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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 till Avkastningsmal

sina aktiedgare framst genom att investera i verksamheter Creades stravar efter att erbjuda aktiedgarna en god risk-

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

rade och onoterade svenska foretag. ar samt overstiger Stockholmsborsens totalavkastnings-
index, SIXRX.

Portféljen

Creades portfolj bestér av cirka 85 procent noterade Utdelning, inlésen och dterkép

tilgangar och cirka 15 procent onoterade tillgangar. Bolaget avser att I6pande aterfora varde till sina aktieagare
genom antingen utdelning, aktieaterkop eller inlosen. Till

Investeringsstrategi arsstamman 2017 foreslar styrelsen utdelning med 14,00 kr

m Enav de storre &garna per aktie.

m Styrelserepresentation

m Investeringsintervall 50—300 Mkr Investment case

B Engagerat gande Creades har over tiden visat en formaga att generera en

m Langsiktig syn — standig utveckling battre avkastning &n borsindex. Detta grundar sig pa forma-

m Branschoberoende gan att genom aktivt styrelsearbete tillse att portféljpolagen

m Fokus pa Svenska bolag utvecklas battre an de skulle géra utan Creades som agare

genom att driva férandringsprocesser, géra prioiteringar ur
ett strikt aktiedgarperspektiv samt understddja langsiktig

och medellangsiktig bolagsutveckling.

Totalavkastning for 1 000 kr investerade fran 1994 till 2016"

Ganger insatsen

m 1 000 kronor som investerades i Oresund 1994 har per
sista december 2016 vuxit till 35736 kronor |’
B Samma insats i SIXRX har vuxit till 12880 kronor
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_ Ti”géngar

Tillgangar

Substansvardets férdelning den 31 december 2016

Antal Marknads-
aktier varde, Mkr" Kr/aktie Andel, %
Noterade tillgangar
Avanza 3040 000 1122 90 35
Lindab 7870782 575 46 18
Transcom 2822196 247 20 8
NOTE 7780915 132 11 4
Kitron 17 769 300 113 9 3
Ovriga noterade vérdepapper 254 20 8
Summa noterade tillgangar 2443 196 75
Onoterade tillgangar
Acne Studios 258 21 8
Réhnisch 85 7 3
Inet 75 6 2
Global Batterier 44 3 1
Tink 37 3 1
Ovriga onoterade virdepapper 2 0 O
Summa onoterade tillgangar 501 40 15
Ovriga tillgangar och skulder? 304 25 10
Totalt 3248 261 100
1) Endast Creades ekonomiska andel redovisas i tabellen.
2) Varav 308 Mkr avser moderbolagets likvida medel.
Portféljens férdelning pa tillgangsslag, omsattning geografiskt och bransch
Ovriga . .
tilgangar; 9% Ovriga Ovrigt; 10%
variden; 25% Finansiella
Onoterade Norden; 41% tianster; 39%
bolag; 15% Noterade bolag

(Large Cap); 35% Handel &

tjanster; 23%

Noterade bolag

(Small Cap, FN); 11% ‘ ’

Noterade bolag Ovriga Europa; 34 % Bygg och industri; 28 %

(Mid Cap); 30%

Creades redovisar aktuellt substansvarde per manadsskiftet den tredje arbetsdagen i nAstkommande manad.

Detta galler inte vid kvartalsskiften da delarsrapporter eller bokslutskommuniké lamnas.

Substansvardet avseende juli 2017 redovisas den 10 augusti 2017.

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



Ti”géngar _

Noterade tillgangar per den 31 december 2016

Agarandel 10% Avanza ar Sveriges ledande internetbank fér sparande och placeringar.
I I I Omeséttning 919 Mkr A\{gnza har 570 OOO" kund?r med 231 OOQ_ Mkr |.spark.ap|tgl och ar derl
AVAN Z A I storsta svenska aktdren pa Stockholmsborsen inklusive First North matt
Rorelseresultat 465Mkr i bade omsattning och antalet transaktioner.
Agarandel 10% Lindab &r en internationell koncern som levererar produkter, I6sningar
. . Omséttning 7849 Mkr och system som forgnklar byggandet och férbéttrar mthuskllmatet. .
CD Llndab - Verksamheten drivs inom segmenten Products & Solutions med fokus pa
Rorelseresultat 483 Mkr  ventilationssystem och byggprodukter respektive Building Systems som
erbjuder kompletta industri- och affarslokaler.
Agarandel 10% Transcom ér ett globalt féretag med 30 000 anstéllda som levererar
o tjanster inom kundtjansthantering, forséljning och teknisk support.
Transcom Omsatining 5615 Mkr Foretaget har 52 kontaktcenter i 20 lander som levererar tjanster pa
Rorelseresultat 224 Mkr 33 sprék.
Agarandel 27% NOTE &r en av Nordens ledande tillverkningspartners fér outsourcad
! @& " b elektronikproduktion. Marknadspositionen ar sarskilt stark f6r produkter
& . Omséttnin 1098 Mkr . ) A N .
N E 9 i sma till mellanstora serier som kraver hdg teknisk kompetens och
Rorelseresultat 60 Mkr flexibilitet.
Agarandel 10% Kitron &r skandinaviskt bolag som utveklar och tillverkar elektronikska
o e komponenter och produkter for industriella kunder i primart Norden.
Omséttnin 2135 Mkr
( K , tr on 9 Bolaget har fabriker i Norge, Sverige, Litauen, Kina och USA samt
Rorelseresultat 120 Mkr foérsaljningskontor i Tyskland.

Onoterade tillgangar per den 31 december 2016

Agarandel 9% Acne Studios é&r ett Stockholmsbaserat modehus grundat 1997. Acne
. s Studios har dver 40 egna butiker i bland annat Stockholm, Paris, London
Omséttnin 1772 Mkr ’ ’ ’
A cnhe S tu d 10s 9 Tokyo, New York och Los Angeles. Kollektionerna séljs dven genom egen
Rorelseresultat 256 Mkr  e-handel och hos 600 &terfdrsaljare och varuhus.
Agarandel 69 % Rohnisch designar och séljer sportklader for kvinnor inom omréadena
Omséttni tréning, 16pning, golf och yoga samt badklader, jackor och underklader.
V msattning ; o ~ I .
( @ 8 man 199 Mkr Vidare séljer man under varumarket Ullmax understéll i merinoull.
- - - Forséliningen gér till dver 20 lander, men med tonvikt pa Norden som
ROHNISCH Rérelseresultat stér fér 58 % av forsaliningen.
8 man 7 Mkr
Agarandel 70% Inet &r en av Sveriges ledande aterforsaljare av datorer, komponenter och
Omséttning 712 Mkr datomll?ehor. Bolaget erbjuder en hog serw?enlvg och vander sig t°|II en
- bred malgrupp men har ett speciellt fokus pa dedikerade kunder sasom
Rorelseresultat 27Mkr dator- och spelentusiaster. 60 % av omséttningen kommer fran e-handel.
Agarandel 100% Global Batterier &r en av Sveriges ledande oberoende leverantdrer av
Omeséttning 82 Mkr blybatt(?rler till aterforsgljare och sForr.(.e forbrukgre. .l.:oretaget ar §pe0|?l|-
serat pa fordonsbatterier och stationéra batterier for larm och nédstroms-
Rorelseresultat 4 Mkr [6sningar.
Agarandel 10% Tink har sedan lanseringen for tre &r sedan etablerat sig som Sveriges
. Omséttning N/A Mkr storsta fﬂStaende ?klonomlappu rped oyer ?50.000 ahvandare. Tjansten
‘ t I n k ger anvandaren mojlighet att f& dverblick dver samtliga konton och kort
Rorelseresultat N/A Mkr

i en enda app, viket ger en god helhetssyn éver anvandarens ekonomi.




_ Bakgrund och viktiga handelser 2016

Bakgrund och viktiga handelser 2016

Creades bolagshistoria har priiglats av stora forindringar. Investment AB Oresund delades vid &rsskiftet 2011/2012 upp i
tva bolag dir 59 procent av Oresunds substansvirde tilldelades Creades som skiftades ut genom inlésen. Med till Creades
gick Sven Hagstromer som huvudégare och majoriteten av Oresunds investeringsorganisation.

Véren 2013 genomfordes ytterligare en uppdelning dar 30 procent av Creades substansvirde tilldelades det nya bolaget
Sedarec som skiftades ut till de aktieagare som s& 6nskade.

Kvartal 1
m Delarsrapport — Substansvarde per aktie: 239 kr, oférandrat sedan arsskiftet

Kvartal 2
® April - Arstamma dér beslut tas om inldsenerbjudande dar en aktie i Creades och 25 inldsenratter 19ses in mot ett vederlag om
308 kronor, samt om indragning av syntetiskt aterkopta aktier

B Maj - Creades investerar i Tink

m Maj - Genomférande av inlésenerbjudande och indragning av syntetiskt aterkdpta aktier genomfors. Antalet utestaende aktier
minskas med 618 201 stycken till 12 465 128 aktier med 8 625 840,5 rdster

m Delarsrapport — Substansvarde per aktie: 228 kr, avkastningen har varit -3 procent sedan arsskiftet, inklusive aterinvesterad
inlbsen

Kvartal 3
B Augusti — Creades forvarvar 68,5 procent av Rdhnisch

® Augusti — Per Frankling slutar som verkstallande direktor for Creades. Erik Tornberg gar in som tillférordnad verkstéllande direktor

m Delarsrapport — Substansvarde per aktie: 251 kr, avkastningen har varit 7 procent sedan arsskiftet inklusive aterinvesterad inlosen

Kvartal 4
B November - John Hedberg tilltrader som verkstéllande direktor

m November — Forvarv av 10 procent av Kitron
m December - Ko6p av ytterligare 11 procent i NOTE
[ |

December - Altor lagger publikt bud pa aktierna i Transcom W W. Creades accepterar, under vissa forutsattningar, att lamna in
sina aktier i enlighet med det féreslagna budet om budet slutgiltigt accepteras. Budet ar 87,50 kr per aktie. Om budet fullféljs
tillférs Creades likviditet om 247 Mkr.

m Bokslutskommuniké — Substansvarde per aktie: 261 kr, avkastningen har varit 12 procent sedan arsskiftet inklusive aterinveste-
rad inlésen

m Utdelning foreslas med 14,00 kronor per aktie

Utveckling substansvarde 2016
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2016 i siffror

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

(Mkr)
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Stora forvarv

m Kitron 105 Mkr
B Rohnisch 79 Mkr
m NOTE 46 Mkr

u Tink 34 Mkr

Stora avyttringar
B Inga stora avyttringar har skett under aret

Substansvarde
B Totalt substansvarde: 3248 Mkr

Utbetald inlésenlikvid Indragna aterkopta aktier

Stora positiva bidrag till substansvardet
B Finansiella placeringar via kapitalférsakring 92 Mkr
H Lindab 91 Mkr

m Acne Studios 51 Mkr

Stort negativt bidrag till substansvardet
m Inget innehav hade stor negativ paverkan pa substansvardet

m Substansvardesutveckling/aktie justerat for lamnad utdel-

ning: 12 procent

Aterké')p av egna aktier

Rakneexempel (kronor om inte annat anges)

| exemplet uppgar det totala substansvardet till 1000, vilket
ar fordelat pa 5 aktier, vilket i sin tur ger ett substansvarde per
aktie om 200. Kassan uppgar till 160 och foretaget valier att
kopa tillbaka 1 aktie for 160, dvs. med en substansrabatt pa
20 procent. Givet en oférandrad substansrabatt 6kar aktie-
kursen efter aterképet med 5 procent fran 160 till 168. Ater-
kopet kan ses som att aktien férvarvas fér 160 och i samma
Agonblick som aterkdpet sker blir aktien vard 200.

Fore aterkop Efter aterkop

Bolagets tillgangar Bolagets tillgangar

Kassa 160 Kassa 0
Aktieportfolj 840  Aktieportfdlj 840
Summa 1000 Summa 840
Antal aktier B Antal aktier 4
Substansvarde/aktie 200  Substansvarde/aktie 210
Substansrabatt 20% Substansrabatt 20%

Aktiekurs 160  Aktiekurs 168



VD har ordet

John Hedberg, VD

Bdsta aktiedgare,

I ett avsnitt av Netflix mycket seviarda TV-serie "Narcos”
sager den colombianske drogbaronen Pablo Escobar att
“Logner dr nodvandiga i tider nér det ar for svart att tro pa
sanningen”. Citatet skulle kunna tjaina som en kommentar
till aktiemarknadens utveckling under 2016 dar oviantade
och férmodat negativa hdndelser nastan undantagslost
foljdes av positiva marknadsreaktioner. Utan att ga sa
l&ngt som att havda att marknadens aktorer rakt av ljuger
for sig sjdlva och varandra, kan man &dndéa férundras 6ver
den imponerande formégan att hitta silverkanter i de
manga morka moln som tornat upp sig. Forvisso finns det
dven positiva signaler i form av en gradvis forbattrad
global tillvaxt och rapporterna for fjarde kvartalet 2016
tyder pé en god utveckling av vinstnivderna pé flera mark-
nader. Dessa nirtida ekonomiska faktorer har, dn s
lange, visat sig viga tyngre dn de mer ldngsiktiga politiska
riskerna och som en konsekvens steg Creades huvudsak-
liga jamforelseindex SIX Return med 10 procent under
aret med flera toppnoteringar under &rets sista dagar.
Creades har dven framgent en forsiktig installning till
de relativt hoga varderingsnivaerna pa bade den publika
och privata marknaden. Var strategi att kombinera lang-

siktiga investeringar med majligheten att agera snabbt
och opportunistiskt nér tillfalle dyker upp har fungerat vil
och vi dr ngjda med att under 2016 ha Gvertraffat saval
véra absoluta som relativa avkastningskrav. Totalt steg
Creades substansvirde per aktie med 12 procent under
aret och samtliga investeringsomraden — Langsiktiga
publika investeringar, Langsiktiga privata investeringar
och den Aktiva forvaltningen av mindre finansiella inves-
teringar — har bidragit till arets goda utveckling. Vi ser
detta som ett kvitto pa en val balanserad portf6lj och en
god birighet i var strategi.

Portféljférandringar

Det gdngna aret har préglats av en hog aktivitetsniva
dir vi vilkomnat tre nya portfoljbolag i form av Tink,
Rohnisch och Kitron.

I maj forvarvade Creades drygt 10 procent av Tink i
samband med en nyemission. Tink dr en ekonomiapp som
ger anvandaren 6verblick 6ver samtliga konton och kort
inom en och samma tjinst. Anvindaren kan dven anvanda
Tink for att betala rakningar och géra 6verféringar och
inom kort lanseras mojligheten att 6ppna sparkonton och
byta bolan direkt i appen. Tink har dven en licensierings-
affar dar banker anvander Tinks system pa licensbasis for
att pa sa vis forbattra servicen till sina egna kunder.
Bolaget har vuxit kraftigt och har idag 6ver 350 000
anvindare.

Rohnisch, som designar och siljer traningsklader for
kvinnor, blev ett nytt portfoljbolag i augusti da Creades
forvarvade knappt 70 procent av grundarfamiljens aktier.
Bolaget, som leds av grundarens barnbarn Fredrik
Rohnisch, omsitter idag knappt 200 Mkr och har knappt
60 procent av forsidljningen i Norden. Familjen R6hnisch
kvarstar som en betydande dgare och planen ar att gemen-
samt bygga bolaget med fokus pé fortsatt utveckling av
varumarket, kanalstrategin och geografisk expansion.

I november forvarvade Creades 10 procent av aktierna
idet norska kontraktstillverkningsbolaget Kitron. Creades
har genom det tidigare 4gandet i NOTE god kunskap om
branschen och ser goda mojligheter for fortsatt tillvaxt
inom nordisk elektronikbaserad kontraktstillverkning.
Under éret har Creades dven Okat sitt dgande i NOTE.

I december presenterade Altor ett utkopserbjudande
till Transcoms 6vriga aktiedagare vilket Creades stillt sig
positiv till. Vi ar n6jda med den transformation Transcom
genomgatt under var tid som dgare och om budet gar
igenom pé nuvarande nivd kommer Creades investering
ibolaget ha gett en total avkastning pa 118 procent.



Utveckling i befintliga portféljbolag

Avanza har under &ret stiarkt sin marknadsposition och
Okat takten i produktutveckling och serviceerbjudande.
Savil antalet kunder som sparkapitalet kade med 6ver
20 procent pa arstakt. Vi anser bolaget vara vl positione-
rat for att fortsatta sin tillvaxtresa under ledning av Johan
Prom som tog vid som VD i november.

Lindabs storsta verksamheter inom ventilation och
byggprodukter fortsatte utvecklas vil under aret, emedan
forsiljningen av stalbaserade industrifastigheter hade &nnu
ett utmanande ar pa grund av en fortsatt svag rysk marknad
och stigande stalpriser. Creades ser goda méjligheter till en
framtida positiv vardeutveckling for bolaget genom fortsatta
l6nsamhetsforbattringar, tillvixt inom den befintliga
affaren och ett fortydligat fokus inom bolagets respektive
huvudomraden Ventilationssystem, Byggprodukter och
Byggnadslosningar.

NOTE har fortsatt utvecklas vil under aret och 16nsam-
heten har starkts genom fortsatt effektivisering och konsoli-
dering av produktionen. Den underliggande marknaden ar
gynnsam och under aret har bolagets processer for forsalj-
ning och marknadsforing starkts for att majliggora fortsatt
framtida tillvixt.

Vér storsta onoterade investering Acne Studios har fort-
satt leverera en imponerande tillvixt med bibehallen god
lonsamhet. Den redan bevisade formégan att vixa interna-
tionellt genom egna butiker har under &ret kompletterats
med en mycket god utveckling for bolagets e-handel. Trots
att bolaget pé senare ar haft en mycket stark tillvaxt ser vi
och grundarna ménga aterstiende mojligheter till fortsatt
vardeskapande.

Aven Inet har fortsatt sin starka tillviixt inom forsiljning
av datorer och datortillbehor. Bolaget har fortsatt vixa inom
bade egna butiker och e-handel och i slutet av aret utgjorde
e-handeln 6ver 60 procent av bolagets totala omséttning.
Under éret utsags Inet till vinnare i tavlingar arrangerade av
Prisjakt, Pricerunner och Sweclockers — Ett utmirkt exem-
pel pé bolagets sérstéllning hos sina kunder!

Global hade under 2016 en blandad utveckling dar man
bade vunnit och férlorat négra stérre kundkontrakt. Bolaget
avslutade dock ret starkt bade pé intdkts- och kostnads-
sidan och gér in i 2017 med ett 6kande momentum.

Substansvérde

Avkastningen for Creades substansvirde per aktie var
under 2016 12 procent, vilket ddrmed 6vertraffade SIX
Return som steg med 10 procent under samma period.
Creades overtriffade dven sitt absoluta avkastningskrav
om 7,5 procent. Samtliga noterade portfoljbolag har ckat
ivdrde under ret dar i synnerhet NOTE (35 procent) och
Lindab (19 procent) har bidragit med god avkastning.

1) Inet, Rohnisch och Global

Utvecklingen har aven varit god bland vara onoterade
bolag dar Acne Studios 6kat 24 procent, Inet med 15 pro-
cent, Tink med 9 procent och Rohnisch med 6 procent.
Global &r det enda bolaget med negativ virdeutveckling
under aret (—6 procent).

Samtliga onoterade portfoljbolag i vilka Creades ar
majoritetsdgare? konsolideras in i koncernen till bokfort
varde. Det finns skal att tro att en faktisk marknadsvarde-
ring i vissa fall skulle 6verstiga den virdering som nu
reflekteras i substansvardet och Creades avser under aret
se 6ver mojligheten att komplettera den 16pande substans-
vardesrapporteringen med information om eventuella
skillnader mellan bokfort virde och bedémt marknads-
varde.

Det enskilt storsta bidraget till det 6kade substansvir-
det kommer frin den aktiva forvaltningen inom Ovriga
noterade vardepapper. Har skapades under aret 92 Mkr
ivardedkning, motsvarande 27 procent avkastning pa
investerat kapital. En viktig killa till detta virdeskapande
har varit Creades allt mer aktiva agerande i samband med
borsintroduktioner dir vi ser goda majligheter att komma
in som en langsiktig och aktiv dgare.

Framtidsutsikter

Vi gérini2017 med dryga 300 Mkr i kassan och ett
forvantat ytterligare tillskott om 247 Mkr vid en forsalj-
ning av Transcom. Vi star med andra ord vl rustade att
tillvarata de mgjligheter marknaden bjuder. Som vi tidiga-
re kommunicerat ar avsikten att framgent 1amna utdel-
ning till aktieAgarna istillet for det tidigare forfarandet
med inlosen. Utdelningens storlek foreslas bli 14,00 Kr
per aktie. Under aret kommer vi fortsitta utveckla vart
arbetssitt med fokus pa att bli mer effektiva i att salla och
valja i det stora investeringsflode vér strategi majliggor.
Genom att fortsatta vara en langsiktig, engagerad dgare
med vilja och forméga att agera snabbfotat avser vi skapa
en unik exponering och en god riskjusterad avkastning &t
vara aktiedgare.

Inledningen pa 2017 f6ljer i méngt och mycket tenden-
serna fran 2016 med 4 ena sidan tilltagande politisk
osdkerhet och & andra sidan vinsttillvaxt och tilltagande
framtidstro pd marknaden. Nir sentimentet ndgon géng
skiftar fran molnens silverkant till sjadlva molnen kan det
gé fort. Creades team har historiskt lyckats skapa goda
resultat oavsett marknadsriktning och som opportunistisk
investerare med brett mandat ar vi vil skickade att agera
oavsett om marknaden bjuder silver eller bly. "Plata o
Plomo”, som Pablo Escobar hade sagt.

John Hedberg
Verkstdllande direktor



_ 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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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 atgirder:

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

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

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

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

Corporate governance

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

m att bolaget kan attrahera och behélla skickliga foretags-
ledare

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

m att bolagets ledning, styrelse och dgare arbetar mot
gemensamma 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 2016 och presentation
av portfoljbolagen

Portféljbolagens avkastning

Mkr %

Noterade tillgangar
Lindab 91 19%
Avanza 36 3%
L - o
Transcom 15 6%
L . e
Owriga noterade vardepapper 92 27%
Resultat noterade tillgdngar 277 12%
Onoterade tillgangar
Acne Studios 51 24%
i T e
L : o
L i oo
Global Batterier -3 -6%
Resultat onoterade tillgangar 70 15%
SUMMA 347 13%
Noterade tillgangar Onoterade tillgangar
Samtliga noterade portféljbolag har 6kat i virde under Aven de onoterade tillgdingarna har haft en positiv utveck-
ret. Ocksa kortsiktiga investeringar i noterade bolag har ling. Acne Studios, Inet och nyinvesteringarna Tink och
givit god avkastning. Rohnisch har alla utvecklats val.

Totalt sett utvecklades de noterade tillgdngarna positivt Totalt utvecklades de onoterade innehaven positivt med
med en avkastning pé 12 procent. 15 procent.

Mal och maluppfyllelse
Creades stravar 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 uppfylit
2016 12% 10% Ja 7,5% Ja
2015

2014

2013

Creades portfolj genererade en avkastning pé 12 procent avkastningen blev bittre dn bade SIXRX och 7,5 procent.
efter kostnader for forvaltningen och justerat fér lamnad Se vidare om substansvirdets utveckling pé sidan 4 och 5.
utdelning, vilket bade 6versteg SIXRX och 7,5 procent. Creades har historiskt (via Oresund till och med 2011)
Avkastningen mits 6ver tid varfor en uppfoljning kommer genererat en arlig avkastning (IRR) pé 17 procent sedan
ske varje ar. Majoriteten av Creades innehav hade mycket 1994. Motsvarande siffra for SIXRX ar 12 procent.

positiv utveckling under 2016 vilket gjorde att den totala
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35 %

av Creades substansvarde

AVANZA |I||

www.avanza.se

18%

av Creades substansvarde

© Lindab

www.lindabgroup.com

Avanza ar Sveriges ledande internetbank for spa-
rande och placeringar. Avanza har 570 000 kunder
med 231 000 Mkr i sparkapital och &r den storsta
svenska aktoren pa Stockholmsborsen inklusive
First North métt i bade omséttning och antalet
transaktioner.

Sverige

Viktiga handelser 2016

® Nettoinfléde om 27 Mdr kr motsvarande 14 procent av sparkapitalet vid
arets borjan

® Antalet kunder 6kade med 22 procent och sparkapitalet kade med
20 procent

® Fortsatt hog handelsaktivitet drivet av hdg kundtillvéxt, nya produktlanse-
ringar och Iagt réantelage

B Flera fina utmérkelser som t.ex. Sveriges ndjdaste kunder (SKI) inom
sparande for sjunde ret i rad och Avanza befaste forstaplatsen éver
allménhetens fortroende for svenska banker i Anseendebarometern

® Johan Prom tilltradde som VD

Finansiell utveckling, Mkr 2012 2013 2014 2015 2016

Provisionsnetto och

Ovriga intakter 327 392 492 765 805
Réntenetto 225 195 192 139 114
Intakter 552 587 684 904 919
Tillvéxt -19% 6% 17% 32% 2%
Rorelseresultat 201 226 296 485 465
Rérelsemarginal 36% 39% 43% 54 % 51%
Nettoresultat 160 193 250 415 399

Creades syn

Avanza erbjuder marknadens bre- -
daste utbud av sparprodukter och .
pensionslosningar. Det breda pro- =
duktutbudet, den goda anvéndar- e
vanligheten och marknadens lagsta _—
avgifter har skapat en bank som kun-

derna faktiskt tycker om. Under aret e
har nya produkter lanserats somt.ex. -
Avanza Play (web-tv med intervjuer,
inspiration och beslutsstdd for att ge

en bra grund till att lyckas béttre med

ditt sparande). Aret har fortsatt att e
praglas av laga rantor vilket haft en :
positiv paverkan pa nettoinflddet och
antalet nya kunder. Lagrantelaget har
dock pressat réntenettot ytterligare
jamfort med forgéende &r men
dagens stora sparkapital och starka
inflode vantas ge positiva effekter nar
rantorna normaliseras. Bolaget siktar
pa att ta 9 procent av nettoinflodet
pa sparmarknaden varje ar och pa att

0:0:000:00

Fakta per 31/12 2016

Totalt marknadsvarde, Mkr 11011
Obelanad rorelse (EV), Mkr 11 011

o Investeringstidpunkt 1997
na 1000 000 kunder under 2020. Sl )
o N Creades andel av kapitalet 10%
Fortsatt digitalt fokus pa att leverera
. . Andel av Creades
marknadens basta sparprodukter till- substansvérde 35%
sammans med god kostnadskontroll Virde i Creades, Mkr 1122

och 6kad skalbarhet skapar goda
forutséttningar for ett fortsatt varde-
skapande for bade kunder och agare.

Péaverkan avkastning 2016, Mkr 36

Styrelseledamaéter fran Creades Roll Period

Lindab &r en internationell koncern som levererar

produkter, Isningar och system som forenklar Ovriga Norden
byggandet och férbéattrar inomhusklimatet.
Verksamheten drivs inom segmenten Products &
Solutions med fokus pa ventilationssystem och
byggprodukter respektive Building Systems som .
Vasteuropa

erbjuder kompletta industri- och affarslokaler.

Viktiga handelser 2016

® Forsaliningen dkade med 3 procent under aret med bibehallen rorelse-
marginal om 6 procent

® Verksamheten inom Products & Solutions utvecklades val med fortsatt
stadig tillvaxt inom de flesta produktsegment och geografier och starkt
I6nsamhet. Utvecklingen inom Ventilation ar stark, drivet av savél den
underliggande marknaden som nya produktlanseringar s& som UltraLink

® Building Systems moter en fortsatt tuff marknad i Ryssland och CIS och
I6nsamheten pressas ytterligare av stigande ravarupriser. Ordervolymen
i slutet av aret landade nagot hogre an foregadende ar med bland annat tva
nya lagerprojekt i Ryssland, en sportarena i Vitryssland och ett parkerings-
hus i Tyskland

Finansiell utveckling, Mkr 2012 2013 2014 2015 2016

Nettoomsattning 6656 6523 7003 7589 7849
Tillvéxt -3% -2% 7% 8% 3%
Rorelseresultat 334 452 467 469 483
Rorelsemarginal 5% 7% 7% 6% 6%
Nettoresultat 122 233 283 305 306

Creades syn

Lindab har en stark stélining baserad
pa sitt starka produktprogram,
varumarkenas positioner och ett val
utbyggt distributionsnatverk. Vi ser
goda majligheter till en fortsatt positiv

vardeutveckling for bolaget under de

kommande aren fran en kombination

av fortsatta Idnsamhetsforbattringar,

tillvaxt inom den befintliga affaren och

ett fortydligat fokus inom bolagets tre

huvudomraden Ventilationssystem,

Byggprodukter och Byggnadslos-

ningar.
Fakta per 31/12 2016
Totalt marknadsvarde, Mkr 5750
Obelanad rorelse (EV), Mkr 7146
Investeringstidpunkt 2011/2012
Creades andel av kapitalet 10%
Andel av Creades
substansvarde 18%
Vérde i Creades, Mkr 575

Paverkan avkastning 2016, Mkr 91

Styrelseledaméter fran Creades

Ordférande 1997-
Ledamot 2015-

Sven Hagstromer
Jonas Hagstromer

John Hedberg féreslagen som ledamot infor arsstamman 2017.
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8%

av Creades substansvarde

Transcom

www.transcom.com

NTTE

www.note.eu

4%

av Creades substansvarde

Transcom é&r ett globalt féretag med 30 000 Latinamerika Nord-
anstallda som levererar tjanster inom kund- Engelsk- europa
tjansthantering, forsaljning och teknisk support.  sprakiga

Foretaget har 52 kontaktcenter i 20 lander som &APAC

levererar tjanster pa 33 sprék.

Kontinentaleuropa

NOTE é&r en av Nordens ledande tillverknings-

partners fér outsourcad elektronikproduktion. Kina och
Marknadspositionen ar sarskilt stark for produkter ~ Estland

i sma till mellanstora serier som kréver hog teknisk
kompetens och flexibilitet.

Europa

Viktiga héndelser 2016 Viktiga hédndelser 2016
® Ett svagt forsta halvar 2016 foljdes av ett starkt andra halvar dér kapaci- ® Ny VD i Stefan Hedelius
tetsutnyttjiandet 6kade och kostnadsbesparingar gav effekt B Creades Okade sitt innehav fran 16 procent till knappa 27 procent
® Kredithanteringsverksamheten i Danmark avyttrades for ett aktievérde om B Fortsatt starkt kundbas med 6ver 40 nya kundrelationer
13,0 miljoner euro B Trots oférandrad omséttning Okade rorelseresultatet fran 45 Mkr till 60 Mkr
® Underliggande rérelsemarginalen steg med 0,2 procentenheter till ® Kassaflodet starktes med cirka 36 Mkr till knappt 41 Mkr

3,9 procent

m Altor la ett publikt bud péa bolaget om 87,50 kr per aktie motsvarande en
premie om 36 procent. Creades har under vissa forutsattningar accepterat
att IBmna in sina aktier i enlighet med det féreslagna budet

Finansiell utveckling, Mkr 2012 2013 2014 2015 2016

Finansiell utveckling, Mkr 2012 2013 2014 2015 2016

Nettoomsattning 5272 5650 5611 5889 5615
Tillvaxt 5% 7% -1% 5% 5%
Rdrelseresultat -154 47 194 218 224
Roérelsemarginal -3% -1% 3% 4% 4%
Nettoresultat —266 -161 62 82 154

Creades syn

Nettoomsattning 1029 907 964 1121 1098
Tillvaxt -15% -12% 6% 16 % 2%
Rorelseresultat 26 9 32 45 60
Roérelsemarginal 3% 1% 3% 4% 5%
Nettoresultat 13 1 25 35 45

Creades syn

Creades anser att Altors bud pa
bolaget speglar de risker och majlig-
heter som finns i bolaget och har
darfor valt att, givet vissa forutsatt-
ningar, acceptera budet.

Fakta per 31/12 2016

Totalt marknadsvarde, Mkr 2355
Obelénad rorelse (EV), Mkr 2524
Investeringstidpunkt 2011
Creades andel av kapitalet 10%
Andel av Creades

substansvarde 8%
Vérde i Creades, Mkr 247

Paverkan avkastning 2016, Mkr 15

Styrelseledaméter fran Creades Roll Period

Investeringen i Note gjordes under
2010 och bolaget var da, trots en god
marknadsposition, ett bolag med
grava lénsamhetsproblem. Efter ett
par ars arbete med Idnsamheten har
bolaget vant den negativa utveck-
lingen, och den underliggande
rorelsen utvecklas positivt. Arbetet
fortléper sténdigt och man har nu en
flexibel struktur som majliggor fortsatt
forstarkning av I6nsamheten. | borjan
av 2017 tilltradde John Hedberg som
ordférande i bolaget.

Fakta per 31/12 2016

Totalt marknadsvérde, Mkr 491
Obelanad rorelse (EV), Mkr 551
Investeringstidpunkt 2010
Creades andel av kapitalet 27 %
Andel av Creades

substansvérde 4%
Varde i Creades, Mkr 132

Paverkan avkastning 2016, Mkr 35

Styrelseledamaéter fran Creades Roll Period

Erik Tornberg Ledamot 2016-

Ordférande 2017-
2014-2017

John Hedberg

Daniel Nyhrén Ledamot




Portféliens utveckling 2016 och presentation av portféljbolagen

( Kitron

www.kitron.com

3%

av Creades substansvarde

8%

av Creades substansvarde

Acne Studios

www.acnestudios.com

Kitron &r skandinaviskt bolag som utveklar Acne Studios &r ett Stockholmsbaserat vg;"ggﬁ
och tillverkar elektronikska komponenter Ovriga modehus grundat 1997. Acne Studios har Australien Sverige
och produkter for industriella kunder i primért Europa 6ver 40 egna butiker i bland annat Stockholm,  Japan 4 Ouriga
Norden. Bolaget har fabriker i Norge, Sverige, Paris, London, Tokyo, New York och Norden
Litauen, Kina och USA samt forséljnings- Los Angeles. Kollektionerna séljs &ven Nord-
kontor i Tyskland. genom egen e-handel och hos 600 ater- amerika
Norden férséljare och varuhus Gvriga
) ! Europa
Viktiga handelser 2016
o : o : Viktiga hédndelser 2016
® Creades forvarvar 10 procent av aktierna i Kitron i november
B Bolagets omsattning kade med dryga 7 procent under aret B Omséattningen for rakenskapsaret dkade med 23 procent med god
® Rorelseresultatet dkade fran 102 MNok till cirka 118 MNok. I6nsamhet
® Historiskt stark orderbok generellt och extra god utveckling inom ® Omesattningstillvaxten ar markant hogre utanfér Norden och inom e-handel
férsvarsindustrin vilket visar p& den fortsatt starka potentialen i Acne Studios affar
= Under aret har fyra nya butiker 6ppnats, en i Berlin, en i Miinchen och tva
i New York
® Bolaget har en god finansiell stalining med nettokassa
Finansiell utveckling, Finansiell utveckling”,
Mkr 2012 2013 2014 2015 2016 Mkr 2011/12 2012/13 2013/14 2014/15 2015/16
Nettoomséttning 1966 1812 1909 2050 2135 Nettoomséttning 764 892 1158 1442 1772
Tillvéxt 2% -8% 5% 7% 4% Tillvéxt 18% 17% 30% 25% 23%
Rorelseresultat 84 28 33 108 120 Rorelseresultat 103 105 163 235 256
Roérelsemarginal 4% 2% 2% 5% 6% Rérelsemarginal 13% 12% 14 % 16% 14 %
Nettoresultat 55 9 26 76 77 Nettoresultat 76 77 125 187 179
1) Brutet rakenskapsar, augusti
Creades syn Creades syn
Investeringen i Kitron gjordes under - e _-. Acne Studios &r Nordens ledande
hosten 2016. Bolaget har ett antal &r akta per modehus. Kombinationen av kreativi-
bakom sig med utmanande I&nsam- Totalt marknadsvérde, Mkr 1120 tet, entreprendrskap och starkt fokus
het men ar nu ett av de mer I6n- Obelanad rorelse (EV), Mkr 1347 pa affarsprocesserna har skapat ett
samma bolagen i sin industri. En bra Investeringstidpunkt 2016 globalt féretag som véaxer med god
mix av kunder med stora och langa Creades andel av kapitalet 10% |6nsamhet. Under senare ar har Acne
kontrakt inom sé&val medicinteknik Andel av Creades substans- Studios fokuserat pa att vaxa genom
A 0
som férsvarsindustrin stér ut som WD H% egna butiker och egen e-handel,
positivt. Vel |Cleeles, M e vilket stérkt s&val varumérket som
Paverkan avkastning 2016, Mkr 8

Styrelseledaméter fran Creades

(Ingen styrelserepresentation)

tillvéxt och Iénsamhet. Vi ar nojda
med det senaste arets utveckling och
ser god potential till fortsatt [Gnsam
tilvaxt med fokus pa internationell
expansion och vidareutveckling av
omni-kanalstrategin.

Fakta per 31/122016

Totalt marknadsvarde, Mkr 3004
Investeringstidpunkt 2006
Creades andel av kapitalet 9%
Andel av Creades

substansvérde 8%
Varde i Creades, Mkr 258

Péaverkan avkastning 2016, Mkr 51

Styrelseledamaéter fran Creades Roll Period

John Hedberg Ledamot 2017-
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<\

ROHMNISCH

av Creades substansvarde

www.rohnisch.se

2%

av Creades substansvarde

Olnet

www.inet.se

Réhnisch designar och séljer sportklader for

kvinnor inom omrédena traning, I6pning, golf och  Gwriga
yoga samt badklader, jackor och underklader. Europa
Vidare séljer man under varuméarket Ullmax

understéll i merinoull. Férsaliningen gér till Gver

20 lander, men med tonvikt pa Norden som star

Norden
for 58 procent av forsaljningen.

Viktiga héndelser 2016

Inet &r en av Sveriges ledande aterforséljare

av datorer, komponenter och datortillbendr. Sverige
Bolaget erbjuder en hog serviceniva och vander

sig till en bred malgrupp men har ett speciellt

fokus pé dedikerade kunder sésom dator- och

spelentusiaster. 60 procent av omséttningen

kommer frén e-handel.

Viktiga hédndelser 2016

® Creades forvarvade 68,5 procent av aktierna i Rohnisch. Resterande del
ags huvudsakligen av Claes och Fredrik Rohnisch

® Roéhnisch éppnade en outletbutik i Barkarby, vilket &r bolagets andra
egna butik

® Bolagets omsattning och resultat 6kade

® Ett flertal projekt inriktade pé varumarke och expansion har initierats

Finansiell utveckling, 2016
Mkr 2012/13 2013/14 2014/15 2015/16 8 man
Nettoomsattning 176 192 198 197 122
Tillvaxt 40% 9% 3% 0% N/A
Rorelseresultat 13 10 17 8 7
Rérelsemarginal 7% 5% 8% 4% 5%
Nettoresultat 8 7 12 27 4

Creades syn

Som det ledande sportkladesvaru-
market inriktat mot kvinnor har
Roéhnisch en stark och sérskiliande
position pa marknaden som det finns
god potential i att utveckla ytterligare.
Bolaget har en lang och intressant
historik, inkluderande bl.a. att vara
férst med microfibrer i sportklader
och lansering av den férsta sport-
bh:n, och det finns ett djup i varu-
mérket som fortjanar att lyftas fram
ytterligare. Bolaget har en tydlig plan
framat vad géller tillvaxt och I6nsam-
het, och arbetet med att realisera
denna plan har initierats.

® Tillvaxt pa 11 procent med bibehallen marginal. Tillvaxten via e-handel var
18 procent

B |net utsags under aret som vinnare i omrostningar presenterade av
Prisjakt, Pricerunner och Sweclockers

® En helt ny responsiv webplattform lanserades med uttkad funktionalitet
och mer fokus pa innehdll och inspiration

m Styrelsen har stérkts upp med framférallt operationell erfarenhet fran
retail-, IT- och mediabranschen

Finansiell utveckling”,

Mkr 2012/13 2013/14 2014/15 2015 2016
Nettoomséattning 452 505 556 643 712
Tillvéxt 34% 2% 10% 16% 11%
Rorelseresultat 12 20 17 22 27
Rérelsemarginal 3% 4% 3% 3% 4%
Nettoresultat 7 12 11 13 18

1) Brutet rakenskapsar per april t.o.m. april 2015. Kolumnen fér 2015 avser proforma
12 ménader kalenderar 2015

Creades syn

Inet har sedan 2000 expanderat fran
en butik i Goteborg till att idag
omsétta cirka 700 mkr via e-handel
och sex butiker i Géteborg (2), Udde-
valla, Stockholm (2) och Malmé. For-
saljningen i Inets e-handel har vuxit
kontinuerligt och utgér mer an halften
av omséttningen. Inets framgangs-
recept har varit att ge sina kunder ett
noga utvalt sortiment, snabba leve-
ranser, odvertraffad service och hog
produktkédnnedom. Bolagets starka
kundfokus har dokumenterats genom
manga priser i oberoende utvarde-
ringar och omrdstningar. Kombina-

Fakta per 31/12 2016 tionen butiker och web visar goda Fakta per 31/12 2016
Totalt marknadsvérde, Mkr 124 synergier. Tillvéxten sker framforallt Totalt marknadsvérde, Mkr 107
Obel&nad rorelse (EV), Mkr 147 pa webben menﬂstods avdenfysiska  gpeignad rérelse (EV), Mkr 138
Investeringstidpunkt 2016 narvaron OCh”mOt‘?t med kunden. Investeringstidpunkt 2015
Creades andel av kapitalet 69% Potential att Ska kdnnedomen om Creades andel av kapitalet 70%
Andel av Creades bolaget och att vidareutveckla samt- Andel av Creades
substansvérde 3% liga kanaler med fokus att befasta substansvérde 2%
Varde i Creades, Mkr 85 positionen att erbjuda branschens Varde i Creades, Mkr 75
Paverkan avkastning 2015, Mkr 5 basta kundupplevelse oavsett platt- Paverkan avkastning 2015, Mkr 13
form. Creades ser fram emot att bista
i den processen och fortsatt utveckla
bolaget tillsammans med &vriga
agare, styrelse och ledning.
Styrelseledamaéter fran Creades Roll Period Styrelseledaméter fran Creades Roll Period
Erik Térnberg Ledamot 2016- Jonas Hagstrémer Ordférande/Ledamot 2015-
Daniel Nyhrén Ledamot 2016-




Portféliens utveckling 2016 och presentation av portféljbolagen
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BATTERIER AB

www.global.se
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ol tink

www.tink.se

Global Batterier ar en av Sveriges ledande

oberoende leverantorer av blybatterier till ater- Sverige
forséljare och storre férbrukare. Foretaget ar

specialiserat pa fordonsbatterier och stationara

batterier for larm och nédstrémsldsningar.

Viktiga handelser 2016

Tink har sedan lanseringen for tre ar sedan etable-

rat sig som Sveriges storsta fristdende ekonomiapp Sverige
med éver 350 000 anvandare. Tjansten ger anvan-

daren majlighet att fa Gverblick Gver samtliga

konton och kort i en enda app, vilket ger en god

helhetssyn éver anvandarens ekonomi.

Viktiga handelser 2016

B Fortsatt utmanande marknadsférutsattningar bidrog till att omséttning och
resultat inte nadde 6nskad niva

® Ett gediget arbete med kostnader och prisséttning 6kade rorelseresultatet
till cirka 4,5 Mkr

® Fortsatt starkta positioner gentemot OEM segmentet

Etablerat turbil-koncept pa flera orter i Sverige

B Framgangsrikt ar vad galler nykundsanskaffning

Finansiell utveckling, Mkr 2012 2013 2014 2015 2016

Nettoomsattning 167 105 60 80 82
Tillvaxt 14% -87% —43% 33% 2%
Rorelseresultat 15 7 -1 0 4
Rérelsemarginal 9% 7% 2% 0% 5%
Nettoresultat 6 0 -4 -3 4

Creades syn

Global férser 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
utveckla ett systematiskt forsaljnings-
arbete vilket har borjat visa resultat i
form av férbattrade marknadsandelar
och ett antal betydande nya kund-
kontrakt.

® Tink genomfér en nyemission riktad till bl.a Creades, SEB och ABN AMRO
Digital Impact Fund. Totalt tillférs Tink 85 Mkr och Creades blir bolagets
fiarde stdrsta agare, med drygt 10 procent av réster och kapital, efter de
bada grundarna och danska Sunstone Technology

® Tink erhdll tillstdnd som konsumentkreditinstitut fran Finansinspektionen

= Tink lanserar dverféringar mellan konton och betalning av rakningar direkt
i Tink-appen

® Bolaget beta-lanserar dppnande av sparkonton och byten av bolén direkt
i Tink-appen

Finansiell utveckling, Mkr 2013 2014 2015 2016
Nettoomsattning 0 0 4 N/A
Tillvéxt - - 1162%
Rorelseresultat -5 -12 -9 N/A
Rérelsemarginal - - -
Nettoresultat -5 -12 -9 N/A

Creades syn

investera i finansiella teknologiféretag,
och investeringarna i Avanza och
Klarna har medfért mycket god
avkastning. Tink har byggt upp en
god position och vi ser stor utveck-
lingspotential i bolaget, bade inom
ramen for nuvarande verksamhet och
inom nya tjanster. Redan under 2016
har bolaget lanserat ett flertal nya
tjanster, och har stérkt sin organisa-
tion betydligt.

Anvandaren kan betala rakningar och
gbra dverforingar fran sina olika ban-
ker, direkt i Tink-appen, och inom

Fakta per 31/12 2016 kort kommer Tink erbjuda méjlighet Fakta per 31/12 2016

Totalt marknadsvarde, Mkr 44 att &ppna sparkonton och byta bolén Totalt marknadsvérde, Mkr 358

Obelanad rorelse (EV), Mkr N/A direkt i appen. Slutligen sa licensierar Obelanad rorelse (EV), Mkr 280

Investeringstidpunkt 2010 banker Tinks system for att erbjuda Investeringstidpunkt 2016

Creades andel av kapitalet 100% sina kunder en battre upplevelse pa Creades andel av kapitalet 10%

Andel av Creades mobilen. Andel av Creades

substansvéarde 1% substansvérde 1%

Vérde i Creades, Mkr 44 Varde i Creades, Mkr 37

Péverkan avkastning 2015, MKkr -3 Péverkan avkastning 2015, Mkr 3
Styrelseledaméter fran Creades Roll Period Styrelseledaméter fran Creades Roll Period
Daniel Nyhrén Ledamot 2011- Erik Térnberg Ledamot 2016-




Creades medarbetare

Creades medarbetare

Ledningsgrupp

John Hedberg, VD

B Anstélld sedan 2016

m Tidigare befattningar:
Partner NC Advisory, VD Relacom,
Affarsutvecklings- och inkdpschef
Bonnier Dagstidningar, Manage-
mentkonsult McKinsey & Co

m Styrelseordférande i NOTE

Styrelseledamot i Acne Studios

m Civ.ek. M.Sc. Handelshogskolan
i Stockholm

m Ager 2000 aktier i Creades varav
1000 via kapitalférsakring/pensions-
I6sning

Investeringsorganisation

Christina Hilmersson, CFO

Anstélld sedan 2012

Tidigare befattningar:

Auktoriserad revisor Ernst & Young
Stockholm samt VD och ekonomi-
chef fér Thermisol

Civ.ek. Stockholms Universitet
Ager 1100 aktier i Creades via
kapitalforsakring/pensionslésning

Administration

Lisa Birgerson
m Anstélld sedan 2014
m Ageringa aktier i Creades

Erik Térnberg

B Anstélld sedan 2004"

m Tidigare befattningar:
Investeringsansvarig pa Investment
AB Oresund och AB Custos

B Styrelseledamot i Transcom,
Réhnisch, Tink och Kaching

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

m Civ.ek. M.Sc. Handelshogskolan
i Stockholm

m Ager 23293 aktier i Creades via
kapitalférsakring/pensionsldsning

1) Anstalld i Investment AB Oresund fram till 2012.

Daniel Nyhrén

Anstéalld sedan 2007"

Tidigare befattningar:

CFO Global Batterier AB och
analytiker pa Investment AB
Oresund och Custos AB
Styrelseledamot i Global Batterier,
Global Holding och Réhnisch
Civ.ek. M.Sc. Stockholms
Universitet

Ager 21 415 aktier i Creades via
kapitalférsakring/pensionsldsning

Jonas Hagstrémer

Anstélld sedan 2012

Tidigare befattningar:

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

Civ.ek. M.Sc. Lunds Universitet
Ager 10895 aktier i Creades varav
9 512 via kapitalférsakring/pensions-
I6sning. Ager &ven aktier indirekt via
Biovestor AB




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 2016

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 uppgick till totalt
12 465 128, varav 4 265 875 B-aktier.

120

00 0

SIXRX

=== Creades A-aktie (totalavkastning)

Creades storsta aktiedgare per 31 december 2016

Aktien

77777777777777 31/21 2016

,,,,,,,, Aktiekurs, kr 234,50
Substans/aktie 260,56
Substansvardesrabatt 1%
Avkastning justerad for
inldsen och utdelning 12%
2016
Hogsta kurs 243,5
Lagsta kurs, kr 185
Antal omsatta aktier 721 361
Total omséttning, Mkr 147
Betavarde? 0,4
Volatilitet 2016 16%

1) Beraknat mot SIXRX, 2016.

Agare 2016-12-31 Antal aktier Andel av aktier, % Andel av roster, %
Sven Hagstrémer via bolag? 8047 263 64,6 48,8
H & Q Sérskilda Pensionsstiftelse 258 048 2,1 3,0
Avanza Pension 234 866 1,9 2,7
Spiltan Fonder 224137 1,8 2,6
Staffan Malmer 67 000 0,5 0,8
Jan Roring 66 873 0,5 0,8
Nordnet pensionsférsékringar 58 402 0,5 0,7
XACT Fonder (SHB Fonder) 58 328 0,5 0,7
Jonas Engwall 48 000 0,4 0,6
Skandinaviska Enskilda Luxemburg 38177 0,3 0,4
Ovriga 3364 034 27,0 39,0
Totalt 12465128 100 100

1) Biovestor AB innehar 3 781 388 A-aktier och 4 265 875 B-aktier.



Utdelning, inlésen och aterkop

Creades policy ar att 16pande aterfora varde till aktie-
dgarna genom antingen utdelning, aktiedterkop eller inl6-
sen. 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 2016 foreslas en utdelning om 14,00
kronor per aktie motsvarande en direktavkastning om

6 procent pé slutkursen den 31 decmber 2016. Detta ligger
ilinje med tidigare &rs direktavkastning &terford till aktie-
agarna.

Inlésen

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

Under 2016 genomfordes ett erbjudande om frivillig
inlosen av aktier i Creades. Creades aktiedgare erbjods att
16sa in var 25:e aktie i Creades mot erhéllande av 308,00
kronor, vilket motsvarade en direktavkastning om 6 pro-
cent pa slutkursen den 31 december 2015. Totalt inlostes
513 303 aktier.

Aterkop

Aterkop med avsikt att makulera aktierna kan liknas vid
en utdelning. En aktiedgare kan vilja att silja motsvarande
andel aktier for att erhalla kontanter utan att minska sin
agarandel i bolaget. En aktiedgare som inte séljer nagra
aktier okar istéllet sin Agarandel vilket kan liknas vid att
aterinvestera sin kontantutdelning i bolagets aktier. Att
aterkopa aktier till rabatt dr en mycket fordelaktig affar for
aktiedgarna da t ex en substansrabatt pa 20 procent ger

en omedelbar avkastning pa 25 procent. For exempel se
sidan 5.

Efter beslut pa arsstimman 2016 gjordes under 2016
indragning av vid stimman 104 898 utestdende syntetiskt
aterkopta aktier.

Creades har sedan arsstimman 2016 inte dterkopt
nagra syntetiska aktier.

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

Fore inlésen/utdelning

Efter inlésen av var 25:e aktie

Efter utdelning Salt inlésenratterna

Marknadsvarde 1000 | Totalt inldsenbelopp Total utdelning 60 | Totalt inldsenbelopp 60
Substansrabatt 15% | Direktavkastning (60/1000) 6% | Direktavkastning (60/1000) 6% | Direktavkastning (60/1000) 6%
Substansvarde 1176 | Substansvarde efter inldsen 1116 | Substansvérde efter utdelning 1116 | Substansvarde 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 0sts in)

Substansvarde per aktie 47,06 | Substansvéarde per aktie 46,52 | Substansvéarde 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
Varde av kontanter 0 | Varde av kontanter 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 Erhallen utdelning 60 | Erhéllen erséttning 20
far aktieagaren inte del av substans- Anskaffningsvarde inlost aktie

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

Om substansvéardesrabatten ar den samma sa innebar valet mellan inlésen eller utdelning ingen skillnad for storleken pa vardeoverforingen till aktieagaren.
Ett inldsenforfarande ger dock aktiedgaren viss flexibilitet vad galler tidpunkten for beskattning av vinsten fran aktieinnehavet, men &r ett nagot mer

komplicerat férfarande.



n Ordférande har ordet

Ordforande har ordet

Resan i steroidernas underbara

varld fortsatter!

Dopingskandalerna pa varldens idrottsarenor med
atfoljande fordomanden maste kiannas vildigt frimmande
for en centralbankschef. Det ar ju vardagsmat for varldens
centralbankschefer att dopa respektive lands ekonomi
med ett ordkneligt antal miljarder varje ar. Allt for att f&
varldens ekonomier att prestera mera samt att skapa
inflation.

Problemet vid kraschen 2009 var det stora skuldberg
som hade byggts upp under en lingre tid. Det skuldberget
pdminner idag mer om Uppsala hégar dn ndgot berg.

Den globala skuldsédttningen har gatt fran strax under 200
procent av BNP ar 2000 for att toppa pa cirka 240 procent
nar finanskrisen intréffade. Nu ar den pa 250 procent, det
vill sdga en bra bit 6ver toppen innan finanskrisen. Framst
ar det den statliga sektorn som statt for skulduppbyggna-
den. Negativa rantor och andra penningpolitiska stimu-
lanser har tillsammans med en expansiv finanspolitik 6kat
skulderna pa ett ganska dramatiskt sdtt samtidigt som
tillvaxten varit blygsam trots stimulansen.

Tillgéngsinflationen i Sverige som den kommer till
uttryck i aktiekurser och bostadspriser har daremot
fortsatt medan prisférandringarna for varor och tjanster
pendlat kring nollstrecket en bra bit fran den Svenska
Riksbankens méal om 2 procent. Detta trots dollaruppgang

Sven Hagstrémer, Ordférande

och oljeprishGjningar samt dyrare livsmedel pa grund av
kall vinter i Sydeuropa.

Den legendariske fedchefen Paul Volcker har dragit sina
egna slutsatser om centralbankernas inflytande: "Det &r
ett nedslaende faktum att de starka centralbankerna de
senaste hundra &ren har sammanfallit med tendenser till
okad inflation, inte mindre. Den unika makten hos en
centralbank ir, nir allt kommer omkring, makten att
skapa pengar och ytterst 4r makten att skapa makten att
forstora.”

Oversatt till dagens omstéindigheter innebir det att ett
fro satts till hogre inflation som om man inte i tid vidtar
atgiarder kommer att vixa sig stark. Volckers har dock inte
nagon storre tilltro till viljan/f6rméagan att bromsa den
utvecklingen. Sannolikt blir kampen mot inflation
morgondagens problem, frigan ir bara vilken morgondag.

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



Ordférande har ordet

Creades dtgirder 2016 i detta osakra landskap har varit
att forsiktigt andra exponeringen till bolag vi tror ar
mindre konjunkturkinsliga samtidigt som de har stora
mojligheter inom e-handel.

Under éret fick vi sdga adjo till var tidigare VD Per
Frankling. Per gav oss mycket kunskap om de onoterade
bolagens varld. Nagot som definitivt givit mersmak. Stort
tack Per och lycka till med ditt nya jobb.

Samtidigt fick vi gladjen att hilsa var nye VD, John
Hedberg, varmt vilkommen. John har pé kort tid mycket
handfast gétt igenom Creades portfolj. John har redan
blivit styrelsemedlem i Acne och ordférande i Note. John
ar dessutom foreslagen till styrelsen i Lindab.

En mycket informell omrostning pé Creades arsstimma
varen 2016 om hur aktieigarna 6nskade fa sin arliga
utdelning slutade med en 6vervildigande majoritet for
att gé over till vanlig utdelning i stillet for det kréngliga
inlosenalternativet.

Overgangen till utdelning aviserades slutgiltigt i irs-
rapporten. Forandringen uppskattades uppenbarligen av
véra aktiedgare. Antalet aktiedgare i Creades, med aktier
hos Avanza, 6kade med 28 procent under manaden efter
tillkdnnagivandet. Creades aktiedgare har sedan dess
kunnat gliadja sig over att rabatten, som har pendlat mellan
10 och 15 procent, i skrivande stund 4r borta och har
ersatts av en premie.

Vad tror vi dd om 2017? Att det 4r osékrare &n nagonsin ar
val ndgot som varje arsredovisning innehaller. Fragan ar
val om inte pastiendet, i alla fall pa sikt, &r mer relevant
an vanligt.

Virldens ekonomier fortsitter att ga framat i sakta mak
under paverkan av tidigare nimnda steroider. Fragan ar
bara hur lange och hur en kommande minskad efterfragan
skall kunna motverkas nu nir verktygsladan ekar allt
tommare.

Dessvirre har jag inget svar utan resan far fortsatta som
“Hela havet stormar”, det géller att snabbt hitta en stol nir
musiken tystnar!

Vid tidigare tillfillen har vi aldrig blivit utan stol.

Vi gillar utmaningar och det ar vart mandat frén er
aktiedgare att standigt leta efter intressanta majligheter
ialla situationer och att se till att stolen vi sétter oss pé
haller for trycket!

Sven Hagstromer
Ordforande




Styrelse & VD

Verkstéllande direktér John Hedberg

Marianne Brismar

Hans Toll Cecilia Hermansson

Hans Karlsson ej med pé bild.



Forvaltningsberattelse n

Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstillande direktoren for Creades AB
(publ), organisationsnummer 556866-0723, far harmed
avge redovisning 6ver bolagets och koncernens verksam-
het under 2016. Balans- och resultatréakningar for koncer-
nen och moderbolaget kommer att framldggas pa ars-
stimman den 19 april 2017 for faststéllande.

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 27 procent. NOTE
varderas och redovisas dock som tidigare, s som ett
noterat portfoljbolag.

Verksamhet

Creades ar ett investeringsbolag vars affarsidé ar att ge
en god riskjusterad avkastning till sina aktiedgare genom
investeringar i verksamheter dar Creades kan fungera
som langsiktig engagerad dgare i noterade och onoterade
svenska bolag. Inflytande ut6vas genom representation

i portfoljbolagens styrelser. Creades ar ett borsnoterat
bolag. A-aktierna handlas pad Nasdaq OMX Stockholms
Mid Cap-lista under symbolerna CRED A.

Vasentliga hdndelser under aret

Pa arsstimman i april beslutades ett inlsenerbjudande
vilket genomfordes i maj. Erbjudandet innebar inlosen av
var 25:e aktie till kursen 308 kr, vilket motsvarade en
direktavkastning pa 6 procent i forhallande till slutkursen
pa Creadesaktien den sista december 2015.

Under aret har 104 898 syntetiskt dterkopta aktier indra-
gits enligt beslut pa rsstimman 2016. Sedan stimman har
inga syntetiska aktier forvarvats.

I maj investerade Creades 34 Mkr i Tink for 10 procent
av bolaget.

I augusti forvarvade Creades 68,5 procent av aktierna i
Rohnisch Holding for 79 Mkr.

Den 1 november tilltradde John Hedberg som bolagets
verkstéllande direktor.

Under november och december forvirvade Creades
10 procent av aktierna i Kitron ASA, for 105 Mkr.

I december 6kade Creades sitt innehav i NOTE fran 16
till 27 procent genom kop av aktier till ett virde av 46 Mkr.

Héndelser efter balansdagen

Férslag om utdelning

Styrelsen har foreslagit drsstimman att besluta om
utdelning med 14,00 kronor per aktie, vilket motsvarar en
direktavkastning p& 6 procent i férhéllande till slutkursen
pé Creadesaktien den sista december 2016.

Finansiell utveckling

Resultat

Koncernens resultat for hela perioden uppgick till 315
(551) Mkr vilket motsvarar 24,16 (40,42) kronor per aktie.
Forvaltningsresultatet uppgick till 355 (584) MKkr.
Resultatutvecklingen i Creades ir beroende av utveck-
lingen pa svenska borsen da stor andel av aktieportfoljen
bestar av noterade aktier. Avkastning péa substansvirdet
per aktie uppgick till 12 (20) procent efter justering for
ldmnad utdelning. Bérsindex Six Return Index 6kade

10 (10) procent.

Mkr 2016 2015 2014 2013 2012
Vardeférandringar 296 507 421 882 —209
Utdelningar 58 55 53 67 129
Ovriga intakter och kostnader 1 22 4 9 25
Férvaltningsresultat 355 584 478 958 -55
Forvaltningskostnader rorlig ersattning -9 -33 —20 -103 13
Forvaltningskostnader évrigt 21 -19 —22 —26 —25
Ovriga resultatposter —11 19 -19 1 -38
Totalt 315 551 417 840 -105
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Nyckeltal
2016 2015 2014 2013 2012

12465128 13083329 14181180 15259139 23635853

Antal registrerade aktier 31 december

varav A-aktier, en rost per aktie 8199 253 8817 454 9915305 10659139 20770453

varav B-aktier, 0,1 rost per aktie 4265875 4265875 4265875 4 600 000 2 865 400
Genomesnittligt antal utestdende aktier 12696531 13552393 14458791 17955067 25979753
Antal syntetiskt aterkdpta aktier per 31 december - 89 050 539514 264 347 27 509
Substansvéarde Mkr, per 31 december 3248 3101 2820 2 661 3125
Borsvarde Mkr, per 31 december 2923 2689 2404 2388 2529
Borskurs per aktie kronor, per 31 december 235 206 170 157 107
Substansvarde per aktie kronor, per 31 december? 261 239 200 177 132
Substansrabatt 10% 14 % 15% 12% 19%
Borskurs i fornallande till substansvarde 90% 86 % 85% 88% 81%
Avkastning per aktie” 12% 20% 17% 38% 5%
Foréandring Six Return Index 10% 10% 16% 28% 16%
Soliditet 94 % 94 % 91% 89% 98%
Forvaltningskostnader rorlig ersattning i forhallande
till substansvardet? 0,3% 1,1% 0,7% 3,6% -0,4%
Forvaltningskostnader 6vrigt i forhallande till substansvardet 0,6 % 0,6 % 0,8% 1,0% 0,8%
Utdelning per aktie avseende rakenskapsaret® - - - - -
Inlésen av aktier mot kontantlikvid 158 143 - - -
Inlsen av aktier mot likvid i Avanza-aktier och kontanter, Mkr - - 303 - -
Inldsen av av aktier mot likvid i Sedarec-aktier, Mkr - - - 1062 -
Varde indragna syntetiskt aterkopt aktier. Mkr 21 105 - 172 396

1) Justerat for aterinvesterad inlésenpremie och beraknad som om de syntetiskt aterkopta aktierna vore inlosta. Justering for aterinvesterad inldsenpremie uppgick 2016 till 5,57 k.

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

3) Ar2013 erbjods aktiedgarna 3,25 per inldsenratt. For ar 2014 var vardet 7,31 per inlosenratt, 1,96 for 2015 och 4,08 for 2016.

Vardepappersportfolj

Virdet av Creades-koncernens virdepappersportfolj upp-
gick den 31 december till 2 740 (2 311) Mkr. Okningen ar
dels en f6ljd av viardeokning av befintliga innehav, dels en
okning till f61jd av bruttoinvesteringar under aret. Alla
noterade portfoljbolag har bidragit positivt till resultatet.
Aven de onoterade portfoljbolagen har givit positiva
bidrag, framfor allt Acne Studios som har haft positiv
utveckling och bidragit med 51 Mkr till resultatet. Investe-
ring har gjorts i de onoterade bolagen Réhnisch Holding
och Tink. Investering har ocksé gjorts i det pa Oslo bors
noterade bolaget Kitron. Investeringen i NOTE har 6kats
fran ett innehav om 16 procent till 27 procent. Likvida
medel har minskat med 404 MKkr.

Likviditet och soliditet
Koncernens likvida medel uppgick per den 31 december
till 355 (759) Mkr.

Moderbolaget

Moderbolaget ar ett holdingbolag vars verksamhet nastan
uteslutande avser forvaltning av virdepapper. Moderbola-
gets resultat for hela perioden uppgick till 287 (539) Mkr.
Likvida medel var vid periodens slut 308 (733) 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
portfoljbolagen och darmed ocksa koncernens redovisade
resultat och stéllning.

Risker och osékerhetsfaktorer

D4 Creades verksamhet néstan uteslutande utgors av
agande och forvaltande av virdepapper ar bolaget utsatt
for de risker som ar forknippade med finansiella instru-
ment. En detaljerad redovisning av hur koncernen péaver-
kas av dessa risker samt hur detta hanteras av koncernen
redovisas i not 23 och 24.
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Aktier och dgande

Handel

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

Rattigheter férenade med aktierna
Creades kan ge ut aktier av tvé 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
2016 uppgick till totalt 12 465 128, varav 8 199 253
A-aktier och 4 265 875 B-aktier. Vid bolagsstimma far
varje rostberittigad rosta for det fulla antalet innehavda
och foretradda aktier utan begransning i rostratten.
Creades bolagsordning innehéller ett omvandlingsfor-
behall avseende bolagets aktier. Omvandlingsforbehéllet
innebar att aktie av serie A pa begiran av dgare till sdidan
aktie ska kunna omvandlas till aktie av serie B. Aktie av
serie B, vilken forvirvats pa annat sétt &n genom omvand-

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

Bemyndiganden och syntetiska aterkop av egna
aktier under 2016

Arsstimman i Creades den 7 april 2016 beslt att bemyn-
diga styrelsen att genomfora syntetiska aterkop av egna
aktier. Bemyndigandet innebér att styrelsen, for tiden
intill arsstimman 2017, vid ett eller flera tillfallen, kan
genomfora syntetiska aterkop motsvarande s manga
aktier att antalet syntetiskt aterkopta, dnnu inte indragna,
aktier vid varje tid uppgar till hogst 10 procent av det
totala antalet aktier i bolaget. Bolaget ska darvid inga sa
kallat swapavtal om byte av avkastningen pa rantebarande
medel mot avkastningen pé bolagets aktie. Motparten i
swap-avtalen ska kunna erbjudas mojlighet att 16sa in de
aktier som ligger till grund for aktuellt swapavtal. Beslut
om inlosen ska fattas av bolagsstimma i Creades. Per den
31 december 2016 fanns inga syntetiskt aterkopta aktier.

ling av aktie av serie A, ska p& begéran av dgare till sdidan
aktie kunna omvandlas till aktie av serie A.

Utveckling av antalet aktier och aktiekapitalet

Tidpunkt Héndelse Antal A-aktier Antal B-aktier Summa aktier Aktiekapital, kr
September 2011 Bildande 500 000 500 000 500 000
November2011  Sammanlaggning o 500 000
November2011  Uppdelhing 07311240 27311 240 500 000
Februari 2012 07311240 27311 240 521 000
Februari 2012 26258 737 26 258 737 500 922,04
Mars 2012 23303337 26 258 737 500 922,04
Oktober 2013 23393337 26 258 737 560 922,04
Oktober 2013 20770453 23635 853 504 893,70
Mars 2013 20485853 23635 853 504 893,70
Apri2013  Fondemisson 20485853 23635 853 754 893,70
April2013  Minskning 13434332 16 584 332 520 678,69
September 2013 Omvanding 11984332 16584 332 529 678,69
September 2013 Fondemission 11984332 16 584 332 579 678,69
September 2013 Minskning 10659139 15259 139 533 358,70
April 2014 Fondemission 10659139 15259 139 578358,70
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 843 515 354,79
Juni 2015 Minskning 8817454 13083329 542 964,69
Maj 2016 Fondemission 8817454 13083 329 567 964,69
Maj 2016 Minskning 8304151 12570026 545 681,52
Maj 2016 Fondemission 8304151 12570026 550 681,52
Maj 2016 Minskning 8199253 4265875 12 465 128 546 086,04
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Transaktioner med narstaende
I maj offentliggjordes Creades forvarv av 10 procent i
Tink till en kopeskilling om 34 Mkr.

Creades storsta dgare, Biovestor (Sven Hagstromer med
familj), dgde 1,9 procent av aktierna i Tink. I samband med
Creades investering i Tink forvirvade Creades dven
Biovestors aktier i Tink for 2 Mkr. Priset bestamdes till
ett belopp som motsvarade Biovestors anskaffningspris,
vilket innebar en rabatt pa drygt 60 procent jamfort med
priset pa Creades egen och dvriga investerares investe-
ringar. Creades investering, samt forvirvet av Biovestors
aktier, uppgick till totalt 34 Mkr. Creades dger darefter
drygt 10 procent av Tink.

Extrastimma i Inet Holding den 22 september beslutade
om utdelning pa bolagets preferensaktier samt om indrag-
ning av preferensaktierna med éterbetalning till aktie-
dgarna. Creades andel av utdelning och &terbetalning
uppgick till 3 Mkr respektive 23 Mkr.

Inet Holding har under aret silt syntetiska optioner i
Inet Holding till ledningen i Inet for en optionspremie om
totalt 340 Tsek.

Koncernbidrag om 5 Mkr har lamnats till dotterbolaget
Global Holding.

Vasentliga avtal

Avtal avseende ansvar for tvister

Med anledning av uppdelningen av Oresund som genom-
fordes under februari 2012 har Oresund och Creades
traffat en generell 6verenskommelse avseende hantering
av tvister som hanfor sig till omstandigheter avseende
forfluten tid. Overenskommelsen innebir i huvudsak att
for tvister dir Oresund 4r part och som héinfor sig till
omstéandigheter avseende forfluten tid ska vad som kan
komma att behdva utges fordelas med 59 procent till
Creades och 41 procent till Oresund. Detta giller bland
annat med avseende pa tvist i anledning av det krav av-
seende aterbaring av pastadd vardedverforing, hanforligt
till de preferensaktier som Oresund tecknat i ddvarande
HQ Bank i juni 2010, om indikativt cirka 71 Mkr, som HQ
framstillt mot Oresund i ett brevi december 2011. Med
avvikelse frén vad som avtalats enligt ovan &r parter- na
Overens om att tvister avseende kravi anledning av utdel-
ning frin HQ, och eventuella krav fran Oresund mot HQ
eller annan tvist med anledning av den av Oresund i juni
2010 utfardade emissionsgarantin avseende HQ och samt-
liga pé grund av denna garanti gjorda 6verenskommelser
och dtaganden samt med anledning av avtal om férlagslan
i maj/juni 2010 mellan Oresund och dévarande HQ Bank,
och ur dessa avtal och dtaganden harflytande rattsforhal-
landen, ska fullt ut 4ven framdeles hanteras av och hanf6-

ras till Oresund, vilket innebér att Oresund ska bira vad
som kan komma att beh6va utges, inklusive samtliga kost-
nader som uppkommer, och ensamt erhalla eventuella
intdkter. Detta giller bland annat med avseende pa de
krav som HQ framstéllt i stimningsansokningar mot
Oresund avseende erhéllen utdelning frin HQ for riken-
skapsaren 2007, 2008 och 2009 om totalt cirka 142 Mkr.

Ovrigt

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

I hindelse av att tredje part forvarvar ett bestimmande
inflytande 6ver Creades eller forvarvar ett sddant antal
aktier i Creades att budplikt uppkommer, ska Creades
dock omedelbart utbetala eventuellt positivt saldo i resul-
tatbanken for den verkstéllande direktoren respektive
ovriga anstédllda som omfattas av programmet for rorlig
ersittning. Se vidare om erséttningar, nedan i avsnittet
"Forslag till riktlinjer for ersdttning till ledande befatt-
ningshavare” och not 8.

Personal
Medelantalet anstéllda i koncernen uppgick for 2016 till
173 (103), varav 6 (6) i moderbolaget och 167 (97) i dotter-
bolagen. Av dessa ar 69 (15) kvinnor varav 2 (2) i moder-
bolaget.

For mer upplysningar om personal och ersédttningar se
not 8.

Riktlinjer fér erséattning till ledande
befattningshavare

Styrelsen foreslar att arsstimman beslutar om foljande
riktlinjer for ersittning till ledande befattningshavare
(VD och CFO) att gélla fran arsstimman 2017.

Ledande befattningshavare ska erbjudas en marknads-
massig totalkompensation som ska mojliggora att ratt
person kan rekryteras och behéllas. Erséttningen ska
besté av fast kontant ersittning, rorlig kontant ersattning
eller rorlig ersittning verkstilld genom pensionsutfastelse,
samt avgiftsbaserad tjanstepension. Den fasta kontant-
l6nen ska beakta ansvarsomréade 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 frimja bolagets langsiktiga varde-
skapande.
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Rorlig ersittning till verkstéllande direktoren ska kunna
utgd om Creades totalavkastning per aktie Overstiger av
styrelsen faststéllda gransvarden. Vid 1angtidsfranvaro
ska underlaget for berakningen av rorlig ersattning juste-
ras. Utbetalning av rorlig erséttning ska vara foremal for
ett pa forhand faststallt tak fér den arliga utbetalningen.
Takbeloppet for verkstdllande direktoren ska motsvara
fem génger fast drslon. Eventuell rorlig ersittning 6ver-
stigande takbeloppet ska ackumuleras till berdknings-
grunden for néstfoljande ars rorliga ersittning i en sa
kallad resultatbank. Om totalavkastningen ar negativ ska
innestdende belopp i resultatbanken reduceras (utbetal-
ning sker da av positivt saldo, med avdrag for den negativa
avkastningen, och maximerat till takbeloppet). Rorlig
ersiattning ska kunna utbetalas i tre delar 6ver tva ar eller
direkt efter att drsredovisningen faststéllts om verkstal-
lande direktoren atar sig att forvarva aktier i Creades for
ett belopp motsvarande minst 80 procent av den rorliga
ersiattningen efter skatt. Om den rorliga erséattningen
uppgar till vissa, forutbestimda belopp ska verkstéllande
direktoren vara skyldig att forvarva aktier i Creades for
viss del av den rorliga ersdttningen dven d4 utbetalning
sker 6ver flera ar.

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

Rorlig ersittning till CFO ska kunna utgé med maximalt
tre gdnger fast manadslon om i forvag faststallda kriterier
uppnétts.

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

For upplysningar om ersittningar belpande pa 2016
och aktuell skuld per sista december 2016, se vidare not 8
”Loner och ersdttningar”.

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

Styrelsen foreslar att arsstimman 2017 beslutar om
utdelning med 14,00 kronor per aktie.

Forslag till vinstdisposition

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

Balanserat resultat: 2931800 240 kr
Arets resultat: 287062 713 kr
Summa: 3218 862 953 kr
Styrelsen foreslar att

Till aktiedgarna utdelas 174 511792 kr
ny rikning balanseras: 3044 351161 kr

Vad betriffar foretagets resultat och stillning i 6vrigt,
hénvisas till efterfljande resultat- och balansrakningar
med tillhérande bokslutskommentarer.
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Bolagsstyrningsrapport

Bolagsstyrning inom Creades

Aktiedgarna genom bolagsstamman

Revisor

[ Styrelse

Valberedning

Ersattningsutskott

f—— ===
1 Revisions- 1
:. utskott _:

Ledningsgrupp
VD och CFO

Ekonomi/IR/
Administration

Bolagsstyrning avser strukturen och processerna for verk-
samhetens styrning, ledning och kontroll. Creades affars-
verksamhet ar att dga foretag och som dgare skapa virde
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 2016. Bolagsstyrningsrapporten har granskats
av Creades revisor, se sidan 58.

Avvikelser frdn Koden

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

Investerings-
organisation

2016 ska ordforande 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.



Bolagsstyrningsrapport n

Aktieagare
Creades storsta aktiedgare per 31 december 2016

Agare 2016-12-31 Antal aktier Andel av aktier, % Andel av réster, %
Sven Hagstromer via bolag" 8047 263 64,6 48,8
H & Q Sérskilda Pensionsstiftelse 258 048 2,1 H H 30
AvanzaPenson 234 866 1,9
Spitan Fonder 204137 1,8
StaffanMalmer 67 000 05
JanRérng 66 873 0,5
Nordnet pensionsférsakringar 58 402 0,5
XACT Fonder (SHB Fonder) 58328 0,5
JonasEngwall 48000 0,4
Skandinaviska Enskilda Luxemburg 38177 03 04
Oviga 3364 034 270 390
Totalt 12 465 128 100 100

1) Biovestor AB innehar 3 781 388 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 rsstimman 7 april 2016 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 2017

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 18 oktober
2016 och har f6ljande sammansittning:

® 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

m Staffan Malmer, som representerar sig sjilv.

Valberedningen har som underlag for sitt arbete infor
arsstimman 2017 genomfort en utviardering 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
styrelseledamoternas kompetens som engagemang och
ledamoterna kompletterar varandra val.

Valberedningens forslag och redogorelse for valbered-
ningens arbete infor arsstimman 2017 offentliggors i sam-
band med kallelsen till arsstaimman.

Oberoende i férhallande

Revisor

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

Vid arsstimman 2016 valdes det registrerade revisions-
bolaget Ernst & Young AB som revisor for tiden intill
slutet av arsstimman 2017. 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 sedan
Per Frankling ldamnade styrelsen i samband med att han
ldmnade posten som verkstillande direktor. Samtliga
styrelseledaméter ar valda for tiden intill slutet av rs-
stimman 2017.

Styrelsen ansvarar for att Creades verksamhet bedrivs
i enlighet med tillamplig lagstiftning och bolagets bolags-
ordning samt att av bolagsstaimman fattade beslut verk-
stills. Styrelsen 6vervakar verkstéllande direkt6rens
arbete och foljer Ilopande verksamhetens utveckling samt
tillforlitligheten i bolagets interna kontroll. Vidare beslu-
tar styrelsen om storre organisatoriska forandringar,
investeringar och avyttringar samt faststéller arsbokslut.

Styrelsen har antagit en arbetsordning som reglerar
styrelsens arbetsformer och uppgifter, samt en instruktion
for verkstillande direktoren, inklusive instruktioner for
finansiell rapportering. Styrelsen har dven antagit policyer
for viasentliga delar av verksamheten som tex informa-
tionsgivning. Samtliga policyer utvarderas vid behov och
minst en gang per ar. Styrelsen har antagit en investe-
ringspolicy for investeringsverksamheten, vilken dterges
isin helhet inot 25.

Styrelseordféranden utses av drsstimman. Styrelse-
ordféranden ska bland annat organisera och leda styrelse-

Oberoende i férhallande till

Styrelse 2016 Funktion Invald Avgatt Fodd till stérre aktiedgare bolaget/bolagsledningen Narvaro
Sven Hagstromer Ordférande 2011 1943 Nej Ja 13/13
o Frankllng‘) R R N S
L S R P s
Marianne Brismar ~ Ledamot ~ 201; Ja Ja 13/13
JaneWalerud ~ Ledamot  20f. Ja Ja 13/13
e R - S
L T R N aio

1) Per Frankling lamnade uppdraget som styrelseledamot i september 2016.
2) Cecilia Hermansson och Hans Toll valdes till styrelseledamdéter vid arsstamman 2016.
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arbetet, se till att styrelsen kontinuerligt fordjupar sina
kunskaper om foretaget, formedla synpunkter fran dgarna
samt vara ett stod for verkstéllande direktoren.

Vid &rsstaimman 2016 invaldes Cecilia Hermansson och
Hans Toll i styrelsen.

Per Frankling lamnade sitt uppdrag i styrelsen i sam-
band med att han lamnade sitt uppdrag som verkstéllande
direktor i bolaget den 31 augusti 2016.

Styrelsens arbete 2016

Under aret har det hallits tretton styrelsemoten, varav fem
ordinarie, sju moten per capsulam och ett konstituerande
mote.

Styrelsens arbete har varit inriktat pa beslut avseende
forvaltningen av portféljen. Styrelsen, som inte inom sig
har ndgon sarskild arbetsfordelning utéver den som foljer
av att vissa frgor bereds i utskott (se nedan), har tagit del
av bolagspresentationer avseende portfoljbolagen och
darvid diskuterat utvecklingen och effekterna pa 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 2016 bemyndigade styrelsen att gora ater-
kop av syntetiska aktier motsvarande maximalt 10 procent
av bolagets totala antal aktier. Per den sista december
2016 hade inga syntetiska aktier aterkopts.

Ersattningsutskott
Creades har inrattat ett ersattningsutskott. Ersattnings-
utskottets ledamoter utses arligen och bestod under 2016
av Sven Hagstromer och Hans Karlsson. Utskottet har till
huvudsaklig uppgift att granska och ge styrelsen rekom-
mendationer betraffande principerna for ersattning 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 siledes 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
under 2016.

Revisionsutskott

Styrelsen i Creades har inte inrattat ndgot revisionsutskott,
da det bedomts vara mer andamaélsenligt att hela styrelsen
fullgor de uppgifter som ankommer pé ett sdidant utskott.
Styrelseledaméter som ingér i bolagsledningen deltar inte
isadant arbete. Styrelsen har haft ett protokollfort mote
med bolagets huvudansvarige revisor for genomgéng av
arets revision och revisions-PM angéende den interna
kontrollen for 2016.

VD och ledningsgrupp

Den 31 augusti 2016 laimnade Per Frankling tjansten som
verkstillande direktor for Creades. Den 1 november till-
tradde John Hedberg som ny verkstéllande direktor.
Under september och oktober agerade Erik Térnberg som
tillférordnad verkstéllande direktor. Verkstallande direk-
toren ansvarar for den 16pande operativa verksamheten.

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

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

Ledningsgruppen bestar av VD och CFO.

Ersattningar
Styrelse
Arsstimman i Creades den 7 april 2016 beslét att styrelse-
arvode ska utgd med 165 000 kr till var och en av styrelse-
ledamoterna utom Sven Hagstromer och Per Frankling
som dé ingick i styrelsen.

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

Ersattning till ledande befattningshavare 2016
Erséttningen till ledande befattningshavare for 2016 bestar
av fast kontant ersattning, rorlig ersattning och avgifts-
baserad tjanstepension. For ytterligare information om
ersattning till ledande befattningshavare 2016, 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 kvartals och ménatliga 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 aret har styrelsen genomfort tva skriftliga utviarde-
ringar dar det konstaterats att styrelsearbetet fungerar
andamalsenligt. Kompetensen och méngfalden inom
styrelsen ar god.
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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) 3781388
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 Beijer Alma,
Concentric, Lindab, JOAB, Axel Johnson International,
och Semcon.

Innehav: 4000 A-aktier.

e .

)

o

Sven Hagstrémer Marianne Brismar

Hans Karlsson ej med pé bild.

Jane Walerud

Jane Walerud

F6dd 1961. Styrelseledamot sedan 2014. Hedersdoktor,
KTH. Medlem och guldmedaljor IVA. BA, Stanford
University, 1983. Serieentreprenor, bland annat med-
grundare i Bluetail och Teclo Networks. Privatinvesterare
ibland annat Klarna och Lensway.

Innehav: 1000 aktier i Creades via nirstdende.

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 rad och ledamot av Finanspolitiska
radet.

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.

Hans Toll Cecilia Hermansson
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Resultatrakningar — Koncernen

Mkr Not 2016 2015

Férvaltningsverksamheten
Erhéllna utdelningar

riga intakter

Vérdef(jréndring vardepapper

Varu- och forsaliningskostnader (avser dotterbolag)

N[ NiNioioi s

Resultat férvaltningsverksamheten

Forvaltningskostnader” 8 -30 -52
Rorelseresultat 325 533

Resultat fran finansiella investeringar

Finansiella intékter 0 15
A L 5
Finansnetto 9 0 15
Resultat fore skatt 325 548
Skatt 10 -10 4
Arets resultat 315 551
Summa 6vrigt totalresultat - -
Arets totalresultat 315 551

Arets totalresultat hdnforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 307 548

Innehav utan bestdmmande inflytande 8 3

1) | forvaltningskostnaderna ingér foréandringen av upplupna kostnader fér personalbonusar inklusive sociala avgifter med 9 (33) Mkr. Se not 8 fér mer information.

Resultat per aktie (kr) hanforlig till moderbolagets aktieagare,
séval fére som efter utspéadning 24,16 40,42

Genomesnittligt antal utestédende aktier 12 696 531 13552 393




Balansrakningar — Koncernen n

Balansrakningar — Koncernen

Mkr Not 2016-12-31 2015-12-31
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Immateriella tillgangar 11 248 147
'l.\)luéteriella . o 5 ........................................................ 3
.l.-"iﬁansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen 1415 2740 ........................................ 231 1
Uﬁpskjuten skatt

Omsattningstillgangar

Varulager 104 73
6§riga o T L —— =
v, g g oo
SUMMA TILLGANGAR 3519 3348
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 19 1 1
6(/rigt L — Sei
Balanserade vinstmedel inklusive &rets resuttat 396 524
Eget kapital hdnférlig till Creades AB:s aktiedgare 3248 3120
s R Pyande T S o
Summa eget kapital 3319 3151
Skulder

g St KU e 5 -
Kortfristig skuld 146 197
Summa skulder 20 200 197

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 3519 3348
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Resultatrakningar - Moderbolaget

Mkr Not 2016 2015

Férvaltningsverksamheten

Erhélina utdelningar 4 61 55
Ovriga intakter 5 1 13
Vardeférandring vardepapper 6 270 504
Resultat férvaltningsverksamheten 7 332 573
Forvaltningskostnader 8 -30 -52
Rorelseresultat 302 521
Resultat fran finansiella investeringar

Finansiella intékter 0 15
Finansiella kostnader 0 0
Finansnetto 9 0 15
Bokslutsdispositioner

Koncernbidrag till dotterbolag 5 -5 -
Resultat fore skatt 297 536
Skatt 10 -10 4
Arets resultat 287 539
Summa Ovrigt totalresultat - -
Arets totalresultat 287 539

1) | forvaltningskostnaderna ingér frandringen av upplupna kostnader fér personalbonusar inklusive sociala avgifter med 9 (33) Mkr. Se not 8 fér mer information.
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Balansrakningar - Moderbolaget

Mkr Not 2016-12-31 2015-12-31

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar

Inventarier 12 0 1

Finansiella anldggningstillgangar
Aktier i dotterbolag 13 170 117

Omséttningstillgangar

Ovriga fordringar 17 1 2
Likvida medel 18 308 733
SUMMA TILLGANGAR 3244 3196
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 19 1 1
Summa bundet eget kapital 1 1
Fritt eget kapital

Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat 3219 3110
Summa fritt eget kapital 3219 3110
Summa eget kapital 3219 3111
Skulder

LBNGITSHG SKUIT e L -
Kortfristig skuld 24 85
Summa skulder 20 25 85

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 3244 3196




- 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 2015-01-01 1 3643 -824 2820 12 2832
Forvarv av verksamhet med innehav utan
bestdmmande inflytande - - - - 15 15
Indragning, aktier 0 - —248 —248 - —248
Arets resultat - - 548 548 3 551
Utgaende eget kapital 2015-12-31 1 3643 -524 3120 31 3151
Ingaende eget kapital 2016-01-01 1 3643 -524 3120 31 3151
Forvarv av verksamhet med innehav utan
bestammande inflytande”ﬂ ) - - - - 36 36
Indragning av aktier fran innehav utan
bestdmmande inflytandemu } - - - - -4 -4
Indragning, aktier® i} ) 0 - -179 -179 - -179
Avrets resultat - - 307 307 8 315
Utgaende eget kapital 2016-12-31 1 3643 -396 3248 71 3319

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 drogs aktier in 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 2015-01-01 1 2301 518 2819
Omféring av foregaende ars resultat - 518 518 -
Indragning,'ékﬁ‘er ....... O -248 - —248
Arets resultéf """""""" - - 539 539
Utgaende eget kapital 2015-12-31 1 2571 539 3111
Ingaende eget kapital 2016-01-01 1 2571 539 311 1.

0 regéende ars resultat - 539 -539 -

Indragning, aktier 0 179 - 179

Arets resultat - - 287 287
Utgaende eget kapital 2016-12-31 1 2932 287 3219




Kassaflddesanalyser n

Kassaflodesanalyser

Koncernen Moderbolaget
Mkr Not 2016 2015 2016 2015
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat 325 533 302 521
Justeringar fé‘r“boster som inte ingér i kassaflodet: 21 —244 -476 —261 —478
Realiserat I’eHSHL'J‘|'t‘at swapavtal - 13 - 1 3
Betalda rénté‘rw —2 0 - 0
Betald och erhéllen skatt, netto 21 -4 —12 0
Kassafléde I6pande verksamheten
fére férdndring av rérelsekapital 58 66 29 55
Férandring av rérelsekapitalet -151 -6 -63 -59
Kassafl6de fran den I6pande verksamheten -93 59 -34 -4
Férvaltningsverksamheten
Forvarv av aktier och andelar i koncernbolag =79 -157 -79 -95
i -309 -176 309 -7
152 564 176 465
0 262 0 266
85 - - -
Minskning av langfristiga skulder -12 -154 - -1 54
Investering é‘h‘l'éggningstillgéngar -3 -2 - O
Kassafléde fran férvaltningsverksamheten -165 338 =212 406
Finansieringsverksamheten
Innehav utan bestdmmande inflytandes andel
i emission/kapitaltillskott 36 27 - -
Indragning a'\‘/“éktier fran innehav utan .
bestammande inflytande -4 - - -
Indragning aktier 179 248 179 048
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -146 -220 -179 -248
Periodens kassafléde -404 177 -425 155
Likvida medel vid arets borjan 759 582 733 579
Likvida medel vid arets siut 18 355 759 308 733

Arets féréndring likvida medel -404 177 -425 155




Noter

Not1 Bolagsinformation

Creades AB &r ett svenskregistrerat aktiebolag med sate pa Ingmar
Bergmans Gata 4, 7 tr, Box 55900, 102 16 Stockholm. Aktierna ar
inregistrerade pa Nasdag OMX Stockholm. Koncernredovisningen
for 2016 bestér av moderbolaget, det helagda dotterbolaget IABO
Global Holding AB samt Inet Holding AB (&garandel 70 procent )
och Réhnisch Holding AB (&garandel 68,5 procent).

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkéants for
utfardande av styrelsen den 7 mars 2017. Koncernens resultat- och
balansrakning samt moderbolagets resultat- och balansrakning blir
foremal for faststéllelse pa arsstémman den 19 april 2017.

Not2 Redovisningsprinciper

Overensstammelse med normgivning och lag

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

Moderbolagets arsredovisning ar upprattad i enlighet med
svensk lag och med tillampning av rekommendation RFR 2, Redo-
visning for juridiska personer fran Radet for finansiell rapportering.
Detta innebar 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 upprattande

Samtliga belopp ar, om inte annat anges, avrundade till nArmaste
miljontal kronor (Mkr). Avrundningsdifferenser kan darfor fore-
komma. Siffror inom parentes avser jamforelsesiffror for foregédende
ar.

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

Anlaggningstillgangar bestar i allt vasentligt av vérden som for-
véntas atervinnas efter mer an tolv ménader raknat fran balans-
dagen. Omséattningstillgangar och kortfristiga skulder bestar i allt
vasentligt av varden som férvantas atervinnas eller betalas inom tolv
manader raknat fran balansdagen.

Att upprétta rapporter i Gverensstdmmelse med IFRS kraver
anvandning av en del viktiga uppskattningar for redovisningsanda-
méal. 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 dér
antaganden och uppskattningar &r av vasentlig betydelse for
koncernredovisningen anges i noterna 22, 23 och 24.

Andrade redovisningsprinciper 2016
Inga redovisningsprinciper har andrats 2016.

Kommande IFRS med tilldmpning 2017 eller senare
Kommande IFRS med tillampning 2017 eller senare Nya och
andrade IFRS som trader ikraft for rakenskapsar som borjar efter
1 januari 2017 har inte tillampats vid upprattandet av koncernens

finansiella rapporter och ingen av dem férvantas ha ndgon vésentlig
inverkan péa koncernens finansiella rapporter med undantag av de
som féljer nedan.

IFRS 9 Finansiella instrument

IFRS 9 ar 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. IFRS 9 beddms inte medféra férand-
ringar av bolagets principer med vasentlig inverkan pa bolagets
resultat och stélining.

IFRS 15 Intékter frdn avtal med kunder

IFRS 15 &r en ny standard som trader ikraft 1 januari 2018 men har
annu inte godkéants av EU. Syftet med IFRS 15 &r att tillhandahalla
en heltdckande och principbaserad standard for all intdktsredovis-
ning. Den ersétter samtliga tidigare utgivna standarder och tolk-
ningar som avser intdktsredovisning. IFRS 15 beddms inte medféra
férandringar av bolagets principer med vésentlig inverkan pé bola-
gets resultat och stalining.

IFRS 16 Leases

IFRS 16 ar en ny standard som trader ikraft 1 januari 2019 men har
annu inte godkéants av EU. Den nya standarden ersétter IAS 17
Leasingavtal samt IFRIC 4, SIC-15 och SIC-27. Syftet ar att ge en
mer rattvisande bild av féretagens finansiella stalining, skuldséattning
och kapitalanvandning. Koncernens bolag hyr sina lokaler vilket
gor att koncernens redovisningsprinciper kommer att paverkas av
inforandet av IFRS 16 men beddms inte ha nagon vasentlig inver-
kan pé koncernens resultat och stéllning.

Rorelsesegment

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

Konsolidering

Dotterbolag

Dotterbolag ar bolag som stér under ett bestdmmande inflytande
frn moderbolaget Creades. Bestdmmande inflytande uppnas nar
koncernen &r exponerad for eller har ratt till rorlig avkastning fran sitt
engagemang i bolaget och kan paverka avkastningen med hjélp av
sitt bestammande inflytande. Ett inflytande uppstér nar koncernen
har befintliga rattigheter som gér att den kan styra den relevanta
verksamheten, det vill sdga den verksamhet som i vasentlig grad
péaverkar bolagets avkastning. Vid beddémningen om ett bestam-
mande inflytande féreligger, beaktas potentiella rostberéattigande
aktier som utan dréjsmal kan utnyttjas eller konverteras. Dotter-
bolag konsolideras enligt IFRS 10, men utvarderas, liksom &vriga
onoterade innehay, utifrén verkligt varde. Dotterbolag redovisas i
moderbolaget enligt férvarvsmetoden. Innehav utan bestdmmande
inflytande visas som andel av eget kapital. Upplysningar enligt
IFRS 12 ldamnas i not 13.



Intressebolag

Intressebolag ar bolag dar Creades har betydande inflytande vilket

i normalfallet innebar 20-50 procent av rostetalet. Creades intresse-
bolag ar noterat. Detta konsolideras inte utan varderas till verkligt
varde via resultatet. For vidare information se Not 2 under rubriken
"Finansiella tillgngar och skulder varderade till verkligt véarde via
resultatet” samt Not 14 Aktier och andelar varderade till verkligt
varde.

Transaktioner som elimineras vid konsolidering

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

Intakter och kostnader i férvaltningsverksamheten
Verksamhetens huvudsakliga intaktsslag &r erhallna utdelningar och
vardeférandring finansiella instrument samt varuférsaljining dotter-
bolag. Utdelningsintakt redovisas nar ratten att erhalla betalning
faststalits. Resultatraden vérdeforandring vardepapper bestar av
nettot av realiserade och orealiserade vardeforandringar. Vardefor-
andring vardepapper kan utgdra antingen intakt eller kostnad. Varje
vardepapperstransaktion har en affarsdag och en likviddag. Afféars-
dagen avser den dag transaktionen genomférs och likviddagen den
dag da likvid avseende affaren utvéxlas. Likviddagen intréffar i regel
tva dagar efter affarsdagen. Vid transaktioner av vardepapper
bokfors vardeforandringen och forséljningslikviden pé affarsdagen.
Vardeférandringen reduceras med de avgifter (framst courtage)
som erlaggs i samband med afféren. Aktierelaterade investeringar
redovisas till verkligt varde med vardeférandringar i resultatet.

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

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

Intéktsredovisning avseende varuférsaljning (i dotterbolagen)
sker nér intékten med avdrag for vissa utgifter pa ett tillforlitligt satt
kan beréknas. Intaktsredovisning sker vid leverans av varan till
kund, det vill sdga nér risk och férman évergér till kdparen.
Koncernen behaller darefter inte nagra forpliktelser i varorna.

Varu- och férsaljningskostnader
Varu- och férséljningskostnaderna omfattar dotterbolagens alla
kostnader f6r verksamheten.

Forvaltningskostnader
| forvaltningskostnader ingér bolagets alla kostnader for att driva
férvaltningsverksamheten inklusive rérlig ersattning till anstéllda.

Leasing

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

Erséattningar till anstéllda

Kortfristiga erséattningar

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

En avséttning redovisas for den forvantade kostnaden fér bonus-
betalningar och vinstdelningsprogram nér koncernen har en géllande
forpliktelse att géra sddana betalningar till foljd av att tjanster erhallits
fran anstallda och férpliktelsen kan beréknas tillforlitligt.

Erséattningar efter avslutad anstéllining

Koncernen har avgiftsbestdmda pensionsplaner. Som avgifts-
bestamda pensionsplaner klassificeras de planer dar koncernens
forpliktelse ar begréansad 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 intékter och kostnader

Finansiella intékter och finansiella kostnader bestar av ranteintakter
och rantekostnader pa bankmedel samt vardeandringar (realiserade
och orealiserade), rantekostnader och utdelningskompensation pa
avtalen for eventuella syntetiskt aterkdpta egna aktierna. Se vidare
under "Syntetiskt aterkdp av egna aktier”.

Skatter

Inkomstskatt utgérs av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomst-
skatter redovisas i resultatrékningen. Aktuell skatt ar skatt som
hanfor sig till aktuellt eller tidigare ar. 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 pa tillgéngar och skulder.
Uppskjuten skatt berédknas 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 10.

Resultat per aktie

Resultat per aktie definieras som resultat hanférligt till moderbola-
gets aktieagare dividerat med genomsnittligt antal utestdende
aktier.

Immateriella tillgangar

Goodwill

Vardering av goodwill sker till anskaffningsvarde minskat med
eventuella ackumulerade nedskrivningar. Goodwill prévas minst
arligen for att bedéma eventuellt nedskrivningsbehov.

Varumérke

Vardering av varumarke sker till anskaffningsvarde. Varumarkets
vérde provas minst arligen for att bedéma eventuellt nedskrivnings-
behov.



Nedskrivning av icke-finansiella tillgangar

Se nedan for beskrivning av vardering till verkligt varde for finan-
siella instrument. For goodwill berdknas 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
rubriken Dotterbolag.

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

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

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

Kundfordringar tas upp i balansrékningen nér faktura har skickats.
Skuld tas upp nér motparten har presterat och avtalsenlig skyldighet
foreligger att betala, &ven om faktura dnnu inte har mottagits.
Leverantdrsskulder tas upp nar faktura har mottagits. En finansiell
tillg&ng tas bort fran balansrakningen nér réttigheterna i avtalet
realiseras, forfaller eller bolaget forlorar kontrollen dver dem.
Detsamma géller for del av en finansiell tillgang. En finansiell skuld
tas bort fran balansrakningen néar forpliktelsen i avtalet fullgors eller
pa annat satt utslacks. Detsamma galler for del av en finansiell
skuld.

Forvarv eller avyttring av finansiell tilgang redovisas pa affars-
dagen, som utgdr den dag déa bolaget forbinder sig att forvarva eller
avyttra tillgangen.

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

Finansiella instrument som redovisas till verkligt varde via resultat-
rékningen redovisas till verkligt varde exklusive transaktionskostna-
der, 6vriga 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 vérde
via resultatet
Denna kategori avser finansiella tillgangar och skulder som vid
forsta redovisningstillféllet identifierats som tillgangar och skulder
varderade till verkligt varde via resultatrakningen da det leder till mer
relevant information.

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

Till denna kategori hér &ven Swap-avtal, se nedan under rubriken
Syntetiskt aterkép av egna aktier for redovisning av dessa.

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

Ovriga fordringar

Ovriga fordringar &r kundfordringar, kortfristiga fordringar med
faststallda betalningar och faststalld 16ptid. Dessa fordringar upp-
kommer da bolaget tillhandahaller pengar eller varor utan avsikt att
idka handel med fordringsratten. Om den férvantade innehavstiden
ar langre &n 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 ar i behov av nedskrivning pa grund av intraffade
handelser. Objektiva indikationer kan vara avtalsbrott, sdsom ute-
blivna eller férsenade betalningar av rantor eller kapitalbelopp,
betydande finansiella svérigheter for géldenéren och forsamring
av kundernas kreditvardighet. Det redovisade véardet efter nedskriv-
ningar pa tilgangar beraknas som nuvérdet av framtida kassafloden.
Tillgéngar med en kort I6ptid diskonteras inte.

Eventuella nedskrivningar belastar resultatrakningen.

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

Ovriga skulder

Ovriga skulder &r leverantérskulder och kortfristiga skulder med
faststéllda betalningar och faststélld [6ptid kortare &n ett &r. Dessa
varderas till ursprungligt anskaffningsvéarde minskat med nominella
betalningar och diskonteras inte d& de har kort 16ptid.

Vidrdering till verkligt vérde
Creades varderar sina innehav till verkligt varde 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 marknadsaktorer.

Verkligt varde pé finansiella instrument som handlas pé en aktiv
marknad och dar det finns observerbara marknadstransaktioner,
baseras pa noterade marknadspriser. Som marknadspris anvands
pé balansdagen senast avslutskurs.

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

En samlad bedémning gors for att bestdmma vilken varderings-
metod som ar béast ldmpad for respektive innehav.

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

Om ingen extern representativ transaktion finns gors varderingen
antingen genom diskontering av framtida kassafldden med diskon-



teringsrénta baserad pa jamforbara avkastningskrav pa 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 pa
verksamhet och konkurrenssituation. Anvanda multiplar ar huvud-
sakligen P/E, EV/EBIT, EV/Sales och/eller EV/ EBITDA. Nyckeltalen
jamfors 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 dar Black-Scholes Pricing Model har anvants
for att berdkna en marknadsvarderad premie redovisas till verkligt
varde. Premien redovisas som finansiell skuld. Vardeandringen
redovisas som vardeandring via forvaltningsresultatet.

Varulager

Varulagret varderas, med tillampning av principen forst-in/forst-ut-
metoden (FIFU), till det l1agsta av anskaffningsvardet och nettofor-
séliningsvardet pa balansdagen. Anskaffningsvérdet innefattar alla
kostnader for inkop, tillverkning samt andra kostnader for att bringa
varorna till deras aktuella plats och skick. Nettoforsaljningsvardet &r
det forvantade forsaljningspriset i den I6pande verksamheten efter
avdrag for uppskattade kostnader for fardigstallande och forséljning.

Hantering av aktiekdp och utdelning

Syntetiskt aterkép av egna aktier

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

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

Moderbolagets redovisningsprinciper
Moderbolaget har uppréttat sin arsredovisning enligt &rsredovis-
ningslagen (1995:1554) och Rédet for finansiell rapportering rekom-
mendation RFR 2 Redovisning for juridisk person. RFR 2 innebéar
att moderbolaget i arsredovisningen for den juridiska personen ska
tillAmpa samtliga av EU godkénda IFRS och uttalanden s& langt
detta ar majligt inom ramen for arsredovisningslagen och med
hansyn till sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekom-
mendationen anger vilka undantag och tilldgg som ska goras fran
IFRS.

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

Dotterbolag

Andelar i dotterbolag redovisas i moderbolaget enligt anskaffnings-
véardemetoden. Utgifter som ar hanférliga till forvary ingér i anskaff-
ningsvérdet i juridisk person. Om verkligt varde for aktierna i ett
dotterbolag bedéms understiga bokfort varde pa aktierna gors
nedskrivning.

Intressebolag

Intressebolag ar bolag dar Creades har betydande inflytande vilket
i normalfallet innebar 20-50 procent av rostetalet. Vardering av
noterade intressebolag gors till verkligt varde via resultatet. For
ytterligare information se ovan under rubriken "Finansiella tillgangar
och skulder varderade till verkligt varde via resultatet” och till not 14
Aktier och andelar varderade till verkligt varde.

Not 3 Narstaende och transaktioner
med narstaende

Moderbolaget har narstaenderelationer till sina koncernbolag (se
not 13). Dessutom &r Creades styrelseledam&ter och ledande
befattningshavare nérstéende till bolaget den 31 december 2016.
Bolagets styrelseledamdter och dess néra familiemedlemmar dgde
49,6 procent av résterna i bolaget den 31 december 2016. For
erséattningar till styrelseledamdéter och ledande befattningshavare
hénvisas till not 8.

Extrastamma i Inet Holding den 22 september beslutade om
utdelning pa bolagets preferensaktier samt att dérefter gora indrag-
ning av preferensaktierna med aterbetalning till aktiedgarna. Creades
andel av utdelningen uppgick till 3 Mkr. Indragningen registrerades
under oktober och innebar en aterbetalning till Creades om 23 Mkr.

Inet Holding har under &ret sélt syntetiska optioner i Inet Holding
till ledningen i Inet AB for en optionspremie om totalt 340 Tsek.
Optionspremien beraknades till verkligt varde enligt Black-Scholes
Option Pricing Model.

Till dotterbolaget Global Holding AB har f6r 2016 l&mnats ett
koncernbidrag om 5 Mkr.Creades ha under 2016 fakturerat Global-
koncernen 75 Tkr for utférda tjanster. Utdver detta har inga transak-
tioner med vasentlig inverkan péa bolagets stalining eller resultat skett
mellan Creades och nérstaende.

Not4 Erhallna utdelningar

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2016 2015 2016 2015
Avanza 32 21 32 21
Carnegie - 16 0 16
Lindab 10 9 10 9
Acne Studios 8 6 8 6
Transcom 5 - 5 -
NOTE 3 2 3 2
Ferronordic 2 2 2 2
Inet - - 3 -

Totalt 58 55 61 55



Noter

Not5 Ovrigaintikter och kostnader

Not8 Loner och ersattningar

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2016 2015 2016 2015
Ovriga intakter
Rénta forlagsbevis - 8 - 8
Rénta fran dotterbolag 0 4
Ovrigt 1 1 1 1
Totala évriga intakter 1 9 1 13
Moderbolaget
Mkr 2016 2015
Koncernbidrag till dotterbolag
Koncernbidrag till Global Holding -5 -
Totala évriga kostnader -5 -
Not6 Vardeférandring vardepapper
Koncernen Moderbolaget
Mkr 2016 2015 2016 2015
Realiserat resultat
Aktier och andelar 1 85 1 85
Realiserat resultat
langfristig fordran - 29 - 49
Summa
realiserat resultat 1 113 1 134
Orealiserat resultat
Nedskrivning goodwill -8 -21 - -17
Andelar i dotterbolag - 7 -3 -
Langfristig fordran - -23 - 44
Ovriga aktier och andelar 270 430 273 430
Summa
orealiserat resultat 262 393 270 370
Total vardeféréndring
vardepapper 263 507 270 504
Not7 Resultat forvaltningsverksamheten
Koncernen Moderbolaget
Mkr 2016 2015 2016 2015
Noterade vardepapper 277 513 277 513
Onoterade vardepapper 78 71 51 60
Resultat férvaltnings-
verksamheten 355 584 328 573
Varav hanférligt till:
Moderbolagets aktiedgare 347 580
Innehav utan
bestdmmande inflytande 8 3
Resultat forvaltnings-
verksamheten 355 584
Varuférsaljning i dotterbolagen
Mkr 2016 2015
Férsaljining Sverige 829 568
Foérséljning inom dvriga EU 45 14
Férsaljning utom EU 15 1
889 584

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

Medelantalet anstéllda

Varav Varav

2016  kvinnor 2015  kvinnor
Koncernen utom moderbolaget 167 40% 97 13%
Moderbolaget 6 33% 6 33%
Totalt koncernen 173 9% 103 15%
Léner, andra ersattningar och sociala kostnader

2016 2015
Léner och Loner och

andra  Sociala andra  Sociala
Mkr ersattningar kostnader erséttningar kostnader
Moderbolaget
Loner 7.4 2,3 7,6 2,4
Pensionskostnader 1,8 0,4 1,9 0,5
Férandring av
bonusreserv 5,0 1,6 25,6 8,0
Dotterforetag
Loner 50,1 16,0 26,1 8,2
Pensionskostnader 2,3 0,6 1,0 0,3
Rorlig ersattning 0,8 0,2 1,0 0,3
Koncernen totalt 67,4 21,2 63,1 19,6

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

2016

Styrelse och

2015

Ovriga Styrelse och

Ovriga

Mkr ledning? anstéllda ledning anstéllda
Moderbolaget

Léner 4,8 2,6 4,7 2,9
Pensionskostnader 1,1 0,7 1,2 0,7
Rorlig ersattning 2,2 2,8 14,3 11,3
Moderbolaget totalt 8,2 6,1 20,2 14,9

1) Styrelse och ledning avser nio personer inklusive ersattning for del av &r for tre personer
vid byte av VD.

Ersattning efter avslutad anstallning
Enligt bolagets program for rorlig erséattning kan, beroende pa
bolagets resultat, bonus utga till tidigare anstéllda &ven éaret efter
det ar da anstalining upphorde.

Tva anstallda som avslutade sin anstélining under 2014 har
erhallit bonus baserat pa resultatet for 2015.

Mkr 2016 2015
Ersattning hanforlig till tidigare ars tjanstgérings
inverkan pa arets resultat. 0 7,0




Erséttning till ledande befattningshavare” Mkr

2016 Styrelsearvode? Grundlén Rorlig 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.
2015 Styrelsearvode? Grundlén Rorlig ersattning  Pensionskostnader Summa
Per Frankling, verkstallande direktor 3,3 10,3 1,0 14,5
Stefan Charette, tidigare verkstéllande direktor - - 3,8 - 3,8
Marianne Brismar, styrelseledamot 0,2 - - - 0,2
Hans Karlsson, styrelseledamot 0,2 - - - 0,2
Jane Walerud, styrelseledamot 0,2 - - - 0,2
0,5 3,3 14,0 1,0 18,7

1) Beloppen &r exklusive sociala avgifter och I6neskatt.

2) Enligt stammobeslut utgéar 160 000 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

Per Frankling var verkstéllande direktor fér Creades fram till 31
augusti 2016. Dérefter tillférordnades Erik Térnberg som verkstal-
lande direktor under tvéd manader tills John Hedberg tilltradde den
1 november 2016.

Fast erséttning till Per Frankling uppgick for 2016 till 2 016 Tkr
(fast erséttning till verkstallande direktorer for helaret 2015 uppgick
till 3 272 Tkr) och avséttning for bonus har gjorts med 1 965 Tkr
varav hela ar tillgéngligt for lyftning omedelbart efter arsstammans
faststéllande av 2016 ars arsredovisning. Féregaende ars avsatt-
ning fér bonus har utbetalts i sin helhet med 10 253 Tkr.

Erik Tornberg uppbar 554 Tkr i erséttning for tiden som tillférord-
nad verkstéllande direktor. Utdver detta har avséattning for bonus
gjorts med totalt 1 225 Tkr.

John Hedberg tilltrédde 1 november och har uppburit erséttning
om 562 Tkr. Bonus till John Hedberg utgar forst efter fullgjort verk-
samhetsér 2017.

Avgiftsbaserad pensionspremie till ledande befattningshavare
uppgick till 899 Tkr fore I6neskatt. Av detta avsag 639 Tkr Per
Frankling, 97 Tkr Erik Térnberg och 163 Tkr John Hedberg.

Bolagets erséattningsmodell innebdr att ledande befattnings-
havare i Bolaget ska erbjudas en marknadsmassig totalkompensa-
tion som ska majliggora att ratt person kan rekryteras och behéllas.
Loénen ska beakta ansvarsomrade och erfarenhet. Ersattningen ska
besta av fast kontant ersattning, rorlig kontant ersattning eller rérlig
ersattning genom pensionsutfastelse sakerstéalld via kapitalforsak-
ring samt avgiftsbaserad tjanstepension. Den rérliga ersattningen
ska vara kopplad till férutbestdmda och métbara kriterier, utformade
med syfte att framja Bolagets langsiktiga vardeskapande. Justering
gors av den rorliga ersattningen vid eventuell langtidsfranvaro.

Vid uppségning fran Bolagets sida ska verkstéllande direktéren
vara berattigad till full I6n samt avsattning till tjianstepensionsforsak-

ring under tolv manader. Vid uppségning 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 direktéren. Programmet &r lang-
siktigt men ersattningen beraknas pa arsbasis for tidsperioden den
31 december till den 31 december nastfoliande ar ("maétperioden”).
F&ér samtliga anstéllda som omfattas av programmet géller att rorlig
ersattning utgar om Creades totalavkastning per aktie Gverstiger
(i) 7,5 procent av Creades substansvéarde per aktie; och/eller
(ii) SIX Return Index. Rérlig ersattning utgar med en andel av den
sammanlagda dveravkastningen enligt (i) och (i), multiplicerad med
Creades substansvérde vid métperiodens boérjan. De anstélldas ratt
till rérlig ersattning enligt programmet motsvarar totalt sju procent
av Creades dveravkastning (fore sociala avgifter) varav den verk-
stéllande direktdrens andel &r tre procentenheter for 2016.

For varje anstélld som ar med i programmet galler ett individuellt
tak som reglerar den totala &rliga utbetalningen ("takbeloppet”).

Takbeloppet for 2016 uppgick for verkstallande direktéren till
16,5 Mkr och motsvarar fem ganger den totala fasta ersattningen
som verkstéllande direktoren erhéller frdn bolaget. Eventuell rorlig
erséattning dverstigande takbeloppet ackumuleras till beraknings-
grunden for nastfoljande ars rorliga ersattning i en sé kallad resultat-
bank. Om totalavkastningen &r negativ reduceras innestaende
belopp i resultatbanken (utbetalning sker d& av positivt saldo, med
avdrag for den negativa avkastningen, maximerat till takbeloppet).
Resultatbanken utgér en central del i Creades ersattningsmodell
eftersom en tidigare intjanad rorlig ersattning som ackumulerats i
resultatbanken péverkas av forvaltningsresultatet &ven efterféliande
ar.



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

| handelse av att tredje part forvarvar ett bestdmmande inflytande
Over Creades eller forvarvar ett sdant antal aktier i Creades att
budplikt uppkommer, ska Creades omedelbart utbetala eventuellt
positivt saldo i resultatbanken fér den verkstéallande direktéren
respektive dvriga anstéllda som omfattas av programmet fr rorlig
ersattning. Darutbver foreligger en ratt att fa samtliga medel inne-
stdende i resultatbanken utbetalda vid en vasentlig forandring av
programmet for rorlig ersattning.

Avtalen innehéller aven rétt till utbetalning av intjanad rorlig ersétt-
ning fér innevarande méatperiod for det fall att anstéliningen upphdr.
Andelen beraknas i forhallande till anstéliningstid under den mét-
period som anstaliningen upphdr. Om resultatbankens saldo ar
positivt vid anstéliningens upphdrande och férvaltningsresultatet ar
uthalligt, s& att totalavkastningen som den anstallde varit delaktig i
att arbeta upp ar positiv aven dver tid, har den anstallde &ven réatt
att f& del harav, genom 6kning av resultatbanken med 20 procent
av den rorliga ersattning som kan utga for matperioden som foljer

Not9 Finansnetto

narmast efter anstaliningens upphdrande. Om avkastningen ar
negativ reduceras resultatbanken istéllet med 20 procent. Dérefter
sker utbetalning av totala beloppet. Om det belopp som ska beta-
las ut dverstiger takbeloppet utbetalas takbeloppet och 50 procent
av den dverstigande delen.

Arvode och kostnadserséttning till revisorer
Av koncernen anlitade revisionsbyraer under 2016 ar EY, KPMG och
Mazars.

Koncernen Moderbolaget
Tkr 2016 2015 2016 2015
Lagstadgad revision
EY 275 546 257 335
KPMG 120 120 - -
Mazars 105 - - -
Ovrig revision
EY 122 61 122 61
KPMG 41 M - _
Skatteradgivning
EY 145 142 145 108
Ovriga tjanster
EY 1167 47 1167 43
1975 956 1691 547

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2016 2015 2016 2015
Swapavtal -0 15 -0 15
Totalt finansnetto 0 15 0 15

Portféljpolagens finansnetto redovisas som férvaltningsresultat.

| maj genomfdérdes en minskning av aktiekapitalet genom indrag-
ning av 104 898 syntetiskt aterkdpta aktier. Inlosenpris var 196 kr
och genomsnittligt anskaffningspris uppgick till 193 kr, totalt 315
tsek varav orealiserd vinst uppgick till 583 tsek vid utgangen av
2015 varfor paverkan 2016 blev —268 tsek.

Per 2016-12-31 fanns inga syntetiskt aterkopta aktier.



Noter

Not 10 Skatt pa arets resultat

Moderbolaget bedriver verksamhet genom investeringar i noterade och onoterade aktiebolag. Kapitalvinster och utdelningar pa naringsbe-
tingade vardepappersinnehav &r skattefria. Med naringsbetingade innehav avses antingen innehav i onoterade bolag eller innehav i noterade
aktieslag dér rostetalet uppgar till minst 10 procent i det noterade bolaget och innehavstiden varit langre an ett ar. Kapitalforluster pa narings-
betingade vardepappersinnehav ar inte skattemassigt avdragsgilla. Kapitalférluster pé icke naringsbetingade vardepapper ar endast
avdragsgilla mot kapitalvinster pé icke naringsbetingade vardepapper.

Tkr
Avstamning effektiv skatt, 2016 Effektiv skatt (%) Koncernen Effektiv skatt (%) Moderbolaget
Resultat fore skatt 324 896 297 275
Skatt enligt géllande skattesats 22,0% 71477 22,0% —65 401
Skatteeffekt forvaltningsbolagsstatus -21,7% 70644 -24,3% 72 365
Uppskjuten skatt pa orealiserade vinster 52% -17016 57% -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% -17762 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 -
-2 042 -2 156
Varav uppskjuten skatt
Uppskjuten skatt avseende temporara skillnader -8170 -8057
-8170 -8057
Totalt redovisad skattekostnad -10212 -10212
Tkr
Avstamning effektiv skatt, 2015 Effektiv skatt (%) Koncernen Effektiv skatt (%) Moderbolaget
Resultat fore skatt 547 575 535680
Skatt enligt gallande skattesats 22,0% -120 466 22,0% -117 850
Skatteeffekt forvaltningsbolagsstatus —20,6% 112671 -21,2% 113413
Uppskjuten skatt pé orealiserade vinster -0,9% 5122 -1,0% 5122
Skatt hanforlig till tidigare &r -0,6% 3198 -0,6% 3231
Ej bokférda skattefordringar dotterbolag 0,1% -670 - -
Ej avdragsgilla kostnader 0,0% —255 0,0% -208
Skatt 0,1% -400 -0,7% 3708
Varav redovisat i forvaltningsresultatet da det avser dotterbolag 4109
Redovisad skatt enligt resultatrakningen 3708 3708
Varav aktuell skatt
Periodens skattekostnad -16 337 -12228
Varav redovisas i forvaltningsresultatet da det avser dotterbolag 4109 -
Justering av skatt hanforligt till tidigare &r 90 90
-12138 -12138
Varav uppskjuten skatt
Uppskjuten skatt avseende temporéra skillnader 15 846 15846
15 846 15 846
Totalt redovisad skattekostnad 3708 3708

47
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Not 11 Immateriella tillgangar

2016 2015
Mkr Goodwill Varumérke Totalt Goodwill Varumérke Totalt
Anskaffningsvérde
Vid érets borjan 200 4 204 87 98
Arets anskaffningar via rérelseférvary 108 5 108 113 4 17
Totalt anskaffningsvérde 303 9 312 200 4 215
Nedskrivningar
Vid arets borjan -57 - -57 -25 - -25
Arets nedskrivningar -7 - -7 =31 - =31
Totalt nedskrivningar -64 - -64 =57 - =57
Redovisat varde den 31 december 239 9 248 143 4 147
For information om vérdering av innehav se not 2 Redovisningsprinciper och not 22 Klassificering av finansiella instrument.
Goodwill i dotterbolagen testas genom vardering av innehaven enligt bolagets modell f6r vardering av onoterade innehav.
Not 12 Materiella tillgangar

Koncernen Moderbolaget

Mkr 2016 2015 2016 2015
Anskaffningsvérde
Vid arets borjan 13 3 1 1
Arets anskaffningar 1 0 - 0
Rorelseforvary 3 10 - -
Totalt anskaffningsvérde 17 13 1 1
Avskrivningar
Vid arets borjan -10 -2 -0 -0
Arets avskrivningar -1 -1 -0 -0
Rorelsefrvary -1 -7 - -
Totala avskrivningar -12 -10 -1 -0
Redovisat varde den 31 december 5 3 0 1
Av det redovisade vardet pa inventarier utgor 309 Tkr konst som gj skrivs av.
Not 13 Andelari dotterbolag
Mkr 2016 2015
Anskaffningsvérde
Vid é&rets boérjan 159 28
Aktiedgartillskott Global 57
Overtagit minoritetens andelar | Global -6
Forvarv Inet 80
Indragning preferensaktier i Inet -23
Foérvarv Réhnisch” 80 -
Totalt anskaffningsvérde 216 159
Nedskrivningar
Vid érets borjan 42 -26
Nedskrivning andelar i Global -3 =17
Totala avskrivningar -45 42
Redovisat varde den 31 december 170 117

1) Varav transaktionskostnader uppgick till 1 Mkr.
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Dotterbolag Organisationsnummer Séte Antal andelar Kapitalandel, % Bokfort varde
R&hnisch Holding AB" 559065-2631 Sate 108 730 69 80
Inet Holding AB? 559008-4314 Goteborg 546 70 56
IABO Global Holding AB¥ 556796-7474 Stockholm 1000 100 34

1) Rénisch Holding AB &r &garbolag till Réhnisch AB, 556130-5649, med séte 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.

2016-12-31 Eget kapital Aret resultat
Roéhnisch Holding AB 124 9
Inet Holding AB 108 18
IABO Global Holding AB 102 9

Arets forvarv av dotterbolag
Den férsta augusti forvarvades 68,5 procent av aktiekapitalet och

Definitiv férvarvsanalys Tkr

résterna i Réhnisch Holding AB vilket dérefter forvarvade 100 pro- Materiella anlaggningstilgangar 1610
cent av Réhnisch Sportswear AB. Omsattningstillgdngar 78226
Réhnisch designar, marknadsfér och séljer trénings- och golf- Likvida medel 14774
klader for kvinnor. Uppskjuten skatteskuld -2 363
Den sammanlagda ersattningen for Rohnisch Sportswear AB Kortfristiga skulder 91781
uppgick till 108 587 Tsek. Skillnaden mellan betald erséttning och Netto identifierbara tillgdngar och skulder 467

forvarvat eget kapital uppgar till 108 121 Tsek. Av detta hanfor sig

I .. P Varumarke 4620
4 620 Tsek till vrde av varumérket Rdhnisch. Resterande 103 501 .
) . Koncerngoodwill 103 501
Tsek redovisas som koncerngoodwill. — —
Overférd ersattning 108 587

Den goodwill som redovisas aterspeglar ett vaxande, ldnsamt
bolag med stark marknadsposition och god stabilitet.

Not 14 Aktier och andelar varderade till verkligt varde

Koncernen och Moderbolaget

Mkr 2016 2015
Anskaffningsvérde

Vid arets borjan 1320 1674
Arets forvary 231 40
Avslut konkurs Usports - —66
Arets avyttringar -75 -328
Totalt anskaffningsvérde 1476 1320

Vérdeférandring via resultatrékningen

Vid é&rets boérjan 991 511
Avslut konkurs Usports IB - 66
Pan Capitals andel inlésta aktier i Carnegie - -16
Arets vardeférandring via resultatrékningen 273 430
Total vardeféréndring via resultatrdkningen 1264 991

Redovisat varde den 31 december 2740 2311
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Ursprungligt Redovisat varde/
Moderbolaget och Koncernen Antal anskaffningsvarde Vérdeférandring marknadsvérde”
Noterade aktier och andelar
Intressebolag
NOTE 7780915 7 55 132
Ovriga noterade aktier och andelar
Avanza Bank 3040000 541 580 1122
Lindab 7870782 397 178 575
Transcom 2822196 156 91 247
Kitron 17 769 300 105 8 113
Ovrigt 64 190 254
Summa noterade aktier och andelar 1341 1102 2443
Onoterade aktier och andelar”
Acne 82 176 258
Tink 34 3 37
Ovrigt 19 17 2
Summa onoterade aktier och andelar 136 162 297
Redovisat varde den 31 december 1476 1264 2740

1) For upplysningar om varderingsmetoder, se not 2, Redovisningsprinciper samt not 22, Klassificering av

finansiella instrument.

Finansiell information f6r noterade intressebolag varderade till verkling varde

Intressebolag &r bolag dar Creades har ett betydande inflytande vilket i normalfallet innebar 20-50 procent av rdstetalet.
Vardering av noterade intressebolag gors till verkligt varde via resultatet. Nedan redovisas finansiell information for intressebolag varderade
till verkligt varde.

Creades andel av 100 % av intressef6retags rapporterade varden

Foretag, séte, organisationsnummer Kapital-/rostandel (%) Eget kapital Utdelningar Intakter  Arets resultat Eget kapital
NOTE, Stockholm, 556408-8770 27/27 86 5 1098 45 318
Not 15 Langfristiga fordringar varderade till verkligt varde

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2016 2015 2016 2015
Anskaffningsvérde
Vid érets borjan - 205 10 276
Arets forvarv - — _
Arets avyttring/aterbetalning - 205 - 266
Totalt anskaffningsvérde - 10 10
Vérdeférandringar via resultatrdkningen
Vid arets borjan - 41 - 41
Inldsen och avyttring skuldebrev Carnegie - -41 - —41
Total vardeféréndringar via resultatrakningen - 0 0 0
Redovisat varde den 31 december - - 10 10
Not 16 Uppskjuten skattefordran

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2016 2015 2016 2015
Uppskjuten skatt
Uppskjuten skatt obeskattade reserver -6 -4 - -
Avsattning for pensionsatagande 29 20 29 20
Ej realiserade vinster péa aktier -15 2 -15 2

Redovisat varde den 31 december 9 18 15 23
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Not 17 Ovriga fordringar

Koncernen Moderbolaget

Mkr 2016 2015 2016 2015
Ovriga fordringar
Kundfordringar 44 26 - -
Ovriga fordringar 3 1 - 0
Interimsfordringar i 10 1 2
Redovisat varde den 31 december 58 37 1 2
Not 18 Likvida medel
Koncernen Moderbolaget
Mkr 2016 2015 2016 2015
Tillgodohavanden hos banker” 355 759 308 733
Redovisat varde den 31 december 355 759 308 733
1) Inklusive kontanter i kapitalférsakring. Samtliga tilgodohavanden kan omvandlas till kassamedel inom en ménad.
Not 19 Aktiekapital
Aktie- Kvotvéarde Antal Antal Totalt

kapital kr kr/aktie A-aktier B-aktier antal aktier
Ing&ende balans 2016 542 965 0,04 8817 454 4265875 13083 329
Fondemission och inlésenforfarande 3121 0,01 -618 201 -618 201
Utgaende balans 2016 546 086 0,04 8199 253 4265 875 12465128

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

Not 20 Skulder

Langfristig skuld

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2016 2015 2016 2015
Rantebarande skuld” 51 - - -
Syntetiska optioner 3 - 1 -
Redovisat varde 31 december 54 - 1 -
1) Beraknad avbetalning Gver tre ar.
Kortfristig skuld

Koncernen Moderbolaget
Mkr 2016 2015 2016 2015
Leverantdrskulder 64 51 - 0
Aktuell skatt 4 13 1 12
Reserv for upplupen bonus 1M 66 11 66
Kortfristig skuld koncernbolag - - 5 -
Réntebarande skuld 22 35 - =
Ovriga korta skulder 20 15 6 4
Interimsskulder 24 17 2 3

Redovisat varde 31 december 146 197 25 85



Not 21 Kassafloddesanalyser

Koncernen Moderbolaget

Mkr 2016 2015 2016 2015
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet
Vardeforandringar via resultatrakningen —264 -418 -269 —418
Realisationsresultat -1 -93 -1 -93
Avskrivningar 2 1 0 0
Upplupna kostnader 19 33 9 33

-244 —476 -261 -478

Not 22 Kilassificering 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 och syntetiska optioner.

Samtliga poster inom férvaltningsverksamheten, utom dotter-
bolagen IOAB Global, Inet och Réhnisch, harrér fran kategorin
finansiella instrument varderade till verkligt varde via resultatrak-
ningen. De identifieras vid férsta redovisningstillfallet till denna
kategori. Varderingen till verkligt vérde via resultatrékningen
beddms bast aterspegla verksamheten. Ingen post har redovisats
direkt mot eget kapital. Vardering av finansiella instrument sker
enligt avsnittet Véardering till verkligt vérde, i not 2 Redovisnings-
principer. Langfristiga rantebérande skulder avser banklan i Inet och
Réhnisch. Dessa forfaller till betalning under perioden 2018-2021.
Syntetiska optioner avser optionspremie och omvéardering av optio-
ner sélda av Inet Holding till ledande befattningshavare i Inet AB.
Négon forflyttning mellan nivéderna har inte skett under perioden.

Vardering av onoterade innehav gors med utgangspunkt fran
"International Private Equity and Venture Capital Valuation
Guidlines”.

Varje enskilt innehav varderas for sig och varderingen gors 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 jadmforbara avkastningskrav pé jamférbara
féretag och finansiella instrument, eller genom att relevanta multip-
lar appliceras péa respektive bolags historiska och prognosticerade
nyckeltal. Beroende pa situationen anvands de multiplar som ger
bést information. Anvanda multiplar &r huvudsakligen P/E, EV/EBIT,
EV/Sales och/eller EV/EBITDA. Nyckeltalen jamférs med nyckeltal
for andra jamforbara bolag och justeras vid behov pa grund av
skillnader i till exempel storlek, historik eller marknad mellan aktuellt
bolag och jamférelsegruppens bolag. Som underlag for prognosti-
cerade nyckeltal anvands respektive bolags egna rapporter kom-
pletterade med egna rimlighetsbeddémningar baserade pa samtal
med ledningen for respektive bolag och analytiker p& marknaden.
Antaganden kan i vissa fall vara férknippade med stor osékerhet
och férandringar av varderingsmodellernas ingédende parametrar
kan ha vasentlig paverkan pa beraknat verkligt varde.

Véardeing av optioner sker enligt Black-Scholes Option Pricing
Model.

Rantebarande skulder [dper med rérlig rénta och marginal som
beror pa skuldsattningsgrad, varfor verkligt véarde pa balansdagen
motsvarar bokfért varde.

Koncernen 2016-12-31 Niva 1 Niva 3" 2015-12-31 Niva 1 Niva 3"
Finansiella tilgangar véarderade till verkligt véarde via resultatet 2740 2443 297 2311 2084 227
Likvida medel 355 355 - 759 759 -
Langfristiga rantebarande skulder -51 -51 - - - -
Syntetiska optioner -3 -3

Totalt 3041 2746 295 3069 2843 227

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



Aktier och andelar Syntetiska optioner Fordringar

"Niva 3 2016 2015 2016 2015 2016 2015
Ingéende balans 227 444 - - - 246
Forvarv 34 - - — _ _
Avyttring -10 -250 - - - -
Rénta/Utdelning -8 -23 - - - 24
Amortering - - - - - 242
Omvardering 54 55 ) _ _ 20
Nyutgivna - - -1 - — _

297 227 -3 - - -

Varderingsprinciper niva 3
Acne Studios

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

Tink

Vérderingen av Tink baseras pé det varde till vilken nyemission gjordes under kvartal 3 2016.

Syntetiska optioner

Syntetiska optioner i Inet Holding, som jamférbara noterade bolag har i varderingsmodellen anvants Clas Ohlson, Byggmax,

Electra och Swedol.

Riskfaktorer

Ett antal faktorer paverkar, eller kan paverka, Creades verksamhet
direkt eller indirekt. Nedan beskrivs, utan sarskild prioriterings-
ordning eller ansprak pa att vara uttémmande, de riskfaktorer och
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 borsindex, utan som risken att
innehaven minskar i varde. Risk méats genom att bygga scenarier fér
hur mycket pengar Creades kan férlora vid varje given tidpunkt.
Creades minskar exponeringen for marknadsrisk genom féljiande
faktorer:

= Creades har som enda mél att skapa vardetillvaxt for Creades
aktie&gare. Detta minskar risken att Creades behaller eller inves-
terar i portfoljpolag dér 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 genomfora atgarder som &r positiva for vardeutveck-
lingen i portféljpolagen.

= 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 foljid av att en
l&ntagare (bank eller bolag) ej kan fullgéra sina ataganden. 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
fullgdra sina betalningsforpliktelser eller forpliktelser att leverera
andra sakerheter. Motpartsrisk omfattar &ven risken att dvriga
aktieagare i Creades noterade och onoterade innehav agerar pa
ett satt som paverkar Creades investeringar negativt eller forsvarar
Creades verksamhet. Motpartsrisk skall alltid beaktas vid investe-
ringar.

Réanterisk

Ranterisk ar risken att vardet pa ett finansiellt instrument varierar pa
grund av férandringar i marknadsrantor. Creades likvida medel &r
normalt placerade som kontanta medel i bank, alternativt i rante-
barande vardepapper med korta I0ptider, vilket eliminerar rante-



risken. Aktieportfoliens vérde &r ocksa exponerat for ranterisk, men
denna beddéms som 1&g dé stigande rantor (och darmed stigande
avkastningskrav) normalt forknippas med béttre konjunktur och
darmed dkande bolagsvinster.

Valutarisk

Valutarisk &r risken att vardet pa tillgdngarna varierar pa grund av
forandringar i valutakurser. Creades direkta exponering mot for-
andringar &r 1&g. Indirekt paverkas Creades av att forandringar i
valutakurser kan paverka portfoljoolagen. Dock kan det finnas
motverkande faktorer vad géller valutarisker; en valutakursférand-
ring som momentant sanker ett bolags vinst kan ge samma bolag
Okad konkurrenskraft och darmed ett hogre varde. Dotterbolagen
gor delvis varuinkdp i annan valuta. Denna exponering sékras till
viss del genom kdp av valuta pa termin. Denna exponering utgor
dock en liten del av koncernens resultat och stalining.

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 mota betalningsétaganden. Vid investeringar
i portfélipolag beaktas alltid likviditetsrisken. Creades investerings-
modell innebar att en viss likviditetsrisk vad galler mdjlighet att
snabbt avyttra innehavet uppstar, framfor allt pa de icke marknads-
noterade innehaven. Detta &r dock kalkylerat och uppvégs av den
beddmda avkastningspotentialen. Den direkta finansieringsrisken
ar lag dé Creades har hog soliditet och bolagets tillgangar huvud-

sakligen bestar av marknadsnoterade instrument och likvida medel.

Den indirekta finansieringsrisken, i portfdljpolagen, kan komma att
paverka portfoljpolagens varde negativt och darmed Creades via
agandet.

Avtal avseende ansvar for tvister

Med anledning av uppdelningen av Investment AB Oresund som
genomférdes under februari 2012 har Oresund och Creades traffat
en generell verenskommelse avseende hantering av tvister som
hanfor sig till omsténdigheter avseende forfluten tid. Overenskom-
melsen innebar i huvudsak att for tvister dar Oresund &r part och
som hanfor sig till omstandigheter avseende forfluten tid ska savél
vad som kan komma att behdva utges (inklusive kostnader) som
intakter, fordelas med cirka 59 procent till Creades och cirka 41
procent till Oresund. Detta galler bland annat med avseende pa
tvist i anledning av det krav avseende aterbaring av pastadd varde-
dverféring, hanforligt till de preferensaktier som Oresund tecknat

i ddvarande HQ Bank AB i juni 2010, om indikativt cirka 71 Mkr,
som HQ AB framstalit mot Oresund i ett brev i december 2011,

Med awvikelse fran vad som avtalats enligt ovan ar parterna
Overens om att tvister avseende krav i anledning av utdelning frén
HQ AB, och eventuella krav fran Oresund mot HQ AB eller annan
tvist med anledning av den av Oresund i juni 2010 utfardade
emissionsgarantin avseende HQ AB och samtliga pa grund av
denna garanti gjorda éverenskommelser och dtaganden samt med
anledning av avtal om férlagsl&n i maj/juni 2010 mellan Oresund
och davarande HQ Bank AB, och ur dessa avtal och ataganden
harflytande rattsforhallanden, ska fullt ut &ven framdeles hanteras
av och hanféras till Oresund, vilket innebar att Oresund ska bara
vad som kan komma att behdva utges, inklusive samtliga kostna-
der som uppkommer, och ensamt erhalla eventuella intékter. Detta
géller bland annat med avseende pa de krav som HQ AB framstallt
i stamningsansokningar mot Oresund avseende erhallen utdelning
fran HQ AB for réakenskapséren 2007, 2008 och 2009 om totalt
cirka 142 Mkr.

Se &ven nedan under avsnittet "Avtal med Pan Capital AB”.

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

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

Kénslighetsanalys

Nedanstéende berakningar i kanslighetsanalysen baseras pa
balansrakningen och den aktuella vardepappersportfolien den
31 december 2016.

Bolagets stérsta risk &r marknadsrisken i férandringar i aktie-
kurser pa noterade aktier da stor del av vardepappersportfolien
utgdrs av noterade vardepapper. Kursforandringarna kan vara stora
mellan &ren. Kursforandringen pé Six Return Index var 10 procent
fér 2016 och 10 procent for 2015.

Ranterisken fér 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 ranta i bank.

Koncernen och moderbolaget +/-5% +/-15% +/- 30 %
Resultat/eget kapital Resultat/eget kapital Resultat/eget kapital
Férandring i Mkr kr/aktie Mkr kr/aktie Mkr kr/aktie
Aktiekurser +/-122 +/-10 +/—- 366 +/-29 +/-733 +/-59
Valuta +/-0 +/-0 +/-0 +/-0 +/-0 +/-0

Ranta +/-0 +/-0 +/-0 +/~0 +/~0 +/-0




Not 24 Viktiga uppskattningar och bedémningar

Creades balansrakning bestar framst av finansiella tillgangar varde-
rade till verkligt varde via resultatrdkningen samt likvida medel.
Omkring 15 procent av substansvardet avser innehav i onoterade
vardepapper. Ovriga vardepapper bestar av aktier upptagna till
handel pa 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 réntekurvan, vardering pa liknande bolag
och avkastningskrav. Med anledning av ovanstéende beddms de
uppskattningar och antaganden som har gjorts kunna ha effekt pa
de finansiella rapporterna om antagandena avseende onoterade
vardepapper andras i kommande perioder. Fér mer information om
bolagets varderingsprinciper se under not 2 Redovisningsprinciper
och not 22 Klassificering av finansiella instrument.

Not 25 Av styrelsen faststélld investeringspolicy

Investeringspolicy fér Creades AB (publ)
Foliande investeringspolicy har faststallts av styrelsen for Creades
den 7 april 2016.

Creades verksamhet

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

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

= maximera avkastningen péa kapitalet,

= genomfora investeringar i enlighet med den faststallda risknivan,
samt

= sékerstélla en god betalningsberedskap i foretaget.

Creades har en langsiktig investeringshorisont, med fokus pé att
skapa uthalligt vérde genom langsiktig férvaltning av portfoljinne-
haven i enlighet med Creades affarsfilosofi, snarare an pé utfallet
under enskilda kvartal. Férvaltningen bedrivs séledes utan tids-
granser och Creades verksamhet har inte som huvudsakligt syfte
att genomfora nagon forutbestamd exit-strategi. Savél nyinveste-
ringar som eventuella avyttringar sker baserat pa varje investerings
vérdering och de mdjliga alternativa investeringarna som finns
tillgangliga.

Investeringskriterier

m Potential: Creades soker investeringsmdjligheter som har bety-
dande potential fér omvardering.

= Bransch: Creades begransar sig inte till investeringar i sarskilda
branscher eller verksamhetsomraden, men fokuserar pa verk-
samheter som &r relativt sett forutsagbara, vad géller till exempel
kundernas beteenden, branschens struktur och teknikutveckling.

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

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

m Geografi: Portfoliens fokus ska vara pa svenska foretag.

Vardepappersportfdljens sammanséttning; riskspridning

Medel far endast placeras i vérdepapper och kassamedel, med de
begrénsningar som anges nedan. Sammanséttning av portféljen
samt hantering av frvaltningsrisker ska ske enligt vad som anges i
denna investeringspolicy.

Investeringar
Investeringar far goras i:

m svenska marknadsnoterade aktier och aktierelaterade instrument,

= nordiska marknadsnoterade aktier,

= rantebarande instrument i svenska marknadsnoterade féretag,
samt

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

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

= svenska onoterade fdretag eller fonder,

® ytldndska noterade eller onoterade féretag och fonder,

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

= ytldndska réantebarande placeringar.

Férséljningar
Forsaliningar av aktier far ske.

Optioner
Bade kop- och séljoptioner far kdpas och utstallas.



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

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

Upptagande av lan
Kredit far enbart upptas efter godkénnande 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 direktéren &ger ratt att, inom av styrelsen fast-
stéllda ramar, beléna depéinnehav.

Begransningar
Investeringsrisken ska spridas genom att:

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

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

= |nnehav hanforliga till en enskild bransch far inte representera
mer an 55 procent av den totala portfljen.

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

= Saljoptioner far utstallas sé att det totala l6senbeloppet maximalt
uppgér till 10 procent av det totala portfoljvardet.

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

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

= Korsfinansiering mellan portfélibolag 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, alltiamt uppréatthalls — i enskilda fall
besluta om avvikelse fran ovanstaende begransningar nar sa moti-
veras av sarskilda skél.

Ovanstéende begransningar ska gélla vid investeringstillfallet
och Creades ska inte vara skyldigt att avyttra innehav pa grund av
vardeférandringar éver tid.

Creades investeringar ska alltid beakta riskerna i relation till
avkastningsmajligheterna.

Andringar i policyn, m.m.
Styrelsen fattar beslut om policydirektiv for verksamheten. Verk-
stéllande direktdren ansvarar for att styrelsens beslut verkstalls.
Creades far inte utan godkannande av aktieagarna genom
kontantemission emittera fler aktier av samma aktieslag som redan
existerande aktier (inklusive emissioner av egna aktier) till en kurs
som understiger nettotillgdngsvardet per aktie, om de inte forst
erbjudits pro rata till existerande agare till aktier av det aktieslaget.

Not 26 Forslag till vinstdisposition

Styrelsen och verkstéllande direktéren foreslar att de till arsstam-
mans férfogande stédende vinstmedlen i moderbolaget disponeras
enligt foljande:

2931 800 240 kr
287 062 713 kr
3218 862 953 kr

Balanserat resultat:
Arets resultat:

Summa:

Styrelsen foreslar att
Till aktiedgarna utdelas
ny rékning balanseras:

174511 792 kr
3044 351 161 kr

Not 27 Vasentliga handelser

| maj investerar Creades i 34 Mkr i Tink.

Det av stamman beslutade inldésenforfarandet avslutas i maj
liksom indragningen av syntetiskt &terkoOpta aktier. Totalt gérs
indragning av 618 201 aktier.

| augusti férvarvas 68,5 procent av Réhnisch Holding.

Den sista augusti slutar Per Frankling som VD, posten tas tem-
porart 6ver av Erik Tornberg.

Den 1 november tilltrader John Hedberg posten som VD.

Under november och december gér Creades investeringar i
Kitron ASA motsvarande 10 procent av bolaget.

| december Okas investeringen i NOTE. Innehavet uppgar dar-
efter till 27 procent av bolaget.

| december lade Altor ett publikt bud pa Transcom WW att
slutféras 2017.

Not 28 Handelser efter balansdagen

Styrelsen har foreslagit arsstamman att besluta om utdelning med
14,00 kronor per aktie motsvarande en direktavkastning pé 6 pro-
cent i forhallande till slutkursen pa Creadesaktien den 31 december
2016.



Styrelsens och verkstéallande 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 réttvisande bild av koncernens
och bolagets stélining och resultat, samt att koncernférvaltningsberéattelsen och férvaltningsberattelsen ger en rattvisande
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
godkénts for utfardande av styrelsen den 7 mars 2017. Koncernens resultat- och balansrdkning samt moderbolagets
resultat- och balansrakning blir foremal for faststéllelse pa arsstamman den 19 april 2017.

Stockholm den 7 mars 2017
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 2017

Ernst & Young AB

Jesper Nilsson
Auktoriserad revisor



Revisionsberéttelse

Revisionsberattelse

Building a better
working world

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

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfért en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
for Creades AB (publ) fér 2016 med undantag for
bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 28-32. Bolagets arsredovisning
och koncernredovisning ingar i den tryckta versionen av detta dokument
pa sidorna 23-57.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden réattvisande
bild av moderbolagets finansiella stéllning per den 31 december 2016
och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt arsredovis-
ningslagen. Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med ars-
redovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande
bild av koncernens finansiella stallning per den 31 december 2016 och
av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt International
Financial Reporting Standards (IFRS), sa som de antagits av EU, och
arsredovisningslagen. Vara uttalanden omfattar inte bolagsstyrnings-
rapporten pa sidorna 28-32. Forvaltningsberéttelsen &r forenlig med
arsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga delar.

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

Grund fér uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA)
och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder
beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi &r oberoende i for-
hallande till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i
Sverige och har i évrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa
krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat &r tillrackliga och &nda-
malsenliga som grund for vara uttalanden.

Saérskilt betydelsefulla omraden

Sérskilt betydelsefulla omraden for revisionen &r de omraden som enligt
var professionella beddmning var de mest betydelsefulla for revisionen
av arsredovisningen och koncernredovisningen for den aktuella
perioden. Dessa omraden behandlades inom ramen for revisionen av,
och i vart stéllningstagande till, arsredovisningen och koncernredovis-
ningen som helhet, men vi gér inga separata uttalanden om dessa
omréaden.

Onoterade finansiella instrument vérderade till verkligt véarde

Bolagets véardering av onoterade véardepapper har ansetts vara ett
séarskilt betydelsefullt omrade pa grund av att beloppen &r vasentliga for
den finansiella rapporteringen samt att det genomfors betydande
beddmningar d& onoterade vérdepapper varderas med hjalp av
varderingsmodeller och antaganden om diskonterade kassafloden.
Finansiella instrument till verkligt vérde ska enligt géallande
redovisningsregler delas in i verkligt vardehierarkier (niva 1, 2 och 3).
Niva 3 utgdrs av tillgangar dar direkt eller indirekta observerbar indata
saknas. Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde i niva 3 uppgar
i balansrakningen 297 mkr.

Redovisningsprinciperna  framgar i not 2, uppskattningar och
beddmningar anges i not 24 och i not 22 Klassificering av finansiella
instrument l1amnas upplysningar om klassificering i nivaer och principer
for detta.

| var revision har vi utvarderat Bolagets processer for vardering av
onoterade vardepapper. For finansiella instrument i niva 3 faststalls
verkliga vérden med hjalp av erkdnda varderingsmodeller och
antaganden om diskonterade kassafléden. | var revision har vi
utvarderat bolagets process for vardering av onoterade vérdepapper,
bland annat genom att utvardera tidigare traffsakerhet i prognoser och
antaganden. Vi har med stdd av vara varderingsspecialister granskat
bolagets modeller och metod for att vardera onoterade vérdepapper.
Med stéd av vara varderingsspecialister har vi ocksa granskat
rimligheten i antaganden om diskonteringsranta, framtida kassafloden
och langsiktig tillvaxt.

Vi har aven granskat huruvida lamnade upplysningar i de finansiella
rapporterna angaende finansiella instrument &r andamalsenliga.

Annan information &n arsr och koncernr

Detta dokument innehaller aven annan information &n arsredovisningen
och koncernredovisningen och aterfinns pa sidorna 1-22 samt 60-62.

Det ar styrelsen och verkstéllande direktren som har ansvaret for
denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredovisningen
omfattar inte denna information och vi gér inget uttalande med bestyr-
kande avseende denna andra information.

| samband med vér revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen ar det vart ansvar att lasa den information som identifieras ovan
och évervaga om informationen i vésentlig utstrackning ar oforenlig med
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vid denna genomgang
beaktar vi &ven den kunskap vi i 6vrigt inhamtat under revisionen samt
bedémer om informationen i évrigt verkar innehalla vésentliga felaktig-
heter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna informa-
tion, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller en vasentlig
felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att rapportera i
det avseendet.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det &r styrelsen och verkstéllande direktoren som har ansvaret for att
arsredovisningen och koncernredovisningen upprattas och att den ger
en réattvisande bild enligt arsredovisningslagen och, vad galler koncern-
redovisningen, enligt IFRS sa som de antagits av EU. Styrelsen och
verkstéllande direktéren ansvarar aven for den interna kontroll som de
beddmer ar nédvandig for att uppratta en arsredovisning och koncern-
redovisning som inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Vid uppréttandet av arsredovisningen och koncernredovisningen an-
svarar styrelsen och verkstéllande direktéren for bedémningen av bola-
gets formaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa ar tillamp-
ligt, om férhallanden som kan paverka formagan att fortsatta verksam-
heten och att anvanda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om
fortsatt drift tilldmpas dock inte om styrelsen och verkstéllande direk-
téren avser att likvidera bolaget, upphdra med verksamheten eller inte
har nagot realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om att arsredovis-
ningen och koncernredovisningen som helhet inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa
fel, och att Iamna en revisionsberéattelse som innehéller vara uttalanden.
Rimlig sékerhet ar en hg grad av sékerhet, men &r ingen garanti for att
en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid
kommer att upptdcka en véasentlig felaktighet om en sadan finns.
Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller fel och anses
vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan férvantas
paverka de ekonomiska beslut som anvéndare fattar med grund i
arsredovisningen och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt omdéme
och har en professionellt skeptisk instélining under hela revisionen.
Dessutom:

e identifierar och beddémer vi riskerna for vésentliga felaktigheter i
arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller pa fel, utformar och utfér granskningsatgar-
der bland annat utifran dessa risker och inhdmtar revisionsbevis
som ar tillrackliga och @ndamalsenliga for att utgéra en grund for
vara uttalanden. Risken for att inte upptécka en vésentlig felaktighet
till foljd av oegentligheter ar hogre an for en vasentlig felaktighet
som beror pa fel, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i
maskopi, forfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig information
eller asidosattande av intern kontroll.

« skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna kontroll
som har betydelse for var revision for att utforma granskningsat-
gérder som ar lampliga med hansyn till omstandigheterna, men inte
for att uttala oss om effektiviteten i den interna kontrollen.

e utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som anvands
och rimligheten i styrelsens och verkstéllande direktérens uppskatt-
ningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

e drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och verkstallande
direktéren anvander antagandet om fortsatt drift vid uppréttandet av
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vi drar ocksa en slut-
sats, med grund i de inhamtade revisionsbevisen, om det finns
nagon vasentlig osékerhetsfaktor som avser sddana héndelser eller
foérhallanden som kan leda till betydande tvivel om bolagets for-
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maga att fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns
en vasentlig osakerhetsfaktor, maste vi i revisionsberéttelsen fasta
uppmarksamheten pa upplysningarna i arsredovisningen om den
vésentliga osékerhetsfaktorn eller, om sadana upplysningar &r ofill-
rackliga, modifiera uttalandet om arsredovisningen och koncern-
redovisningen. Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis som
inhdmtas fram till datumet fér revisionsberattelsen. Dock kan
framtida handelser eller forhallanden gora att ett bolag inte langre
kan fortsatta verksamheten.

e utvarderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen och inne-
hallet i arsredovisningen och koncernredovisningen, déribland upp-
lysningarna, och om arsredovisningen och koncernredovisningen
aterger de underliggande transaktionerna och handelserna pa ett
satt som ger en réattvisande bild.

e inhamtar vi tillréckliga och andamalsenliga revisionsbevis avseende
den finansiella informationen fér enheterna eller affarsaktiviteterna
inom koncernen fér att goéra ett uttalande avseende koncern-
redovisningen. Vi ansvarar for styrning, dvervakning och utférande
av koncernrevisionen. Vi ar ensamt ansvariga for vara uttalanden.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade om-
fattning och inriktning samt tidpunkten fér den. Vi maste ocksa informera
om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, daribland de betydande
brister i den interna kontrollen som vi identifierat.

Vi maste ocksé forse styrelsen med ett uttalande om att vi har foljt rele-
vanta yrkesetiska krav avseende oberoende, och ta upp alla relationer
och andra forhallanden som rimligen kan paverka vart oberoende, samt
i tilldmpliga fall tillhdrande motatgérder.

Av de omraden som kommuniceras med styrelsen faststaller vi vilka av
dessa omraden som varit de mest betydelsefulla for revisionen av ars-
redovisningen och koncernredovisningen, inklusive de viktigaste
beddémda riskerna for vasentliga felaktigheter, och som déarfor utgor de
for revisionen sérskilt betydelsefulla omradena. Vi beskriver dessa om-
raden i revisionsberattelsen savida inte lagar eller andra forfattningar
forhindrar upplysning om fragan eller nér, i ytterst sallsynta fall, vi
bedémer att en fraga inte ska kommuniceras i revisionsberattelsen pa
grund av att de negativa konsekvenserna av att géra det rimligen skulle
véntas vara stérre &n allmanintresset av denna kommunikation.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utdver var revision av arsredovisningen har vi aven utfért en revision av
styrelsens och verkstallande direktérens forvaltning av Creades AB
(publ) for &r 2016 samt av férslaget till dispositioner betréffande bolagets
vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt forslaget i
forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och
verkstéllande direktoren ansvarsfrihet for rékenskapsaret.

Grund fér uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar obero-
ende i férhallande till moderbolaget och koncernen enligt god revisors-
sed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt
dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat &r tillrackliga och &nda-
malsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner be-
traffande bolagets vinst eller férlust. Vid férslag till utdelning innefattar
detta bland annat en bedémning av om utdelningen ar forsvarlig med
hansyn till de krav som bolagets och koncernens verksamhetsart, om-
fattning och risker stéller pa storleken av moderbolagets och koncer-
nens egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och stélining i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen av
bolagets angelagenheter. Detta innefattar bland annat att fortldpande
beddéma bolagets och koncernens ekonomiska situation, och att tillse att
bolagets organisation ar utformad sa att bokféringen, medelsfor-
valtningen och bolagets ekonomiska angelagenheter i 6vrigt kontrolleras
pa ett betryggande satt. Den verkstallande direktéren ska skota den
I6pande férvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och
bland annat vidta de atgarder som &r nddvéandiga for att bolagets
bokféring ska fullgéras i Gverensstammelse med lag och for att medels-
forvaltningen ska skotas pa ett betryggande sétt.

Revisorns ansvar

Vart mal betréffande revisionen av férvaltningen, och darmed vart
uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhdmta revisionsbevis for att med en
rimlig grad av sékerhet kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller
verkstéllande direktoren i nagot vasentligt avseende:

o foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nagon forsummelse
som kan féranleda ersattningsskyldighet mot bolaget.

e pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredo-
visningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets
vinst eller forlust, och darmed vart uttalande om detta, ar att med rimlig
grad av sdkerhet bedéma om forslaget ar forenligt med aktiebolags-
lagen.

Rimlig sakerhet ar en hég grad av sékerhet, men ingen garanti for att en
revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptécka atgarder eller forsummelser som kan foranleda erséattnings-
skyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets
vinst eller forlust inte ar forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvander vi
professionellt omdéme och har en professionellt skeptisk installning
under hela revisionen. Granskningen av férvaltningen och forslaget till
dispositioner av bolagets vinst eller forlust grundar sig framst pa revi-
sionen av rakenskaperna. Vilka tillkommande granskningsatgarder som
utférs baseras pa var professionella bedémning med utgangspunkt i risk
och vasentlighet. Det innebér att vi fokuserar granskningen pa sadana
atgarder, omraden och férhallanden som ar vésentliga for verksamheten
och dar avsteg och Overtradelser skulle ha sarskild betydelse for
bolagets situation. Vi gar igenom och provar fattade beslut, besluts-
underlag, vidtagna atgérder och andra forhallanden som &r relevanta for
vart uttalande om ansvarsfrihet. Som underlag for vart uttalande om
styrelsens forslag till dispositioner betréffande bolagets vinst eller forlust
har vi granskat styrelsens motiverade yttrande samt ett urval av
underlagen for detta for att kunna bedoma om férslaget ar forenligt med
aktiebolagslagen.

Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten

Det &r styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten pa
sidorna 28-32 och for att den ar upprattad i enlighet med arsredovis-
ningslagen.

Var granskning har skett enligt FARs uttalande RevU 16 Revisorns
granskning av bolagsstyrningsrapporten. Detta innebéar att var gransk-
ning av bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en
vasentligt mindre omfattning jamfér den inriktning och omfattning som
en revision enligt International Standards on Auditing och god revisions-
sed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger oss tillracklig grund
for vara uttalanden.

En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Upplysningar i enlighet med 6
kap. 6 § andra stycket punkterna 2-6 arsredovisningslagen samt 7 kap.
31 § andra stycket samma lag &r forenliga med arsredovisningens och
koncernredovisningens &vriga delar samt i Gverensstammelse med
arsredovisningslagen.

Stockholm den  mars 2017

Ernst & Young AB

Jesper Nilsson
Auktoriserad revisor
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Bolagsordning
for

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

Antagen pé arsstdmma den 23 april 2013.

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 kontoféring av finansiella instrument.

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

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

9§ Rakenskapséar
Kalenderéar ska vara bolagets rakenskapsar.

10§ Arsstamma
Pa arsstamman ska foljande arenden forekomma till behandling:

Val av ordférande vid stamman.

Uppréattande och godkannande av réstlangd.

Godkannande av dagordning.

Val av en eller tva justeringsman.

Prévning av om stdmman blivit behdrigen sammankallad.

Framlaggande av arsredovisningen och revisionsberattelsen

samt, i férekommande fall, koncernredovisningen och koncern-

revisionsberattelsen.

7. Beslut om;

a) faststéllande av resultatrakningen och balansrakningen
samt, i férekommande fall, koncernresultatrakningen och
koncernbalansrakningen,

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

c) ansvarsfrihet at styrelseledaméterna och verkstallande
direktoren.

8. Bestdmmande av antalet styrelseledaméter och
styrelsesuppleanter samt, i fdrekommande fall, revisorer och
revisorssuppleanter eller registrerat revisionsbolag som ska
véljas av stamman.

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

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

11. Minskning av aktiekapitalet, dock inte under minimikapitalet
enligt § 4, med inlésen av aktier for aterbetalning till aktieagarna.

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

lagen eller bolagsordningen.

S e S



Bolagsordning “

Punkt 11 ska férekomma till behandling om bolagets aktie handlats
med en genomsnittlig substansrabatt éverstigande 10 procent
under andra halvaret av det rakenskapsar for vilket &rsredovisning
framl&ggs pa arsstamman, varvid det belopp som ska betalas for
varje aktie som ldses in minst ska motsvara aktiens andel av bola-
gets substansvarde, allt forutsatt att styrelsen beddmer att sddan
inldsen kan ske med beaktande av de restriktioner som foljer av vid
varje tidpunkt géllande regler. Punkt 11 &r inte ett sddant inldsen-
forbehall som avses i 20 kap 31 § aktiebolagslagen (2005:551).

11 § Kallelse till bolagsstdamma
Kallelse till bolagsstdmma ska ske genom annonsering i Post- och
Inrikes tidningar samt pa bolagets webbplats. Att kallelse skett ska
annonseras i Svenska Dagbladet.

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

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

Aktiedgare far vid bolagsstdmma medféra ett eller tva bitraden,
dock endast om aktiedgaren till bolaget gjort anmalan harom enligt
féregéende stycke.
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Administrationskostnader
Bolagets kostnader for administration och personal (inklusive
bonus) for férvaltning av bolagets kapital.

Avkastning per aktie

Substansvardesforandring per aktie under aret inklusive ater-
investerad eventuell utdelning och inlésenpremie. Nyckeltalet visar
avkastningen om utbetalade medel aterinvesterats i bolaget,

5,57 kr for 2016.

Finansiella intékter och kostnader

Ranteintakter, exklusive rantor fran dotter- och portféljbolag vilka
redovisas under forvaltningsresultatet, rantekostnader samt realise-
rat och orealiserat resultat for syntetiskt aterkdpta aktier.

Férvaltningskostnader
Se Administrationskostnader.

Férvaltningsresultat
Creades ABs resultat fére administrationskostnader och finansiella
intékter och kostnader, samt hela resultatet for dotterbolagen.

Marknadsvérde

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

Resultat per aktie
Resultat hanférligt till moderféretagets aktieagare, dividerat med
genomsnittligt antal utestdende aktier.

Soliditet
Eget kapital i forhallande till balansomslutningen. Visar bolagets
finansiella styrka.

Substansvarde

Eget kapital hanforligt till moderféretagets aktie&gare, justerat for
den effekt som skulle uppstéatt om de syntetiskt aterkdpta aktierna
vore inldsta. Anger i princip vardet av Creades nettotillgéngar.

Substansvérdesrabatt/premie

Skillnaden mellan bérskursen och substansvéardet per aktie i
forhallande till borskursen. Nyckeltalet visar hur bolaget véarderas
av aktiemarknaden relativt bolagets redovisade substansvarde.
Rabatt innebér att marknaden véarderar bolaget lagre &n substans-
vardet, en premie att marknaden véarderar bolaget hdgre an
substansvardet.

Syntetiskt aterkdp av egna aktier

I enlighet med beslut fran arsstamman kan syntetiskt aterkdp av
egna aktier ske under aret, sa kallade swap-avtal. Creades ingar
da ett swap-avtal som innebar ett byte av avkastning. Motparten
(vanligen en bank) erhaller ranta och visst courtage for det kapital
som &tgar till att p& marknaden forvarva Creades-aktien till mark-
nadskurs. Creades erhaller avkastningen pa Creades-aktien, det
vill séga kursforandring samt eventuell utdelning, sé kallad utdel-
ningskompensation. Dessa kursférandringar och eventuell utdel-
ningskompensation redovisas i balansrakningen som kortfristiga
fordringar/skulder och i resultatrékningen som finansiella intékter/
kostnader. Creades ager aldrig sin egen aktie utan tar endast del i
den ekonomiska utvecklingen av denna. Efter bolagsstémmobeslut
kan dessa aktier bli foremal for inlosen.

Totalavkastning
Se Avkastning per aktie.

Verkligt varde
Se Marknadsvéarde.

Véardeférandring vardepapper
| begreppet vardeforandring vardepapper ingar bade realiserade
och orealiserade vardeférandringar.

Véardepappersportfolj

Samtliga aktierelaterade véardepapper sésom aktier och andelar,
konvertibla skuldebrey, férlagsbevis, innehavda och utstéllda
optioner, aktieterminer samt skuld aktielan.
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