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e Avkastning pa substansvardet uppgick till +8 (+8) procent. Six Return Index

avkastade under samma period +13 (-0) procent
e Resultat kr per aktie uppgick till 24,49 (22,90)

Substansvardets fordelning den 31 mars 2019

Antal aktier Marknadsvarde, Mkr Kr/aktie Andel, %
Noterade tillgangar
Avanza 3060 000 1221 98 30
Lindab 7 929 322 671 54 17
Addnode® 2653648 350 28 9
Ovriga noterade vérdepapperz) 344 28 9
Summa noterade tillgangar 2586 207 65
Onoterade tillgdngar
Acne Studios 364 29 9
Tink 228 18 6
Apotea 190 15 5
Inet 177 14 4
Réhnisch 78 2
Kaching 52 1
Ovriga onoterade vardepapper 49 4 1
Summa onoterade tillgangar 1138 91 28
Gvriga tillgéngar och skulder* 279 22 7
Totalt 4004 321 100

"nnehav agt via kapitalférsakring
2 Inklusive innehav dgda via kapitalforsakring

*'Varav 275 mkr avser likvida medel.
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Kommentarer fran VD
Bdista aktiedigare,

Borsutvecklingen under inledningen av 2019 har varit 6verraskande stark. Under kvartalet steg SIXRX med 13
procent, att jamforas med Creades substansvarde per aktie som 6kade med 8 procent. Forvisso rejilt 6ver vart arliga
avkastningskrav pa 7,5 procent men tydligt under indexutvecklingen. Vi finner dock viss trost i att vi successivt
knappat in pa index under kvartalet och under mars ménad avkastade vi tva procentenheter battre an marknaden.

Den noterade delen av portféljen 6kade med 9 procent under kvartalet. Avanza tappade 3 procent, vilket mer dn val
kompenserades av den goda utvecklingen for Lindab som steg med 33 procent och darmed utgjorde den enskilt
storsta bidragsgivaren till kvartalets avkastning i sdvil absoluta- som relativa termer. Den nya ledningen har gjort
ett utmarkt arbete med att stdda upp i den befintliga strukturen och sjositta atgardsprogram for att leverera en
fortsatt stirkt lonsamhet framgent. Aven virt tredje storsta noterade innehav Addnode hade en stark utveckling
under kvartalet och steg med 24 procent. Addnode har vuxit mycket starkt under det dryga ar vi varit dgare, och
mot den bakgrunden valde vi att realisera en mindre del av vart innehav under kvartalet. Creades kvarstar dven
efter denna transaktion som en av bolagets storsta dgare med en dgarandel strax under 8 procent. Den aktiva
forvaltningen inom ramen for Creades kapitalforsakring (exklusive Addnode) avkastade 19 procent under kvartalet.
Creades deltog som ankarinvesterare vid noteringen av industrihandelskoncernen Teqnion som noterades den
4 april med en mycket stark inledande kursutveckling. Vi ser med tillférsikt fram emot att fi vara med pa bolagets
framtida utvecklingsresa.

Creades onoterade innehav bidrog sammantaget med 8 procent till kvartalets avkastning. Det enskilt storsta
bidraget kom fran Apotea, vars viarde 6kade med 46 procent till foljd av en transaktion diar grundarna bakom Avito
okade sitt innehav genom forvirv av aktier frin Apoteas grundare. Aven Inet fortsitter utvecklas vil med stark
tillvaxt och 16nsamhet i en marknad dar ménga konkurrenter har det tuffare. Innehavets virde ckade med 21
procent under kvartalet och vi ser positivt pd framtiden mot bakgrund av bolagets allt tydligare fokus pa e-handel,
parat med ett outtréttligt fokus pad kundnéjdhet, t.ex. i form av beslutet att infora fri frakt som genomfordes i mars.
Vért enskilt storsta onoterade innehav Acne Studios fortsétter utvecklas vil, men varderingen halls oférdndrad mot
bakgrund av det bindande avtal om forsiljning av Creades innehav som ingicks under julhelgen. Transaktionen
forviantas stinga under forsta hilften av andra kvartalet.

Den senaste tidens starka borsutveckling triggades bland annat av den amerikanska centralbankens beslut att inte
gd vidare med tidigare aviserade rantehdjningar utan istéllet ga in i ett "vénta och se”-ldge. Utan nigra jamforelser
i ovrigt vill jag pasta att vi pa Creades investeringsteam befunnit oss i ett "vinta och se”-l4ge en langre tid. Detta ar
ett hogst medvetet val, baserat pa vad vi anser vara en svirbedomd marknadsmiljé dar uppenbara nedsidesrisker
sd som en oreglerad Brexit eller en toppad industrikonjunktur &n s linge vigt latt i relation till det faktum att
aktiemarknaden fortfarande framstar som attraktiv (eller i alla fall mindre oattraktiv) i relation till alternativen.

Vér definition av "vanta och se” skall dock inte misstas for passivitet, tvartom ser vi mojligheter i att fortsitta grava
djupare i jakt pa investeringsmajligheter med attraktiv riskprofil i relation till priset. I nuvarande marknad tror vi
att dessa lattare hittas bland mindre och medelstora noterade bolag och pé den onoterade sidan — Det vill sdga
precis de omraden Creades fokuserat pa sedan starten 2011.

John Hedberg
Verkstillande direktor
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Investmentforetaget

Resultat

Totalresultat

Investmentforetagets resultat for kvartalet uppgick till 305 (289) mkr.

Detta motsvarar 24,49 (22,90) kronor per aktie.

Substansvirdet 6kade med 305 mkr. Avkastningen per aktie uppgick till +8 (+8) procent, motsvarande utveckling
for SIXRX var +13 (0) procent.

Forvaltningsresultat

Forvaltningsresultatet dr den del av substansvirdets fordndring som beror pa vardeutvecklingen i portfoljbolagen
och beriaknas som portféljbolagens utgdende virde plus erhéllna utdelningar och forséljningslikvider, satt i
forhéllande till ingéende virde plus periodens anskaffningskostnader. Tabellen visar forvaltningsresultatets
fordelning per innehav samt en brygga mellan rorelseresultat och férvaltningsresultat.

Brygga mellan férvaltningsresultat Jan-mar Forvaltningsresultat Jan-mar 2019

och Investmentforetagets Rorelseresultat 2019  fdrdelat per innehav Mkr %

Forvaltningsresultat 302 Noterade tillgéngar

Administrationskostnader -8 Avanza -43 3%

Rorelseresultat 293 Lindab 167 33%
Addnode 84 24%
Ovriga noterade vérdepapper 10
Resultat noterade tillgdngar 218 9%

Onoterade tillgangar

Acne Studios 0 0%
Tink 2 1%
Apotea 60 46%
Inet 30 21%
Réhnisch 0 0%
Kaching 0 0%
Ovriga onoterade vardepapper -9 -16%
Resultat onoterade tillgdngar 83 8%
SUMMA 302 8%

Skatt

Creades #r inte ett investmentbolag i skatterdttslig mening och dérfor inte skattepliktigt for realiserad
vardeforandring och utdelning fran innehav i onoterade bolag eller fran innehav av niaringsbetingade aktier i
noterade bolag. Bolaget ar skattepliktigt for rearesultat och utdelning fran icke naringsbetingade virdepapper samt
for ovriga intdkter och kostnader ej hinforliga till handel med naringsbetingade vardepapper. Uppskjuten
skattefordran har justerats i enlighet med de nya skatteregler om bland annat sankt bolagsskatt vilka tridde i kraft
1januari 2019.

Likviditet och soliditet

Investmentforetagets likvida medel uppgick per den 31 mars till 275 mkr jaimfort med 220 mkr den 31 december
2018, sa periodens kassafléde var 55 mkr. Utdelningar bidrog med 41 mkr, nettoavyttring aktier och virdepapper
bidrog med 120 mkr, till nettoforvarv av aktier och virdepapper anvindes 100 mkr. Eget kapital uppgick
till 4 004 mkr per 31 mars, en 6kning med 305 mkr sedan 31 december 2018. Soliditeten dr 99 procent vilket ar
samma som 31 december 2018.
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Vardepappersportfolj
Viardet av vardepappersportfoljen uppgick den 31 mars till 3 725 mkr vilket dr en 6kning med 241 mkr sedan
arsskiftet 2018.

Ovriga noterade virdepapper

Utover de langsiktiga noterade och onoterade innehaven har Creades dven en aktiv férvaltning inom ramen for
Creades kapitalforsakring i Avanza. Kapitalforsakringen anviands primart for att forvalta Creades kassa genom
placeringar i noterade viardepapper, men dven for att bygga upp positioner i enskilda bolag i syfte att ta ett
langsiktigt dgande.

Nér ett innehav ar tillrackligt stort for att betraktas som ett naringsbetingat innehav lyfts innehavet som regel ur
kapitalforsakringen och dgs direkt av moderbolaget.

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

Kapitalforsakringens innehav redovisas under “Ovriga noterade virdepapper” i substansvirdes- och
delérsrapporter men for att ytterligare oka transparensen sirredovisar Creades i substansvirdestabellen de
noterade innehav dir det sammantagna dgandet Gverstiger antingen fem procent av résterna eller fem procent av
kapitalet och diar innehavets totala viarde Overstiger 50 mkr, varfor innehavet i Addnode sarredovisas i
substansvardesrapporten.

Ovriga onoterade tillgangar

Creades har ett antal mindre investeringar i bolag i tidiga faser men med en bedémd hég framtida tillvaxtpotential.
Dessa investeringar redovisas under posten "Ovriga onoterade viardepapper”. En typisk ingéngsinvestering uppgar
till 2-5 mkr. Totala viardet pa Creades andel i respektive bolag understiger 50 mkr. Innehaven virderas till verkligt
varde via resultatriakningen.

Denna post bestar i dagslaget av innehav i ljudboksbolaget Kitab Sawti, spelutvecklaren Fast Travel Games, GDPR-
bolaget DPOrganizer, forsdkringstjansten Hedvig, databashanteringsbolaget Stravito och logistiktjansten Airmee.

Nair virdet for ett innehav i ett enskilt bolag under denna post passerar 50 mkr eller om Creades tar en plats i
styrelsen, sarredovisas innehaven pé egen rad i substansvirdestabellen under Onoterade tillgangar.

Storre forvarv och avyttringar 2019

Storre nettoférvarv Mkr Ql 2019 Storre nettoavyttringar Mkr Q1 2019
- - Addnode 87 87
Summa - - Summa 87 87

Avyttring aktier i Addnode
Creades har under forsta kvartalet 2019 minskat sitt innehav i Addnode och innehar per 31 mars mindre 4n 10
procent av bolagets kapital och roster. Detta innehav dgs via Creades kapitalforsakring.

Forutom Addnode har ingen storre enskild nettoférindring gjordes under kvartalet. For kvartalet uppgick
nettoforvirven till 100 mkr och nettoavyttringarna till 120 mkr.
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Offentliggjorda meddelanden och forvarv under kvartalet

Den 4 januari meddelade bolaget foljande:

Omvirdering av Creades innehav i Tink

P4 grund av en transaktion i Tink omvérderas Creades innehav i bolaget till ett varde om 226 Mkr. I den senast
publicerade substansvirdesrapporten per 30 november 2018 uppgick motsvarande virde till 93 Mkr. Antalet aktier
Creades dger i Tink har inte férandrats.

Den 7 februari meddelade bolaget foljande:

Avyttring aktier i Addnode

Creades avyttrade den 4:e februari 2019, via kapitalforsikring, 483.404 aktier i Addnode, motsvarande 1,4 procent
av kapitalet och 1,1 procent av rosterna. Creades totala investering i Addnode via kapitalférsidkring ar darefter
2.878.788 aktier motsvarande 8,6 procent av kapitalet och 6,8 procent av rosterna i bolaget.

Den 22 mars meddelade bolaget foljande:

Omvardering av Creades innehav i Apotea

P& grund av en transaktion i Apotea omvarderas Creades innehav i bolaget till ett virde om 190 Mkr. I den senast
publicerade substansvardesrapporten per 28 februari 2019 uppgick motsvarande virde till 130 Mkr. Antalet aktier
Creades dger i Apotea har inte fordndrats.

Moderbolagets resultat

Moderbolagets resultat for kvartalet uppgick till 305 (275) mkr. Per den sista mars uppgick eget kapital
till 4 004 mkr. Eget kapital per 31 december 2018 uppgick till 3699 mkr. J amforelseperlodens resultat har
omriknats som om redovisningsprincipen att viardera alla vardepapper till verkligt virde via resultatet hade gallt
ocksé for jamforelseperioden. De likvida medlen uppgick till 2775 mkr vilket motsvarar en 6kning med 55 mkr sedan
arsskiftet.

Vasentliga risker och osdakerhetsfaktorer

Creades verksamhet ar utsatt for ett antal risker associerade med substansrabatt/premie, beroende av
nyckelpersoner, dgare med betydande inflytande, makroekonomiska forhallanden, specifika onoterade innehav,
finansiering, likviditet, valutakursfordndringar, rénta, kredit, tvister samt regulatoriska krav. Situationen med
risker och osidkerhetsfaktorer har inte fordndrats sedan arsredovisningen for 2018 lamnats. For ytterligare
upplysningar om bolagets hantering av vésentliga risker och osédkerhetsfaktorer hinvisas till bolagets
arsredovisning for 2018.

Transaktioner med narstaende

Under perioden har inga vasentliga transaktioner med nirstdende forekommit.

Aterkop av egna aktier
Arsstimman den 10 april 2018 beslutade att bemyndiga styrelsen att genomfora aterkdp av egna aktier upp till 10
procent av kvarvarande dnnu ej indragna aktier. Till och med 31 mars 2019 har inga aterkép av egna aktier gjorts.

Arsstamma
Arsstimma kommer att héllas den 10 april 2019, i Citykonferensen, Ingenjdrshuset, Malmskillnadsgatan 46,
Stockholm, kI 16.00.
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Handelser efter balansdagen

Den 4 april meddelade bolaget foljande:

F6rvarv av aktier i Teqnion

Vid Teqnion AB’s notering pa Nasdaq First North Stockholm idag har Creades forvarvat 1 250 000 aktier till priset

26 sek per aktie. Creades totala investering i Teqnion motsvarar 7.7 procent av kapitalet och rdsterna i bolaget.
Forvarvet har gjorts via Creades kapitalforsakring hos Avanza.

Teqnion &r en forvarvande industrihandelskoncern grundad 2006 med tio dotterbolag. 2018 hade bolaget
proforma en omséttning pd 465 mkr med en EBITDA-marginal pé 14 procent.

I 6vrigt finns inga visentliga hindelser efter balansdagen att rapportera.

Storsta aktiedgare

Sven Hagstromer med familj ar Creades enskilt storsta aktiedgare per 31 mars 2019 genom bolaget Biovestor AB,
som #ger 64,3 procent av kapitalet och 48,4 procent av rosterna, och genom Carnegie Sirskilda Pensionsfond II
som dger 2,1 procent av kapitalet och 3,0 procent av rosterna, tillsammans 66,4 procent av kapitalet och 51,4 procent
av rosterna. Antalet aktier i Creades uppgar till 12 465 128 aktier, varav 8 199 253 A-aktier (1 rost per aktie) och
4 265 875 B-aktier (1/10 rost per aktie), med totalt 8 625 840,5 roster.

Kommande rapporttillfillen

Delarsrapport januari-juni 2019 kl 08.30 12 juli 2019
Delarsrapport januari-september 2019 kl 08.30 10 oktober 2019

Kommande stamma

Arsstimma 2019 kl 16.00 10 april 2019

Creades redovisar aktuellt substansviarde per méanadsskiftet den tredje arbetsdagen i ndstkommande manad. Detta
giller inte vid kvartalsskiften d& deldrsrapporter eller bokslutskommuniké ldmnas enligt ovan. Substansvardet
avseende juli 2019 kommer att redovisas den 9 augusti 2019. Alla rapporter offentliggors klockan 08:30 CET

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

Stockholm den 10 april 2019

John Hedberg
Verkstéllande direktor

Frédgor besvaras av John Hedberg, telefon 08 412 011 00 eller 070-6292337.

Creades ar listat pd@ Nasdaq OMX Stockholm.

Denna information dr sGdan information som Creades AB dr skyldigt att offentliggora enligt EU:s
marknadsmissbruksforordning och lagen om virdepappersmarknaden. Informationen limnades, genom ovanstdende
kontaktpersons forsorg, for offentliggorande den 10 april 2019, klockan 08:30 CET.
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Finansiella rapporter

Resultatrakning i ssmmandrag, Investmentforetaget

Jan-mar Jan-mar
Mkr Not 2019 2018
Férvaltningsverksamheten
Erhallna utdelningar 41 41
Vardeférandring vardepapper 2 261 260
Varuférsaljning (avser dotterbolag) - 252
Varukostnader (avser dotterbolag) - -188
Forsaljningskostnader (avser dotterbolag) - -47
Administrationskostnader ! -8 -29
Rorelseresultat 293 289
Resultat fran finansiella investeringar
Finansnetto 0 -1
Resultat fore skatt 293 289
Skatt 12 1
Periodens resultat 305 289
Hanforligt till moderbolagets aktiedgare 305 285
Innehav utan bestémmande inflytande 0 4
Periodens resultat 305 289
Summa ovrigt totalresultat - -
Periodens totalresultat
Hanforligt till moderbolagets aktiedgare 305 285
Innehav utan bestémmande inflytande 0 4
Periodens totalresultat 305 289
Resultat per aktie (kr) hanforlig till moderbolagets
aktiedgare, saval fore som efter utspadning 24,49 kr 22,90 kr
Genomsnittligt antal utestdende aktier 12465128 12465128

Yladministrationsomkostnaderna ingér fé randring av reserven for kostnader fér personalbonusar, reserven
uppgari ar till 3 mkr, motsvarande period férra aret 20 mkr.
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Balansrakning i sammandrag, Investmentforetaget

Mkr Not 2019-03-31 2018-12-31
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Vidrdepappersportfélj virderade till verkligt virde via

resultatet

Aktier och andelar 2 3725 3484
Omsittningstillgangar

Ovriga omséttningstillgdngar 51 39
Likvida medel 275 220
SUMMA TILLGANGAR 4051 3744
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital hanforligt till Creades AB:s aktiedgare 4004 3699
Totalt eget kapital 4004 3699
Kortfristiga skulder

Ovriga skulder 47 45
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 4051 3744

Forandringar i eget kapital i sammandrag, Investmentforetaget

Mkr 2019-03-31 2018-12-31 2018-03-31
Eget kapital vid arets borjan 3699 3399 3399
Utdelning dotterbolag till minoritetsdelagare - -9 -9
Minoritetens andel till féljd av dndrad koncernstatus - -77 -
Avyttring aktier i dotterbolagl) - 26 -
Utdelning - -175 -
Periodens resultat 305 535 289
Eget kapital vid periodens slut 4004 3699 3679
varav innehav utan bestimmande inflytande - - 76

1)Avser dndrat varde Inet och Réhnisch till féljd avandrad koncernstatus
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Kassaflodesanalys i sammandrag, investmentforetaget

Jan-dec  Jan-mar
Mkr 2019 2018

Den I6pande verksamheten

Rorelseresultat 293 310
Justeringar for poster som inteingar i kassaflodet -257 -242
Betalda och erhallna rantor, netto - -1
Betald och erhallen skatt, netto -1 -11
Kassaflode I6pande verksamheten fore forandring av rorelsekapital 35 56
Forandring av rorelsekapitalet 0 -43
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 36 13

Férvaltningsverksamheten

Forvarv av aktier och andelar -100 -190
Forsaljning av aktier och andelar 120 164
Minskning langfristiga fordringar - 5
Okning av l&ngfristiga skulder - 19
Minskning av langfristiga skulder - -2
Investering i och forsaljning av anlaggningstillgangar - -2
Kassaflode fran forvaltningsverksamheten 20 -7

Kassaflode fran finansieringsverksamheten - -

Periodens kassafléde 55 6
Likvida medel vid periodens bérjan 220 366
Likvida medel vid periodens slut 275 372
Periodens kassafléde 55 6
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Nyckeltal
2019-03-31 2018-12-31 2017-12-31 2016-12-31 2015-12-31
Antal registrerade aktier 12 465 128,00 12 465 128,00 12 465 128 12 465 128 13083 329
-varav A-aktier, 1/1 8199 253,00 8199 253,00 8199 253 8199 253 8817 454
-varav B-aktier, 1/10 4265 875,00 4265 875,00 4265 875 4265 875 4265 875
Genomsnittligt antal utestdende aktier 12 465 128,00 12 465 128,00 12 465 128 12 696 531 13552 393
Eget kapital hanforligt till Creades AB:s aktiedgare, Mkr 4004 3699 3318 3248 3120
Substansvirde®, Mkr 4004 3699 3401 3248 3101
Borsvérde (baserat pa senaste betalkurs), Mkr 4269 3129 3715 2923 2689
Substansvarde per aktie®, kronor 321 297 273 261 239
Senaste betalkurs, kronor 343 251 298 235 206
Substansvardesrabatt(-)/premie(+), % 7 -15 9 -10 -14
2019 2018 2017 2016 2015
Vardeférandring pa noterade vardepa pperz], % 9 12 2 12 20
Vardeférandring pa onoterade vérdepapperl'z), % 8 24 41 15 10
Forandring substansvarde, %% 8 14 10 12 20
Medeltal anstillda koncernen totalt® - - 172 176 103
Medeltal anstdllda moderbolaget 6 6 6 6 6

Yinklusive orealiserat évervirde dotterbolag fran och med 2017. Fran och med kvartal 4, 2018, samma som eget kapital d& koncernstatusen dndrats till investmentforetag.

2Fsrinformation om berikning se under rubriken Férvaltningsresultat sidan 3.

3Fran och med kvartal 4, 2018 dndrad koncernstatus till invesmentféretag.

4)Fiiréindring substansvirde justerat for

aterinvesterad utdelning per aktie 2019 2018 2017 2016 2015
Ingdende varde per aktie 297 273 261 239 200
Forandring substansvarde per aktie 24 24 12 22 39
Substansvarde fore justering 321 297 273 261 239
Aterinvesterad utdelning per aktie” - 14 13 6 2
Justerat utgaende varde per aktie 321 311 285 266 241
Forandringi % 8% 14% 10% 12% 20%
lutdelning per aktie genom aktiens kurs efter utdelningi forhallande till utgdende substansvirde per aktie.
Kvartalsoversikt

2019-03-31 2018-12-31 2018-09-30 2018-06-30 2018-03-31 2017-12-31 2017-09-30 2017-06-30
Antal registrerade aktier 12465128 12465128 12465128 12465128 12465128 12465128 12 465128 12465128
- varav A-aktier, 1/1 8199 253 8199253 8199 253 8199253 8199 253 8199253 8199253 8199 253
- varav B-aktier, 1/10 4265 875 4265 875 4265 875 4265 875 4265 875 4265 875 4265 875 4265 875
Eget kapital hanforligt till Creades AB:s
aktiedgare, Mkr 4004 3699 3542 3598 3603 3318 3440 3415
Borsvarde (baserat pa senaste betalkurs), Mkr 4269 3129 3260 3453 4001 3715 3447 3316
Substansvérde, Mkrt) 4004 3699 3609 3679 3676 3401 3498 3465
Substansvérde per aktie, kronor 321 297 289 295 295 273 281 278
Senaste betalkurs, kronor 343 251 262 277 321 298 277 266
Substansvardesrabatt(-)/premie(+), % 7 -15 -10 -6 9 9 -1 -4
Antal anstéllda i Creades AB 6 6 6 6 6 6 7 6

1)Inklusive orealiserat évervirde dotterbolag frin och med 2017. Frdn och med kvartal 4, 2018, samma som eget kapital dd koncernstatusen dndrats till investmentféretag.
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Resultatrakning i ssmmandrag, moderbolaget
Omriknat®

Jan-mar Jan-mar

Mkr 2019 2018
Férvaltningsverksamheten

Erhallna utdelningar 41 62
Vardeférandring vardepapper 261 237
Resultat férvaltningsverksamheten 302 300
Administrationskostnader * -8 -29
Rorelseresultat 293 271

Resultat fran finansiella investeringar

Finansnetto 0 0
Resultat fore skatt 293 271
Skatt 12 5
Periodens resultat 305 275
Summa 6vrigt totalresultat - -
Periodens totalresultat 305 275

1) Jamforelseperiodens belopp har omréknats som om redovisningsprincipen att véardera samtliga
portféljinnehav till verkligt varde géllt samtliga perioder.

2)l administrationsomko stnaderna ingdr fé randring av reserven for ko stnader for personalbonusar,
reserven uppgdr i ar till 3 mkr, motsvarande period férra &ret 20 mkr.

Balansrakning i sammandrag, moderbolaget
Mkr Not 2019-03-31 2018-12-31
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Finansiella anldggningstillgangar

Aktier i dotterbolag 2 256 225
Aktier och andelar 2 3469 3259

Omséttningstillgangar

Ovriga omséattningstillgdngar 51 39
Likvida medel 275 220
SUMMA TILLGANGAR 4 051 3743
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 4004 3699
Kortfristiga skulder 47 45
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 4051 3744

Forandringar i eget kapital i sammandrag, moderbolaget

Omriknad” Omriknad
Mkr 2019-03-31 2018-12-31 2018-03-31
Eget kapital vid arets borjan omraknad 3699 3401 3401
Utdelning - -175 -
Periodens resultat omrdknad 305 472 275
Eget kapital vid periodens slut 4004 3699 3676

bJamférelseperioderna belopp har omréknats som om redovisningsprincipen att vardera samtliga portféljbolag till

verkligt varde gallt samtliga perioder.
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Noter

Not 1 Redovisningsprinciper

Denna deldrsrapport har upprattats i enlighet med IAS 34 Delarsrapportering. Koncernens redovisning ar
upprittad i enlighet med Arsredovisningslagen och International Financial Reporting Standards (IFRS) sddana de
antagits av EU. Moderbolagets redovisning &r upprittad enligt Arsredovisningslagen och RFR 2, Redovisning for
juridiska personer. Samtliga belopp ar angivna i mkr om annat inte anges varfér avrundningsdifferenser kan
forekomma.

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

Frivillig dndring av redovisningsprincip i moderbolaget

Moderbolagets principer for redovisning av investeringar i portfoljbolag (dotterbolag, intressebolag och Gvriga
finansiella tillgngar) dndrades frivilligt i fjarde kvartalet 2018, sé att samtliga investeringar i andelar i portfoljbolag
nu redovisas till verkligt viarde via resultatet pd samma sitt som i Investmentforetaget. Jamforelseperiodernas
resultat- och balansrakningar har raknats om i enlighet med de nya redovisningsprinciperna.

Nya IFRS under 2019

IFRS 16 Leasing ersatte den forsta januari 2019, IAS 17 Leasingavtal samt IFRIC 4, SIC-15 och SIC-27. Syftet ar att
ge en mer rattvisande bild av foretagets finansiella stillning, skuldsittning och kapitalanvindning. Creades avtal
om hyra av kontor faller under reglerna for IFRS 16 men d& avtalsperioden upphor for omférhandling under 2019
omfattas inte avtalet av de nya reglerna under 2019.

For ytterligare information angdende Creades redovisningsprinciper hanvisas till bolagets arsredovisning for 2018,
Not 2 Redovisningsprinciper.

Not 2 Klassificering av finansiella instrument
Enligt IFRS 9 ska ett foretag klassificera sina finansiella tillgdngar och skulder. Creades klassificering av sina
tillgdngar och skulder framgar av foljande matris.

Rintebarande skulder 16per med rorlig ranta och marginal som beror pa skuldsattningsgraden varfor rantan inte
vasentligt avviker fran diskonteringsrantan varfor bokfort varde bedoms i allt véasentligt motsvarar verkligt varde.

Likvida medel, kundfordringar och leverantorsskulder har kort 16ptid och bedéms ha ett upplupet
anskaffningsviarde som inte avviker visentligt frén verkligt varde. Investmentforetaget har varken rantebiarande
skulder eller kundfordringar.
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Finansiella tillgangar och skulder 190331, per virderingskategori enligt IFRS 9

Mkr

Finansiella tillgdngar  Finansiella tillgangar

varderade till verkligt upptagna till

varde via upplupet Icke finansiella Summa redovisat Summa verkligt
Tillgangar resultatrdkningen anskaffningsvarde tillgangar vérde virde
Aktier och andelar 3725 3725 3725
Uppskjuten skatt 26 26 26
Likvida medel 275 275 275
Ovriga 25 25 25
Summa tillgdngar 3725 275 51 4051 4051

Finansiella skulder Finansiella skulder

upptagna till verkligt upptagna till

varde via upplupet Icke finansiella Summa redovisat Summa Verkligt
Skulder resultatrdkningen anskaffningsvarde skulder virde virde
Ovriga kortfristiga skulder 47 a7 a7
Summa skulder - - a7 47 47

Finansiella tillgangar och skulder 181231, per varderingskategori enligt IFRS 9

Mkr

Finansiella tillgdngar  Finansiella tillgangar

varderade till verkligt upptagna till

vdrde via upplupet Icke finansiella Summa redovisat Summa verkligt
Tillgangar resultatrdkningen anskaffningsvarde tillgangar virde virde
Aktier och andelar 3484 3484 3484
Uppskjuten skatt 35 35 35
Likvida medel 220 220 220
Ovriga 4 4 a4
Summa tillgangar 3484 220 39 3744 3744

Finansiella skulder Finansiella skulder

upptagna till verkligt upptagna till

vdrde via upplupet Icke finansiella Summaredovisat Summa Verkligt
Skulder resultatrdkningen anskaffningsvarde skulder virde virde
Ovriga kortfristiga skulder 45 45 45
Summa skulder - - 45 45 45

Indelning i hierarkiska nivder

Tillgangar och skulder varderade till verkligt vérde via resultatet indelas, i enlighet med IFRS 13, i tre hierarkiska
nivder beroende pa vilken indata som anvinds for varderingen. Niva 1 avser tillgdngar dar indata kommer frén
noterade priser pa aktiva marknader. Nivé 2 avser tillgadngar dér indata kommer fran andra direkt eller indirekt
observerbara indata dn de som ingar i Niva 1. Niva 3 avser tillgangar dar direkt eller indirekt observerbara indata
saknas, vilket géller for bolagets innehav i onoterade viardepapper.

Creades har inga finansiella tillgangar eller skulder hénforliga till Niva 2.

Samtliga poster inom forvaltningsverksamheten hérror fran kategorin finansiella instrument varderade till verkligt
véarde via resultatrakningen. De identifieras vid forsta redovisningstillfillet till denna kategori. Véarderingen till
verkligt varde via resultatrdkningen bedoms bast aterspegla verksamheten. Ingen post har redovisats direkt mot
eget kapital. Viardering av finansiella instrument sker enligt IFRS 9 och IFRS 13.
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Férflyttning mellan nivderna
Ingen forflyttning mellan nivderna har skett under 2019.

Virderingsmodell
Viardering av onoterade innehav gors med utgéngspunkt fran “International Private Equity and Venture Capital
Valuation Guidlines”. Varje enskilt innehav varderas for sig och virderingen gors da enligt f6ljande:

I forsta hand anviands som virde det pris som erhéllits om det nyligen genomforts en ordnad transaktion mellan
marknadsaktorer s att priset dirfor kan anses vara representativt for verkligt virde. Aven likviirdiga representativa
transaktioner kan anvindas.

Om ingen extern representativ transaktion finns gors virderingen antingen genom diskontering av framtida
kassafloden med diskonteringsrinta baserad pa jamfoérbara avkastningskrav pd jamforbara féretag och finansiella
instrument, eller genom att relevanta multiplar appliceras pa respektive bolags historiska och prognosticerade
nyckeltal. Beroende pa situationen anvinds den multipel som ger bidst information. Anvinda multiplar ar
huvudsakligen P/E, EV/EBIT, EV/Sales, EV/EBITA och/eller EV/EBITDA. Nyckeltalen jamfors med nyckeltal for
andra jamforbara bolag och justeras vid behov pa grund av skillnader i till exempel storlek, historik eller marknad
mellan aktuellt bolag och jamforelsegruppens bolag. Hansyn tas till att onoterade tillgdngar har lagre likviditet 4n
noterade tillgdngar, genom att virdet justeras med en illikviditetsrabatt. Som underlag fér prognosticerade
nyckeltal anviands respektive bolags egna rapporter kompletterade med egna rimlighetsbedomningar baserade pa
samtal med ledningen for respektive bolag och analytiker pd marknaden.

De utstillda optionerna beriknas till verkligt varde i enlighet med Black-Scholes Option Pricing Model.

Antaganden kan i vissa fall vara forknippade med stor osidkerhet och forandringar av varderingsmodellernas
ingdende parametrar kan ha vasentlig padverkan pa berdknat verkligt varde.

Niva 1: Verkligt virde bestamt enligt priser noterade pa en aktiv marknad for samma instrument.
Niva 3: Verkligt viarde bestimt utifrdn indata som inte dr observerbara pd marknaden.

Koncernen 2019-03-31 Nivé 1 Niva 3 2018-12-31 Nivé 1 Niva 3
Finansiella tillgangar varderade till
verkligt varde via resultatet 3725 2586 1138 3484 2427 1058
Totalt 3725 2586 1138 3484 2427 1058
Specifikation Niva 3 Aktier och andelar Optioner
2019-01-01- 2018-01-01- 2019-01-01- 2018-01-01-
2019-03-31 2018-12-31 2019-03-31 2018-12-31
Ingdende balans 1058 571 0 -5
Forvarv 0 229 - -
Avyttring - - 0 4
Rinta/Utdelning -9 -10 - -
Omvardering 83 237 0 1
Nyemissioner 6 30
1138 1058 0 0
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2019-03-31 2018-12-31

Aktier och andelar, Niva 3 Agarandel Marknadsvirde Virderingsmodell Agarandel Marknadsvirde Virderingsmodell
Acne Studios 9% 364 Senaste transaktion 9% 372 Senaste transaktion
Tink 10% 228 Senaste transaktion 12% 227 Senaste transaktion
Apotea 5% 190 Senaste transaktion 5% 130 P/E
Inet 69% 177 EV/EBITA 69% 147 EV/EBITA
Réhnisch 69% 78 EV/EBITA 69% 78 EV/EBITA
Kaching 28% 52 Senaste transaktion 28% 52 Senaste transaktion
Ovriga 49 52 Senaste transaktion
SUMMA 1138 1058
Moderbolaget 2019-03-31 Nivé 1 Niva 3 2018-12-31 Niva 1 Niva 3
Finansiella tillgangar
varderade till verkligt varde
via resultatet 3725 2592 1132 3484 2427 1058
Totalt 3725 2592 1132 3484 2427 1058

Specifikation Niva 3 Aktier och andelar Optioner

Omriknad®
2019-01-01- 2018-01-01- 2019-01-01- 2018-01-01-
2019-03-31 2018-12-31 2019-03-31 2018-12-31

Ingdende balans 1058 693 0 -1

Férvarv 0 259 - -

Avyttring - - - -

Rinta/Utdelning -9 -10 - -

Omvardering, omraknad 83 115 0 1

1132 1058 0 0

bJamférelseperioderna belo pp har omréknats som om redovisningsprincipen att vardera samtliga portféljbolag till

verkligt varde gallt samtliga perioder.

Not 3 Stallda sdkerheter
Som ett led i hantering av risker anvinder Creades sig av investeringar i optioner och terminer niar det bedéms
finnas behov. Vid investering i terminer stills en andel av de disponibla likvida medlen som sédkerhet.

Creades har per sista mars inte ndgon sadan stilld sikerhet.
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Kort om bolaget
Creades ar ett investmentforetag som ar langsiktig engagerad dgare i mindre och medelstora, noterade och
onoterade bolag.

Affarsidé

Creades ar ett investmentforetag som &ar en langsiktig engagerad #gare i mindre och medelstora noterade och
onoterade bolag. Creades affarsidé dr att ge en god riskjusterad avkastning till sina aktiedgare genom kapitaltillvaxt
och/eller investeringsintikter, frimst genom att investera i verksamheter dir Creades kan fungera som en
engagerad dgare, i mindre och medelstora noterade och onoterade svenska foretag.

Malet med bolagets férvaltning ar att:

m Maximera avkastningen pé kapitalet,

m Genomf6ra investeringar i enlighet med den faststillda risknivan,
samt

m Sékerstilla en god betalningsberedskap i foretaget.

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

Investeringskriterier

m Potential: Creades soker investeringsmajligheter som har betydande potential for omvardering.

m Bransch: Creades begréansar sig inte till investeringar i sirskilda branscher eller verksamhetsomréden, men
fokuserar pa verksamheter som ar relativt sett forutsdgbara, vad giller till exempel kundernas beteenden,
branschens struktur och teknikutveckling.

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

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

m Geografi: Portf6ljens fokus ska vara pé svenska foretag.

Portféljen

Creades portfolj bestar i dagsldget av ca 65 procent noterade tillgdngar, 28 procent onoterade tillgdngar och 7
procent ovrigt inklusive likvida medel.

Avkastningsmal

Creades stravar efter att erbjuda aktiedgarna en god riskjusterad avkastning som 6ver tid Gverstiger 7,5 procent per
ar samt overstiger Stockholmsborsens totalavkastningsindex, SIXRX.

Utdelning, inlésen och aterkop, policy
Bolaget avser att 16pande aterfora virde till sina aktieigare genom antingen utdelning, aktiedterkop eller inlosen.
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Definitioner

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

Avkastning per aktie — Aktiens viardeforandring under aret, aterinvesterad utdelning och justerad fér eventuell
inl6sen.

Finansiella intidkter och kostnader — Rinteintakter och riantekostnader samt realiserat och orealiserat resultat for
syntetiska aktier och optioner.

Férvaltningsresultat hinférligt till moderbolagets aktiedgare — Forvaltningsresultatet ar den del av substansvérdets
fordandring som beror pa viardeutvecklingen i portfoljbolagen. Berdknas som koncernens rorelseresultat fore
administrationskostnader, minskat med finansiella kostnader och skatt i dotterbolagen och minoritetens andel av
resultat i dotterbolagen samt 6kat med orealiserat 6vervirde i dotterbolagen.

Marknadsvirde — Noterade innehav virderas till senaste avslutskurs pa balansdagen. Faststillandet av
marknadsvirde avseende onoterade innehav sker genom anviandning av olika virderingsmetoder som ar lampliga

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

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

Soliditet — Eget kapital i forhallande till balansomslutningen.

Substansvirde — Eget kapital hanforligt till moderforetagets aktiedgare. Anger viardet av Creades nettotillgangar.
For berdakning se under rubriken "Nyckeltal”.

Substansvirdesrabatt/premie — Skillnaden mellan borskursen och substansvardet per aktie i forhéllande till
borskursen.

Verkligt virde — Se Marknadsvirde.

Virdeforindring virdepapper — I begreppet vardeforandring vardepapper ingér bade realiserade och orealiserade
vardeforandringar inklusive eventuell utdelning.

Virdepappersportfélj — Samtliga aktierelaterade viardepapper sdsom aktier och andelar och utstillda optioner.

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