Natbutik, Pricerunners Arets e-handlare, Svenskarnas
e-handelsfavorit, Sveriges starkaste apoteksvarumarke och PostNord
Logistics Award

= Forberedelser infor flytt till det nya logistikcentret om 38 000 kvm

Finansiell utveckling, Mkr 2013 2014 2015 2016 2017

Nettoomsattning 892 1158 1442 1772 1941
Tillvéaxt 17% 30% 25% 23% 10%
Rorelseresultat 105 163 235 256 247
Roérelsemarginal 12% 14% 16% 14% 13%
Nettoresultat 7 125 187 179 170

1) Brutet rdkenskapsar, augusti

Creades syn

Nettoomsattning 108 288 586 968 1500
Tillvéxt 209% 167% 103% 65% 55%
Rorelseresultat 4 5 11 14 56
Rérelsemarginal 4% 2% 2% 1% 4%
Nettoresultat 4 5 10 11 32

Creades syn

Acne Studios &r Nordens ledande
modehus. Kombinationen av kreativi-
tet, entreprendrskap och starkt fokus
pé affarsprocesserna har skapat ett
globalt féretag som véxer med god
I6nsamhet. Under senare &r har Acne
Studios fokuserat pé att véaxa genom
egna butiker och egen e-handel vilket
starkt séval varumarket som tillvaxt
och Idnsamhet. Vi &r ndjda med det
senaste arets utveckling och ser
fortsatt god potential i bolagets till-
véxtresa med inriktning pa ytterligare
internationalisering — inte minst i
Asien — och den redan starka egna

2011 tog entreprendrerna bakom
natbokhandlaren Adlibris &ver
Familjeapoteket vilket utgjorde grun-
den for Apotea som lanserades ett ar
senare. Sedan dess har bolaget
levererat saval Ionsamhet som kraftig
tillvaxt och omsétter nu 6ver 1,5 mil-
jarder kronor. Bolaget levererar ett fullt
apotekssortiment — receptbelagda
och receptfria produkter — fran lagret

i Morgongava till hela Sverige, vanli-
gen med leverans sju dagar i veckan,
samma eller nastfoljiande dag.
Creades investerade i Apotea under
2017 men har f6ljit och imponerats av

e-handeln. hekiaperSl 2200 Apotea och dess ledning under en Fakta per 31/12 2017
Vid vérdering av Acne har anvants Totalt marknadsvérde, Mkr 3372 l&ngre tid. Bolaget uppfyller alla de Totalt marknadsvarde, Mkr 2746
jamforbara borsbolag multipeln P/E Obelanad rorelse (EV), Mkr 3181 kriterier vi letar efter i vara investe- Obelanad rérelse (EV), Mkr 2727
och applicerat en ilikviditetsrabatt om Investeringstidpunkt 2006 ringar — en disruptiv affirsmodell med  Investeringstidpunkt 2017
30 procent. Creades andel av kapitalet 9% mycket starkt kundfokus under Creades andel av kapitalet 5%
Andel av Creades ledning av ett bevisat framgangsrikt Andel av Creades
substansvarde 9% grundarteam. Vi ser mycket fram substansvérde 4%
Vé'irde i Creades, Mkr 289 emot att f& vara med och bidra till Vérde i Creades, Mkr 130
Paverkan avkastning 2017, Mkr 40 bolagets fortsatta utveckling. Paverkan avkastning 2017, Mkr 70
Vid vérdering av Apotea har anvants
j&mforbara borsbolag multipeln P/E
och applicerat en illikviditetsrabatt om
30 procent.
Styrelseledaméter fran Creades Roll Period Styrelseledamaéter fran Creades Roll Period
John Hedberg Ledamot 2017- Jonas Hagstrémer Ledamot 2017-
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3%

av Creades substansvarde

ol tink

www.tink.se

1%

av Creades substansvarde

L4
KACHING Z

www.kaching.se

Tink har sedan lanseringen for fyra &r sedan
etablerat sig som Sveriges storsta fristaende Sverige
mobila ekonomiapp med &ver 400 000 anvandare.
Tjansten ger anvéndaren majlighet att fa dverblick
over samtliga konton och kort i en enda app, vilket
ger en god helhetssyn dver anvandarens ekonomi.
Vidare kan anvandaren betala rakningar, géra
Overféringar mellan sina olika konton, éppna
sparkonton och byta bolan direkt i Tink-appen.
Bolaget licensierar &ven detta system till banker

sé& att dessa kan erbjuda sina kunder en battre
upplevelse pa mobilen.

Viktiga héndelser 2017

Kaching har i samarbete med Apple utvecklat en
digital och mobil kassalésning (Mobile Point of Sverige
Sale) baserat pa iPad och iPhone. Kaching har
initialt riktat sin 16sning mot Apple Premium
Resellers, dér en kedja anvander systemet sedan

i somras och andra, &ven internationella kedjor,

ar kontakterade for implementering under varen.
Bolaget har nu &ven riktat in sig pa kedjor inom
andra omréden, och har erhallit kontrakt p& imple-
mentation &ven har. Plattformen skall p& sikt vara
omnikanal med digitala och mobila kassor som kan
l&ankas till onlinehandeln, och plattformen innehaller
aven funktioner som lager- och kontraktshantering.
Lésningen paminner om den som redan finns i
Apple Store, och intresset fran saval svenska som
internationella butikskedjor ar stort.

Viktiga hédndelser 2017

m Utdver de tidigare kunderna SEB och ABN Amro sa valde &ven Nordea,
Nordnet och Klarna att licensiera Tinks teknologi

B Tink lanserade mdjligheten att byta bolén och éppna sparkonton direkt
i appen

® Ennyemission genomfordes som innebdr att bolaget &r val kapitaliserat.
| samband med emissionen kade Creades sitt innehav fran 10 procent till
11 procent dgande i bolaget

® Bolaget férbereder for att teknologin skall vara tillganglig i tio europeiska
lander i borjan av 2018

Finansiell utveckling, Mkr 2013 2014 2015 2016
Nettoomsattning 0 0 4 14
Tillvaxt - - - 250%
Rorelseresultat -5 -12 -9 -12
Rérelsemarginal - - -

Nettoresultat -5 -12 -9 -12

Creades syn

investera i finansiella teknologiféretag,
och investeringarna i Avanza och
Klarna har medfért mycket god
avkastning. Tink har byggt upp en
stark position och vi ser god utveck-
lingspotential fér bolaget. Under 2017
har bolaget lanserat ett flertal nya
tjanster och har starkt sin organisa-
tion ytterligare. De nya licensavtalen
med valrenommerade banker visar
pa styrkan i bolagets teknologi.

Vid vérdering av Tink har anvants
marknadsmassiga transaktioner som

genomforts under 2017. Fakta per 31/12 2017

Totalt marknadsvarde, Mkr 826
Obelénad rorelse (EV), Mkr N/A
Investeringstidpunkt 2016
Creades andel av kapitalet 12%
Andel av Creades

substansvérde 3%
Varde i Creades, Mkr 93

Paverkan avkastning 2017, Mkr 41

Styrelseledaméter fran Creades Roll Period

= Bolagets kassasystem &r fullt implementerat hos Apple Premium Reseller-
kedjan Digital Inn, och ett flertal ytterligare kontrakt har tecknats

® En nyemission for att ytterligare stérka bolagets tillvaxt genomférdes under
hdsten, vilket innebar att bolaget &r val kapitaliserat. | emissionen investe-
rade séval nya som existerande &gare

" Strategiska rekryteringar har genomforts och bolaget har nu ett komplett
team med bakgrund fran bl.a. Spotify, Skype, Apple och Klarna

Creades syn

byggt upp sin verksamhet. Det nara
samarbetet med Apple kombinerat
med personalens héga kompetens
ger en god plattform att ta avstamp
ifr&n, och intresset fér bolagets pro-
dukt &r stort. Det redan implemente-
rade systemet visar att de ambitioner
som savél bolaget som kunden hade
med produkten har uppfylits, och
ytterligare funktionalitet adderas
|6pande. Bolaget har en spannande
framtid framfor sig.

Vid vérdering av Kaching har anvants

marknadsmassiga transaktioner som Fakta per 31/12 2017

genomibrts under 2017. Totalt marknadsvérde, Mkr 163
Obelanad rorelse (EV), Mkr N/A
Investeringstidpunkt 2017
Creades andel av kapitalet 29%
Andel av Creades
substansvarde 1%
Varde i Creades, Mkr 47

Péaverkan avkastning 2017, MKkr 12

Styrelseledaméter fran Creades Roll Period

Erik Térnberg Ledamot 2016-

Erik Térnberg Ledamot 2017-
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Creades medarbetare

Creades medarbetare

Ledningsgrupp

John Hedberg, VD

Anstalld sedan 2016

Tidigare befattningar:

Partner NC Advisory, VD Relacom AB,
Affarsutvecklings- och inkdpschef
Bonnier Dagstidningar, Management-
konsult McKinsey & Co
Styrelseordférande i NOTE
Styrelseledamot i Acne Studios och
Lindab

Civ.ek. M.Sc. Handelshogskolan

i Stockholm

Ager 4000 aktier i Creades varav
3000 via kapitalférsakring/pensions-
I6sning

Investeringsorganisation

Christina Hilmersson, CFO

Anstélld sedan 2012

Tidigare befattningar:

Auktoriserad revisor Ernst & Young
Stockholm och ekonomichef for
Thermisol AB

Civ.ek. Stockholms Universitet
Ager 1300 aktier i Creades via
kapitalférsakring/pensionsldsning

Erik Térnberg

Anstélld sedan 2004 (via Oresund)
Tidigare befattningar:
Investeringsansvarig pa Investment
AB Oresund och AB Custos
Styrelseledamot i Rohnisch, Tink
och Kaching

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

Civ.ek. M.Sc. Handelshogskolan

i Stockholm

Ager 19 793 aktier i Creades via
kapitalférsakring/pensionsldsning

Anders Hillerborg

Anstélld sedan 2017

Tidigare befattningar:

Aktieanalytiker p& ABG Sundal Collier
Civ. Ek. M Sc Handelshdgskolan

i Stockholm

Ager inga aktier i Creades

Administration

Lisa Birgerson
B Anstélld sedan 2014
m Ageringa aktier i Creades

Jonas Hagstromer

Anstalld sedan 2012

Tidigare befattningar:

Associate och analytiker pa
Keystone Advisers samt diverse
befattningar inom e-handelsbolag
Styrelseordférande i Inet och Inet
Holding

Styrelseledamot i Avanza Bank
Holding, Avanza Bank och Apotea
Civ.ek. M.Sc. Lunds Universitet
Ager 9050 aktier i Creades varav
8050 via kapitalférsakring/pensions-
Isning. Ager dven aktier indirekt via
Biovestor AB

Creades éarsredovisning 2017




Aktien

Notering och marknadsplats

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

Aktiestruktur

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

Aktiekursgraf, indexerad 2017

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

Antalet aktier i Creades per arsskiftet 2017 uppgick till
totalt 12 465 128, varav 4 265 875 B-aktier.

Aktien
31/21 2017
Aktiekurs, kr 298,00
Substans/aktie 272,81
Substansvardespremie 9%

Creadesaktiens utveckling
inklusive aterinvesterad

utdelning 33%
%0 2017
A N % A S N S A S S S N Hogsta kurs 330,50
\@'\q' ,(\Q\(b \«0@ \49“’ \«DN \49@ \«06% Qé% \«QQ’% & P \«'\\I{b \«'\(L% Lagsta kurs, kr 234,50
¢ U S S O N . S © P i
Antal omsatta aktier 1235423
- Creades Aaktie SIXRX Total omséttning, Mkr 356
Betavarde? 0,1
Volatilitet 2017 28%
1) Beraknat mot SIXRX, 2017.
Creades storsta aktiedgare per 31 december 2017
Agare 2017-12-31 Antal aktier Andel av aktier, % Andel av réster, %
Sven Hagstromer via bolag” 8014 704 64,3 48,4
Spiltan Fonder 309 271 2,5 3,6
H & Q Sarskilda Pensionsstiftelse 258 048 2,1 3,0
Forsékringsbolaget Avanza Pension 227 661 1,8 2,6
Jan Roring 66 873 0,5 0,8
Nordnet pensionsférsakringar 61617 0,5 0,7
XACT Fonder (SHB Fonder) 59975 0,5 0,7
Alandsbanken 57710 0,5 0,7
Skandinaviska Enskilda Luxemburg 38177 0,3 0,4
Anita Wastberg 31760 0,3 0,4
Ovriga 3339332 26,8 38,7
Totalt 12465128 100 100

1) Biovestor AB innehar 3 748 829 A-aktier och 4 265 875 B-aktier.

Creades arsredovisning 2017



Utdelning, inlésen och aterkop

Creades policy ar att 16pande aterfora varde till aktie-
dgarna genom antingen utdelning, aktiedterkop eller inl6-
sen. Nagon riktlinje for hur stort virde som ska aterforas
aktiedgarna varje ar har inte antagits utan ar beroende pa
tillganglig likviditet, forutsattningar for nya investeringar
och behov av kapitaltillgénglighet t ex for att understodja
portféljbolag.

Utdelning

For rakenskapsaret 2017 féreslas en utdelning om 14,00
kronor (foregaende ar 14,00 kronor) per aktie motsvaran-
de en direktavkastning om 5 (6) procent pa slutkursen den
31 decmber 2017.

Inlésen

Inl6sen ar ett verktyg som innebir ett mer komplicerat
forfarande an utdelning, men som ger aktiedgare en storre
valfrihet. Agare som 6nskar erhélla kapital ges genom
inlosenerbjudande majlighet att realisera en del av sitt
innehav till ett belopp som ar hogre dn substansvardet,
medan dgare som onskar kvarsta som dgare i bolaget kan
avyttra sina inlosenratter och pa sé sitt ta del av viardet i
erbjudandet. Efter att ett inlosenforfarande genomforts
kommer virdet pa varje kvarvarande aktie att vara hogre.

Aterkop
Aterkop med avsikt att makulera aktierna kan liknas vid
en utdelning. En aktiedgare kan valja att sdlja motsvaran-
de andel aktier for att erhalla kontanter utan att minska
sin dgarandel i bolaget. En aktiedgare som inte siljer
nagra aktier okar istillet sin dgarandel vilket kan liknas
vid att dterinvestera sin kontantutdelning i bolagets
aktier.

Creades har sedan arsstimman 2017 inte aterkopt
nagra aktier.

Exempel inlésen jamfért med utdelning fér en aktieagare som ager 25 aktier

Fére inlésen/utdelning Efter inlésen av var 25:e aktie | Efter utdelning Salt inlésenratterna

Marknadsvarde 1000 | Totalt inldsenbelopp 60 | Total utdelning 60 | Totalt inldsenbelopp 60
Substansrabatt 15% | Direktavkastning (60/1000) 6% | Direktavkastning (60/1000) 6% | Direktavkastning (60/1000) 6%

Substansvéarde 1176 | Substansvéarde efterinldsen 1116 | Substansvéarde efter utdelning 1 116 | Substansvéarde efter inlésen 1116
Antal aktier 25 | Antal aktier Antal aktier (ingen inlésen) 25 | Antal aktier (ingen inldsen) 25
Anskaffningsvérde per aktie 30 | (var 25:e har I6sts in) 24

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

Paverkan pa skattetidpunkt Paverkan pa skattetidpunkt Paverkan pa skattetidpunkt Paverkan pa skattetidpunkt

Om varken inlésen eller utdelning sker Erhallen inlésen 60 | Erhallen utdelning 60 | Erhallen ersattning 20
far aktiedgaren inte del av substans- Anskaffningsvarde inlost aktie 30

vardesrabatten varfor totala reavinsten | Reavinst 30 | Intakt 60 | Intakt 20
blir 1agre nér aktierna avyttras. Skatt 9 | Skatt 18 | Skatt 6
Avyttring aterstaende aktier Avyttring aterstaende aktier Avyttring aterstaende aktier Avyttring aterstaende aktier
Forsaliningslikvid 1000 | Forséliningslikvid 949 | Forséljningslikvid 949 | Forséliningslikvid 989
Anskaffningsvarde 750 | Anskaffningsvérde 720 | Anskaffningsvérde 750 | Anskaffningsvérde 750
Reavinst 250 | Reavinst 229 | Reavinst 199 | Reavinst 239
Skatt 75 | Skatt 69 | Skatt 60 | Skatt 72
Total skatt 75 | Total skatt 78 | Total skatt 78 | Total skatt 78
Slutsats

Om substansvéardesrabatten ar den samma sé innebar valet mellan inlésen eller utdelning ingen skillnad for storleken pé vardedverforingen till aktieagaren.
Ett inlésenforfarande ger dock aktiedgaren viss flexibilitet vad géller tidpunkten for beskattning av vinsten fran aktieinnehavet, men &r ett nagot mer
komplicerat férfarande.

Creades éarsredovisning 2017



“ Ordférande har ordet

Ordforande har ordet

Kanariefageln i gruvan har bérjat harkla sig
Dopingskandalerna pa virldens idrottsarenor med
atfoljande fordomanden maste kiannas vildigt frimmande
for en centralbankschef. Det ar ju vardagsmat for vérldens
centralbankschefer att dopa respektive lands ekonomi
med ett ordkneligt antal miljarder varje ar. Allt for att fa
virldens ekonomier att prestera mera samt att skapa
inflation.

Problemet vid kraschen 2009 var det stora skuldberg
som hade byggts upp under en langre tid. Det skuldberget
paminner idag mer om Uppsala hogar dn nagot berg.

Den globala skuldsattningen har gatt fran strax under
200 procent av BNP ar 2000 for att toppa pa cirka 240
procent nar finanskrisen intriffade. Nu dr den pa 250
procent, det vill siga en bra bit 6ver toppen innan finans-
krisen. Framst ar det den statliga sektorn som stétt for
skulduppbyggnaden. Negativa rantor och andra penning-
politiska stimulanser har tillsammans med en expansiv
finanspolitik 6kat skulderna pé ett ganska dramatiskt sétt,
samtidigt som tillvixten varit blygsam trots stimulansen.

Tillgangsinflationen i Sverige som den kommer till
uttryck i aktiekurser och bostadspriser har daremot
fortsatt medan prisforandringarna for varor och tjanster
pendlat kring nollstrecket, en bra bit frén den Svenska
Riksbankens mal om 2 procent. Detta trots dollaruppgéang
och oljeprish6jningar samt dyrare livsmedel pa grund av

Sven Hagstrémer, Ordférande

kall vinter i Sydeuropa.

Den legendariske fedchefen Paul Volcker har dragit sina
egna slutsatser om centralbankernas inflytande: "Det ar
ett nedslaende faktum att de starka centralbankerna de
senaste hundra aren har sammanfallit med tendenser till
Okad inflation, inte mindre. Den unika makten hos en
centralbank ir, nar allt kommer omkring, makten att
skapa pengar och ytterst &r makten att skapa makten att
forstora.”

Oversatt till dagens omstéindigheter innebir det att ett
fro sétts till hogre inflation som — om man inte i tid vidtar
atgarder — kommer att vixa sig stark. Volcker har dock
inte ndgon storre tilltro till viljan/formégan att bromsa
den utvecklingen. Sannolikt blir kampen mot inflation
morgondagens problem, frigan dr bara vilken morgon-
dag.

Ett liknande ekonomiskt experiment som det vi for
narvarande upplever har aldrig tidigare forekommit
varfor ekonomins vandring i ett landskap utan karta
fortsitter.
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Ordférande har ordet “

Om ni kdnner igen texten ovan s beror det pa att ni last
det forut, namligen i 2016 ars ordférandeord. Beskriv-
ningen star sig sé val att jag valt att upprepa den. Skillna-
den 2017 ar att skulduppbyggnaden i virlden fortsatt,
men som andel av BNP har den slutat vixa. Framst som
en konsekvens av att tillvixten i varlden varit god.

Vad giller finansmarknaderna har volatiliteten pa
sistone 6kat. Den berémda kanariefigeln som genom sin
hélsa skulle varna gruvarbetarna om livsfarlig gas i gruvan
har i borjan pa 2018 visat tecken pa tilltagande ohilsa.
Frén en niara-doden-upplevelse i borjan pé februari visade
dock den seglivade lilla fageln livstecken senare under
samma ménad. Aterstr att se om den 6verlever dret.

Creades atgarder 2017 praglas liksom under 2016 av att
fortsatt Andra exponeringen till bolag vi tror 4r mindre
konjunkturkinsliga samtidigt som de har stora mojlighe-
ter inom e-handel. Tillsammans med en fortsatt obeldnad
portf6lj och hog likviditet gor det att vi tror att Creades

ar forberett pa en tuffare resa en tid framéver. Creation
riskerar da ersittas av destruction fér den som inte ar pa
sin vakt!

Den policyfordndring till att inféra reguljar utdelning efter
ar av inlosen f6ll uppenbarligen vara aktiedgare pa lappen
da en tidigare efterhdngsen rabatt avlosts av en premie.

Vad tror vi dd om 2018? Att det dr osdkrare dn nigonsin
ar val ndgot som varje arsredovisning innehéller. Frigan
ar val om inte pastdendet i ar liksom forra aret, 4r mer
relevant &n vanligt.Varldens ekonomier fortsitter att ga
framat i sakta mak men under paverkan av tidigare
namnda doping.

Kapacitetsutnyttjandet har borjat 6ka pétagligt vilket har
aterspeglat sig i en markant hojning av de amerikanska
rantorna, vilket ger en féraning om att vi kan borja se en
aterkomst av inflationen.

Virldshandeln som sedan andra varldskriget har stigit
mycket kraftigt har nu borjat visa svagheter, trots hog-
konjunktur, da starka protektionistiska krafter har fatt
mer spelrum. President Trump kan ndmnas som en av de
mer inflytelserika drivkrafterna bakom denna utveckling.
For ett liten 6ppen ekonomi som Sverige med 50 procent
utrikeshandel ar 1ag protektionism en 6verlevnadsfréaga.

Problemet med dagens ekonomiska ldage ar att negativa
rantor, kvantitativa lattnader och budgetunderskott har
stimulerat fram dagens hogkonjunktur. Vad éterstéar av
den arsenal av dtgarder som centralbanker och finans-
ministrar har till sitt férfogande nér alla verktyg redan har
anvants? Tids nog far vi se, men det finns all anledning
till att f6lja utvecklingen noggrant.

Liksom forra aret kommer vi se till att hitta en mjuk stol
att sitta pd nar musiken till "Hela havet stormar” slutat
och kanariefdgeln har gjort sin sista heroiska insats!

Sven Hagstromer
Ordférande
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstillande direktoren for Creades AB
(publ), organisationsnummer 556866-0723, far hirmed
avge redovisning 6ver bolagets och koncernens verksam-
het under 2017. Balans- och resultatrédkningar for koncer-
nen och moderbolaget kommer att framldggas pa ars-
stimman den 10 april 2018 for faststillande.

Moderbolaget bildades 2011 och koncernen bildades i
januari 2012. Creades séte ar Ingmar Bergmans gata 4, 7
trappor, Box 55900, 10216 Stockholm.

Koncernstruktur

Koncernen bestar av moderbolaget Creades AB (publ)
med dotterbolagen IABO Global Holding AB, Inet Holding
AB och Rohnisch Holding AB.

Sedan december 2016 dr NOTE ett intressebolag till
Creades d4 agarandelen uppgar till 25 procent. NOTE
varderas och redovisas dock som tidigare, och som 6vriga
noterade portfoljbolag, till verkligt varde via resultatrak-
ningen.

I februari forviarvade Creades 30 procent av Kaching AB
varfor bolaget dr att betrakta som ett intressebolag men
innehavet redovisas till verkligt virde via resultatriakningen
s& som Ovriga onoterade portfoljinnehav.

Verksamhet

Creades ar ett investeringsbolag vars affarsidé ar att ge
en god riskjusterad avkastning till sina aktieigare genom
investeringar i verksamheter diar Creades kan fungera
som langsiktig engagerad dgare i noterade och onoterade
svenska bolag. Inflytande utdvas genom representation
iportfoljbolagens styrelser. Creades ar ett borsnoterat
bolag. A-aktierna handlas pd Nasdaqg OMX Stockholms

Vasentliga handelser under aret

I februari forvarvade Creades 30 procent av aktierna i
Kaching AB for sammanlagt 30 Mkr. I oktober genom-
fordes en nyemission i Kaching, till delvis nya dgare, dar
Creades deltog med 5 Mkr. Agarandelen efter nyemissio-
nen uppgar till 29 procent.

I mars slutférdes det offentliga uppkopserbjudande som
Altor ldamnat gillande Transcom WW och Creades sélde
hela sitt innehav for sammanlagt 247 Mkr.

P3 arsstaimman i april beslutades om utdelning med
14,00 kr per aktie, totalt 175 Mkr, vilket motsvarade en
direktavkastning pa 6 procent i forhéllande till slutkursen
pa Creadesaktien den sista december 2016.

1 april forviarvade Creades 4,9 procent av aktierna i
Apolea AB, Apoteas moderbolag, for 120 Mkr.

I augusti deltog Creades i nyemission i Tink och investe-
rade ytterligare 15 Mkr. Agarandelen uppgar efter emissio-
nen till 11,7 procent.

I december sélde Creades hela sitt innehav i Kitron for
117 MKr.

Finansiell utveckling

Resultat

Koncernens resultat for hela perioden uppgick till 254
(315) Mkr vilket motsvarar 19,61 (24,16) kronor per aktie.
Rorelsesresultatet uppgick till 264 (325) Mkr. Resultat-
utvecklingen i Creades ar beroende av utvecklingen pa
svenska borsen dé stor andel av aktieportfoljen bestar av
noterade aktier. Avkastning pa substansvérdet per aktie
uppgick till 10 (12) procent efter justering for lamnad
utdelning. Borsindex Six Return Index 6kade 9 (10) pro-
cent. For berdkning av avkastning pa substansvirdet,

Mid Cap-lista under symbolerna CRED A. se not 23.

Utveckling koncernen, Mkr 2017 2016 2015 2014 2013
Véardeférandringar 226 296 507 421 882
Utdelningar 62 58 55 53 67
Ovriga intakter och kostnader 0 1 22 4 9
Férvaltningskostnader rorlig erséttning -3 -9 -33 -20 -1038
Forvaltningskostnader évrigt —20 21 -19 —22 —26
Roérelseresultat 264 325 532 436 829
Ovriga resultatposter -10 —11 19 -19 1
Totalt 254 315 551 417 840
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Utveckling moderbolaget, Mkr 2017 2016 2015 2014 2013
Vardeférandringar 191 270 504 513 812
Utdelningar 62 61 55 53 67
Forvaltningskostnader —24 —29 -39 —29 -116
Rorelseresultat 230 302 521 537 764
Ovriga resultatposter 5 -15 19 -19 11
Totalt 234 287 539 518 775
Nyckeltal
2017 2016 2015 2014 2013
Antal registrerade aktier 31 december 12465128 12465128 13083329 14181180 15259139
varav A-aktier, en rost per aktie 8199253 8199253 8817454 9915305 10659139
varav B-aktier, 0,1 rost per aktie 4265875 4265875 4265875 4265875 4600000
Genomesnittligt utestdende aktier 12465128 12696531 13552393 14458791 17955067
Antal syntetiskt aterkopta aktier per 31 december - - 89 050 539514 264 347
Substansvarde Mkr, per 31 december? 3401 3248 3101 2820 2 661
Varav orealiserat dvervarde i dotterbolag 83 - - - -
Borsvarde Mkr, per 31 december 3715 2923 2689 2404 2388
Borskurs per aktie kronor, per 31 december 298 235 206 170 157
Substansvarde per aktie kronor, per 31 december? 273 261 239 200 177
Substansvéardesrabatt (+)/premie (-), % 9% 10% 14% 15% 12%
Borskurs i forhallande till substansvarde 109 % 90 % 86 % 85% 88%
Avkastning pa substansvardet, per aktie® 10% 12% 20% 17% 38%
Forandring Six Return Index 9% 10% 10% 16% 28%
Soliditet 95% 94 % 94 % 91% 89%
Forvaltningskostnader rorlig erséttning i forhallande till substansvardet? 0,1% 0,3% 1,1% 0,7% 3,6%
Forvaltningskostnader dvrigt i forhallande till substansvérdet 0,6% 0,6% 0,6% 0,8% 1,0%
Utdelning per aktie avseende rékenskapsaret 14,00 - - - -
Utdelning totalsumma, Mkr 175 - - - -
Inlésen av aktier mot kontantlikvid eller aktier - 158 143 303 1062
Vérde indragna syntetiskt &terkopt aktier. Mkr - 21 105 - 172

1) Inklusive orealiserat dvervarde i dotterbolagen fran och med 2017.
2) Justerat for inlésen och berdknad som om de syntetiskt aterkdpta aktierna vore inlosta.
3) For berékning av avkastning pa substansvardet per aktie se not 23.

4) Vid utskiftningen av Sedarec 2013 belastades Sedarecs varde med 30 procent av avsattningen for den rérliga ersattningen. Total rérlig erséttning har satts i forhallande till utgaende
substansvarde. Om hela &rets avsattning satts i forhallande till ingdende substansvérde skulle motsvarande siffra bli 2,8 procent.

Vardepappersportfolj

Virdet av Creades-koncernens viardepappersportfolj upp-
gick den 31 december till 2 744 (2 740) Mkr. Okningen ir
dels en foljd av en storre vardeokning av befintliga innehav
an arets bruttoavyttring. De noterade portfoljbolag har
bidragit positivt till resultatet. Alla de onoterade portfolj-
bolagen har givit positiva bidrag, framfor allt Ferronordic
och dotterbolaget Inet. Investeringar har gjorts i de onote-
rade bolagen Apotea och Kaching samt i ndgra mindre
investeringar. Hela innehaven i Transcom och Kitron har
avyttrats.

Likviditet och soliditet
Koncernens likvida medel uppgick per den 31 december
2017 till 366 (355) Mkr.

Moderbolaget

Moderbolaget ir ett holdingbolag vars verksamhet nistan
uteslutande avser forvaltning av vardepapper. Moderbola-
gets resultat for hela perioden uppgick till 234 (287) Mkr.
Likvida medel var vid periodens slut 342 (308) Mkr.

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

Creades mal ar att ge vara aktiedgare en god riskjuste-
rad avkastning genom att aktivt arbeta med en portfolj
fordelad pa tre huvudomraden — Langsiktiga publika
investeringar, Langsiktiga privata investeringar och Aktiv
forvaltning av mindre finansiella innehav. Att vi under
2017 6vertriaffade vara mal trots en svag kursutveckling
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for de tva storsta innehaven Avanza och Lindab ser vi som
ett kvitto p& barigheten i var investeringsstrategi. Vi ser
aven att vart aktiva, 1angsiktiga d4gande, kombinerat med
mojligheten att agera snabbt och opportunistiskt nar till-
falle dyker upp, ger oss goda forutsattningar att leverera
varde dven i en potentiellt mer turbulent omvarld.

Risker och osékerhetsfaktorer

DA Creades verksamhet néstan uteslutande utgors av
dgande och forvaltande av virdepapper ar bolaget utsatt
for de risker som é&r forknippade med finansiella instru-
ment. En detaljerad redovisning av hur koncernen péaver-
kas av dessa risker samt hur detta hanteras av koncernen
redovisas i noter 22, 23 och 24.

Aktier och agande

Handel

Den 6 december 2013 noterades Creades A-aktie pa
Nasdaq OMX Stockholms huvudmarknad (Nasdaqg OMX)
med kortnamnet CRED A. Aktien handlades tidigare pa
Nasdaq OMX First North.

Rattigheter férenade med aktierna

Creades kan ge ut aktier av tvd aktieslag, A-aktier med
en rost och B-aktier med en tiondels rost. Aktier av varje
aktieslag kan ges ut till ett antal motsvarande hela aktie-
kapitalet. Antalet aktier i Creades per den 31 december

Utveckling av antalet aktier och aktiekapitalet

2017 uppgick till totalt 12 465 128, varav 8 199 253
A-aktier och 4 265 875 B-aktier. Vid bolagsstimma far
varje rostberattigad rosta for det fulla antalet innehavda
och foretradda aktier utan begransning i rostratten.

Creades bolagsordning innehéller ett omvandlingsfor-
behéll avseende bolagets aktier. Omvandlingsforbehéllet
innebdr att aktie av serie A pé begiran av dgare till sddan
aktie ska kunna omvandlas till aktie av serie B. Aktie av
serie B, vilken forvirvats pa annat séitt &n genom omvand-
ling av aktie av serie A, ska pd begiran av dgare till sddan
aktie kunna omvandlas till aktie av serie A.

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

Bemyndiganden att g6ra aterkop av egna aktier
Arsstimman i Creades den 19 april 2017 beslét att bemyn-
diga styrelsen att genomfora &terkop av egna aktier.
Bemyndigandet innebar att styrelsen, for tiden intill ars-
staimman 2018, vid ett eller flera tillfdllen, kan genomfora
dterkdp motsvarande sd manga aktier att antalet aterkOp-
ta aktier vid varje tid uppgér till hogst 10 procent av det
totala antalet aktier i bolaget. Aterképen far endast ske pa
Nasdaq Stockhom. Per den 31 december 2017 hade inga
aktier aterkopts.

Tidpunkt Héndelse Antal A-aktier Antal B-aktier Summa aktier Aktiekapital, kr
September 2011 Bildande 500 000 500 000 500 000
November 2011 'Sma“mmanléégning O """""""""" 500 OOO
November 2011 Uppdelning 07311240 27 311 240 500 000
Februari 2012 Fondemission 07311240 27 311 240 521000
Februari 2012 Minskning 26258737 26 258 737 500 922,04
Mars 2012 Omvanding 23393337 26 258 737 500 922,04
Oktober 2013 Fondemission 23393337 26258 737 560 922,04
Oktober 2013 Minskning 20770453 23635 853 504 893,70
Mars 2013 Omvanding 20485853 23635 853 504 893,70
April 2013 Fondemission 20485853 23635 853 754 893,70
April 2013 Minskning 13434332 16 584 332 529 678,69
September 2013 Omvanding 11984332 16 584 332 529 678,69
September 2013 Fondemisson 11984332 16 584 332 579 678,69
September 2013 Minskning 10659139 15259 139 533 358,70
April 2014 Fondemission 10659139 15259 139 578 358,70
April 2014 Minskning 9915305 14181180 537 501,42
Juni 2015 Fondemission 9915305 14181180 562 501,42
Juni 2015 Minskning 9356968 13622 843 540 354,79
Juni 2015 Fondemission 9356968 13622 843 515354,79
Juni 2015 Minskning 8817454 13083329 542 964,69
Maj 2016 Fondemisson 8817454 13083329 567 964,69
Maj 2016 Minskning 8304151 12570026 545 681,52
Maj 2016 Fondemission 8304151 12570 026 550 681,52
Maj 2016 Minskning 8199253 4265875 12465 128 546 086,04
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Transaktioner med narstaende
Efter beslut pa drsstimman har Creades sélt 4 aktier i Inet
Holding AB for 877 tkr, motsvarande 0,5 procent av totalt
antal aktier, till en styrelseledamot i Inet Holding AB.
Under 2017 har Creades stillt ut optioner till personer i
ledningen for NOTE att forvirva aktier i bolaget. Losen av
dessa optioner var i oktober 2017 da personer i ledningen
kopte sammanlagt 196 000 aktier i NOTE av Creades for
sammanlagt 3 446 tkr.

Vasentliga avtal

Avtal avseende ansvar for tvister

Med anledning av uppdelningen av Oresund som genom-
fordes under februari 2012 har Oresund och Creades
traffat en generell 6verenskommelse avseende hantering
av tvister som hanfor sig till omstandigheter avseende
forfluten tid. Overenskommelsen innebir i huvadsak att
for tvister dir Oresund ar part och som hanfor sig till
omstindigheter avseende forfluten tid ska vad som kan
komma att behova utges fordelas med 59 procent till
Creades och 41 procent till Oresund.

Stockholms tingsratt meddelade dom den 14 december
2017 fran huvudférhandlingen géllande tvist mellan
Oresund och HQ AB. Processbolagets, HQ AB, talan mot
Oresund ogillades i sin helhet och HQ AB fick didrmed inte
bifall for nigot av kraven det riktat mot Oresund. HQ AB
forpliktigades att betala Oresunds yrkade rittegdngskost-
nader om 15,8 Mkr. HQ AB har 6verklagat domen blankt
och begirt ansténd till den 30 april 2018 med att utveckla
grunderna for 6verklagandet. Den 22 december 2017
forsattes HQ AB i konkurs pé egen begiran. Konkurs-
forvaltaren har begirt anstand till 20 mars med att ta
stillning till om konkursboet ska intrdda i rattegéngen.

Ovrigt

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

I handelse av att tredje part forvéarvar ett bestimmande
inflytande Gver 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 anstédllda som omfattas av programmet for rorlig
ersittning. Se vidare om ersittningar, nedan i avsnittet
"Forslag till riktlinjer for ersdttning till ledande befatt-
ningshavare” och not 8.

Personal
Medelantalet anstéllda i koncernen uppgick for 2017 till
172 (173), varav 6 (6) i moderbolaget och 166 (167) i
dotterbolagen. Av dessa ar 63 (69) kvinnor varav 2 (2)
i moderbolaget.

For mer upplysningar om personal och erséttningar se
not 8.

Riktlinjer for erséattning till ledande
befattningshavare

Styrelsen foreslar att arsstimman beslutar om f6ljande
riktlinjer for erséttning till ledande befattningshavare
(VD och CFO) att gilla fran arsstimman 2018.

Ledande befattningshavare ska erbjudas en marknads-
massig totalkompensation som ska mojliggora att ratt
person kan rekryteras och behéllas. Erséttningen ska
besté av fast kontant ersattning, rorlig kontant ersattning
eller rorlig ersittning verkstilld genom pensionsutfistelse,
samt avgiftsbaserad tjinstepension. Den fasta kontant-
l6nen ska beakta ansvarsomrade och erfarenhet.

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

Rorlig erséttning till verkstillande direktoren ska kunna
utgd om Creades totalavkastning per aktie 6verstiger av
styrelsen faststéllda gransvarden. Vid langtidsfrdnvaro ska
underlaget for berdkningen av rorlig ersattning justeras.
Utbetalning av rorlig ersittning ska vara foremaél for ett
pé forhand faststillt tak for den arliga utbetalningen.
Takbeloppet for verkstéillande direktéren ska motsvara
fem génger fast arslon. Eventuell rorlig ersiattning 6ver-
stigande takbeloppet ska ackumuleras till berdknings-
grunden for nastfoljande ars rorliga ersattning i en s
kallad resultatbank. Om totalavkastningen ar negativ ska
innestdende belopp i resultatbanken reduceras (utbetal-
ning sker dé av positivt saldo, med avdrag for den negativa
avkastningen, och maximerat till takbeloppet). Rorlig
ersattning ska kunna utbetalas i tre delar 6ver tva ar eller
direkt efter att rsredovisningen faststéllts om verkstal-
lande direktoren &tar sig att forvirva aktier i Creades for
ett belopp motsvarande minst 80 procent av den rorliga
ersattningen efter skatt. Om den rorliga ersittningen
uppgér till vissa, forutbestimda belopp ska verkstillande
direktoren vara skyldig att forvarva aktier i Creades for
viss del av den rorliga ersdttningen dven da utbetalning
sker over flera &r.

Vid uppségning fran bolagets sida ska bolagets verkstal-
lande direktor vara beréttigad till full 16n samt avsittning
till janstepensionsforsakring under tolv ménader. Vid
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uppsigning fran verkstillande direktorens sida ska mot-
svarande gilla under sex manader.

Rorlig erséttning till CFO ska kunna utgd med maximalt
tre ganger fast manadslon om i forvag faststallda kriterier
uppnétts.

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

For upplysningar om erséattningar belépande pa 2017
och aktuell skuld per sista december 2017, se vidare not 8
”Loner och ersdttningar”.

Hallbarhetspolicy

Creades ar ett investeringsbolag med affarsidéen att ge en
god riskjusterad avkastning till sina aktiedgare framst
genom att investera i verksamheter dér Creades kan fung-
era som en engagerad dgare i mindre och medelstora note-
rade och onoterade svenska foretag.

Creades fokus ligger pa langsiktigt vardeskapande och
héllbarhetsfrégor ar en viktig komponent i detta avseende.
Denna policy adresserar riktlinjer inom omréadena (i) Mil-
j0, (ii) Sociala forhallanden, (iii) Personal, (iv) Respekt for
manskliga rattigheter samt (v) Motverkande av korrup-
tion och mutor.

Moderbolagets direkta paverkan inom dessa omraden
kan anses vara begriansad med hénsyn till verksamhetens
natur (analys av mojliga investeringar och skotsel av
befintliga) och det relativt 14ga antalet anstéllda (farre dn
10). I ett vidare perspektiv kan dock Creades AB:s investe-
ringsbeslut, t.ex. i form av vilka investeringar vi valjer att
gora, anses ha paverkan inom dessa omraden. P4 samma
vis kan vi i var roll som aktiv och engagerad dgare paverka
héllbarhetsfrégor i de bolag dir vi genom vart dgande har
inflytande. Avslutningsvis kan de bolag som ingar i kon-
cernen fran tid till annan, genom dessa bolags verksam-
hetsnatur och/eller storlek komma att ha mer direkt
paverkan inom de av policyn adresserade omradena.

Mot bakgrund av ovanstaende skall denna policy ha
direkt tillampning pa Creades AB och vidare tjaina som
inriktning for hur vi skall agera i de bolag dar vi har infly-
tande. P4 motsvarande vis skall denna policy vara vigle-
dande for de bolag som ingér i koncernen men dessa bolag
skall uppritta och folja upp egna policyer for héllbarhet
som ar anpassade for respektive verksamhet.

Denna policy utgar frén de av FN antagna principerna
inom "The Ten Principles of the UN Global Compact”.
Creades AB tillimpar dessa principer fullt ut i sin direkta
verksamhet och verkar dven for dess spridning och till-
lampning i andra bolag och situationer dér Creades har
inflytande.

Miljo

Creades ar ett investeringsbolag och ddrmed ar verksam-
hetens direkta paverkan pa miljo eller exponering mot
miljorisker kraftigt begransad. Miljoaspekter &r dock ett
av flera kriterier som vags in vid analys av mdjliga investe-
ringar i portf6ljbolag med avsikten att minimera negativa
miljoeffekter som ett resultat av bolagets verksamhet. Vi
skall dven i de bolag dir vi har inflytande arbeta for ett
andamaélsenligt miljoarbete, inklusive att sdkerstilla att
relevanta policyer och processer finns pé plats och foljs

upp.

Sociala férhallanden

Creades ansats for l&ngsiktigt virdeskapande bygger pa
goda relationer med samtliga aktorer i bolagets omvérld,
inklusive myndigheter, naringsliv, arbetstagare och
arbetstagarorganisationer. Creades skall efterstrava full
efterlevnad av frén tid till annan géllande regler och praxis
inom omraden sa som arbetsvillkor, social dialog, arbets-
tagares rétt till information och samrad. Creades skall
aven ide bolag dar vi har inflytande arbeta for en fullgod
efterlevnad av motsvarande regler och praxis och att rele-
vanta policyer och processer finns pa plats och f6ljs upp.

Personal

Creades strivar efter att ha sd kompetenta medarbetare
som mdjligt genom att erbjuda en stimulerande arbets-
milj6 dar medarbetarna har stort eget ansvar och har moj-
lighet att paverka sin arbetssituation, samtidigt som hoga
krav stills pa arbetsutférandet och leveranssikerheten.
Creades stravar efter att vara en arbetsplats dar medarbe-
tarna respekteras, har hog integritet och har majligheten
att diskutera fritt. Creades Gvertygelse ar att rekrytering
baserat pa kompetens kommer att leda till en 6kad méang-
fald i savil operativa befattningar som pa styrelseniva och
arbetar aktivt for att uppna detta i rekryteringar till den
egna organisationen, i bolag dar vi har inflytande samt i
valberedningsarbete for styrelsetillsdttningar.

Respekt féor ménskliga rattigheter

Creades investerar huvudsakligen i svenska och nordiska
bolag och har didrmed den 6vervigande delen av sin verk-
sambhet i lander med goda legala och regulatoriska ram-
verk rorande mianskliga rattigheters efterlevnad. Av den
anledningen utarbetas ingen specifik policy for Creades
AB som bolag. Koncernen kan dock indirekt (t.ex. genom
globala leverantorskedjor i portfdljbolag) komma att
exponeras mot regioner och situationer dir motsvarande
lagstiftning och regelverk ar obefintliga eller inte ar lika
utvecklade som i Norden. I sidana situationer krévs mer
aktiva atgarder for att f6lja upp efterlevnad av ménskliga
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rattigheter och Creades skall darfor verka for att relevanta
policyer och processer finns pa plats och f6ljs upp.

Motverkande av korruption och mutor

Creades har nolltolerans for korruption och mutor och
tillimpar den Naringslivskod som uppréttats av Institutet
Mot Mutor (http://www.institutetmotmutor.se/skrifter/
naringslivskoden). Inom moderbolaget adresseras i tilligg
denna aspekt av héllbarhetspolicyn genom personalhand-
bokens bestammelser inom Etik, Representation och
Uppvaktning. Moderbolagets anstillda dr ansvariga for att
folja dessa bestimmelser och har en skyldighet att radfra-
ga narmsta hogre chef vid tveksamheter rérande huruvida
man riskerar utsittas for korruption eller mutor. Pa sam-
ma vis har alla anstillda en skyldighet att rapportera miss-
tankar om korruption eller muta. Sddan rapport sker till
VD eller Styrelsens ordférande. Nolltoleransen for kor-
ruption och mutor géller dven i samtliga bolag inom vilka
Creades investerar och bolaget skall darfor arbeta for att
relevanta policyer och processer finns pa plats och f6ljs
upp i dessa bolag.

Granskning av policy och dess efterlevnhad

VD skall 16pande informera styrelsen vid upptackta brott
mot denna policy och Styrelsen skall vid minst ett mote
per ar behandla policyns efterlevnad, foresla eventuella
fordandringar i policyn samt behandla och godkénna en
arlig hallbarhetsrapport. Den forsta hallbarhetsrapporten
skall upprattas i ssmband med arsredovisningen for
riakenskapséret 2017 och tillgdngliggoras i samband med
arsredovisningen for ssmma rakenskapsér.

Vasentliga risker
Visentliga risker rorande foretagets verksamhet kopplade
till ovanstaende fragor inkluderar:

® Negativ miljépaverkan frin bolag Creades investerat i
(t.ex. tillverkande industri)

m Bristande efterlevnad av regler och praxis rérande
sociala forhallanden, méanskliga rattigheter samt
korruption och mutor frén leverantorskedjor och/eller
i kundforhallanden hos bolag Creades investerat i
(t.ex. konsumentvarubolag med produktion eller inkop
iAsien)

Uppfdljning av hallbarhetspolicy
I alla de noterade bolag dér Creades har storre innehav
och styrelserepresentation utovas ett aktivt hallbarhets-
arbete som rapporteras i respektive bolags arsredovisning.

Creades dotterbolag arbetar enligt direktiven och inten-
tionerna i Creades héllbarhetspolicy.

Vid beslut om investeringar dr hallbarhetsperspektivet
en del i beslutsunderlaget.

Mutor, korruption: Inga rapporter har inkommit
gillande misstankar om mutor eller korruption.

Miljo

Creades verkar for 1angsiktig hallbarhet inom miljo genom
att dotterbolagen foljer gallande miljokrav och aktivt stal-
ler krav pa att deras leverantorer arbetar enligt Creades
strdvan om en hog ambition pa miljoarbetet. Alla bolagen
ikoncernen arbetar aktivt med atervinning av material
aven som del i nytillverkade produkter.

Sociala forhallanden

Dotterbolagen foljer gillande lagar och praxis. I de fall
dotterbolagen séljer produkter importerade frén andra
lander gors besok hos tillverkande bolag dar sé ar majligt,
for att pa plats bilda sig en uppfattning om arbetsmiljon &r
ilinje med Creades riktlinjer.

Personal

Mangfald ar i fokus vid tillsittande av de styrelser dar
Creades har moéjlighet att paverka. I tre av fyra noterade
bolag (inklusive Creades egna styrelse) uppgar andelen
kvinnor till mer dn 40 procent.

Respekt for manskliga rattigheter

Alla bolag inom koncernen har den absoluta merparten
av sin verksamhet inom Vasteuropa och féljer lagar och
praxis dér. Krav stills pa leverantorer utanfor Europa att
aven de skall folja europeiska lagar och praxis vad géller
manskliga rattigheter.

Motverkande av korruption och mutor

Inga misstankar om mutor eller korruption inom koncer-
nen eller portféljbolagen har kommit till kinnedom for
Creades ledning.

Creades arsredovisning 2017



Forvaltningsberattelse n

Utdelning

Bolagets policy for utdelning &r foljande: Bolaget avser att
16pande aterfora varde till sina aktieigare genom antingen
utdelning, aktieaterkop eller inlosen.

Styrelsen foreslar att &rsstimman 2018 beslutar om
utdelning med 14,00 (14,00) kronor per aktie, vilket mot-
svarar en direktavkastning pa 5 procent i forhallande till
slutkursen pa Creadesaktien den sista december 2017.

Forslag till vinstdisposition

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

Balanserat resultat: 3044 351161 kr
Arets resultat: 234 089 914 kr
Summa: 3278 441 075 kr
Styrelsen foreslar att

Till aktieagarna utdelas 174 511792 kr
ny rakning balanseras: 3103 929 283 kr

Vad betriffar foretagets resultat och stillning i 6vrigt,
hénvisas till efterfoljande resultat- och balansrakningar
med tillhérande bokslutskommentarer.
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Bolagsstyrning inom Creades

Aktiedgarna genom bolagsstamman

Revisor

[ Styrelse

Valberedning

Ersattningsutskott

f—— ===
1 Revisions- 1
:. utskott _:

Ledningsgrupp
VD och CFO

Ekonomi/IR/
Administration

Bolagsstyrning avser strukturen och processerna for verk-
samhetens styrning, ledning och kontroll. Creades affars-
verksamhet ar att dga foretag och som dgare skapa virde
iforetagen, varfor god bolagsstyrning ar grundldggande.
Som publikt svenskt aktiebolag noterat pd Nasdaq OMX
Stockholms huvudmarknad tillampar Creades Svensk
kod for bolagsstyrning (Koden). Koden aterfinns pa
www.bolagsstyrning.se. Denna bolagsstyrningsrapport
ldmnas i enlighet med arsredovisningslagen och Koden
och redogor for Creades bolagsstyrning under raken-
skapsaret 2017. Bolagsstyrningsrapporten har granskats
av Creades revisor, se sidan 62.

Avvikelser frdn Koden

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

Investerings-
organisation

2017 ska ordférande i valberedningen vara den ledamot
som representerar den storsta aktiedgaren, om inte
valberedningen enas om annat. Bolagets storsta dgare,
Biovestor AB, kontrolleras av styrelsens ordférande Sven
Hagstromer. Valberedningen har ansett att Biovestor
innehar sé stor dgarandel i Creades att det ar naturligt

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

Avvikelser fran emittentregelverket

Inga 6vertradelser av Nasdaq OMX Stockholms regelverk
for emittenter eller av god sed pé aktiemarknaden enligt
beslut av Nasdaq OMX Stockholms disciplinndmnd eller
uttalande av Aktiemarknadsndmnden har skett sedan
Creades noterades pd Nasdaq OMX Stockholms huvud-
marknad.
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Aktieagare
Creades storsta aktiedgare per 31 december 2017

Agare 2017-12-31 Antal aktier Andel av aktier, % Andel av réster, %
Sven Hagstromer via bolag" 8014 704 64,3 48,4
Spittan Fonder 309 271 25
H&Q Sarskilda Pensionsstiftelse 258 048 2,1
Forsakringsbolaget Avanza Pension 227 661 1,8
JanRoring 66 873 05
Nordnet pensionsférsakringar 61617 0,5
XACT Fonder (SHB Fonder) 59975 05
Alandsbanken 57710 0,5
Skandinaviska Enskilda Luxemburg 38177 0,3
AnitaWastoerg 31760 03
Oviga 3339 332 26,3
Totalt 12 465 128 100

1) Biovestor AB innehar 3 748 829 A-aktier och 4 265 875 B-aktier.

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

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

Valberedning

Arsstimman beslutar om principer for hur valberedningen

ska utses. Enligt beslut vid arsstimman 19 april 2017 ska

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

av de fyra storsta aktieigarna eller aktiedgargrupperna i

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

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

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

Valberedningen infér stdmman 2018

Valberedningen har till uppgift att 14gga fram forslag till
arsstimman géllande val av styrelseledamoter, inklusive
styrelseordférande, val av revisor, arvode till styrelse och
revisor, ordférande vid drsstimman samt forslag till
principer for utseende av valberedning framgent.
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Creades valberedning offentliggjordes den 10 oktober
2017 och har féljande sammanséttning;:

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

® Sven Hagstromer, som representerar H & Q Sarskilda
Pensionsstiftelse,

® Erik Briandstrom, som representerar Spiltan Fonder
ABoch

® Anita Wistberg, som representerar sig sjélv.

Valberedningen har som underlag for sitt arbete infor
arsstimman 2018 genomfort en utvirdering av styrelsen
och dess arbete. Vidare har valberedningen av bolagets
ordforande fatt en redogorelse for hur styrelsens arbete
bedrivits. Styrelsens storlek samt sammanséttning, vad
avser till exempel branscherfarenhet och kompetens, har
diskuterats. I friga om styrelsens sammansittning har som
mangfaldspolicy och betraffande mélen for denna, tillim-
pats vad som foreskrivs i punkten 4.1 bolagsstyrnings-
koden.

Valberedningen har sérskilt beaktat bolagets strategiska
utveckling, styrning och kontroll och den utveckling som
skett pé kapitalmarknaden, samt de krav som dessa fakto-
rer stiller pa styrelsens kompetens och sammanséttning.
Valberedningen har sérskilt diskuterat konsfordelningen
istyrelsen och den nu féreslagna styrelsesammansatt-
ningen innebdr att 50 procent av styrelsen utgors av kvin-
nor. Valberedningen kommer dven i sitt fortsatta arbete
utvardera styrelsesammansattningen ur ett konsfordel-
nings- och mangfaldsperspektiv och hur den kan stirkas
ytterligare. Valberedningen har fitt en positiv bild av séval
styrelseledamoéternas kompetens som engagemang och
ledamoterna kompletterar varandra val.

Valberedningens forslag och redogorelse for valbered-
ningens arbete infor drsstimman 2018 offentliggors i sam-
band med kallelsen till arsstaimman.

Revisor

Revisorn utses av drsstimman for en mandatperiod om
ett ar. Revisorn har till uppgift att pd aktiedgarnas vagnar
granska Creades arsredovisning och bokforing samt
styrelsens och verkstillande direktérens férvaltning.

Vid arsstimman 2017 valdes det registrerade revisions-
bolaget Ernst & Young AB som revisor for tiden intill
slutet av arsstimman 2018. Huvudansvarig revisor ar
Jesper Nilsson.

Styrelse
Enligt Creades bolagsordning ska styrelsen bestd av 1agst
tre och hogst atta ledaméter, utan suppleanter. Creades
styrelse bestar for narvarande av sex ledamoter. Samtliga
styrelseledaméter ar valda for tiden intill slutet av &rs-
stamman 2018.

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

Styrelsen har antagit en arbetsordning som reglerar
styrelsens arbetsformer och uppgifter, samt en instruktion
for verkstallande direktoren, inklusive instruktioner for
finansiell rapportering. Styrelsen har dven antagit policyer
for vasentliga delar av verksamheten som t ex informa-
tionsgivning och héllbarhetspolicy. Samtliga policyer
utvirderas vid behov och minst en gang per ar. Styrelsen
har antagit en investeringspolicy for investeringsverksam-
heten, vilken aterges i sin helhet i not 25.

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

Oberoende i forhéllande  Oberoende i forhallande till

Styrelse 2017 Funktion Invald Avgatt Fodd till stérre aktiedgare bolaget/bolagsledningen Néarvaro
Sven Hagstromer Ordférande 2011 1943 Nej Ja 1717
Ja Ja 1717
Ja Ja 1717
Ja Ja 16/17
Ja ' Ja 1717
Hans Toll Ledamot 2016 1970 Ja Ja 1717
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Samtliga ledamé&ter omvaldes vid arsstimman 2017.
Ingen ny ledamot valdes in i styrelsen.

Styrelsens arbete 2017

Under éret har det hallits sjutton styrelseméten, varav fem
ordinarie, elva méten per capsulam och ett konstituerande
mote.

Styrelsens arbete har varit inriktat pa beslut avseende
forvaltningen av portféljen. Styrelsen, som inte inom sig
har nigon sarskild arbetsférdelning utéver den som foljer
av att vissa frdgor bereds i utskott (se nedan), har tagit del
av bolagspresentationer avseende portfoljbolagen och
darvid diskuterat utvecklingen och effekterna pé bran-
scher, marknader och enskilda foretag med sarskild
inriktning pa Creades innehav och deras langsiktiga
strategi. Styrelsen tar ocksé lopande del av investerings-
organisationens arbete med potentiella forvarv.

Arsstimman 2017 bemyndigade styrelsen att gora ater-
kop av aktier motsvarande maximalt 10 procent av bola-
gets totala antal aktier. Per den sista december 2017 hade
inga aktier aterkopts.

Ersattningsutskott
Creades har inrattat ett ersattningsutskott. Ersattnings-
utskottets ledamoter utses arligen och bestod under 2017
av Sven Hagstromer och Hans Karlsson. Utskottet har till
huvudsaklig uppgift att granska och ge styrelsen rekom-
mendationer betraffande principerna for erséttning till
ledande befattningshavare. Utskottet ska ocksa folja och
utvardera tillaimpningen av de riktlinjer for erséttning till
ledande befattningshavare som arsstimman fattat beslut
om, samt utvirdera gillande ersattningsstrukturer och
ersattningsnivéer i bolaget. Utskottet har saledes en
beredande och handlidggande roll. Ersidttningsutskottets
utvirdering ligger till grund for styrelsens uttalande om
och forslag till riktlinjer for ersittning till ledande befatt-
ningshavare.

Ersittningsutskottet har haft ett protokollfort méte for
2017.

Revisionsutskott

Styrelsen i Creades har inte inrattat ndgot revisionsutskott,
da det bedomts vara mer andamaélsenligt att hela styrelsen
fullgor de uppgifter som ankommer p4 ett sdidant utskott.
Styrelsen har haft ett protokollfort mote med bolagets
huvudansvarige revisor for genomgang av arets revision
och revisions-PM angdende den interna kontrollen for
2017.

VD och ledningsgrupp
Verkstillande direktéren ansvarar for den 16pande opera-
tiva verksamheten.

Verkstéllande direktorens ansvar innefattar bland
annat investeringar i bolag och avyttringar avinnehav,
personal-, finans- och ekonomifragor samt 16pande kon-
takter med foretagets intressenter, sisom myndigheter
och den finansiella marknaden. Verkstéllande direktoren
rapporterar till styrelsen och sikerstéller att styrelsen far
den information som kravs for att kunna fatta vl under-
byggda beslut.

Verkstillande direktoren narvarar vid samtliga styrelse-
moten. Verkstéllande direktoren ar inte ledamot av
styrelsen och deltar inte i de punkter pé styrelsemétens
agenda dar styrelsen utvirderar verkstéllande direkt6ren,
beslutar om ersattning till verkstéllande direkt6ren eller
traffar bolagets revisor for utvirdering av ledningen.

Ledningsgruppen bestér av VD och CFO.

Ersattningar
Styrelse
Arsstimman i Creades den 19 april 2017 beslét att styrelse-
arvode ska utgd med 170 000 kr till var och en av styrelse-
ledaméterna utom Sven Hagstromer.

Ersittningen avser tiden fram till nista drsstaimma.
Uppgift om arvoden framgér av not 8.

Erséattning till ledande befattningshavare 2017
Ersittningen till ledande befattningshavare for 2017 bestar
av fast kontant ersattning, rorlig ersattning och avgifts-
baserad tjanstepension. For ytterligare information om
ersattning till ledande befattningshavare 2017, se vidare
not 8.
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Revisor
Arvode till bolagets revisor utgar for utfort arbete enligt
godkind rakning. For ytterligare upplysningar se not 8.

Styrelsens rapport om intern kontroll avseende
den finansiella rapporteringen

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

Kontrollmilj6é

Grunden for den interna kontrollen avseende den finan-
siella rapporteringen utgors av kontrollmiljon som styrelse
och ledning har faststillt. Kontrollmiljon omfattar bland
annat hur organisationen ar uppbyggd, tydliga besluts-
vagar, befogenheter och ansvar som dokumenterats och
kommunicerats i styrande dokument sdsom styrelsens
arbetsordning, instruktionen till verkstillande direkt6rer
samt 6vriga interna policyer och riktlinjer. Bolagets
policyer uppdateras och faststills arligen pa ett konstitue-
rande styrelsemote. Efterlevnaden av bolagets policyer
foljs arligen upp och avrapporteras till styrelsen.

Riskbeddmning och kontrollaktiviteter

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

Uppféljning

Styrelsen erhéller kvartalsvisa och manatliga ekonomiska
rapporter och vid varje styrelsesammantrade behandlas
koncernens ekonomiska situation.

Utvérdering och stallningstagande betraffande
sarskild granskningsfunktion

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

Styrelseutvéardering

Under éret har styrelsen genomfort skriftlig utvirdering
dir det konstaterats att styrelsearbetet fungerar anda-
maélsenligt. Kompetensen och mangfalden inom styrelsen
ar god.
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Styrelseledamoter

Styrelseledamaoter

Sven Hagstrémer

Fodd 1943. Styrelseordférande sedan 2011.

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande i Avanza Bank
Holding, Avanza Bank, Biovestor och Forsdkringsaktie-
bolaget Avanza Pension. Styrelseledamot i Doberman.
Innehav: (inklusive familj och genom bolag) 3 748 829
A-aktier och 4 265 875 B-aktier.

Hans Karlsson

F6dd 1950. Styrelseledamot sedan 2012. Civilingenjor,
tidigare styrelseordforande i HiQ International och
Neonet.

Innehav: Inget.

Marianne Brismar

Fodd 1961. Styrelseledamot sedan 2012. Apotekarexamen,
Uppsala universitet, 1987. Civilekonomexamen,
Handelshégskolan vid Goteborgs universitet, 1992.
Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i Concentric AB och
Semcon AB. Styrelseledamot i de dgarledda bolagen
JOAB, Axel Johnson International och Almi Foretags-
partner Vast AB.

Innehav: 4000 A-aktier.

Marianne Brismar

Sven Hagstromer

Hans Karlsson ej med pé bild.

Jane Walerud

Jane Walerud

Fodd 1961. Styrelseledamot sedan 2014. Hedersdoktor,
KTH. Medlem och guldmedaljor IVA. BA, Stanford
University, 1983. Partner i Walerud Ventures, Serie-
entreprencr i bland annat Klarna, Lensway och Tobii.
Innehav: 1000 aktier i Creades via nirstaende.

Cecilia Hermansson

Fodd 1962. Styrelseledamot sedan 2016. Ekonomie
Doktor, KTH. Civilekonomexamen, Handelshégskolan

i Stockholm. Medlem i IVA. Forskar inom bank och finans
pa KTH, senior ekonom pa Swedbank, ordférande i
Industrins ekonomiska rdd och ledamot av Finanspolitiska
rédet.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i Folksam Liv och HUI
Research.

Innehav: Inget

Hans Toll

Fodd 1970. Styrelseledamot sedan 2016. Civilekonom
med examen fran Handelshogskolan i Stockholm.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i Avanza Bank Holding
och Bright Sunday.

Innehav: 1 614 aktier i Creades via pensionslosning.

Cecilia Hermansson Hans Toll
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“ Resultatrékningar — Koncernen

Resultatrakningar — Koncernen

Mkr Not 2017 2016
Férvaltningsverksamheten

Erhélina utdelningar 4 62 58
Ovriga intakter 0 1
Vardeférandring vardepapper 6 177 263
Varuférsélining (avser dotterbolag) 7 1027 889
Varukostnader (avser dotterbolag) -782 -713
Forséliningskostnader (avser dotterbolag) -197 -143
Administrationskostnader” 8 —24 -30
Rérelseresultat 264 325

Resultat fran finansiella investeringar

Finansnetto —A4 0
Resultat fore skatt 260 325
Skatt 9 -6 -10
Arets resultat 254 315
Summa 6vrigt totalresultat - -
Arets totalresultat 254 315

Arets totalresultat hanforligt till
Moderbolagets aktiedgare 244 307
Innehav utan bestdmmande inflytande 10 8

1) | administrationskostnaderna ingér féréandringen av upplupna kostnader for personalbonusar inklusive sociala avgifter med 3 (9) Mkr. Se not 8 fér mer information.

Resultat per aktie (kr) hanforlig till moderbolagets aktiedgare,
saval fore som efter utspadning 19,61 24,16

Genomsnittligt antal utestdende aktier 12465128 12 696 531
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Balansrakningar — Koncernen -

Balansrakningar — Koncernen

Mkr Not 2017-12-31 2016-12-31
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Immateriella tillgangar 10 247 248
Materiella tilgangar "o 9 5
.l.-"iﬁansiella tillgéngar varderade till verkligt varde via resultatrékningen 13,14 2744 2740
Uppskjuten skatt s 19 9

Omsattningstillgangar

Varulager 126 104
Ovriga fordringar ® 68 58
Likvida medel 7o 366 355
SUMMA TILLGANGAR 3580 3519
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 18 1 1
Ovrigt tilskjutet kapital 3643 3643
éélanserade vinstmedel inklusive arets resuttat —580 711
XFéts resultat 254 315
Eget kapital hdnférlig till Creades AB:s aktiedgare 3318 3248
.I'r‘{h‘ehav utan bestammande infiytande é1 71
Summa eget kapital 3399 3319
Skulder

“Léngfristig skuld 19 35 54
Kortfristig skuld 19 146 146
Summa skulder 181 200
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 3580 3519
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- Resultatrékningar — Moderbolaget

Resultatrakningar - Moderbolaget

Mkr Not 2017 2016
Férvaltningsverksamheten

Erhalina utdelningar 4 62 61
Ovriga intakter 0 1
Vardeférandring vardepapper 6 191 270
Resultat férvaltningsverksamheten 253 332
Forvaltningskostnader 8 —24 -30
Rorelseresultat 230 302

Resultat fran finansiella investeringar
Finansnetto 0 0

Bokslutsdispositioner

Koncernbidrag till dotterbolag 5 - -5
Resultat fore skatt 229 297
Skatt 9 5 -10
Arets resultat 234 287
Summa 6vrigt totalresultat - -
Arets totalresultat 234 287

1) | forvaltningskostnaderna ingér férandringen av upplupna kostnader fr personalbonusar inklusive sociala avgifter med 3 (9) Mkr. Se not 8 for mer information.
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Balansrakningar — Moderbolaget n

Balansrakningar - Moderbolaget

Mkr Not 2017-12-31 2016-12-31

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Finansiella anldggningstillgangar

Aktier i dotterbolag 12 178 170
Aktier och andelar 13,14 2744 2740
.I;é.hgfristiga fordringar, dotterbolag 1w 5 10
Uﬁpskjuten skatt 5 2 8 15

Omsattningstillgangar

Ovriga fordringar 16 1 1
Likvida medel 17 342 308
SUMMA TILLGANGAR 3298 3244
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 18 1 1
Summa bundet eget kapital 1 1
Fritt eget kapital

Balanserade vinstmedel ... 3044 2932
Avrets resultat 234 287
Summa fritt eget kapital 3278 3219
Summa eget kapital 3279 3219
Skulder

Léngfristig skuld 19 1 1
Kortfristig skuld 19 19 24
Summa skulder 20 25
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 3298 3244
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“ Foérandring eget kapital

Forandring eget kapital

KONCERNEN Eget kapital hanférligt till moderbolagets aktieagare

) Balanserade

Ovrigt vinstmedel Innehav utan

Aktie- tillskjutet inkl. arets bestdmmande Totalt

Mkr kapital kapital resultat Summa inflytande  eget kapital
Ingaende eget kapital 2016-01-01 1 3643 -524 3120 31 3151
Forvarv av verksamhet med innehav utan
bestdmmande inflytande” - - - - 36 36
Indragning av aktier frdn innehav utan
bestammande inﬂytande@“ - - - - -4 -4
Indragning aktier® 0 - -179 -179 - -179
Avrets resultat - - 307 307 8 315
Utgaende eget kapital 2016-12-31 1 3643 -396 3248 71 3319
.Iur.\‘géende eget kapital 2017-01-01 1 3643 -396 3248 71 3319
Forandring i andel av verksamhet med
jpnehav utan bestémman;je inflytande - 0 O
gtdelning i} i} -175 -175 -1 75
Avrets resultat - - 244 244 10 254
Utgaende eget kapital 2017-12-31 1 3643 -326 3318 81 3399

1) Avser minoritetens andel Réhnisch Holding.
2) Avser indragning av preferensaktier i Inet Holding.
3) 2016 gjordes ett inldsenforfarande med 158 Mkr i kontanter, dessutom gjordes en indragning av aktier till ett varde om 21 Mkr.

MODERBOLAGET Bundet eget kapital Fritt eget kapital

Balanserade Totalt eget
Mkr Aktiekapital vinstmedel Arets resultat kapital
Ingaende eget kapital 2016-01-01 1 2571 539 3111
Omféring av foregdende &rs resultat - 539 539 -
Indragning a'k“t'i‘ér ........ 0 =179 - -1 79
Arets resultéf """"""""" - - 287 287.
Utgaende eget kapital 2016-12-31 1 2932 287 3219
Ingaende eget kapital 2017-01-01 1 2932 287 3219
Omforing avm::‘r'égéende arsresutat 287 -287 -
utdening 175 175
Arets resultéf """"""""" 234 234
Utgaende eget kapital 2017-12-31 1 3044 234 3279
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Kassaflddesanalyser “

Kassaflodesanalyser

Koncernen Moderbolaget
Mkr Not 2017 2016 2017 2016
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat 264 325 230 302
Justeringar fé‘r“poster som inte ingér i kassaflodet: 20 -173 —244 -188 —261'
Betalda rénté‘ru -2 -2 0 -
Betald skatt -12 21 4 “12
Kassafléde I6pande verksamheten
fére foérdndring av rérelsekapital 77 58 38 29
Férandring av rérelsekapitalet -39 -151 -9 -63
Kassafl6de fran den I6pande verksamheten 39 -93 29 -34
Férvaltningsverksamheten
Forvarv av aktier och andelar i koncernbolag 0 -79 0 -79
Forvarv av dvriga aktier och andelar -269 -309 —269 309
Forsaljining a'i)ﬁéktier och andelar 449 152 449 176
Okningav Iéhéﬁristiga fordringar -5 0 -5 O
Okning av IéHéfristiga skulder 2 85 - -
Minskning a\'/mléngfristiga skulder 22 -12 - -
Investering éﬁl'éggningstillgéngar -7 -3 - -
Kassafl6de fran forvaltningsverksamheten 147 -165 175 -212
Finansieringsverksamheten
Innehav utan bestdmmande inflytandes andel
i emission/kapitaltillskott - 36 - -
Indragning a'\‘/uéktier fran innehav utan .
bestdmmande inflytande - -4 - -
Aterbetalt aktieagartilskott - - 4 -
Indragning a'kut'i‘er N =179 N -1 79
Utdening 175 - 175 -
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -175 -146 =171 =179
Periodens kassafléde 12 -404 34 -425
Likvida medel vid arets borjan 355 759 308 733
Likvida medel vid &rets slut 17 366 355 342 308
Arets forandring likvida medel 12 -404 34 -425
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Noter

Not1 Bolagsinformation

Creades AB (publ) ar ett svenskregistrerat aktiebolag med séte
pé Ingmar Bergmans Gata 4, 7 tr, Box 55900, 102 16 Stockholm.
Aktierna ar inregistrerade pa Nasdag OMX Stockholm. Koncern-
redovisningen for 2017 bestér av moderbolaget, det heldgda
dotterbolaget IABO Global Holding AB samt Inet Holding AB
(&garandel 69 procent ) och Réhnisch Holding AB (&garandel

69 procent).

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkéants for
utfardande av styrelsen den 1 mars 2018. Koncernens resultat- och
balansrakning samt moderbolagets resultat- och balansrékning blir
foremal for faststéllelse pa arsstamman den 10 april 2018.

Not2 Redovisningsprinciper

Overensstammelse med normgivning och lag

Koncernens arsredovisning har uppréttats i enlighet med ars-
redovisningslagen (ARL 1995:1554) och International Financial
Reporting Standards (IFRS/IAS) sésom godkants av EU-kommis-
sionen for tillampning inom EU, samt Radet for finansiell rapporte-
ring RFR 1.

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

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

Grunder for rapporternas uppréattande

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

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

Anlaggningstillgangar bestar i allt vasentligt av varden som for-
vantas atervinnas efter mer &n tolv manader réknat fran balans-
dagen. Omséattningstillgangar och kortfristiga skulder bestér i allt
vasentligt av varden som forvéntas atervinnas eller betalas inom tolv
ménader raknat fr&n balansdagen.

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

Andrade redovisningsprinciper 2017

Tidigare har dotterbolagens alla kostnader redovisats under rubriken
"Varu- och forsaljningskostnader”. Fran och med 2017 redovisas
dotterbolagens finansiella kostnader och skatt under respektive
rubrik och inkluderas inte l&angre i koncernens Rorelseresultat.
Ovriga kostnader redovisas som tidigare under rubrikerna "Varu-
kostnader” och "Forséljningskostnader”. Da paverkan péa forega-

ende &rs siffror inte ar vasentlig i jamforelse med om denna princip
anvants foregéende ar har jamforelsesiffrorna inte justerats utan
upplysning lamnas i not till koncernens resultatrékning.

Redovisningsprinciperna i vrigt &r desamma som de som anges
i Arsredovisningen fér 2016.

Kommande IFRS med tilldmpning 2018 eller senare

Nya och &ndrade IFRS som trader ikraft for rakenskapsér som
borjar efter 1 januari 2018 har inte tillampats vid upprattandet av
koncernen finansiella rapporter och ingen av dem férvantas ha
nagon vasentlig inverkan pa koncernens finansiella rapporter med
undantag av de som féljer nedan.

IFRS 9 Finansiella instrument

IFRS 9 &r en standard som tagits fram for att ersatta IAS 39 Finan-
siella instrument: Redovisning och vardering. Standarden antogs

i november 2016 och trader i kraft for rakenskapsar som borjar

1 januari 2018 eller senare. De finansiella tillgangarna &r nastan
uteslutande klassificerade som tillhérande kategorin Finansiella
tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen enligt
IAS 39. Dessa tillgangar anses inte uppfylla kraven, enligt IFRS 9,
over tillgéngar som inte ska vérderas till verkligt varde, varfor info-
randet av IFRS 9 inte kommer medféra férandringar med vasentlig
inverkan pa bolagets resultat och stéllning.

IFRS 15 Intékter frdn avtal med kunder

IFRS 15 ar en ny standard som trader ikraft 1 januari 2018. Syftet
med IFRS 15 ar att tilhandahalla en heltdckande och principbase-
rad standard for all intaktsredovisning. Den ersétter samtliga tidigare
utgivna standarder och tolkningar som avser intaktsredovisning.

Da koncernens verksamhet avser handel med finansiella instrument
eller kdp och forsalining av handelsvaror kommer inférandet av
IFRS 15 inte medféra férandringar av bolagets principer med
vésentlig inverkan pa bolagets resultat och stalining.

IFRS 16 Leases

IFRS 16 ar en ny standard som trader ikraft 1 januari 2019. Den nya
standarden ersétter IAS 17 Leasingavtal samt IFRIC 4, SIC-15 och
SIC-27. Syftet &r att ge en mer rattvisande bild av féretagens finan-
siella stalining, skuldséattning och kapitalanvandning. Koncernens
bolag hyr sina lokaler vilket gor att koncernens redovisningsprinciper
kommer att paverkas av inférandet av IFRS 16 men paverkan
beddms inte ha ndgon vésentlig inverkan pé koncernens resultat
och stéllning.

Rorelsesegment

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

Konsolidering

Dotterbolag

Dotterbolag &r bolag som star under ett bestdmmande inflytande
frdn moderbolaget Creades. Bestdmmande inflytande uppnas nar
koncernen &r exponerad for eller har ratt till rorlig avkastning fran sitt
engagemang i bolaget och kan péverka avkastningen med hjélp av
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sitt bestammande inflytande. Ett inflytande uppstar néar koncernen
har befintliga rattigheter som gor att den kan styra den relevanta
verksamheten, det vill sdga den verksamhet som i vasentlig grad
paverkar bolagets avkastning. Vid bedémningen om ett bestam-
mande inflytande foreligger, beaktas potentiella réstberattigande
aktier som utan drojsmal kan utnyttjas eller konverteras. Dotter-
bolag konsolideras enligt IFRS 10, men utvarderas, liksom &vriga
onoterade innehay, utifran verkligt varde. Dotterbolag redovisas i
koncernen enligt férvarvsmetoden. Innehav utan bestammande
inflytande visas som andel av eget kapital. Upplysningar enligt
IFRS 12 lamnas i not 12.

Intressebolag

Intressebolag ar bolag dar Creades har betydande inflytande vilket
i normalfallet innebar 20-50 procent av rostetalet. Creades har ett
noterat och ett onoterat intressebolag. Dessa innehav konsolideras
inte enligt kapitalandelsmetoden utan redovisas i enlighet med IAS
28 till verkligt varde via resultatet enligt IAS 39 d& Creades &r ett
investeringsbolag och innehaven inte ses som varaktiga innehav
utan férvantas ge avkastning genom véardeférandring. For vidare
information se not 2 under rubriken "Finansiella tillgangar och skul-
der varderade till verkligt varde via resultatet” samt not 13 Aktier
och andelar varderade till verkligt varde.

Transaktioner som elimineras vid konsolidering

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

Intakter och kostnader i férvaltningsverksamheten
Verksamhetens huvudsakliga intaktsslag &r erhalina utdelningar och
vardeférandring finansiella instrument samt varuférsaljining dotter-
bolag. Utdelningsintakt redovisas nar ratten att erhalla betalning
faststallts. Resultatraden vardeférandring vardepapper bestar av
nettot av realiserade och orealiserade vardefdrandringar. Varde-
forandring vardepapper kan utgdra antingen intakt eller kostnad.
Varje vardepapperstransaktion har en affarsdag och en likviddag.
Affarsdagen avser den dag transaktionen genomférs och likvid-
dagen den dag da likvid avseende affaren utvéxlas. Likviddagen
intraffar i regel tva dagar efter affarsdagen. Vid transaktioner av
vérdepapper bokfors vardeférandringen och forsaliningslikviden pa
affarsdagen. Vardeférandringen reduceras med de avgifter (framst
courtage) som erlaggs i samband med afféaren. Aktierelaterade
investeringar redovisas till verkligt varde med véardeférandringar i
resultatet.

Férandringar i resultatrakningen rubriceras som vardeférandring
vardepapper, vilket innebér att det inte gors nagon atskillnad mellan
vardeférandring for avyttrade vardepapper och vardeférandring for
kvarvarande vardepapper. For vardepapper som innehades saval
vid ingangen som vid utgéngen av perioden, utgors vardeférand-
ringen av skillnaden i varde mellan dessa tillfallen. For vardepapper
som realiserats under perioden utgdrs vardeférandringen av skillna-
den mellan erhéllen likvid och vérdet vid ingangen av perioden.

For vardepapper som forvarvats under perioden utgors varde-
forandringen av skillnaden mellan vérdet vid utgéngen av perioden
och anskaffningsvardet.

Intéktsredovisning avseende varuforsaljning (i dotterbolagen)
sker nér intékten med avdrag for vissa utgifter pé ett tillforlitligt satt

kan beréknas. Intaktsredovisning sker vid leverans av varan till
kund, det vill séga nér risk och férman Gvergar till koparen. Koncer-
nen behaller darefter inte nagra forpliktelser i varorna.

Varu- och forséljningskostnader

Varu- och forsaljningskostnaderna omfattar dotterbolagens alla
rorelsekostnader for verksamheten. Finansiella kostnader och
intékter liksom skatt i dotterbolagen redovisas under respektive
rubrik.

Administrationskostnader

| administrationskostnader ingar moderbolagets alla kostnader for
att driva forvaltningsverksamheten inklusive rorlig erséttning till
anstallda.

Leasing

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

Erséttningar till anstéllda

Kortfristiga erséattningar

Kortfristiga ersattningar till anstallda berdknas utan diskontering
och redovisas som kostnad nar de relaterade tjansterna erhalls.
En avséttning redovisas for den férvantade kostnaden for bonus-
betalningar och vinstdelningsprogram nar koncernen har en gél-
lande forpliktelse att gbra sddana betalningar till foljd av att tjanster
erhallits fran anstallda och forpliktelsen kan beraknas tillforlitligt.

Erséattningar efter avslutad anstélining

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

Finansiella intdkter och kostnader

Finansiella intékter och finansiella kostnader bestér av ranteintakter
och rantekostnader pa bankmedel samt vardedndringar (realise-
rade och orealiserade), rantekostnader vardeéandring pa de
utstallda syntetiska optionerna.

Skatter

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

Aktuell skatt berdknas pé basis av de skatteregler som pa
balansdagen ar beslutade eller i praktiken beslutade. Uppskjuten
skatt beréknas med utgangspunkt i temporara skillnader mellan
redovisade och skattemassiga véarden pé tillgéngar och skulder.
Uppskjuten skatt berdknas med tillampning av skattesatser som
har beslutats eller aviserats per balansdagen och som foérvantas
géalla n&r den berdrda uppskjutna skattefordran realiseras eller den
uppskjutna skatteskulden regleras.

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

Skatt i dotterbolagen redovisas i not 9.
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Resultat per aktie

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

Immateriella tillgangar

Gooadwill

Vardering av goodwill sker till anskaffningsvarde minskat med even-
tuella ackumulerade nedskrivningar. Goodwill prévas minst arligen
for att beddma eventuellt nedskrivningsbehov.

Varumérke

Inget varumarke har bestamd nyttjandeperiod varfor vardering av
varumarke sker till anskaffningsvarde. Varumarkets varde prévas
minst arligen for att beddma eventuellt nedskrivningsbehov.

Nedskrivning av icke-finansiella tillgangar

Se nedan f6r beskrivning av vérdering till verkligt varde for finansiella
instrument. For goodwill beréknas atervinningsvardet eller verkligt
varde arligen eller oftare om indikation pa nedskrivning finns. En
nedskrivning redovisas nar en tillgangs eller kassagenererande
enhets redovisade varde dverstiger atervinningsvéardet. ,&tervinnings—
vardet ar det hdgsta av nettofdrsaljningsvarde (verkligt varde med
avdrag for forsaljiningskostnader) och nyttjiandevarde. For upplys-
ning om nedskrivning av aktier i dotterbolag se nedan under rubri-
ken Dotterbolag.

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

Finansiella instrument
Finansiella instrument i Creades balansrékning omfattar pa tillgangs-
sidan, finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultat-
rakningen, 6vriga fordringar samt likvida medel. P& skuldsidan
omfattas langfristiga rantebarande skulder, syntetiska optioner och
Ovriga skulder.

En finansiell tillgang eller finansiell skuld tas upp i balansrakningen
nér bolaget blir part enligt instrumentets avtalsmassiga villkor.

Kundfordringar tas upp i balansrékningen nér faktura har skickats.
Skuld tas upp ndr motparten har presterat och avtalsenlig skyldighet
foreligger att betala, &ven om faktura &nnu inte har mottagits.

Leverantdrsskulder tas upp nar faktura har mottagits. En finansiell
tillgéng tas bort frdn balansrakningen nér rattigheterna i avtalet
realiseras, forfaller eller bolaget forlorar kontrollen Gver dem.

Detsamma géller for del av en finansiell tillgang. En finansiell skuld
tas bort frdn balansrékningen nér forpliktelsen i avtalet fullgors eller
pé annat satt utslécks. Detsamma géller for del av en finansiell
skuld.

Forvéarv eller avyttring av finansiell tillgang redovisas pa affars-
dagen, som utgdr den dag da bolaget forbinder sig att forvarva eller
avyttra tillgangen.

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

Finansiella instrument som redovisas till verkligt véarde via resultat-
rékningen redovisas till verkligt varde exklusive transaktionskostna-

der, dvriga finansiella instrument redovisas initialt till anskaffnings-
varde motsvarande instrumentets verkliga varde exklusive
transaktionskostnader. Redovisning dérefter ar beroende av hur
instrumenten har klassificerats. Varderingen efter det férsta redo-
visningstillfallet beskrivs under respektive kategori nedan.

Finansiella tillgangar och skulder vérderade till verkligt varde

via resultatet

Denna kategori avser finansiella tillgangar och skulder som vid
forsta redovisningstillfallet identifierats som tillgangar och skulder
vérderade till verkligt varde via resultatrékningen da det leder till mer
relevant information.

Dessa varderas I6pande till verkligt varde och vardeférandringen
redovisas i resultatrakningen.

For de rantebérande langfristiga skulderna anses den marknads-
méssiga rantan inte vasentligt avvika fran diskonteringsréntan varfor
det redovisade vardet beddms i allt vasentligt motsvara det verkliga
vardet.

Ovriga fordringar

Ovriga fordringar &r kundfordringar, kortfristiga fordringar med
faststallda betalningar och faststalld 16ptid. Dessa fordringar upp-
kommer d& bolaget tilhandahéaller pengar eller varor utan avsikt att
idka handel med fordringsratten. Om den férvantade innehavstiden
ar langre an ett ar utgor de langfristiga fordringar.

Vardering sker till upplupet anskaffningsvéarde, dvs. anskaffnings-
vardet minskat med nominella aterbetalningar och justerat for even-
tuella nedskrivningar. Vid varje balansdag utvarderar bolaget om det
finns objektiva indikationer om att en finansiell tillgang eller grupp av
finansiella tillgangar &r i behov av nedskrivning pa grund av intraffade
handelser. Objektiva indikationer kan vara avtalsbrott, sdsom
uteblivna eller férsenade betalningar av réntor eller kapitalbelopp,
betydande finansiella svarigheter for galdenéren och férsémring av
kundernas kreditvardighet. Det redovisade vardet efter nedskriv-
ningar pa tillgangar beraknas som nuvérdet av framtida kassafléden.
Tillgangar med en kort 16ptid diskonteras inte.

Eventuella nedskrivningar belastar resultatrakningen.

Likvida medel
Likvida medel omfattar kassa, omedelbart tillgangliga banktillgodo-
havanden, samt kontanta medel i kapitalférsékring.

Ovriga skulder

Ovriga skulder ar leverantérskulder och kortfristiga skulder med
faststéllda betalningar och faststélld I6ptid kortare &n ett &r. Dessa
varderas till ursprungligt anskaffningsvéarde minskat med nominella
betalningar och diskonteras inte da de har kort I6ptid.

Vérdering till verkligt védrde
Creades véarderar sina finansiella tillgangar och skulder till verkligt
vérde med utgangspunkt i IFRS 13.

Verkligt varde definieras enligt IFRS 13.9, till det pris som vid
vérderingstidpunkten skulle erhdllas vid forsaljining av en tillgang
eller betalas vid en éverlatelse av en skuld genom en ordnad trans-
aktion mellan marknadsaktdrer.

Verkligt varde pé finansiella instrument som handlas péa en aktiv
marknad och dar det finns observerbara marknadstransaktioner,
baseras pa noterade marknadspriser. Som marknadspris anvands
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pé balansdagen senaste avslutskurs om detta inte vasentligt
awviker fran senast stallda kdpkurs.

For finansiella instrument som saknar observerbara marknads-
transaktioner gdrs varderingen till verkligt varde genom en véarde-
ringsteknik som anvander andra tillampliga observerbara indata.
Som utgéngspunkt for varderingen anvéands Valuation Guidlines
fran IPEV (International Private Equity and Venture Capital) Board.

Varje enskilt innehav varderas for sig. En samlad bedémning gérs
for att bestdmma vilken vérderingsmetod som ar bast lampad fér
respektive innehav.

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

Om ingen extern representativ transaktion finns gors varderingen
antingen genom diskontering av framtida kassafléden med diskon-
teringsrénta baserad pa jamforbara avkastningskrav pé jamforbara
foretag eller genom att en relevant multipel appliceras pa respektive
bolags historiska och prognosticerade nyckeltal. For varje enskilt
innehav véljs den multipel som ger bést information med tanke pé
verksamhet och konkurrenssituation. Anvanda multiplar &r huvud-
sakligen P/E, EV/EBIT, EV/Sales och/eller EV/ EBITDA. Nyckeltalen
jamférs med nyckeltal for andra jamférbara bolag och justeras vid
behov pa grund av skillnader i till exempel storlek, historik eller
marknad mellan aktuellt bolag och jamférelsegruppens bolag.

Syntetiska optioner dér Black-Scholes Pricing Model har anvants
for att berékna en marknadsvarderad premie redovisas till verkligt
vérde. Premien redovisas som finansiell skuld. Vardeandringen
redovisas som vardedndring via férvaltningsresultatet.

Varulager

Varulagret varderas, med tillampning av principen forst-in/forst-ut-
metoden (FIFU), till det lagsta av anskaffningsvardet och nettoforsalj-
ningsvérdet pa balansdagen. Anskaffningsvardet innefattar alla
kostnader for inkdp, tillverkning samt andra kostnader for att bringa
varorna till deras aktuella plats och skick. Nettoférsaljningsvardet &r
det férvantade forsaljiningspriset i den Idpande verksamheten efter
avdrag for uppskattade kostnader for fardigstallande och forséljning.

Hantering av aktiekép och utdelning

Kép av vardepapper

Forvarv och avyttring av vardepapper redovisas som genomford pa
handelsdagen. Kopeskilling redovisas som fordran eller skuld tills
likvid erlagts.

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

Moderbolagets redovisningsprinciper

Moderbolaget har uppréttat sin arsredovisning enligt &rsredovis-
ningslagen (1995:1554) och Radet for finansiell rapportering rekom-
mendation RFR 2 Redovisning for juridisk person. RFR 2 innebér att
moderbolaget i rsredovisningen for den juridiska personen ska
tildmpa samtliga av EU godkanda IFRS och uttalanden s& langt
detta &r mojligt inom ramen for &rsredovisningslagen och med

hénsyn till sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekom-
mendationen anger vilka undantag och tilldgg som ska goras frén
IFRS.

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

Dotterbolag

Andelar i dotterbolag redovisas i moderbolaget enligt anskaffnings-
vardemetoden. Utgifter som ar hanforliga till forvérv ingér i anskaff-
ningsvardet i juridisk person. Om verkligt varde for aktierna i ett
dotterbolag bedéms understiga bokfort varde pé aktierna gors
nedskrivning. | koncernen gors nedskrivning av eventuell Goodwill.
Gjord nedskrivning, i den juridiska personen, av andelarna aterfors
om anledning till nedskrivningen inte l&ngre &r aktuell. Nedskriven
goodwill i koncernen aterfors inte.

Intressebolag

Intressebolag ar bolag dar Creades har betydande inflytande vilket

i normalfallet innebar 20-50 procent av rostetalet. Vardering av
intressebolag gors till verkligt varde via resultatet da de forvantas ge
avkastning genom vardeandring. For ytterligare information se ovan
under rubriken "Finansiella tilgangar och skulder varderade till verk-
ligt varde via resultatet” och till not 13 Aktier och andelar varderade
till verkligt varde.

Not3 Narstaende och transaktioner
med nérstaende

Moderbolaget har narstaenderelationer till sina koncernbolag (se
not 12). Dessutom &ar Creades styrelseledambter och verkstéllande
direktor narstaende per den 31 december 2017. Bolagets styrelse-
ledamd&ter och dess néra familiemedlemmar &gde 48,5 procent av
rosterna i bolaget den 31 december 2017. For ersattningar till
styrelseledaméter och ledande befattningshavare hanvisas till not 8.

Inga transaktioner med vasentlig inverkan pa bolagets stéllning
eller resultat skett mellan Creades och nérstaende.

Not4 Erhallna utdelningar

Koncernen Moderbolaget

Mkr 2017 2016 2017 2016
Avanza 32 32 32 32
Lindab Ihl 10 11 10
Acne Studios 9 8 9 8
Transcom - 5 - 5
NOTE 5 3 5 3
Kitron 4 - 4

Ferronordic - 2 - 2
Inet = - - 3
Totalt 62 58 62 61
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Noter

Not8 Loner och ersattningar

Not5 Ovrigaintikter och kostnader

Moderbolaget
Mkr 2017 2016
Koncernbidrag till dotterbolag
Koncernbidrag till Global Holding - -5
Totala 6vriga kostnader - -5
Not6 Vardeforandring vardepapper

Koncernen Moderbolaget

Mkr 2017 2016 2017 2016
Realiserat resultat
Noterade Aktier och
andelar 99 1 99 1
Onoterade tillgangar 53 - 53 -
Summa realiserat
resultat 152 1 152 1
Orealliserat resultat
Nedskrivning goodwill —2 -8 - -
Andelar i dotterbolag - - 12 -3
Noterade Aktier och
andelar -84 -84
Onoterade tillgangar 111 270 111 273
Summa
orealiserat resultat 26 262 39 270
Total vardeférandring
vérdepapper 177 263 191 270
Not 7 Varuférséljning
Varuférsaljning i dotterbolagen
Mkr 2017 2016
Férsaljining Sverige 927 829
Férséljning inom dvriga EU 69 45
Férsaljning utom EU 31 15

1027 889

Den 31 december bestod moderbolagets ledning av en man och
en kvinna. Styrelsen bestod av tre kvinnor och tre méan.

Medelantalet anstéllda

2017 Kvinnor  Mén 2016 Kvinnor  Maén

Koncernen utom

moderbolaget 166 37% 63% 167 40% 60%
Moderbolaget 6 33% 67% 6 383% 67%
Totalt koncernen 172 37% 63% 173 40% 60%

Léner, andra ersattningar och sociala kostnader

2017 2016
Léner och Loner och

andra  Sociala andra  Sociala
Mkr ersattningar kostnader erséattningar kostnader
Moderbolaget
Loner 14,2 4,4 7.4 2,3
Pensionskostnader 2,0 0,5 1,8 0,4
Férandring av
bonusreserv 4,4 1,4 5,0 1,6

20,7 6,3 14,2 43

Koncernen
Loner 81,8 24,8 57,5 18,4
Pensionskostnader 6,3 1,4 41 1,0
Rorlig ersattning 5,2 1,4 5,7 1,8
Koncernen totalt 93,3 27,6 67,4 21,2

Léner och andra erséattningar férdelade mellan styrelse,
ledningsgrupp inkl. VD och 6vriga anstéllda

2017 2016

Styrelse och

Ovriga Styrelseoch  Ovriga

Mkr ledning? anstéllda ledning anstéllda

Moderbolaget

Loner 53 8,9 4,8 2,6

Pensionskostnader 1,2 0,8 1,1 0,7

Rorlig ersattning 3,2 1,1 2,2 2,8
9,8 10,9 8,2 6,1

Koncernen

Loner 9,0 72,8 8,0 49,6

Pensionskostnader 1,8 4,5 1,5 2,6

Rorlig ersattning 3,9 1,2 2,8 2,9
14,8 78,6 12,4 55,1

1) Styrelse och ledning avser atta personer, varav fyra &r kvinnor.
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Erséttning till ledande befattningshavare” Mkr
2017 Styrelsearvode? Grundlén Rorlig erséttning  Pensionskostnader Summa
John Hedberg, verkstéllande direktor® - 3,4 3,0 1,0 7,4
Marianne Brismar, styrelseledamot 0,2 - - - 0,2
Hans Karlsson, styrelseledamot 0,2 - - - 0,2
Jane Walerud, styrelseledamot 0,2 - - - 0,2
Cecilia Hermansson, styrelseledamot 0,2 - - - 0,2
Hans Toll, styrelseledamot 0,2 - - - 0,2
Christina Hilmersson, ekonomidirektor - 1,0 0,3 0,3 1,6

0,8 4,5 3,2 1,2 9,8
1) Beloppen &r exklusive sociala avgifter och I6neskatt.
2) Enligt stammobeslut utgér 170 000 kronor per ar till var och en av styrelsens ledaméter, forutom Sven Hagstromer till vilken inget styrelsearvode utgar.
3) |arets rorliga ersattning till verkstallande direktéren ingér reserv fran 2016 pa 1,9 Mkr, vilken blir tillganglig for lyftning efter arsstdmman 2018.
2016 Styrelsearvode? Grundlén Roérlig erséttning  Pensionskostnader Summa
Per Frankling, verkstéllande direktér till och med augusti - 2,0 2,0 0,6 4,6
John Hedberg, verkstéllande direktor from november. - 0,6 - 0,2 0,7
Erik Térnberg, verkstéllande direktdr september och oktober - 0,5 - 0,1 0,6
Marianne Brismar, styrelseledamot 0,2 - - - 0,2
Hans Karlsson, styrelseledamot 0,2 - - - 0,2
Jane Walerud, styrelseledamot 0,2 - - - 0,2
Cecilia Hermansson, styrelseledamot 0,1 - - - 0,1
Hans Toll, styrelseledamot 0,1 - - - 0,1
Christina Hilmersson, ekonomidirektor - 1,0 0,2 0,2 1,5

0,7 41 2,2 1,1 8,2

1) Beloppen &r exklusive sociala avgifter och I6neskatt.

2) Enligt stammobeslut utgér 165 000 kronor per ar till var och en av styrelsens ledamoter, forutom Sven Hagstromer och Per Frankling. Till dessa utgar inget styrelsearvode.

Ersattning och riktlinjer till verkstéllande direktéren
John Hedberg har varit verkstallande direktor for Creades under
hela aret.

Fast erséttning till John Hedberg uppgick for helaret 2017 till
3420 Tkr (fast erséttning till verkstéllande direktorer for heldret
2016 uppgick till 3 132 Tkr) och avséattning for bonus har gjorts
med 1124 Tkr f6r 2017, f6r 2016 avsattes 1866 Tkr sammanlagt
2990 Tkr som i sin helhet ar tillgangligt for lyftning omedelbart efter
arsstammans faststéllande av 2017 &rs &rsredovisning.

Avgiftsbaserad pensionspremie till verkstéllande direktdren
uppgick till 975 Tkr fére I16neskatt.

Bolagets ersattningsmodell innebar att ledande befattnings-
havare i Bolaget ska erbjudas en marknadsmassig totalkompensa-
tion som ska majliggdra att ratt person kan rekryteras och behéllas.
Lonen ska beakta ansvarsomrade och erfarenhet. Erséttningen ska
bestéa av fast kontant ersattning, rorlig kontant ersattning eller rorlig
ersattning genom pensionsutfastelse sakerstalld via kapitalférsak-
ring samt avgiftsbaserad tjanstepension. Den rérliga erséttningen
ska vara kopplad till férutbestdmda och méatbara kriterier, utfor-
made med syfte att framja Bolagets langsiktiga vardeskapande.
Justering gors av den rérliga ersattningen vid eventuell langtids-
franvaro.

Vid uppségning fran Bolagets sida ska verkstéllande direktdren
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.

Program for rérlig erséttning
Creades har ett program for rorlig ersattning till investeringsorgani-
sationen, inklusive verkstallande direktoren. Programmet &r langsik-
tigt men ersattningen beraknas pa arsbasis for tidsperioden den
31 december till den 31 december nastfoljande ar ("méatperioden”).
For samtliga anstéllda som omfattas av programmet galler att rorlig
ersattning utgar om Creades totalavkastning per aktie Gverstiger
7,5 procent av Creades substansvéarde per aktie; och/eller SIX
Return Index. Rorlig ersattning utgar med en andel av den sam-
manlagda dveravkastningen enligt (i) och (i), multiplicerad med
Creades substansvarde vid méatperiodens bérjan. De anstélldas ratt
till rérlig ersattning enligt programmet motsvarar totalt sju procent
av Creades Overavkastning (fére sociala avgifter) varav den verkstal-
lande direktorens andel ar tre procentenheter f6r 2017.

For varje anstélld som &r med i programmet galler ett individuellt
tak som reglerar den totala arliga utbetalningen ("takbeloppet”).
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Takbeloppet for 2017 uppgick for verkstallande direktdren till
17 Mkr och motsvarar fem génger den totala fasta ersattningen
som verkstéllande direktdren erhaller fran bolaget. Eventuell rorlig
erséttning dverstigande takbeloppet ackumuleras till beraknings-
grunden for nastfoliande ars rorliga ersattning i en sé kallad resultat-
bank. Om totalavkastningen &r negativ reduceras innestdende
belopp i resultatbanken (utbetalning sker d& av eventuellt positivt
saldo, med avdrag fér den negativa avkastningen, maximerat till
takbeloppet). Resultatbanken utgdr en central del i Creades ersatt-
ningsmodell eftersom en tidigare intjanad rorlig ersattning som
ackumulerats i resultatbanken paverkas av forvaltningsresultatet
aven efterfoljande ér.

Rorlig ersattning kan utbetalas i tre delar over tva ar eller direkt
efter att arsredovisningen faststallts om den anstéllde atar sig att
férvarva aktier i Creades for ett belopp motsvarande minst 80 pro-
cent av den rorliga ersattningen efter skatt. Om den rérliga ersatt-
ningen uppgdr till vissa, forutbestdmda belopp ar den anstallde
skyldig att férvarva aktier i Creades for viss del av den rorliga ersatt-
ningen aven i de fall utbetalningen delas upp éver fler &r. Den rérliga
ersattningen ar inte semester- eller tjidnstepensionsgrundande.

| hdndelse av att tredje part forvarvar ett bestdmmande 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 verkstéallande direktdren res-
pektive dvriga anstéllda som omfattas av programmet for rorlig
ersattning. Darutéver foreligger en rétt att fa samtliga i resultatban-
ken innestdende medel utbetalda vid en vasentlig foréandring av
programmet for rorlig ersattning.

Avtalen innehaller aven ratt till utbetalning av intjanad rorlig ersatt-
ning fér innevarande métperiod for det fall att anstéliningen upphdr.
Andelen beréknas i forhallande till anstéliningstid under den mat-

period som anstéliningen upphdr. Om resultatbankens saldo &r
positivt vid anstéliningens upphoérande och forvaltningsresultatet &r
uthalligt, sa att totalavkastningen som den anstallde varit delaktig

i att arbeta upp &r positiv aven dver tid, har den anstallde aven ratt
att f& 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. Dérefter
sker utbetalning av totala beloppet. Om det belopp som ska beta-
las ut Gverstiger takbeloppet utbetalas takbeloppet och 50 procent
av den Overstigande delen.

Arvode och kostnadserséttning till revisorer
Av koncernen anlitade revisionsbyraer under 2017 ar EY, KPMG och
Mazars.

Koncernen Moderbolaget
Tkr 2017 2016 2017 2016
Lagstadgad revision
EY 598 275 370 257
KPMG 120 120 - -
Mazars 179 105 - -
Ovrig revision
EY 75 122 75 122
KPMG 31 41 - —
Mazars
Skatteradgivning
EY 250 145 250 145
Ovriga tjanster
EY 15 1167 0 1167
1267 1975 695 1691
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Noter

Not9 Skatt pa arets resultat

Moderbolaget bedriver verksamhet genom investeringar i noterade och onoterade aktiebolag. Kapitalvinster och utdelningar pa nérings-
betingade vardepappersinnehav ar skattefria. Med naringsbetingade innehav avses antingen innehav i onoterade bolag eller innehav i
noterade aktieslag dar rostetalet uppgar till minst 10 procent i det noterade bolaget och innehavstiden varit Iangre &an ett ar. Kapitalfrluster
pé naringsbetingade vardepappersinnehav &r inte skattemassigt avdragsgilla. Kapitalfériuster pé icke naringsbetingade vardepapper ar
endast avdragsgilla mot kapitalvinster pa icke naringsbetingade vardepapperr.

Tkr
Avstamning effektiv skatt, 2017 Effektiv skatt (%) Koncernen Effektiv skatt (%) Moderbolaget
Resultat fore skatt 259788 229 426
Skatt enligt géllande skattesats 22,0% -57 1563 22,0% -50474
Skatteeffekt forvaltningsbolagsstatus -14,6% 38023 -17,9% 41023
Uppskjuten skatt pa orealiserade vinster -5,3% 13731 —6,2% 14117
Uppskjuten skatt avseende temporéra skillnader 0,1% -304 0,1% -304
Skatt hanforlig till tidigare &r 0,0% A7 0,0% -
Ej avdragsgilla kostnader 0,0% -68 -0,1% 301
Redovisad skatt enligt resultatrakningen 22% -5819 -2,0% 4664
Varav aktuell skatt
Periodens skattekostnad -19246 -9150
Varav uppskjuten skatt
Uppskjuten skatt avseende temporéra skillnader 13427 13814
Totalt redovisad skattekostnad -5819 4 664
Tkr
Avstéamning effektiv skatt, 2016 Effektiv skatt (%) Koncernen Effektiv skatt (%) Moderbolaget
Resultat fore skatt 324896 297 275
Skatt enligt géllande skattesats 22,0 % 71477 22,0% —65 401
Skatteeffekt férvaltningsbolagsstatus -21,7% 70644 -24,3% 72 365
Uppskjuten skatt pa orealiserade vinster 52% -17 016 5,7% -16 902
Uppskjuten skatt avseende temporéra skillnader —2,7% 8 846 -3,0% 8 846
Skatt hanforlig till tidigare &r 2,3% -7 370 2,8% -8330
Ej avdragsgilla kostnader 0,4% -1389 0,3% -790
Skatt 55% -17 762 3,4% -10212
Varav redovisat i forvaltningsresultatet da det avser dotterbolag 7 550
Redovisad skatt enligt resultatrakningen -10212 -10212
Varav aktuell skatt
Periodens skattekostnad -9592 —2 156
Varav redovisas i forvaltningsresultatet da det avser dotterbolag 7 550 -
—2042 -2 156
Varav uppskjuten skatt
Uppskjuten skatt avseende temporara skillnader -8170 -8 057
Totalt redovisad skattekostnad -10212 -10212
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Not 10 Immateriella tillgangar koncernen

2017 2016

Mkr Goodwill Varumérke Totalt Goodwill Varumérke Totalt
Anskaffningsvérde

Vid érets borjan 303 9 312 200 4 204
Arets anskaffningar via rérelseférvary - - - 103 5 108
Totalt anskaffningsvérde 303 9 312 303 9 312
Nedskrivningar

Vid érets borjan -64 - -64 -57 - -57
Arets nedskrivningar -2 - -2 -7 - -7
Totalt nedskrivningar -65 - -65 —64 - —64
Redovisat vérde den 31 december 238 9 247 239 9 248

Fér information om vardering av innehav se not 2 Redovisningsprinciper och not 21 Klassificering av finansiella instrument.
Goodwill i dotterbolagen testas genom vardering av innehaven enligt bolagets modell fér vardering av onoterade innehav.

Not 11 Materiella tillgangar

Koncernen
Mkr 2017 2016
Anskaffningsvérde
Vid arets borjan 17 13
Arets anskaffningar 7 1
Rorelseforvary - 3
Totalt anskaffningsvérde 24 17
Avskrivningar
Vid arets borjan -12 -10
Arets avskrivningar -2 -1
Rorelsef6rvary - -1
Totala avskrivningar -15 -12
Redovisat varde den 31 december 9 5
Av det redovisade vardet pa inventarier utgor 309 Tkr konst som gj skrivs av.
Not 12 Andelar i dotterbolag
Mkr 2017 2016
Anskaffningsvérde
Vid é&rets boérjan 216 159
Aterbetalt aktieagartillskott -4 -
Avyttring Inet 0 -
Indragning preferensaktier i Inet - -23
Férvarv Réhnisch 0 80
Totalt anskaffningsvérde 211 216
Nedskrivningar
Vid arets borjan —-45 42
Aterford nedskrivning 12 -3
Totala avskrivningar -33 -45
Redovisat varde den 31 december 178 170
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Dotterbolag Organisationsnummer Séte Antal andelar Kapitalandel, % Bokfort varde
Rohnisch Holding AB" Orebro 109 244 69 80
Inet Holding AB? Goteborg 542 69 56
IABO Global Holding AB? Stockholm 1000 100 42
1) Ronisch Holding AB &r dgarbolag till Rohnisch AB, 556130-5649, med site i Orebro.
2) Inet Holding AB &r &garbolag till Inet AB, 556591-8884, med séte | Géteborg.
3) IABO Global Holding AB &r &garbolag till Global Batterier AB, 556287-8164, med séte i Stockholm.
2017 2016

Eget kapital Aret resultat Eget kapital Aret resultat
Roéhnisch Holding AB 115 1 124 9
Inet Holding AB 93 18 108 18
IABO Global Holding AB 36 3 44 9
Not 13 Aktier och andelar varderade till verkligt varde

Koncernen och Moderbolaget
Mkr 2017 2016
Anskaffningsvérde
Vid arets borjan 1476 1320
Avrets forvary 255 231
Arets avyttringar 283 -75
Totalt anskaffningsvérde 1448 1476
Vérdeférandring via resultatrékningen
Vid é&rets borjan 1264 991
Arets vardeférandring via resultatrékningen 27 273
Total vérdeférandring via resultatrékningen 1291 1264
Redovisat véarde den 31 december 2739 2740
Ursprungligt Redovisat varde/

Koncernen och Moderbolaget Antal anskaffningsvarde Véardeférandring marknadsvérde”
Noterade aktier och andelar
Intressebolag
NOTE 7584915 74 110 184
Ovriga noterade aktier och andelar
Avanza Bank 3060 000 548 504 1053
Lindab 7929322 402 139 541
Ovrigt 130 264 395
Summa noterade aktier och andelar 1155 1018 2173
Onoterade tillgangar”
Intressebolag
Kaching 35 12 47
Ovriga onoterade tillgangar
Acne 82 207 289
Apotea 121 10 130
Tink 48 44 93
Ovrigt 7 - 7
Summa onoterade tillgangar 258 261 566
Redovisat varde den 31 december 1413 1279 2739

1) For upplysningar om varderingsmetoder, se not 2, Redovisningsprinciper samt not 21, Klassificering av finansiella instrument.
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Finansiell information fér noterat intressebolag varderat till verkligt varde
Intressebolag &r bolag dar Creades har ett betydande inflytande vilket i normalfallet innebar 20-50 procent av rostetalet.
Vardering av noterade intressebolag gors till verkligt varde via resultatet. Nedan redovisas finansiell information fér det noterade

intressebolaget varderat till verkligt varde.

Creades andel av

100 % av intressef6retags rapporterade varden

Foretag, séte, organisationsnummer Kapital-/réstandel (%) Eget kapital Utdelningar Arets resultat Eget kapital
NOTE, Stockholm, 556408-8770 97 5 72 369
Not 14 Langfristiga fordringar varderade till verkligt varde

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2017 2016 2017 2016
Anskaffningsvérde
Vid arets borjan - 0 10 10
Arets forvary 5 - 5 -
Arets avyttring/aterbetalning - 0 -5 0
Totalt anskaffningsvérde 5 - 10 10
Vérdeférandringar via resultatrékningen
Vid arets borjan - 0 - 0
Inlésen och avyttring skuldebrev Carnegie - 0 0
Total vardeféréndringar via resultatrékningen - 0 0 0
Redovisat varde den 31 december 5 - 10 10
Not 15 Uppskjuten skattefordran

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2017 2016 2017 2016
Uppskjuten skatt
Uppskjuten skatt obeskattade reserver -9 -6 - -
Avsattning for pensionsatagande 28 29 28 29
Ej realiserade vinster pa aktier -1 -15 -1 -15
Redovisat varde den 31 december 19 9 28 15
Not 16 Ovriga fordringar

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2017 2016 2017 2016
Ovriga fordringar
Kundfordringar 51 44 _ _
Ovriga fordringar 2 3 - -
Interimsfordringar 16 iR 1 1
Redovisat varde den 31 december 68 58 1 1
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Not 17 Likvida medel

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2017 2016 2017 2016
Tillgodohavanden hos banker” 366 355 342 308
Redovisat varde den 31 december 366 355 342 308

1) Inklusive kontanter i kapitalférsakring. Samtliga tillgodohavanden kan omvandlas till kassamedel inom en méanad.

Not 18 Aktiekapital

Aktie- Kvotvarde Antal Antal Totalt

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

Ing&ende balans 2017 546 086 0,04 8199 253 4265875 12465128
Utgéende balans 2017 546 086 0,04 8199 253 4265875 12465128

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

Not 19 Skulder

Langfristig skuld

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2017 2016 2017 2016
Rantebarande skuld" 30 51 - -
Syntetiska optioner 5 3 1 1
Redovisat varde 31 december 35 54 1 1
1) Beréaknad avbetalning éver tre ar.
Kortfristig skuld

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2017 2016 2017 2016
Leverantérskulder 63 64 0 -
Aktuell skatt 9 4 7 1
Reserv f6r upplupen bonus 6 11 6 11
Kortfristig skuld koncernbolag - - - 5
Réntebarande skuld 21 22 - -
Ovriga korta skulder 24 20 4 6
Interimsskulder 22 24 2 2
Redovisat varde 31 december 146 146 19 24
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Not 20 Kassaflodesanalyser

Koncernen Moderbolaget

Mkr 2017 2016 2017 2016
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet
Vardeférandringar via resultatrakningen 27 —264 -39 —269
Realisationsresultat -152 -1 -152 -1
Avskrivningar 2 0 0
Upplupna kostnader 19 3 9

-173 —244 -188 —261

Not 21 Klassificering av finansiella instrument

Tillgéngar och skulder vérderade till verkligt varde via resultatet
indelas, i enlighet med IFRS 13, i tre hierarkiska nivaer beroende pa
vilkken indata som anvénds for varderingen. Niva 1 avser tillgangar
dér indata kommer fran noterade priser pa aktiva marknader. Niva 2
avser tillgangar dar indata kommer frén andra direkt eller indirekt
observerbara indata &n de som ingéar i Niva 1. Niva 3 avser tillgangar
déar direkt eller indirekt observerbara indata saknas, vilket géller fér
bolagets innehav i onoterade vardepapper.

Samtliga poster inom férvaltningsverksamheten, utom dotterbo-
lagen IABO Global Holding, Inet Holding AB och Réhnisch Holding
AB, harror fran kategorin finansiella instrument varderade till verkligt
varde via resultatrakningen. De identifieras vid forsta redovisnings-
tillfallet till denna kategori. Varderingen till verkligt véarde via resultat-
rékningen beddms bast aterspegla verksamheten. Ingen post har
redovisats direkt mot eget kapital. Vardering av finansiella instru-
ment sker enligt avsnittet Vardering till verkligt varde, i not 2 Redo-
visningsprinciper. Nagon forflyttning mellan nivaerna har inte skett
under perioden.

For de rantebarande langfristiga skulderna anses den marknads-
méssiga rantan inte vasentligt avvika frn diskonteringsréntan varfor
det redovisade vardet beddms i allt vasentligt motsvara det verkliga
vardet.

Vardering av onoterade innehav gors med utgangspunkt fran
"International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidli-
nes”. Varje enskilt innehav vérderas for sig och varderingen gérs da
enligt féliande:

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

Om ingen extern representativ transaktion finns gors varderingen
antingen genom diskontering av framtida kassafléden med diskon-
teringsrénta baserad pé jamforbara avkastningskrav pa jamférbara
féretag och finansiella instrument, eller genom att relevanta multip-
lar appliceras péa respektive bolags historiska och prognosticerade
nyckeltal. Beroende pa situationen anvands den multipel som ger
bést information. Anvanda multiplar &r huvudsakligen P/E, EV/EBIT,
EV/Sales, EV/EBITA och/eller EV/EBITDA. Nyckeltalen jamférs med
nyckeltal fér andra jamfoérbara bolag och justeras vid behov pa
grund av skillnader i till exempel storlek, historik eller marknad mel-
lan aktuellt bolag och jamférelsegruppens bolag. Hansyn tas till att
onoterade tillgangar har lagre likviditet &n noterade tillgéngar,
genom att vardet justeras med en illikviditetsrabatt. Som underlag
for prognosticerade nyckeltal anvands respektive bolags egna rap-
porter kompletterade med egna rimlighetsbedémningar baserade
pa samtal med ledningen for respektive bolag och analytiker pa
marknaden.

De syntetiska optionerna beréknas till verkligt varde i enlighet
med Black-Scholes Option Pricing Model.

Rantebarande skulder [dper med rdrlig rénta och marginal som
beror pa skuldsattningsgrad, varfor bokfort varde péa balansdagen
motsvarar verkligt varde.

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

Koncernen 2017-12-31 Niva 1 Niva 3" 2016-12-31 Niva 1 Niva 3"
Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatet 2744 2173 571 2740 2443 297
Likvida medel 371 371 - 355 355 -
Langfristiga rantebarande skulder -30 -30 - -51 -51 -
Syntetiska optioner -5 0 -5 -3 - -3
Totalt 3080 2514 566 3041 2746 295

Creades arsredovisning 2017



Aktier och andelar Syntetiska optioner

2017-01-01- 2016-01-01- 2017-01-01- 2016-01-01-
"Niva 3 2017-12-31 2016-12-31 2017-12-31 2016-12-31
Ing&ende balans 297 227 -3 -
Forvarv 182 34 - -
Avyttring -64 -10 0 -
Ranta/Utdelning -9 -8 - -
Omvérdering 165 54 -2 -2
Nyutgivna - - 0 -1
571 297 -5 -3
2017-12-31 2016-12-31
Onoterade vardepapper, Niva 3 Agarandel Marknadsvarde Véarderingsmodell Marknadsvarde Véarderingsmodell
Acne Studios 9% 289 P/E 258 P/E
Apotea 5% 130 P/E - -
Beyano Konvertibelt skuldebrev ET 5 Senaste transaktion - -
Ferronordic - - - 2 P/E
Kaching 30% 47 Senaste transaktion - -
Tink 12% 93 Senaste transaktion 37 Senaste transaktion
Ovriga ET 7 ET - ET
SUMMA 571 297

Not 22 Vasentliga risker och osékerhetsfaktorer

Riskfaktorer

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

Marknadsrisk

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

m Creades har som enda mal att skapa vardetillvéxt for Creades
aktie&gare. Detta minskar risken att Creades behaller eller
investerar i portféljpolag dar avkastningspotentialen relativt
risken ar lag.

m Creades investerar huvudsakligen i svenska noterade bolag som
beddms som &gt varderade. Bolagets ledning ar val fértrogen
med den svenska aktiemarknadens bolag, aktérer och dynamik.
Dartill haller sig ledningen dagligen uppdaterad vad géller nyhe-
ter, handelser och information som direkt eller indirekt paverkar
Creades investeringar.

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

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

Vidare har Creades lag exponering for risk fran aktielan, optioner
och andra derivatinstrument, d& dessa normalt endast nyttjas for
att begransa risken och/eller nar Creades har tackta positioner.
Exempelvis kan Creades utfarda kdpoptioner pa aktier som bolaget
ager.

Kreditrisk

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

Motpartsrisk

Motpartsrisk avser risken att motparten i en transaktion inte kan
fullgéra sina betalningsforpliktelser eller forpliktelser att leverera
andra sakerheter. Motpartsrisk omfattar aven risken att 6vriga
aktiedgare i Creades noterade och onoterade innehav agerar pa
ett satt som paverkar Creades investeringar negativt eller forsvarar
Creades verksamhet. Motpartsrisk skall alltid beaktas vid investe-
ringar.

Rénterisk

Ranterisk ar risken att vardet pé ett finansiellt instrument varierar pa
grund av férandringar i marknadsrantor. Creades likvida medel &r
normalt placerade som kontanta medel i bank, alternativt i rante-
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barande vardepapper med korta I6ptider, vilket eliminerar rante-
risken. Aktieportfoliens vérde &r ocksa exponerat for ranterisk, men
denna beddms som &g da stigande réntor (och dérmed stigande
avkastningskrav) normalt férknippas med battre konjunktur och
darmed 6kande bolagsvinster.

Valutarisk

Valutarisk &r risken att vardet pa tillgdngarna varierar pa grund av
férandringar i valutakurser. Creades direkta exponering mot férand-
ringar ar lag. Indirekt péverkas Creades av att forandringar i valuta-
kurser kan paverka portféljpolagen. Dock kan det finnas motver-
kande faktorer vad géller valutarisker; en valutakursférandring som
momentant sénker ett bolags vinst kan ge samma bolag 6kad kon-
kurrenskraft och darmed ett hogre varde. Dotterbolagen gor delvis
varuinkdp i annan valuta. Denna exponering sakras till viss del
genom kdp av valuta pa termin. Denna exponering utgdr dock en
liten del av koncernens resultat och stéllning.

Likviditets- och finansieringsrisk

Likviditetsrisk &r dels risken att ett finansiellt instrument inte kan
avyttras utan avsevarda merkostnader, dels risken att likviditet inte
finns tillganglig for att méta betalningsataganden. Vid investeringar
i portfdlipolag beaktas alltid likviditetsrisken. Creades investerings-
modell innebar att en viss likviditetsrisk vad galler méjlighet att
snabbt avyttra innehavet uppstar, framfor 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 hog soliditet och bolagets tillgangar huvud-
sakligen bestér av marknadsnoterade instrument och likvida medel.
Den indirekta finansieringsrisken, i portfdljpolagen, kan komma att
paverka portfoljoolagens varde negativt och darmed Creades via
agandet.

Avtal avseende ansvar for tvister

Med anledning av uppdelningen av Oresund som genomférdes
under februari 2012 har Oresund och Creades tréffat en generell
Overenskommelse avseende hantering av tvister som hanfor sig till
omstandigheter avseende férfluten tid. Overenskommelsen innebar
i huvudsak att for tvister dar Oresund &r part och som hanfor sig till

omstandigheter avseende forfluten tid ska vad som kan komma att
behova utges férdelas med 59 procent till Creades och 41 procent
till Oresund.

Stockholms tingsratt meddelade dom den 14 december 2017
fr&n huvudférhandlingen géllande tvist mellan Oresund och HQ AB.
Processbolagets, HQ AB, talan mot Oresund ogillades i sin helhet
och HQ AB fick dérmed inte bifall for nédgot av kraven det riktat
mot Oresund. HQ AB férpliktigades att betala Oresunds yrkade
rattegangskostnader om 15,8 Mkr. HQ AB har 6verklagat domen
blankt och begért anstand till den 30 april 2018 med att utveckla
grunderna for dverklagandet. Den 22 december 2017 forsattes
HQ AB i konkurs pa egen begéran. Konkursforvaltaren har begért
anstand till 20 mars med att ta stalining till om konkursboet ska
intrada i rattegangen.

Avtal med Pan Capital AB
Creades och Sedarec har dverenskommit att for det fall Creades
behdver utge erséttning till Investment AB Oresund enligt den dver-
enskommelse som beskrivs ovan under avsnittet "Avtal avseende
ansvar for tvister” ska Sedarec ersétta Creades med belopp mot-
svarande 30 procent av dessa kostnader.

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

Kénslighetsanalys

Nedanstaende berakningar i kanslighetsanalysen baseras pa
balansrakningen och den aktuella vardepappersportféljen den
31 december 2017.

Bolagets stdrsta risk &r marknadsrisken i forandringar i aktie-
kurser pa noterade aktier da stor del av vardepappersportfolien
utgdrs av noterade vardepapper. Kursférandringarna kan vara stora
mellan aren. Kursférandringen pa Six Return Index var 9 procent for
2017 och 10 procent fér 2016.

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

Koncernen och moderbolaget +/-5% +/-15% +/-30%
Resultat/eget kapital Resultat/eget kapital Resultat/eget kapital
Forandring i Mkr kr/aktie Mkr kr/aktie Mkr kr/aktie
Aktiekurser +/-109 +/-9 +/-326 +/-26 +/-652 +/-52
Valuta +/-0 +/-0 +/-0 +/-0 +/-0 +/-0
Ranta +/-0 +/-0 +/-0 +/-0 +/-0 +/-0
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Not 23 Berakning nyckeltal

Substansvérde

Fran och med 2017 redovisas Creades substansvérde som bokfort varde plus orealiserade Gvervarden i dotterbolag.
De orealiserade dvervardena beréknas enligt samma principer som 6vriga innehay, vilka varderas till verkligt varde, se not 21.

Mkr 2017 2016

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 3318 3248

Orealiserat Gvervarde i dotterbolag 83 0

Substansvarde 3401 3248

2017-12-31 2016-12-31

Creades ekonomiska andel av marknads- R Bokfort Orealiserat  Substans- Vérderings- Bokfort  Orealiserat ~ Substans-
vérde i dotterbolag Agarandel varde  Overvarde véarde modell varde  Overvédrde vérde
Inet 70% 89 76 165 EV/EBITA 75 0 75
Rohnisch 69 % 93 0 93 EV/EBITA 85 0 85
Global Batterier 100 % 41 6 47 EV/EBITA 44 0 44
SUMMA 222 83 305 204 0 204
Avkastning

Creades beraknar sin avkastning per aktie och som om utbetald utdelning aterinvesterats i bolaget.

Sek 2017 2016
Ingéende varde per aktie 261 239
Férandring substansvarde per aktie 12 22
Aterinvesterad utdelning per aktie* 13 6
Justerat utgéende varde per aktie 285 266
Férandring i % 10% 12%
*Utdelning 14 kr per aktie genom aktiens kurs efter utdelning i forhallande till utgédende substansvérde per aktie.
Soliditet

Creades beraknar soliditeten som eget kapital i férhallande till balansomslutningen.

Mkr 2017 2016
Eget kapital 3399 3319
Balansomslutning 3590 3519
Soliditet 95% 94 %

Not 24 Viktiga uppskattningar och bedémningar

Not 25 Av styrelsen faststélld investeringspolicy

Creades balansrakning bestér framst av finansiella tillgangar varde-
rade till verkligt varde via resultatrdkningen samt likvida medel.
Omkring 26 procent av substansvardet avser innehav i onoterade
vardepapper. Ovriga vardepapper bestar av aktier upptagna till
handel pé reglerad marknad i Sverige och dessa varderas till verk-
ligt vérde, motsvarande senast betalda kurs. Vid varderingen av
onoterade vardepapper har antaganden gjorts rérande bland annat
bolagens intjaningsférméaga, vinst, volatilitet, operativa risk samt
externa faktorer sdsom rantekurvan, vardering pa liknande bolag
och avkastningskrav. Med anledning av ovanstaende beddéms de
uppskattningar och antaganden som har gjorts kunna ha effekt pa
de finansiella rapporterna om antagandena avseende onoterade
vardepapper andras i kommande perioder. Fér mer information om
bolagets varderingsprinciper se under not 2 Redovisningsprinciper
och not 21 Klassificering av finansiella instrument.

Investeringspolicy fér Creades AB (publ)
Foliande investeringspolicy har faststallts av styrelsen for Creades
den 19 april 2017.

Creades verksamhet

Creades huvudsakliga verksamhet ar att investera i och forvalta
tillgéngar, med syfte att sprida investeringsrisken, i enlighet med
vad som anges i denna investeringspolicy.

Foérvaltningens mal och tidshorisont
Malet med bolagets forvaltning ar att:

= maximera avkastningen péa kapitalet,

= genomfora investeringar i enlighet med den faststallda risknivan,
samt

= sékerstélla en god betalningsberedskap i foretaget.
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Creades har en langsiktig investeringshorisont, med fokus pa att
skapa uthalligt varde genom langsiktig forvaltning av portféljinne-
haven i enlighet med Creades afférsfilosofi, snarare an pa utfallet
under enskilda kvartal. Forvaltningen bedrivs séledes utan tids-
granser och Creades verksamhet har inte som huvudsakligt syfte
att genomfora nadgon forutbestamd exit-strategi. Saval nyinveste-
ringar som eventuella avyttringar sker baserat péa varje investerings-
vardering och de mdjliga alternativa investeringarna som finns
tillgéngliga.

Investeringskriterier

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

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

kundernas beteenden, branschens struktur och teknikutveckling.

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

= Agarinflytande: Majoriteten av Creades investeringar i foretag bér
innebéra att Creades far ett dgarinflytande i foretaget och kan
agera som engagerad égare.

m Geografi: Portfoliens fokus ska vara pa svenska foretag.

Vérdepappersportfélijens sammanséttning; riskspridning

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

Investeringar
Investeringar far goras i:

m svenska marknadsnoterade aktier och aktierelaterade instrument,

m nordiska marknadsnoterade aktier,

m rantebdrande instrument i svenska marknadsnoterade féretag,
samt

m kassamedel i svensk bank samt svenska rantebérande 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

m utldndska rantebarande placeringar.

Férséljningar
Forsaliningar av aktier far ske.

Optioner
Bade kop- och séljoptioner far kbpas och utstéllas.

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

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

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

Verkstéllande direktoren ager ratt att, inom av styrelsen fast-
stéllda ramar, belana depainnehav.
Begrénsningar
Investeringsrisken ska spridas genom att:

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

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

= |Innehav hanforliga till en enskild bransch far inte representera
mer &n 55 procent av den totala portfdljen.

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

= Séljoptioner far utstéllas sé att det totala I6senbeloppet maximalt
uppgar till 10 procent av det totala portfoljvardet.

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

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

m Korsfinansiering mellan portfolibolag ska inte férekomma.

Styrelsen far — inom ramen for forvaltningens mal och forutsatt att
en sammantagen riskspridning, i enlighet med vad som féreskrivs
i denna investeringspolicy, alltiagmt uppréatthalls — i enskilda fall
besluta om avvikelse fran ovanstdende begransningar nér sa
motiveras av sérskilda skal.

Ovanstéende begransningar ska galla vid investeringstillfallet
och Creades ska inte vara skyldigt att avyttra innehav pé grund av
vardeférandringar ver tid.

Creades investeringar ska alltid beakta riskerna i relation till
avkastningsmojligheterna.

Andringar i policyn, m.m.
Styrelsen fattar beslut om policydirektiv for verksamheten. Verkstal-
lande direktoren ansvarar for att styrelsens beslut verkstalls.
Creades far inte utan godkénnande av aktiedgarna genom
kontantemission emittera fler aktier av samma aktieslag som redan
existerande aktier (inklusive emissioner av egna aktier) till en kurs
som understiger nettotillgangsvardet per aktie, om de inte forst
erbjudits pro rata till existerande agare till aktier av det aktieslaget.
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Not 26 Forslag till vinstdisposition

Styrelsen och verkstéllande direktdren foreslar att de till rsstam-
mans férfogande stédende vinstmedlen i moderbolaget disponeras
enligt féljande:

Balanserat resultat: 3044 351 161 kr
Arets resultat: 234 089 914 kr
Summa: 3278441075 kr

Styrelsen foreslar att
Till aktiedgarna utdelas 174 511 792 kr
ny rékning balanseras: 3103 929 283 kr

Vad betraffar féretagets resultat och stéllning i dvrigt, hanvisas till
efterféljande resultat- och balansrakningar med tillhérande bok-
slutskommentarer.

Not 27 Vasentliga handelser

Under 2017 investerade Creades sammanlagt 30 Mkr i Kaching.

Creades avyttrade hela innehavet i Transcom for 247 Mkr till Altor
efter ett offentligt uppkdpserbjudande.

Utdelning ldmnades med 14,00 per aktie.

| april kbpte Creades 5 procent av Apotea fér 120 Mkr

| december avyttrade Creades hela sitt innehav i Kitron for 116
Mkr.

Not 28 Handelser efter balansdagen

Styrelsen har foreslagit arsstdamman att besluta om utdelning
med 14,00 kronor per aktie motsvarande en direktavkastning pa
5 procent i férhallande till slutkursen pa Creadesaktien den

31 december 2017.

| februari 2018 avyttrades hela innehavet i dotterbolaget Global
AB for 36 Mkr.

Under 2018 har Creades via kapitalférsakring forvarvat 1781591
aktier i Addnode Group for 135 Mkr. Efter foérvarven ager Creades
3281591 aktier motsvarande 11 procent av kapitalet och 8 procent
av rosterna.
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“ Styrelsens och verkstéllande direktdrens intygande

Styrelsens och verkstallande direktérens
intygande

Undertecknade forsékrar att koncern- och arsredovisningen har uppréttats i enlighet med internationella redovisnings-
standarder IFRS, saddana de antagits av EU, respektive god redovisningssed och ger en rattvisande bild av koncernens och
bolagets stélining och resultat, samt att koncernférvaltningsberéattelsen och forvaltningsberattelsen ger en réttvisande
Oversikt dver utvecklingen av koncernens och bolagets verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker
och osékerhetsfaktorer som de bolag som ingar i koncernen stér infor. Arsredovisningen och koncernredovisningen har
godkants for utfardande av styrelsen den 1 mars 2018. Koncernens resultat- och balansrékning samt moderbolagets
resultat- och balansrakning blir foremal for faststéllelse pa arsstamman den 10 april 2018.

Stockholm den 1 mars 2018

Sven Hagstromer Marianne Brismar Cecilia Hermansson
Ordférande Ledamot Ledamot
Hans Karlsson Hans Toll Jane Walerud
Ledamot Ledamot Ledamot

John Hedberg
Verkstéllande direktor

Var revisionsberéttelse har lamnats den  mars 2018

Ernst & Young AB

Jesper Nilsson
Auktoriserad revisor

Creades arsredovisning 2017



Revisionsberéttelse

Revisionsberattelse

EY

Building a better
working world

Revisionsberattelse

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

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden
Vi har utfort en revision av dovisni och d for Vara i denna rapport om a isni och d
Creades AB (publ) for ar 2017 med for bol; gsrapp nmgen ar forenliga med innehéllet i den komplenerande rapport som har
och hallbarhetsrapporten pa sidorna 30-34 ktive 27-28. Bolag till derbol i enlighet med
ing och isning ingadr pa sidorna 36-60 i detta Revisorsforordningens (537/2014) artikel 11.
dokument.
Grund for uttalanden
Enligt var upp ing har a uppréttats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rittvisande bild Vi har utfort revisi enligt on Auditing (ISA) och

av moderbolagets finansiella stéllning per den 31 december 2017 och av
dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt érsredovnsmngslagen

god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder beskrivs
narmare i avsnittet Revisoms ansvar. Vi ér oberoende i forhallande till

Koncernredovisningen har uppréttats i enllghet med
och ger en i alla vésentliga i bild av
finansiella stéallning per den 31 december 2017 och av dess finansiella

get och enligt god i Sverige och har i dvrigt
fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. Detta innefattar att,
baserat pa var basta kunskap och dvertygelse, inga forbjudna tjanster som

resultat och kassaflode for aret enligt International FlnanC|aI porting

avses i R (537/2014) artikel 5.1 har tillhandahéllits det

Standards (IFRS), s4 som de antagits av EU, och & Vara  granskade bolaget eller, i f6 fall, dess g eller dess
inte och hallb pp foretag inom EU.

?5 sidorna 30-34 ktive 27-28. Fo gsberdttelsen &r forenlig med Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat &r tillréickliga och andamals-
och ovriga delar. enliga som grund for véra uttalanden.

Vi tillstyrker darfor att bol faststéller resultatrakni och

akni for get och

Sdrskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt b aden for ar de som enligt var Vi har fullgjort de skyldigheter som beskrivs i avsnittet Revisoms ansvari var

professmnella beddmning var de mest betydelsefulla for revisionen av rapport om érsredowsnmgen ocksd inom dessa omraden. Darmed
och k i for den aktuella peri Dessa a som utformats for att beakta var bedommng

omrdden behandlades inom ramen for rewsmnen av, och i vart  av risk for vasentliga fel i d och

stallni de till, & isni och isni som  Utfallet avvar och de ingsatgarder som forts for att

helhet, men vi gor inga separata uttalanden om dessa omraden. behandla de omraden som framgar nedan utgor grunden for var

inom dessa

attelse.

Beskrivningen nedan av hur
ska lasas i detta sammanhang.
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Onoterade finansiella instrument virderade till verkligt virde

Beskrivning av omréadet

Hur detta omrdde beaktades i revisionen

g av har ansetts vara ett sarskilt
betydelsefullt omrade pa grund av att beloppen ar vasentllga for den
finansiella rapponermgen samt att det i da

ard med hjalp av varderlngsmodeller och
antaganden om dlskonterade kassafloden. Finansiella instrument till verkllgt
varde ska enligt gallande redovisningsregler delas in i verkligt va

Ivar revision har vi for va g av
papper. For fi i i i niva 3 faststlls verkllga varden
med hjalp av erkdnda varderi deller och den om

kassafloden. | var revision har vi utvarderat bolagets process for vardering av
onoterade vardepapper, bland annat genom att utvdrdera tidigare

arkier

traff het i prog och Vi har med stéd av vara

(nivd 1, 2 och 3). Nivd 3 utgdrs av tillgangar dar direkt eller i
observerbar indata saknas. Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde i
niva 3 uppgari balansrakningen 571 mkr.

Redovisningsprinciperna framgar i not 2, och b
anges i not 24 och i not 21 Klassificering av finansiella instrument lamnas
upplysningar om klassificering i nivaer och principer for detta.

bol och metod for att vardera
onoterade vardepapper Med stod av vara vardenngsspemallster har vi ocksa
om a framtida

kassaﬂoden och Iéngsmtlg tillvaxt.

Vi har éven i i de
angaende finansiella instrument.

Annan information @n drsredovisningen och koncernredovisningen

Detta dokument innehaller &ven annan information &n &rsredovisningen och
koncernredovisningen och aterfinns pa sidorna 1-22, 35 och 64-65. Det ar
styrelsen och verkstéllande direktoren som har ansvaret for denna andra
information.

Vart de & isni och

tillrackliga och andamalsenliga for att utgora en grund for vara
uttalanden. Risken for att inte upptécka en vasentlig felaktighet till foljd
av oegentligheter ar hogre n for en vasentlig felaktlghet som beror pa
fel eftersom oegentligheter kan innef: i

avsiktliga felaktig  inf
asidosattande av intern kontroll.

eller

» skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna kontroll som

forvar revision for att utforma granskningsatgéarder som ar
lampliga med hénsyn till omsténdigheterna, men inte for att uttala oss
om effektiviteten i den interna kontrollen.

omfattar inte denna information och vi gor mget de med b har betydel:

avseende denna andra information.

| samband med var revision av arsred och k isni ar

det vart ansvar att lasa den mformatlon som identifieras ovan och dvervag: > a vi lampli ide
omi i vasentlig a ar oforenlig med arsredovisni i

som anvénds och

och koncernredowsnlngen Vid denna genomgang beaktar vi dven den
kunskap vi i ovrigt inhd under i samt o om
informationen i dvrigt verkar i vasentliga

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande dlrektoren som har ansvaret for att ars-

i och verkstéllande direktorens uppskattningar i
redovisningen och tillhrande upplysningar.

> drar w en slutsats om lampligheten i att styrelsen och verkstallande

di om fortsatt drift vid upprattandet av
och i Vi drar ocksa en slutsats,
med grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om det finns nagon
vasentlig osakerhetsfaktor som avser sddana handelser eller for-

och uppréttas och att den ger en hallanden som kan leda till betydande tvivel om bolagets forméga att
rattvisande bild enllgt arsredovisningslagen och, vad galler d ¥ Om vi drar att det finns en vésentlig
ningen, enligt IFRS s& som de antagits av EU. Styrelsen och verkstallande Osékerhetsfaktor maste vioi rewsmnsberattelsen fasta
direktoren ansvarar dven for den interna kontroll som de bedd ar pa i i om den
nédvéndig for att uppratta en isning och isning som vésentliga oséikerhetsfaktorn eller, om sddana upplysningar r ofillrack-
inte innehaller nagra vésentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa liga, modifiera om i och

oegentligheter eller pa fel.

Vid upprattandet av a och k

styrelsen och verkstallande direktoren for b av gets formaga
att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa ar tillampligt, om
forhallanden som kan péverka fo att fortsatta och att

anvanda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas
dock inte om styrelsen och verkstéllande direktoren avser att likvidera
bolaget, upphdra med verksamheten eller inte har nagot realistiskt alternativ
till att gora nagot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sék om att arsredovisni och
koncerredovisningen som helhet inte innehéller néagra vasentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel, och att
lamna en revisionsherattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig
sakerhet ar en hog grad av sékerhet, men &r ingen garanti for att en revision
som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att

acka en vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigh kan

ningen. Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis som inhdmtas fram
till datumet for revisionsheréttelsen. Dock kan framtida handelser eller
forhallanden gora att ett bolag inte langre kan fortsatta verksamheten.

> ] vi den dvergripande p i ochi
i & isning och isni upplys-
ningarna, och om & isni och aterger
de underliggande i och pa ett satt som ger
en rattvisande bild.

» inhédmtar vi tlllrackllga och & a i isi i den
fi iella il for enh eller affal inom

koncemen for att gora ett uttalande avseende koncernredovisningen. Vi
ansvarar for styming, dvervakning och utférande av koncernrevisionen.
Vi ar ensamt ansvariga for vara uttalanden.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade omfatt-
nmg och |nr|ktn|ng samt tidpunkten for den Vi maste ocksa informera om
I under i déribland de eventuella

uppsta pa grund av oegentligheter eller fel och anses vara vasentliga om de
enskilt eller tillsammans rimligen kan forvdntas paverka de ekonomiska
beslut som anvdndare fattar med grund i &rsredovisningen och
koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anva vip och har
en professionellt skeptisk instéllning under hela revisionen. Dessutom:

> identifierar och bedomer vi nskema for vasentliga felaktigheter i ars-
och i vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel, utformar och utfor

y brister i den interna kontrollen som vi identifierat.

Vi maste ocksa forse styrelsen med ett uttalande om att vi har foljt relevanta

iska krav b de, och ta upp alla relationer och andra
forhéllanden som rimligen kan paverka vart oberoende, samt i tillampliga fall
tillhérande motatgarder.

Avde den som i med faststallerw vilka av dessa
omraden som varit de mest bety for revisi ava

och koncernredovisningen, inklusive de viktigaste bedomda riskerna for
vasentllga felaktlgheter och som darfor utgor de for revisionen sarskilt
Vi beskriver dessa omraden i revisionsheréttelsen

bland annat utifran dessa risker och inhamtar revisionsbevis som ar

sévida inte lagar eller andra for fo om fragan.

2|3
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Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utéver var revision av arsredovisningen har vi dven utfort en revision av
styrelsens och verkstéllande direktorens forvaltning av Creades AB (publ) for
ar 2017 samt av fo till disp betréffande vinst eller
forlust.

Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten

Det &r som har for g i pa sidorna
30-34 och for att den &r uppréattad i enlighet med arsredovisningslagen.

Var granskning har skett enligt FARs RevU 16

av bolagsstyrningsrapporten.

V| tillst_yrker zitt bolagsstémrr!gn disponerar vinsten enligt fiirs!_aget i Detta innebir att var ing av har en annan
oE:h Pewljar yr och verkstéllande och en mindre jamfor den inriktning och
for omfattning som en revision enligt International Standards on Auditing och

Grund fér uttalanden god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger oss

. ) tillracklig grund for vara uttalanden.

Vi har utfort enligt god d i Sverige. Vart ansvar enligt X . . o

denna beskrivs narmare i avsnittet Revisomns ansvar. Vi ar i  Enbolagssty har upprattats. Upplysningar i enlighet med 6 kap.

forhallande till moderbolaget och k enligt god diSverige 6 § andra stycket 2-6 samt 7 kap. 31 §

och har i ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrackliga och and.

andra stycket samma lag ar forenliga med och
koncernredovisningens dvriga delar samt i overensstimmelse med

enliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraffande
bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning innefattar detta bland
annat en beddémning av om utdelningen &r forsvarlig med hénsyn till de krav
som och omfattning och risker stéller
pa storleken av derbolag och egna kapital,
konsolideringsbehov, likviditet och stéllning i Gvrigt.

y ansvarar for bol. och forvaltningen av bolagets

a Detta innef: bland annat att fortlopande bedoma

bol; och k | iska situation, och att tillse att bolagets
ion ar utformad sa att fi 0 och

bol; K isk i ovrigt pa ett betryggande

satt. Den verkstéllande direktoren ska skota den Iopande forvaltningen enligt

yrel riktlinjer och och bland annat vidta de atgarder som ar

Revisorns yttrande avseende den lagstadgade hallbarhets-
rapporten

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

ion RevR 12

Var granskning har skett enligt FARs
yitrande om den agade hallb. Detta innebér att var

ing av ha pporten har en annan inriktning och en vésentligt
mindre omfattning jamfort med den inriktning och omfattning som en
revision enligt International Standards on Auditing och god revisionssed i
Sverige har. Vi anser att denna granskning ger mig (oss) tillracklig grund for
vart uttalande.

En hallbarhetsrapport har upprattats.

Emst & Young AB, Jakobsbergsgatan 24, 103 99 Stockholm, utsags till
Creades AB (publ) revisor av bolagsstimman den 19 april 2017 och har varit

iga for att bolagets bokforing ska oras i a med
lag och for att medelsforvaltningen ska skétas pa ett betryggande sétt.

Revisorns ansvar

Vart mal aff: isi av fo och darmed vart uttalande
om ansvarsfrihet, ar att inhamta revisionsbevis for att med en rimlig grad av
sdkerhet kunna bedoma om nagon styrelseledamot eller verkstallande
direktoren i nagot vasentligt avseende:

» foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nagon forsummelse som
kan foranleda ersattningsskyldighet mot bolaget.

> pé nagot annat sétt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovis-
i eller bol. i

Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets
vinst eller forlust, och darmed vart uttalande om detta, &r att med rimlig grad
av sakerhet bedoma om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sékerhet &r en hog grad av sdkerhet, men ingen garanti for att en
revision som utférs enligt god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptacka atgarder eller I som kan erséttnings-
skyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst
eller forlust inte &r férenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god
p i dome och har en p skeptisk instéllning under
hela revisi G i av fo och forslaget till dispositioner
av bolagets vinst eller forlust grundar sig framst pa revisionen av
] Vilka tillk ingsé som utfors baseras

i Sverige a vi

pa var profi lla bedd med utga i risk och vasentlighet.
Det innebar att vi pa sadana atgérder, omraden och
forhallanden som &r vésentliga for verksamheten och dar avsteg och
overtradelser skulle ha sarskild betydelse for bol ituation. Vi gar

igenom och provar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgarder och
andra forhallanden som &r forvart om Som

derlag for vart lande om I forslag till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust har vi granskat styrelsens motiverade
yttrande samt ett urval av underlagen for detta for att kunna bedéma om
forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

revisor sedan 30 september 2011. Creades AB (publ) har varit ett
foretag av allmént intresse sedan 2013-12-06.

Stockholmden  mars 2018

Ernst & Young AB

Jesper Nilsson
Auktoriserad revisor
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n Bolagsordning

Bolagsordning

Bolagsordning
for

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

Antagen pa arsstamma den 19 april 2017.

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

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

3§ Verksamhet
Bolaget har till féremal for sin verksamhet att &ga och forvalta fast
och [6s egendom samt idka annan darmed férenlig rorelse.

4 § Aktiekapital och aktier

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

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

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

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

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

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

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

5§ Omvandlingsférbehall

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

6 § Avstamningsforbehall

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

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

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

9§ Rakenskapséar
Kalenderér ska vara bolagets rakenskapsar.

108 Arsstamma
Pa &rsstamman ska foljande arenden forekomma till behandling:

Val av ordférande vid stdmman.

Uppréattande och godkannande av réstlangd.

Godkénnande av dagordning.

Val av en eller tva justeringsman.

Provning av om stdmman blivit behérigen sammankallad.

Framldggande av arsredovisningen och revisionsberattelsen

samt, i férekommande fall, koncernredovisningen och koncern-

revisionsberattelsen.

7. Beslut om;

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

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

c) ansvarsfrihet at styrelseledaméterna och verkstallande
direktoren.

8. Bestdmmande av antalet styrelseledam&ter och
styrelsesuppleanter samt, i férekommande fall, revisorer och
revisorssuppleanter eller registrerat revisionsbolag som ska
véljas av stamman.

9. Faststallande av arvoden &t styrelsen och, i férekommande fall,
revisorerna.

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

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

lagen eller bolagsordningen.

OO0~ WD~
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11 § Kallelse till bolagsstdamma
Kallelse till bolagsstamma ska ske genom annonsering i Post- och
Inrikes tidningar samt pé bolagets webbplats. Att kallelse skett ska
annonseras i Svenska Dagbladet.

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

Definitioner

Administrationskostnader
Kostnader for administration och personal (inklusive bonus), for
forvaltning av bolagskapital.

Avkastning per aktie

Aktiens vardeforandring under aret inklusive Gvervérde i dotter-
bolag, aterinvesterad utdelning och justerat for eventuell inldsen.
Beraknas per aktie. For berakning se not 23.

Finansiella intékter och kostnader
Rénteintakter och rantekostnader samt realiserat och orealiserat
resultat for syntetiska aktier och optioner.

Marknadsvarde

Noterade innehav varderas till senaste avslutskurs pé balansdagen.
Faststéllandet av marknadsvarde avseende onoterade innehav sker
genom anvandning av olika varderingsmetoder som &r lampliga for
det enskilda innehavet. Se under not 2: Klassificering av finansiella
instrument.

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

Soliditet
Eget kapital i forhallande till balansomslutningen. For berakning
se not 23.

12 § Aktiedgares ratt att delta i bolagsstdmma
Aktiedgare som vill delta i forhandlingarna vid bolagsstémma, ska
dels vara upptagen i utskrift eller annan framstélining av hela aktie-
boken avseende forhallandena fem vardagar fore stamman, dels
anmala sig hos bolaget senast den dag som anges i kallelsen till
stdmman. Sistndmnda dag far inte vara séndag, annan allman
helgdag, I6rdag, midsommarafton, julafton eller nyarsafton och inte
infalla tidigare &n femte vardagen fore stamman.

Aktiedgare far vid bolagsstamma medfora ett eller tva bitraden,
dock endast om aktiedgaren till bolaget gjort anmélan harom enligt
féregaende stycke.

Substansvarde

Eget kapital hanférligt till moderforetagets aktiedgare, justerat for
orealiserade dvervarden i dotterbolag. Anger vardet av Creades
nettotillgangar inklusive orealiserade Gvervarden i dotterbolag.
For berakning se not 23.

Substansvardesrabatt/premie
Skillnaden mellan borskursen och substansvardet per aktie i
forhallande till bdrskursen.

Verkligt varde
Se Marknadsvarde.

Vardeférandring vardepapper
| begreppet vardeférandring vardepapper ingar bade realiserade
och orealiserade vardeférandringar inklusive eventuell utdelning.

Vardepappersportfol;
Samtliga aktierelaterade vardepapper sdsom aktier, konvertibla
skuldebrev och utstallda optioner.
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