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Ordforanden har ordet

Foér verksamhetsaret 2016/17 redovisar PGAB-koncernen:

* Intakter 2 353 MSEK

* Resultat fore skatt 154 MSEK

* Eget Kapital 1 236 MSEK (1 087 MSEK exkl minoritetsandel)
* Avsittningar 181 MSEK

* Likvida medel 554 MSEK

* Finansiella placeringar, inkl utidaning 228 MSEK

PGAB tilldmpar ej IFRS redovisning.
Koncernens balansrékning innehaller ej goodwill.

PGAB:s rékenskaper préglas generellt av en konservativ syn pa redovisningsfragor. Exempelvis belastas
resultatrdkningen av planavskrivningar pa investeringsfastigheter. Kostnader fér produktutveckling belastar
resultatrakningen nér de uppkommer. Investeringar i hyresgédstanpassningar, langsiktigt underhall och dyliki
kostnadsféres sa langt det &r méjligt med hansyn till skattelagstiftningen.

Marknadsvérdet pa koncernens bestand av investeringsfastigheter éverstiger enligt extern vardering
vésentligen det bokférda vardet.

Bérsvéardet av aktier i noterade dotterbolag var vid bokslutstillfallet ca 500 MSEK hégre &n det i koncern-
balansraékningen bokférda vardet.

Belaningsgraden i fastighetsverksamheten, vasentligen Galjaden Fastigheter AB, &r lag och réntetéckings-
graden betryggande.

Exklusive fastighetsverksamheten, vars lan upptas utan borgen fran évriga koncernbolag, &r koncernen
netto obelanad med betydande disponibel kassa.

Under senare ar har omfattande investeringar gjorts i industriverksamheterna, saval avseende kapacitets-
6kning som underhall och produktutveckling.

En vésentligt andel av de fastigheter som nyttjas i de operationella enheterna, &gs av koncernen och
utgdr en icke obetydlig "latent likviditetsreserv”.

Under aret har en betydande del av de avséttningar som gjorts avseende beréknade underskott i pensions-
stiftelserna, framst i UK, kunnat aterforas till Eget Kapital som ett resultat av koncernens proaktiva
hantering av dessa. | koncernbalansen kvarstar sammantaget 96 MSEK i Avsattningar for ataganden
relaterade till pensionsforpliktelser. N&r réntenivaerna stiger i UK ar det sannolikt att stérre delen av
kvarstdende avsattningar kommer aterforas till koncernens Egna Kapital.

1 februari 2017 dverldt PGAB 100% av International Fibres Group AB till det bérsnoterade Duroc AB.
Betalning erhélls med nyemitterade aktier och efter forséljning av en mindre andel av dessa dger PGAB

idag knappt 80% i Duroc AB.
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Vér ekonomiska omvérld préglas fortfarande av den planekonomiskt betingade finansiella policy som
bedrivs i regi av ECB och andra centralbanker. Marknadskrafter har satts ur spel genom att dessa institut,
appladerade av politiker som kortsiktigt far det mindre besvérligt att hantera bland annat sysselséttnings-
fragorna, gédslar ekonomierna med finansiella resurser i en myckenhet och till en kostnad som pa intet vis
aterspeglar en marknadsstyrd langsiktig "cost of capital” - med inte minst riskerséttningskravet beaktat.

Det &r ett farligt experiment som pagar och allt fler bedémare lutar idag at att de bubblor som central-
bankscheferna latit expandera i det ndrmaste obegransat och i manga avseenden tamligen okontrollerat,
kommer att implodera i en inte (tillrackligt) aviagsen framtid. Konsekvenserna for i vart fall de europeiska
ekonomierna kan bli rejalt besvarliga, och detta &r nagot som inte aterspeglar sig i aktie- och fastighets-
marknaderna idag. S& &r det - det ar pa bergstopparna det ser som hérligast ut och man minst bekymrar
sig éver méjliga framtida problem. Men det borde man gora.

Vi ser de forsta tecknen pa en trolig avkylning i Sverige sedan nagra manader tillbaka - bostadspriserna ar
inne i en period av rejal nedgang som kommer att kunna I6sa ut en finansiell kris i ett stort antal hogt
belanade fastighetsbolag, férsétta bostadskdpare i ekonomiskt trangmal och 18sa ut "spill over "-effekter
ockséa inom andra sektorer i vart samhélle. Det gar fort i hockey ségs det, och det kan det nog géra i den
svenska bostadsmarknaden likasa.

Problemet &r inte bara kopplat till en sjunkande prisniva - bostadsutvecklare och andra séljare kommer alit
oftare bli varse att det ar valdigt dalig likviditet i marknaden och det kommer i vissa fall tvinga fram
férséljningar av rena likviditetsskél. D& kommer det inte vara séljarens marknad som géller, d& kommer
inte kdpare teckna sig for bostader "osett” och med en 10% deposition som betalning fér att "sékra” sitt
nya boende - eller méjligen férséka gora en snabb spekulationsvinst. Fasten your seatbelts!

Jag far ofta hdra argumentet mot sannolikt kommande rantehgjningar att ”.....de har inte rad att hoja
rantan........ " med hanvisning till att de ekonomiska och sociala konsekvenserna blir férédande. Jag forstar
inte argumentet - fragan ar val egentligen den omvanda: hur har man rad att fortsatta dumpa ekonomierna
och de finansiella marknaderna med kapital till villkor som absolut inte aterspeglar den verkliga langsiktiga
kostnaden for kapital? Man lanar fran framtiden, och oaktat kortsiktiga ekonomiska och sociala konse-
kvenser far man till slut borja ratta mun efter matséck. Var tror rénteoptimisterna att dessa "gratispengar”
egentligen kommer ifran?

Nu vaknar politikerna och kraver att tokerierna i bostadssektorn skall stavjas. Det &r sa dags. Bland annat
med "hjalp” av en generds invandringspolitik har det skapats ett enormt tryck i bostadssektorn och “tack
vare” extrem-laga réntor och en i det ndrmaste outtdmlig tillgang pa finansiering, har byggsektorn svarat pa
detta tryck - genom att bygga exklusiva bostadsrétter i storstédderna! Bostadsratter som s.k vanligt folk
absolut inte har rad att bo i nér pengar bérjar kosta vad pengar skall, och langsiktigt maste, kosta.

Det &r mer eller mindre sjélvklart att det slutar med en implosion nar man satter marknadskrafterna at sidan
pa det vis som skett i Sverige (och fér all del manga andra lander), och inte i tid féljer upp detta med
atgarder som stévjar bubbel-bildningar . Det heliga malet om 2% inflation - eller kanske kommer det fa
skrivas "inflammation” - kommer mah&nda uppnas under nagra manader - men till vilket pris och till vilken
nytta? Var det inte Pyrrhus han hette, den grekiske faltherren?

Det &r inte synd om bostadsutvecklarna nér dessa nu i manga fall kommer hamna i svar finansiell knipa.
Absolut inte. Man skal! inte i en val fungerande marknadsekonomi kunna tjana hundratals miljoner pa att
kdpa en mediokert beldgen markplétt, bebygga den med en ofta inte sérskilt tilltalande bostadsfastighet
och sedan sélja lagenheterna till képare som far lana 85% av kdpeskillingen till en ranta som i huvudsak
bestdmts pa planekonomiska grunder, och som &r huvudskalet till att prisnivaerna natt dessa svindlande
héjder. Detta ar ett grovt systemfel, signerat alltfér aktiva centralbanker jamte alltfér passiva politiker och
tillsynsmyndigheter, och jag ar radd for att det resultat vi till slut far se av detta, blir elakartat. Till stora delar
helt i onodan.

En mer omfattande implosion pa den svVenska bostadsmarknaden kommer sannolikt att fa betydande *
negativ inverkan pa ekonomin i évrigt - jag skulle exempelvis inte vilja vara nybliven &gare till en av det

otaliga restauranger som 6ppnas runt om i landet idag. Inte heller vill jag investera i bilférséljare, resebyraer
med flera branscher som indirekt upplever goda tider som en konsekvens av centralbankernas plan-
ekonomiska experiment - &ven byggindustrin och andra sektorer av fastighetsmarknaden kan fa sig en térn. %‘
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Nuinfér man allt stréngare amorteringskrav pa nya lan till fastighetskép - det borde naturligtvis ha gjorts
for lange sedan, tillsammans med inférandet av en reducerad rétt till rénteavdrag, i samklang med
Riksbankens rantepolitik. Det &r inte ansvarsfullt att tillgripa dessa styrmedel forst nu, det &r oansvarigt
att inte ha gjort det tidigare.

Jag har i PGAB, ur kortsiktig vinstmaximerings-synpunkt, varit alldeles for férsiktig med belaning och
investeringar de senaste tva-tre aren, men kanner &ndock att vi langsiktigt valt en korrekt finansiell
strategi for PGAB - nu slipar vi knivarna, stéller oss i startblocken och vantar pa tillféllen att fanga de
stekta sparvarna i flykten. Utbudet kommer att bli stort - om &n av varierande kvalitet.

PGAB redovisar inte enligt IFRS, men det gér déremot bérsnoterade bolag i vilka vi har dgarintressen.
Detta har foranlett mig att fundera kring hur detta regelverk fungerar, eller inte, inte minst i férhallande till
revisionsarbetets huvudsakliga uppgifter och malséttningar.

Overhuvud taget &r IFRS ett betungande regelverk - villovligt i manga av sina syften, men absolut inte
perfekt. Kostnaderna for de bolag som maste redovisa enligt IFRS &r stora - inte bara i form av direkta
revisionskostnader, utan ocksa genom att féretagsledningar och styrelser tvingas dgna sa mycket tid at att
hantera de fragor som uppkommer i samband med redovisningen.

Hur ar det da med "value for money” ? Har vi fatt en betydligt battre standard och kvalitet i redovisningen
av bolagens férehavanden - kan bolagens olika intressenter kanna sig tryggare med IFRS &n vad man
kunde gora med tidigare principer? Min personliga uppfattning &r att sa inte nédvandigtvis &r fallet - i vissa
avseenden upplever jag att IFRS ju tvartom uppmuntrar bildandet av hdgbelanade koncernstrukturer
spackade med goodwill-poster vars verkliga kvalitet inte séllan ar tveksam. Utrymmet for godtycke ar i
vissa fall alldeles for stort, och manniskan &r nu allt som oftast girig. | en perfekt och transparent vérld hade
IFRS sannolikt kunnat fungera vél, men vi lever nu inte i ett sadant Utopia.

For PGAB é&r det sjalvklart att med en god redovisningssed skall férsiktighetsprincipen vara ett 6ver-
gripande ramverk - utomstaende bedémare skall pa ett tydligt satt hjalpas att bland annat bedéma ett
bolags kreditvérdighet, varden och férmaga att uthdrda de sdmre tider som med viss regelbundenhet alltid
infinner sig. Personligen tror jag att det ocksa &r klokt av ett bolags styrelse och ledning att anamma denna
princip sa langt som mdjligt, det kan ha en sunt aterhallande effekt pa expansionslustan.

Enligt IFRS ar man som ett resultat av ett féretagsforvarv tvingad att, efter ett omfattande arbete med att

faststélla en férvarvsbalansrakning med mera, bokféra forvarvad goodwill i koncernbalansrékningen, och
man far sedan inte skriva av pa denna enligt en enkel och tydlig plan. | stéllet skall bolagets styrelse varje
ar agna (alltfér) mycket tid at att i en sk impairment test vardera den verksamhet vilken goodwill-posterna
hanfors till - for att sedan bekréfta eller ej att det bedémda vardet minst motsvarar det bokférda vérdet pa
sagda goodwill.

| extrema fall kan man som resultatet av faststéllandet av en sk férvarvsbalansrakning, tvingas boka upp
an mer "intangibles” &n fran bdrjan antaget, och balansera detta med en sk badwill-avséttning pa balans-
rakningens skuldsida. Denna badwill maste sedan |6sas upp 6ver resultatrakningen - dvs intéktsforas

- pagaende rékenskapsar. Med andra ord; man bokar upp framtida "férhoppningsvéarden” som en till-
gangspost, gor en avsattning till en badwill-post for att balansera dessa uppbokade "férhoppningar” - och
|6ser sedan upp framtida "férhoppningsvéarden” dver pagaende ars resultatrdkning. Undra pa att man
tagit bort begreppet "forsiktighetsprincipen” i revisionssammanhang!

De aterkommande vérderingarna av goodwill - impairment tests - grundar sig pa en rad antaganden om
framtiden och det enda man med absolut sakerhet vagar pasta, ar att de sammantagna alltid &r felaktiga.
Andock skall dessa véarderingar, som &r tidskrdvande och kostsamma att ta fram, kommuniceras med en
viss exakthet till berérda parter - inkluderande kreditgivare och &gare. ‘
Det ar s4 manga variabler vilka beslutsfattarna inte kan paverka, som styr utfallet av dessa berakningar,
att vardet av denna information i praktiken &r yiterst begransat - jag kan tycka att det finns viktigare saker
att &gna sig at i styrelserummen, &n dessa "gissnings-6vningar”. pj'
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Till detta kommer sedan att "marknaden” i sin tur skapar sig sin egen uppfattning om vilka goodwill-varden
som kan finnas i en verksamhet, eller ej. Det torde nog aldrig férekomma att den "implicita” vardering som

marknaden asatter en verksamhets goodwill, Gverensstdmmer med den garanterat felaktiga vérdering som
redovisas i en arsberéttelse. So, why bother?

Dessa "implicita” goodwill-vérderingar &r nagot som jag tror marknaden ofta inte reflekterar dver, eftersom
goodwill hamnar "utanfér” det aktuella bolagets balansrékning - den "hamnar i marknaden”. En av de s&
kallade "férvérvsmaskiner” jag tittat pa har ett negativt eget kapital med (2 000) MSEK nar "goodwillen”
réknats bort, samtidigt som bérsvérdet i skrivande stund &r ca 27 000 MSEK. Det betyder att den
"implicita” goodwillen utgdr ca 29 000 MSEK - vilket stéller krav pa en synnerligen god och stabil in-
tianingsférmaga och kassafléde, for att med en rimlig riskavvégd diskonteringsrénta méta detta "for-
vantningsvérde”. Slika implicita varderingar borde enligt mitt férmenande resultera i att marknaden kréaver
béttre riskerséttning &n den fér marknaden genomsnittliga - verkligheten &r ofta den omvanda, och detta
ar ett typiskt tecken pa en bubbel-marknad.

Ett antal féretagsgrupper - en del av dem har séledes givits etiketten "férvarvsmaskiner” - har under senare
ar agnat sig at att kdpa valskétta och l6nsamma féretag till visserligen stigande, men annu rimliga, multiplar
pa férvarvade vinster. | det forhdrskande planekonomiska ranteklimatet har man kunnat finansiera dessa
forvarv med billiga banklan, &vensom obligationer 0.d vilka har kunnat emitteras till hyggliga villkor -
aterigen "tack vare” centralbankernas dopnings-aktiviteter. Da IFRS inte tillater/kréver planavskrivning pa
goodwill, blir effekterna av dessa férvarv pa "férvérvsmaskinernas” resultat fore skatt i allmanhet initialt
véldigt positiv - det &r enkel matematik. Impairment test klaras i tider av god konjunktur och laga
diskonteringsréntor fér det mesta av galant - "maskinernas” koncernbalansrékningar pumpas problemfritt
upp med goodwill och olika former av skuldfinansiering. Om goodwill maste skrivas ned, anses det i
marknaden inte belasta det I6pande resultatet.

Men hur kommer det se ut nér réntorna stigit ett par procentenheter och konjunkturen kylts ner - nar det
visar sig att vésentliga delar av manga bolags egna kapital motsvaras av uppbokade férhoppningsvarden,
vilka inte langre bedéms "gilla"?

Med denna kortfattade (naja) bakgrund vill jag hér framféra ett férslag till revisorkaren, lagstiftare och
andra med inflytande pa "god redovisningssed™:

All goodwill som uppstar pa grund av ett bolags férvirv av ett annat bolag, skall skrivas bort helt
och hallet och vid det forsta bokslutstilifille vid vilket en forvirvsbalansrikning faststiillts. Detta
skall dven gélla retroaktivt.

Detta kan mahénda lata drastiskt och omvélvande, men det &r det egentligen inte alls. Tvartom. Med denna
princip skulle allt arbete med de garanterat felaktiga impairment tests kunna lamnas dérhén - vilken lattnad
for alla styrelser och revisionsutskott! Tid skulle fristéllas fér viktigare uppgifter och revisionskostnaderna
vasentligt reduceras. Varken aktieégare eller kreditorer skulle g& miste om vésentlig information - den &r ju
i praktiken alltid felaktig, vartill kommer att "marknaden” med 100% sékerhet &nda alltid implicit vérderar
denna goodwill med ett annat resultat &n det respektive styrelse redovisat.

Daértill kommer att den mindre initierade I&saren av bokslut, skulle fa en tydligare bild av en koncerns
finansiella stéllning, om ett felaktigt testat goodwill-vérde tas bort fran det egna kapitalet. Mark val att jag
har skriver om goodwill - inte "intangibles” generellt - givetvis skall man kunna asétta ett patent, ett etablerat
varumarke, ett langsiktigt leveranskontrakt med mera, ett vérde i koncernbalansen. Men "goodwill” ater-
speglar "férhoppningar” om framtida god I6nsamhet och kassafléde - egentligen ingenting annat.

Nér det kommer sdmre tider och hdgre réantor (jo, det kommer bli bade och), kan dessa *férhoppnings-
varden” pysa ihop valdigt snabbt och kraftfullt - och det &r da inte en tillgang man kan ga till banken med i
tron att man skall kunna fa ett Ian med "framtidsférhoppningen” som s&kerhet. Det ar véldigt viktigt att
bolagens intressenter verkligen ges och har insikt om detta.

Genom att alla "férhoppningsvérden” skrivs av/bort upfront paverkas inte det I6pande resultatet i verk-
samheten - men den finansiella risken i det aktuella bolaget klargérs tydligare. Det &r min Overtygelse att
detta kommer att leda till ett generellt hogre krav pa riskerséttning avseende finansiella instrument
emitterade av bolag med stora inslag av "férhoppningsvérden” i sina rakenskaper - och det vore vélgérande
for kapitalmarknaden pé lang sikt. Inte minst tror jag att den obligationsmarknad som exploderat i volym pa F#«
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senare ar, kommer slippa se en del av de finansiella luftslott som tillatits mjélka marknaden pa kapital till
villkor som absolut inte aterspeglat bolagens verkliga riskniva.

Man kan konstatera att ett stort antal bolag - ofta snabbvéxande "forvarvsmaskiner” - i aktiemarknaden i
dag uppvisar balansrékningar som rimligen inte imponerar i en kreditvérdighetsanalys, samtidigt som
deras bérsvarden i manga fall representerar historiskt hoga vinstmultiplar.

I min vérld skall hég risk motsvaras av forhallandevis l&gre vérdering (hdgre diskonteringsranta). Att det
ofta &r det motsatta férhallandet som géller tolkar jag som ett tydligt exempel pa att de finansiella mark-
naderna &r kraftigt dopade - det finns helt enkelt for mycket pengar till fér mjuka villkor - aterigen resultatet
av ett farligt experiment i planekonomi. En klassisk implosionsvarning.

| ett flertal fall saljs verksamheter genom att en "ordnad auktion” féretas - ett antal potentiella képare bjuds
in foér att Iamna bud pa det aktuella bolaget, ett mindre antal bjuds in till en slutrunda bud-ma&ssigt, och il
slut "vinner” i allménhet den hdgstbjudande.

Nér en "férvarvsmaskin” pa detta vis forvarvat ett bolag i en bransch de tidigare ej verkat i, &r det véidigt
svart att se att man i en sadan forvarvsprocess reellt skapar varden. Snarare &r det i teorin sa, att efter-
som man bjudit hdgst s& &r "marknadsvardet” pa bolaget fér denne kdpare, det som den nast hégste bud-
givaren bjudit - férvarvsprocessen ar darfér egentligen momentant vérdefdrstérande i manga fall.

Da férvarvsmaskinerna dessutom i manga fall har balansrékningar som praglas av en myckenhet av good-
will och skuldfinansiering - det vill sdga representerar relativt sett hog finansiell risk - &r det fér mig svart,
for att inte sdga omdjligt, att se varfér en (nuvardesberéknad) vinstkrona som férvérvats via ett i allméanhet
redan vélskétt forvarvsobjekt, skall bli vard tva eller kanske tre kronor bara for att denna verksamhet
stoppas in i en konglomeratstruktur med svag finansiell stallning.

Om man gor en sk break up-vardering pa nagra av dessa férvarvsmaskiner, och varderar de ingaende
bolagen basis multiplar som motsvarar vad man sjalvt betalat vid férvarv pa senare ar - kommer man finna
att borsvérderingarna kraftigt dverstiger break up-vardet. Detta trots en 6kande finansiell risk pga stigande
skuldséttning och 6kande inslag av férhoppningsvéarden i balansrékningen. | nagot fall landar ett sadant
tankt "styckningsvarde” pa i storleksordningen 1/4 av bérsvérdet - eller omvant; aktiemarknaden véarderar
"maskinen” till 400% av summan av delarnas respektive varde. Se dar - den moderna finansvarldens
alkemi!

For mig &r detta ett av flera tecken pa att vara finansiella marknader - liksom fastighetsmarknaden - idag
mycket mer styrs av det planekonomiska experiment som alldeles sakert kommer till végs &nde i en inte allt
for avlidgsen framtid - &n av sunda fundamentala faktorer.

Den som last pa om 1929 ars krasch i USA kénner igen ett antal av symptomen som féregick denna
hardsmélta - bland annat mark- och bostadsspekulationer av den karaktér som vissa utvecklingsbolag idag
agnar sig at i Sverige, en flodvag av borsintroduktioner av aktérer som vill "ta vara pa” den stora riskaptit
och generdsa vérdering aktiemarknaden erbjuder, samt en stor tillgang till 1anat kapital. Har vi sett det
forut?

Det som starkt talar emot att vi skall fa se en krasch av 1929 ars kaliber &r att vart samhélle, med digitali-
seringen idag, har oerhdrt mycket battre och snabbare tillgang till information, och ddrmed ocksa méjlig-
heter att snabbt reagera och satta in nédvéandiga, stabiliserande atgarder. Darfor tror jag mer pa ett
scenario med en utdragen "pyspunka”, &n pa en mer dramatisk kollaps.

Néagot som dock oroar, &r att centralbankerna redan har témt ut en stor del av ténkbara tillgéngliga resurser
for brandkarsutryckningar - det ar utomordentligt méarkligt, och riskabelt, att vi exempelvis envisas med att
uppratthélla en negativ reporénta i det I&ge den svenska ekonomin idag befinner sig. Vad skall Riksbanken
géra om det nu blir en stark nedkylning av var ekonomi, exempelvis som ett resultat av en trolig djupare
séttning i bostadsmarknaden - trycka sedlar och ge bort till allm&nheten? Bestraffa langsiktigt sparande &n
mer &n vad man gér idag?

{7
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Den som férméatt l&sa mina rader s hér langt, har sannolikt kommit till insikt om att jag har en valdigt for-
siktig instélining till investeringar i finans- och fastighetsmarknaden idag. Av den anledningen har PGAB
fortsatt att konsolidera sin ekonomi - dels for att sékerstélla att vi kan genomlida &ven den valdsammaste
orkan, dels for att skapa férutsattningar for att kunna agera nar "opportunities knock” kommande ar. Vi &r
val férberedda.

Det gangna aret har som vanligt erbjudit m&jligheter att smaka av saval vin som vatten. Gladjande &r att
andelen vatten har minskat dver aren - for det skall jag rikta tacksamhet till medarbetare och radgivare
som inte séllan drar mig i drat nér jag ar pa vag att géra nya och potentiellt tokiga affirer. Genom att for-
stérka kapitalbasen och samtidigt héja andelen vin, férbéattras forutsattningarna for fortsatt god tillvaxt i
Eget Kapital samtidigt som vi kan vidmakthalla en konservativ finansiell stalining. Detta &r ocksa utgangs-
laget for 2017/18 och aren déarefter.

Var fastighetsverksamhet, under ledning av VD Martin Hansson, har skapat stora varden fér PGAB - inte
s& mycket genom att "bara kopa fastigheter” och atnjuta effekterna av den finansiella dopingen, utan mer
sé& tack vare att Galjaden Fastigheter varit framgangsrika i att etablera starka langsiktiga relationer med
hyresgaster, identifiera potential i ny- och ombyggnadsprojekt samt dérefter kvalitativt och kostnadseffektivt
férvalta fastigheterna med en helt tillfredsstéllande avkastning pa sysselsatt savil som eget kapital som
resultat. | en riskvagd analys &r jag sdker pa att Galjadens avkastning under den senaste tioarsperioden &r
en av de absolut basta i branschen.

Véra industri- och handelsbolag har haft ett sammantaget gott ar. Fortsatt stora satsningar har gjorts pa
kapacitetsutbyggnad savél som produktutveckling. Vi 8r verksamma i konkurrensutsatta branscher och de
resultat som uppnéatts &r med géllande férutsattningar tillfredsstallande.

Finansférvaltningen far alltmer resurser att hantera, i takt med att kassafléden fran andra verksamhets-
omréaden frigdrs. Da vi inte tror att aktiemarknaden kommer att erbjuda tillracklig avkastning i ett medel/
langfristigt perspektiv, har PGAB pabdrjat en verksamhet inriktad pa utlaning av egna mede! - exempelvis i
samband med bryggfinansiering av andra foretags investeringar, lan mot sékerhet i fastigheter med mera.
Vi kommer ocksa att i 6kande utstrackning investera i minoritetsposter i icke noterade bolag - sammantaget
i en verksamhet som narmast kan beskrivas som en icke reglerad "merchant bank”-verksamhet - i vilken vi
kombinerar radgivning med "underwriting” av saval skuld- som equity-finansiering.

PGAB gick ur 2016/17 med en starkare finansiell stalining an den vi hade nar verksamhetséaret inleddes.
Sa kommer med god sannolikhet bli fallet ocksa for innevarande ar.

Till sist vill jag rekommendera anhéngare av "stycknings-religionen” - den som gar ut pa att stérre och
diversifierade koncerner langsiktigt axiomatiskt blir mer varda om de styckas upp i mindre bestandsdelar,
att Iasa en bok - "Good Profit” - skriven av Charles G Koch, tillsammans med sin bror &gare till det
gigantiska konglomeratet Koch Industries Inc. Denna koncern har byggts upp till ett varde som idag
beraknas till $100bn, mycket genom att sedan snart 60 ar standigt séka nya affarsméjligheter ur den
befintliga portféljen, baserat pa kunskaper, kundorientering och nétverk som byggts upp 6ver tiden. Denna
koncern &r valdigt brett diversifierad och det ar for Idsaren av denna bok uppenbart att om man féljt
"styckméstarnas” recept for framgang under dessa 60 ar, hade Koch Industries varit ett betydligt mindre
foretag @n vad man &r idag: 2015 med en omséttning om ca $100bn och ca 100 000 anstillda.

Till syvende och sist handlar det pa lang sikt valdigt mycket om langsiktigt "ledarskap och utveckling”,
snarare dn om Kortsiktig "styckning och avveckling”. F%
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Forvaltningsberattelse
Allmént om verksamheten

Peter Gyllenhammar AB (PGAB) ags till 100% av Gyllenhammar Holding AB, som i sin tur &r helégt av

Peter Gyllenhammar.

PGAB omfattar tre huvudsakliga verksamhetsomraden:

1. Langsiktigt &gande i, och utveckling av, industri- och handelsverksamhet. Under det

gangna aret har aktierna i IFG AB salts till det bérsnoterade Duroc AB, varigenom PGAB

blivit majoritetsdgare i det senare. Duroc-koncernen &r darfér en del i PGAB-koncernen.

2. Utveckling och langsiktig férvaltning av fastigheter, huvudsakligen genom det till 80% &gda

Galjaden Holding AB.

3. En pro-aktiv finansférvaltning omfattande investeringar i noterade respektive icke

noterade vardepapper, utlaning med mera.

Utveckling av féretagets verksamhet, resultat och stillning

(MSEK)

Koncernen 2016/2017
Nettoomséttning 2 352,60
Roérelsemarginal % 7%
Balansomslutning 2629,4
Avkastning pa sysselsatt

kapital % 9%
Avkastning pa eget kapital % 11%
Soliditet % 41%

Definitioner: se not

Moderféretaget 2016/2017
Nettoomsattning 4,0
Rérelsemarginal % -158%
Balansomslutning 1001,0
Avkastning pa sysselsatt

kapital % 2%
Avkastning pa eget kapital % 3%
Soliditet % 81%

Definitioner: se not

Industri och handel

2015/2016
22231

6%

2367,8

9%
18%
41%

2015/2016
6,0

-40%

929,1

3%
8%
90%

2014/2015
2189,1
10%
21937

14%
18%
42%

2014/2015
4,4

-150%
918,0

2%
38%
85%

PGAB-koncernen omfattar foljande dotterbolag verksamma inom segmentet:

a. Duroc AB med dotterbolag (&gt till ca 80%)
b. Johnson & Starley Ltd (100%)
c. Direktlaminat AB (100%)

2013/2014
1882,1

6%

1894,7

9%
16%
39%

2013/2014
6,3

-124%
603,4

2%
4%
88%

D4 afféren med Duroc tilltréddes i februari 2017 blir en redovisning av denna koncerns bidrag till PGAB:s

koncernomséttning inte helt representativ. Har hénvisas till Durocs arsredovisning for det férkortade

verksamhetsaret 2017.

Sammantaget ar segmentets I6nsamhet pa eget kapital acceptabel, inte minst mot beaktande av att
verksamheterna i stort varit obelanade under verksamhetsaret.

Fortsatta investeringar har gjorts i ny kapacitet inom framst Duroc-koncernen och Direktlaminat AB. '&

%
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Direktlaminat AB
(www.direktlaminat.se)

Fortsatta investeringar i maskinell utrustning har bidragit till en god omséttningsutveckling i DLAB. Under
aret okade faktureringen med 11% till ca 100 MSEK. Andelen av vidareféradlade produkter stiger
successivt och bor pa sikt sla igenom starkare i resultat och kassaflode. Det gangna aret har belastas

av kostnader for avveckling av ett mindre affarsomrade.

Sedan PGAB forvarvade DLAB 2014 har betydande investeringar gjorts i fabriken i Hjortsberga. Samman-
taget har drygt 15 MSEK investerats i bland annat en laminatpress, ett spanhanteringssystem, samt

en femaxlad fras vilken méjliggdér en satsning pa tillverkning av mébel- och butiksinredningsdetaljer med
sk klick-fog.

DLAB planerar for fortsatt god volymtillvéxt - med ékade volymer kommer bolagets resultat kunna forbattras
substantiellt.

DLAB sysselsatter 55 personer i Hjortsberga respektive Skanér. Verkstéllande direktor &r Per Gunnarsson,
som varit verksam i bolaget i 6ver 30 ar.

Johnson & Starley Ltd
(www.johnsonandstarleyitd.com)

Den satsning pa nya marknadskanaler som pabdrjades 2015/16 och fortsatte det gangna aret, fick inte

det genomslag bolagets ledning férutspatt. J&S fortsatte darfor att tappa marknadsandelar inom segmentet
varmepannor for bostadsfastigheter - till trots av att nya produkter fatt ett gott mottagande i bland annat
ledande konsumentmagasin. Atgarder for att korrigera detta misslyckande kommer att implementeras
innevarande ar.

Tack vare goda framgangar i Dravo - den enhet som med uppvarmnings-l&sningar vander sig mot den
kommersiella fastighetsmarknaden - har J&S andock méktat att generera ett svagt positivt rérelseresultat
2016/17, om &n pa en alldeles for Iag niva. Pa en omséttning om £11,8m uppvisar bolaget ett resultat fére
skatt om £0,0m.

Foér innevarande &r visar budgeten pa en klar resultatférbattring, men vis av erfarenhet tar vi inte denna
for givet utan haller hog beredskap for fortsatta atgérder syftande till att fa verksamheten att utvecklas i
ratt riktning igen.

J&S har en stark balansrakning och &r i stort netto skuldfritt.

Cirka 80 personer ar verksamma i bolaget, som har sin bas i Northampton, UK.

Duroc
(www.duroc.com)

| februari 2017 salde PGAB 100% av aktierna i International Fibres Group AB till Duroc AB. Som betalning
harfér erhdll PGAB 31,7m nyemitterade aktier i Duroc och efter avyttring av en mindre del av innehavet,
utgdr var agarandel i Duroc idag cirka 80%.

Betraffande utvecklingen i Duroc hénvisas till detta bolags arsredovisning for det forkortade
verksamhetsaret 2017.

Per bokslutsdagen var PGAB:s innehav av aktier i Duroc koncernméssigt bokfort till ca 15 SEK/aktie.
Per samma datum &versteg marknadsvardet pa detta innehav det bokférda vardet med ca 500 MSEK. "9

4
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Fastighetsutveckling och forvaltning
(www.galjaden.se)

PGAB &ger 80% av Galjaden Holding AB, bolagets VD Martin Hansson &ger via bolag 20%.

Verksamheten i Galjaden-koncernen har fortsattningsvis utvecklats tillfredsstéllande det génga aret.
Kassaflddet ar starkt &ven efter investeringar och amortering pa lan, stora Gvervarden har skapats genom
ett framgéangsrikt arbete med utveckliing av kvalitativa fastigheter och goda relationer med starka
hyresgaster.

Galjaden har under VDs ledning byggt upp en framgangsrik organisation vilken etablerat ett férstklassigt
renommé bland hyresgasterna - samtidigt som forvaltningskostnaderna halls pa en férhallandevis
lag niva.

Genom att Galjaden kommer in tidigt i "féradlingsprocessen” - man képer exvis mark vilken bebygges

efter det att ett langsiktigt hyreskontrakt kunnat tecknas med starka hyresgéaster - skapas vésentliga vérden
aven i en marknad som inte generellt &r pa uppatgaende. Detta &r en vasentlig styrka &ven vad avser
mojligheterna att finansiera fortsatt expansion, eftersom fastigheternas varde pro forma fardigstéllandet
ofta 6verstiger anskaffningskostnaden med god marginal.

Under aret har Galjaden saval fortsatt att investera i nya projekt, som, med goda resultat, avtyttrat ett
mindre antal fardigstallda fastigheter.

Galjaden har fastighetsinvesteringar &ven i Estland.
Belaningsgraden i Galjaden understiger 50% och rantetacknings-graden &r tillfredsstéllande.

Med en betydande andel langsiktiga hyreskontrakt och stabil finansiering, star Galjaden vl rustat infor
kommande ar. | verksamheten finns idag inga bostads-projekt, ej heller vasentliga ataganden av annan
natur.

D4 Galjaden successivt byggt upp en betydande 6verlikviditet, har bolaget pabérjat investeringar vid sidan
om fastighetsverksamheten. | det noterade skogsbolaget Latvian Forest &r Galjaden idag stérsta &garen
med ca 18% av aktiekapitalet, och Martin Hansson har ocksa varit en aktiv medgrundare i fintech-bolaget
Capcito AB, vilket nyligen fatt savéal SEBanken som Collector som delégare.

2016/17 hade Galjaden-koncernen hyresintékter om ca 97 MSEK och redovisar ett resultat fére skatt om
50 MSEK. Resultatet har belastats med planavskrivningar om 26 MSEK och dartill har betydande
reparationer kostnadsforts.

Marknadsvérdet pa Galjadens fastighetsbestand 6versteg vid bokslutstillfallet visentligt det bokforda vardet
Utdver Galjaden har PGAB ett mindre antal fastigheter och markomraden i UK.

Finansiella placeringar
Under ett par ar har PGAB fokuserat pa att reducera sin investeringsportfélj, framst pa grund av att denna
bundit betydande kapital men inte genererat tillfredsstéllande vare sig véardetillvéxt eller I16pande kassafléde.

Utvecklingen har de senaste tva aren varit mer positiv. Var investering i Jersey Oil & Gas - idag helt
avvecklad - gav ett fantastiskt fint resultat, aktien gick som mest upp mer &n 20 ggr var lagsta inképs-
kostnad per aktie. Ocksa avyttringen av Swallowfield realiserade under aret en god affér.

Vi har idag en diversifierad portfolj med aktier och andra vérdepapper utgivna av savél publika som privata
bolag.

D4 kassaflodet i PGAB-koncernen har varit starkt under senare ar, och idag ser ut att fortsétta sa vara,

har vi darfér "tvingats” att aktivera investeringsverksamheten mer igen. Saledes lanar vi nu selektivt

ut pengar till andra féretag som exvis &r i behov av sk bryggdfinansiering, vi investerar i féretagsobligationer
och vi gar in med minoritetsandelar dven i ej noterade bolag. ’7
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Den goda analysférmaga som redan fanns i gruppen har ytterligare forstarkts av var investering i VB
Value Research AB - ett bolag omfattande tvenne hdgst kompetenta analytiker som Iagger ner ett om-
fattande arbete p3 att med ett globalt perspektiv filtrera fram bedémt undervarderade aktier i vilka vi sedan
gor investeringar. Denna verksamhet, i vilken PGAB ar hélftendeldgare och dartill skjuter till kapital fér
direktinvesteringar i aktier, bedémer vi vara vasentligen "skalbar” - dvs att man pa sikt kommer att kunna
utveckla en investeringsprodukt for att hantera dven "other people’s money” i en stérre omfattning.
Hittillsvarande resultat i verksamheten indikerar att detta kan utvecklas till en hogst attraktiv tjgénst i
marknaden.

Innevarande ar
2016/17 ars resultat fore skatt blev ca 25% lagre &n foregaende ars. Den finansiella stéllningen vid
utgangen av aret blev dock som forvantat starkare &n den ingaende.

Fér verksamhetsaret 2017/18 bedéms resultatet bli fortsatt gott och med risk for att framsta enformig
upprepas bedémningen att utgdende balans ater kommer uppvisa ett &n starkare PGAB &n den ingaende.
En enformighet som i vart fall bolagets &gare kan sta ut med.

Med den bedémning vi har av forutsattningarna pa makro-niva, konstateras att det ar skont att PGAB alltid
agnat sig at en forsiktigt installning i redovisningsfragor, och inte &gnat sig at uppskrivning av tillgangs-
vérden i enlighet med IFRS.

PGAB har som framgar ovan en god beredskap att genomféra opportunistiska investeringar, var
beddmning &r att forekomsten av sadana méjligheter kommer att 6ka kommande ar. Det ser vi fram emot!

Personal
PGAB-koncernen har idag 719 anstéllda i tio I&nder, varav 3 personer ar verksamma i moder-
bolaget.

Pa samtliga plan i gruppens verksamheter levereras insatser som aterspeglar stort kunnande,
engagemang, lojalitet och energi.

Utan dessa insatser skulle PGAB-koncernen inte kunna utvecklas sa positivt som den gér och fér
detta vill jag uttrycka min djupa tacksamhet till alla berérda.

Handelser efter Verksamhetsarets utgang
PGAB har under innevarande verksamhetsar varit fortsatt aktivt inom samtliga de segment vi verkar inom.

Duroc-koncernen har i manadsskiftet okt/nov fuliféljt férvarvet av den belgiska verksamheten inom tidigare
Bonar Agro - f6r mer information se Durocs websida.

Galjaden har avyttrat ett antal fastigheter i Sverige, men ocksa fortsatt med utveckling av nya projekt och
framgangsrik uthyrning i befintligt bestand.

Under sensommaren Iamnade PGAB, inom ramen for ett konsortium foretrétt av Segulah AB, ett lan till
det engelska Advanced Oncotherapy plc (AVO). Detta bolag, som i en spin off fran Cern-laboratoriet
utvecklat en teknik fér byggandet av "proton-kanoner” fér cancerbehandling, har en utomordentligt stor
marknadspotential och forutsattningar att utvecklas till ett betydande "med tech”-féretag under kommande
ar. PGAB kommer inom kort att omvandla sitt |an till aktier i AVO, innebérande att vi tillsammans med
teckningsoptioner som vi tilldelades i samband med lanefinansieringen, fn har ca 7% av uppsidan i detta
bolag.

PGAB har nyligen forvarvat en minoritetspost i den London-noterade "merchant banken” Craven House plc,
vars verksamhet har sin tyngdpunkt mot investeringar i bedémt undervarderade aktier, lan och fastigheter
framst i Afrika och Sydamerika.

Inom aktieférvaltningen har en satsning pabérjats pa den polska marknaden, dér vi fér narvarande ser
intressanta méjligheter inom den sk small cap-sektorn. P?' %
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Forslag till disposition av foretagets vinst
Styrelsen féreslar att fritt eget kapital, kronor 798 041 888, disponeras enligt féljande:

(Belopp i MSEK)

Utdelning, 1 000 aktier * 50 000 50,0
Balanseras i ny rakning 748,1
Summa 798,1

Uppréttad arsredovisning innebér att koncernbidrag har [amnats till:

Bronsstadet Industriférvaltning AB om: 7 500 000

Styrelsens uppfattning &r att vardedverféringen i form av utdelning och koncernbidrag ej hindrar bolaget
frén att fullfdlja sina forpliktelser pa kort och lang sikt. Vardedverféringen i form av utdelning och

koncernbidrag kan darmed foérsvaras utifran vad som anférs i ABL 17 kap 3§.

Vad betraffar koncernens och moderforetagets resultat och stélining i 6vrigt, hanvisas till
efterféljande resultat- och balansrakningar med tillhdrande noter. '&_
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Resultatrakning - koncernen
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2016-07-01 2015-07-01
Belopp i MSEK Not  -2017-06-30 -2016-06-30
Nettoomsattning 2 2352,6 2223,1
Férandring av varulager
samt pagaende arbeten for annans rékning -4,1 34
Resultat fran andelar i intresseforetag och
gemensamt styrda foretag 5,0 0,4
Ovriga rorelseintakter 3 69,8 41,2

24233 2 268,1

Rorelsens kostnader
Ravaror och férnédenheter -1418,1 -1439,6
Handelsvaror -149,4 -
Fastighetskostnader 4 -13,0 -34,4
Ovriga externa kostnader 4 -248,7 -273,0
Personalkostnader 5 -341,8 -302,3
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar 6 -68,3 -59,1
Ovriga rérelsekostnader -16,9 -16,6
Rorelseresultat 7 167,1 143,1
Resultat fran finansiella poster
Resultat fran vardepapper och fordringar
som ar anlaggningstillgangar 9 6,5 66,2
Ovriga ranteintakter och liknande resultatposter 10 11,3 21,8
Rantekostnader och liknande resultatposter 1 -30,5 -29,7
Resultat efter finansiella poster 154,4 201,4
Bokslutsdispositioner
Koncernbidrag, 1&mnade - -0,2
Resultat fore skatt 154,4 201,2
Skatt pa arets resultat 13 -36,0 -31,7
Arets resultat 118,4 169,5
Hanforligt till
Moderforetagets aktiedgare 107,4 163,1
Innehav utan bestdmmande inflytande 11,0 6,4
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Balansrakning - koncernen
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Belopp i MSEK Not  2017-06-30 2016-06-30

TILLGANGAR

Anlidggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar

Byggnader och mark, férvaltningsfastigheter 14,15 580,7 603,0

Byggnader och mark, industrirérelse 15 132,1 125,9

Maskiner och andra tekniska anldggningar 16 251,0 2218

Byggnadsinventarier 17 86,8 79,9

Inventarier, verktyg och installationer 17 26,3 8,9

Pagaende nyanlaggningar och forskott

avseende materiella anlaggningstillgangar 19 25 52,3

1079,4 1091,8

Finansiella anldggningstillgangar

Andelar i intresseféretag och gemensamt styrda foretag 22 11,5 1,0

Fordringar hos intresseféretag och gemensamt 23

styrda foretag 25,5 59,1

Andra langfristiga vardepappersinnehav 24 211,1 309,8

Uppskjuten skattefordran 25 55,3 56,4

Andra langfristiga fordringar 26 17,1 16,4
320,5 4427

Summa anlaggningstillgangar 1399,9 1534,5

Omsittningstillgangar

Varulager m m

Ravaror och férnédenheter 139,3 93,1

Varor under tillverkning 3,8 3.1

Fardiga varor och handelsvaror 75,8 79,8

Forskott till leverantdrer 1,5 -
220,4 176,0

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 360,6 320,1

Aktuell skattefordran 8,5 2,4

Ovriga fordringar 62,6 43,2

Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 23,3 11,3
455,0 377,0

Kassa och bank

Kassa och bank 5541 280,3
554,1 280,3

Summa omsittningstillgangar 1229,5 833,3

SUMMA TILLGANGAR 26294 2367,8
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Balansrakning - koncernen
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Belopp i MSEK Not  2017-06-30 2016-06-30
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 10,0 10,0
Ovrigt tillskjutet kapital 106, 1 -
Reserver 49,8 49,2
Balanserat resultat inkl arets resultat 920,3 920,7
Eget kapital hanférligt till moderforetagets aktiedgare 1086,2 979,9
Innehav utan bestdmmande inflytande 150,2 27,4
Summa eget kapital 1236,4 1007,3
Avsittningar
Avséttningar fér pensioner och liknande forpliktelser 28 95,5 179,4
Uppskjuten skatteskuld 25 61,6 58,2
Ovriga avsittningar 29 24,3 29,3
181,4 266,9
Langfristiga skulder 30
Ovriga skulder till kreditinstitut 578,4 571,7
Skulder till moderféretag 417 4,7
Andelar i intresseféretag och gemensamt styrda foretag 22 - 1,2
Ovriga skulder 9.4 9,4
629,5 587,0
Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 195,2 163,5
Forskott fran kunder 15.1 -
Leverantdrsskulder 189,0 170,1
Aktuell skatteskuld 8,4 10,8
(")vriga skulder 101,5 96,7
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 72,9 65,5
582,1 506,6
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 26294 2367,8
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Rapport over forandringar i eget kapital - koncernen

16 (45)

2016-06-30
Aktiekapital Ovrigt tillskjutet Reserver  Balres.  Innehav utan Summa eget
kapital inkl arets  bestdmmande kapital
resultat inflvtande
Ingaende balans 10,0 - 72,7 840,3 26,6 949,6
Effekt av rattelse av
fel - 2,8 -2,8 -
Justerad 1B 10,0 - 72,7 843,1 23,8 949,6
Arets resultat 163,1 6,4 169,5
Férandringar direkt mot eget kapital
Férandringar i
verkligt varde pa
sakringsinstrument -0,4 -0,4
Omvérderingar av den
férmansbestdmda
nettoskulden -75,8 - -75,8
Omrakningsdiff -23,1 - -23,1
Summa - - -23,5 -75,8 - -99,3
Transaktioner med &gare
Utdelning -10,0 -1,3 -11,3
Forvérv egna aktier - — - 0,3 -1,6 -1,3
Summa - - - -9,7 -2,9 -12,6
Vid arets utgang 10,0 - 49,2 920,7 27,4 1007,3
2017-06-30
Aktiekapital Ovrigt tillskjutet Reserver  Bal.res. Innehav utan Summa eget
kapital inkl arets  bestdmmande kapital
resultat infivtande

Ingaende balans 10,0 - 49,2 920,7 27,4 1007,3
Arets resultat 107,4 11,0 118,4
Féréndringar direkt mot eget kapital
Férandringar i
verkligt vérde pa
sakringsinstrument -0,4 -0,4
Omvaérderingar av den
formansbestdmda
nettoskulden 60,8 - 60,8
Omrakningsdiff 1,0 1,0
Summa - - 0,6 60,8 - 61,4
Transaktioner med &gare
Utdelning -50,0 -3,0 -53,0
Apportemission - 183,2 183.2
Nedskrivning goodwill -77.1 -77.1
Transaktioner med minoritet - - -118,7 114,8 -3.9
Summa - 106,1 - -168,7 111,8 49,2
Vid arets utgang 10,0 106,1 49,8 920,3 150,2 1236,4
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Kassaflodesanalys - koncernen

17 (45)

2016-07-01 2015-07-01
Belopp i MSEK Not  -2017-06-30 -2016-06-30
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 154,4 201,5
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 33 -34,8 -48,6

119,6 152,9

Betald inkomstskatt -22,4 -29,0
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fore
forandringar av rérelsekapital 97,2 123,9
Kassafldde fran féréndringar i rérelsekapital
Okning(-)/Minskning(+) av varulager -1,0 -32,1
Okning(-)/Minskning(+) av rérelsefordringar -11,6 90,6
Okning(+)/Minskning(-) av rorelseskulder -36,3 0
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 48,3 182,4
Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -104,1 -186,0
Avyttring av materiella anlaggningstillgangar 0,4 21,3
Forvarv av dotterforetag/rérelse, netto likvidpaverkan 34,1 2,4
Awyttring av dotterféretag/rorelse, netto likvidpaverkan 83,8 50,0
Forvarv av finansiella tillgangar -203,3 -145,4
Avyttring av finansiella tillgangar 326,2 103,8
Kassaflode fran investeringsverksamheten 137,1 -158,7
Finansieringsverksamheten
Aterkdp av egna aktier -4,5 -4,6
Upptagna lan 98,3 56,8
Utbetald utdelning till moderféretagets aktie&gare -5,0 -10,0
Utbetald utdelning till andelar utan bestdmmande inflytande -0,4 -1,3
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 88,4 40,9
Arets kassaflode 273,8 64,6
Likvida medel vid arets borjan 280,3 222,5
Kursdifferens i likvida medel 0,0 -6,8
Likvida medel vid arets slut 554,1 280,3
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Resultatrakning - moderféretaget
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2016-07-01 2015-07-01
Belopp i MSEK Not  -2017-06-30 -2016-06-30
Nettoomséttning 2 4,0 6,0
Ovriga rorelseintakter 3 0,0 0,1

4,0 6,1

Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader 4 7.4 4,7
Personalkostnader 5 -2,8 -3,6
Avskrivningar av materiella anldggningstillgangar 6 -0,1 -0,1
Ovriga rorelsekostnader 0,0 -0,1
Rorelseresultat 7 -6,3 2,4
Resultat fran finansiella poster
Resultat fran andelar i koncernféretag 8 26,1 4,0
Resultat fran 6vriga vardepapper och fordringar 9
som &r anlaggningstillgangar 31,3 43,7
Nedskrivningar av finansiella anldggningstillgangar -25,0 -5,2
Ovriga rénteintékter och liknande resultatposter 10 21,1 32,3
Réntekostnader och liknande resultatposter 11 -5,5 -3,9
Resultat efter finansiella poster 41,7 68,5
Bokslutsdispositioner
Koncernbidrag, erhéllna 1,9 5,7
Koncernbidrag, 1&mnade -7,5 -7,9
Bokslutsdispositioner, évriga 12 -7,9 0,7
Resultat fore skatt 28,2 67,0
Skatt pa arets resultat 13 -5,3 -5,4
Arets resultat 22,9 61,6
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Belopp i MSEK Not 2017-06-30 2016-06-30
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar
Byggnader och mark 14,15 71 7.1
Inventarier, verktyg och installationer 17 0,2 0,3
7.3 7,4
Finansiella anldggningstillgangar
Andelar i koncernforetag 20 267,3 13,6
Fordringar hos koncernforetag 21 376,5 637.,4
Andelar i intresseforetag och gemensamt styrda foretag 22 1,0 -
Fordringar hos intresseféretag och gemensamt 23
styrda féretag 5,0 -
Andra langfristiga vardepappersinnehav 24 139,4 208,4
Andra langfristiga fordringar 26 5,5 13,7
794,7 873,1
Summa anlaggningstillgangar 802,0 880,5
Omsittningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 0,1 0,9
Fordringar hos koncernforetag 68,8 0,6
Aktuell skattefordran - 17
Ovriga fordringar 0,5 0,2
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 1,7 0,8
711 4,2
Kassa och bank
Kassa och bank 127,9 44 .4
127,9 44 4
Summa omsittningstillgangar 199,0 48,6
SUMMA TILLGANGAR 1001,0 929,1
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Balansrakning - moderforetaget

Belopp i MSEK Not 2017-06-30 2016-06-30
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 10,0 10,0
Reservfond 0,0 0,0
10,0 10,0
Fritt eget kapital
Balanserat resultat 775,2 763,6
Arets resultat 22,9 61,6
798,1 825,2
808,1 835,2
Obeskattade reserver
Periodiseringsfonder 27 7.9 -
7.9 -
Langfristiga skulder 30
Ovriga skulder till kreditinstitut 88,6 37,6
Skulder till moderforetag 41,7 4,7
Skulder till koncernféretag 48,0 49,5
évriga skulder 0,6 —
178,9 91,8
Kortfristiga skulder
Leverantérsskulder 0,1 1,0
Aktuell skatteskuld 35 -
Ovriga skulder 1,3 0,2
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 1,2 0,9
6,1 2,1
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1001,0 929,1
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Rapport over forandringar i eget kapital - moderforetaget
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2016-06-30 Bundet eget kapital Fritt eget kapital
Aktiekapital Uppskriv- Reservfond Over- Fond fér  Bal.res. Summa eget
ningsfond kursfond  verkligt vérde inkl arets kapital
resultat

Ingaende balans 10,0 - 0,0 - - 773,6 783,6

Arets resultat 61,6 61,6
Transaktioner med dgare

Utdelning -10 -10,0

Summa - - - - - -10 -10,0

Vid arets utgang 10,0 - 0,0 - - 825,2 835,2

2017-06-30 Bundet eget kapital Fritt eget kapital
Aktiekapital Uppskriv- Reservfond Over- Fond fér  Bal.res. Summa eget
Nyem. under ningsfond Fond for utv  kursfond verkligt vérde inkl arets kapital
reg utg resultat

Ingaende balans 10,0 - 0,0 - - 825,2 835,2

Arets resuitat 22,9 22,9
Transaktioner med &gare

Utdelning -50,0 -50,0

Summa - - - - - -50,0 -50,0

Vid arets utgang 10,0 - 0,0 - - 7981 808,1
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2016-07-01 2015-07-01
Belopp i MSEK -2017-06-30 -2016-06-30
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 41,7 68,5
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 33 -20,4 -42,5

21,3 26,0

Betald inkomstskatt -0,1 -
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore
forandringar av rorelsekapital 21,2 26,0
Kassafléde fran féréndringar i rérelsekapital
Okning(-)/Minskning(+) av rorelsefordringar -1,0 34,3
Okning(+)/Minskning(-) av rorelseskulder 1,1 0,0
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 21,3 60,3
Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anldggningstillgangar - -3,9
Avyttring av materiella anlaggningstillgangar - 0,2
Forvarv av finansiella tillgangar -209,5 -126,3
Avyttring av finansiella tillgangar 226,1 110,8
Kassafléde fran investeringsverksamheten 16,6 -19,2
Finansieringsverksamheten
Upptagna lan 44,6 -
Amortering av lan - -27,6
Utbetald utdelning till moderféretagets aktiedgare - -10,0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 44,6 -37,6
Arets kassafléde 82,5 3,5
Likvida medel vid arets bérjan 44,4 43,0
Kursdifferens i likvida medel 1,0 -2,1
Likvida medel vid arets slut 127,9 44,4
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Noter
Belopp i MSEK om inget annat anges

Not 1 Redovisningsprinciper
Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen och Bokforingsnamndens
allmanna rad BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3).

Moderféretaget tilldmpar samma redovisningsprinciper som koncernen utom i de fall som anges
nedan under avsnittet "Redovisningsprinciper i moderforetaget”.

Redovisningsprinciperna &r oféréndrade jamfort med tidigare ar.

Tillgangar, avséttningar och skulder har varderats till anskaffningsvarden om inget annat anges
nedan.

Materiella anldggningstillgangar

Materiella anléaggningstillgangar redovisas till anskaffningsvarde minskat med ackumulerade
avskrivningar och nedskrivningar. | anskaffningsvardet ingar férutom inképspriset dven utgifter som ar
direkt hanforliga till forvarvet.

Tillkommande utgifter
Tillkommande utgifter som uppfyller tillgangskriteriet raknas in i tiligangens redovisade varde.
Utgifter for I6pande underhall och reparationer redovisas som kostnader nér de uppkommer.

Fér vissa av de materiella anl&ggningstillgangarnahar skillnaden i forbrukningen av betydande
komponenter bedémts vara vasentlig. Dessa tillgangar har darfér delats upp i komponenter vilka
skrivs av

Avskrivningar

Avskrivning sker linjart 6ver tillgangens berdknade nyttjandeperiod eftersom det aterspeglar den
férvéntade forbrukningen av tillgangens framtida ekonomiska férdelar. Avskrivningen redovisas
som kostnad i resultatrakningen.

Nyttjandeperiod
Byggnader 25-33 ar
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 3-15 ar
Inventarier, verktyg och installationer 5-20 ar

Byggnaderna bestar av ett antal komponenter med olika nyttjandeperioder. Huvudindelningen ar
byggnader och mark. Ingen avskrivning sker pa komponenten mark vars nyttjandeperiod bedéms
som obegransad. Byggnaderna bestar av flera komponenter vars nyttjandeperiod varierar.

Féljande huvudgrupper av komponenter har identifierats och ligger till grund fér avskrivningen pa
byggnader:

- Stomme och grund 50 ar
- Yttertak 20 ar
- Fasad 50 ar
- Stomkopletteringar / innervaggar / inre ytskikt 40 ar
- Ventilation 20 ar
- Varme, Sanitet (VS) 20 ar
- El 20 ar
- Hiss och 6vrig transport 20 ar
- Styr -och évervakning 20 ar

Nedskrivningar - materiella anldggningstillgangar samt andelar i koncernforetag
Vid varje balansdag bedéms om det finns nagon indikation pa att en tillgangs varde &r lagre an
dess redovisade varde. Om en sadan indikation finns, beréknas tillgadngens atervinningsvarde.

Atervinningsvérdet &r det hégsta av verkligt virde med avdrag for forsaljningskostnader och
nyttjandevarde. Vid berékning av nyttiandevardet beraknas nuvéardet av de framtida kassafldden
som tillgangen véntas ge upphov till i den I6pande verksamheten samt nér den avyttras eller

iy
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utrangeras. Den diskonteringsrénta som anvands éar fore skatt och aterspeglar marknadsmassiga
beddmningar av pengars tidsvarde och de risker som avser tillgangen. En tidigare nedskrivning
aterfors endast om de skél som Iag till grund fér berdkningen av atervinningsvérdet vid den
senaste nedskrivningen har féréndrats.

Leasing

Leasetagare

Alla leasingavtal har klassificerats som finansiella eller operationella leasingavtal. Ett finansiellt
leasingavtal ar ett leasingavtal enligt vilka de risker och férdelar som &r férknippade med att dga
en tillgang i allt vasentligt dverfors fran leasegivaren till leasetagaren. Ett operationellt leasing-
avtal &r ett leasingavtal som inte &r ett finansiellt leasingavtal.

Finansiella leasingavtal

Raéttigheter och skyldigheter enligt finansiella leasingavtal redovisas som tillgang och skuld i
balansrékningen. Vid det forsta redovisningstillfallet varderas tillgangen och skulden till det lagsta
av tillgangens verkliga vérde och nuvéardet av minimileaseavgifterna. Utgifter som &r direkt
hénférbara till ingdende och upplégg av leasingavtalet Iaggs till det belopp som redovisas som
tillgang.

Efter det forsta redovisningstillfallet férdelas minimileaseavgifterna pa ranta och amortering av
skulden enligt effektivrantemetoden. Variabla avgifter redovisas som kostnader det rakenskapsar
de uppkommit.

Den leasade tillgangen skrivs av dver nyttjandeperioden.

Operationella leasingavtal

Leasingavgifterna enligt operationella leasingavtal, inklusive férhojd férstagangshyra men
exklusive utgifter for tjanster som forsakring och underhall, redovisas som kostnad linjart éver
leasingperioden.

Utlandsk valuta
For poster som ingar i en sékringsrelation - se under rubriken "S&kringsredovisning".

Poster i utléndsk valuta
Monetéra poster i utlandsk valuta réknas om till balansdagens kurs. Icke-monetéra poster riaknas
inte om utan redovisas till kursen vid anskaffningstillfallet.

Valutakursdifferenser som uppkommer vid reglering eller omrékning av monetéra poster redovisas i
resultatrakningen det rakenskapsar de uppkommer.

Nettoinvesteringar i utlandsverksamhet

En valutakursdifferens som avser en monetér post som utgér en del av en nettoinvestering
i en utlandsverksamhet och som &r varderad utifran anskaffningsvéarde redovisas i koncern-
redovisningen som en separat komponent direkt i eget kapital.

Omrékning av utlandsverksamheter

Tillgangar och skulder, inklusive goodwill och andra koncernmassiga 6éver- och undervérden, raknas
om till redovisningsvalutan till balansdagskurs. Intékter och kostnader réknas om till avista kursen per
varje dag for affarshdndelserna om inte en kurs som utgér en approximation av den faktiska kursen
anvands (t.ex. genomsnittlig kurs). Valutakursdifferenser som uppkommer vid omrékningen redovisas
direkt mot eget kapital.

Varulager

Varulagret &r upptaget till det Iagsta av anskaffningsvardet och nettoférsaljningsvéardet. Dérvid har
inkuransrisk beaktats. Anskaffningsvardet beréknas enligt forst in- férst ut- principen. | anskaffnings-
vérdet ingar férutom utgifter for inkdp aven utgifter for att bringa varorna till deras aktuella plats

och skick.

| egentillverkade halv- och helfabrikat bestar anskaffningsvéardet av direkta tillverkningskostnader och de

indirekta kostnader som utgdr mer @n en ovasentlig del av den sammanlagda utgiften for tillverkningen.
Vid vardering har hansyn tagits till normalt kapacitetsutnyttjande. 'a/%
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Finansiella tillgangar och skulder
Finansiella tillgangar och skulder redovisas i enlighet med kapitel 11 (Finansiella instrument
varderade utifran anskaffningsvardet) i BFNAR 2012:1.

Redovisning i och borttagande frén balansrdkningen

En finansiell tillgang eller finansiell skuld tas upp i balansrakningen nér féretaget blir part i
instrumentets avtalsmassiga villkor. En finansiell tillgang tas bort fran balansriakningen nér den
avtalsenliga rétten till kassaflédet fran tillgangen har upphort eller reglerats. Detsamma géller nér
de risker och férdelar som ar férknippade med innehavet i allt vasentligt 6verforts till annan part
och foretaget inte langre har kontroll éver den finansiella tillgangen. En finansiell skuld tas bort fran
balansrakningen nar den avtalade forpliktelsen fullgjorts eller upphért.

Vérdering av finansiella tillgangar
Finansiella tillgangar varderas vid forsta redovisningstillfallet till anskaffningsvérde, inklusive
eventuella transaktionsutgifter som ar direkt hanforliga till forvarvet av tillgangen.

Finansiella omséttningstillgangar varderas efter férsta redovisningstillféllet till det |1&gsta av
anskaffningsvardet och nettoférséljningsvardet pa balansdagen.

Kundfordringar och 6vriga fordringar som utgdr omséattningstillgangar varderas individuellt till det
belopp som berdknas inflyta.

Finansiella anldggningstillgangar varderas efter férsta redovisningstillfallet till anskaffningsvarde
med avdrag fér eventuella nedskrivningar och med tillagg fér eventuella uppskrivningar.

Réntebdrande finansiella tillgangar varderas till upplupet anskaffningsvarde med tilldmpning av
effektivrantemetoden.

Vid vardering till 1agsta vardets princip respektive vid bedémning av nedskrivningsbehov anses
féretagets finansiella instrument som innehas for riskspridning inga i en vardepappersportfdlj och
varderas darfor som en post.

Derivatinstrument som utgoér finansiella tillgangar och fér vilka sdkringsredovisning inte har
tilldmpats (se nedan) varderas efter det forsta redovisningstillfallet till det 1&gsta av anskaffnings-
véardet och nettoférsaljningsvéardet pa balansdagen.

Vérdering av finansiella skulder

Finansiella skulder vérderas till upplupet anskaffningsvarde. Utgifter som &r direkt hanférliga till
upptagande av lan korrigerar lanets anskaffningsvarde och periodiseras enligt effektivrénte-
metoden.

Derivatinstrument med negativt varde och for vilka sakringsredovisning inte tillimpats (se
nedan) redovisas som finansiella skulder och varderas till det belopp som fér féretaget &r mest
férmanligt om forpliktelsen regleras eller 6verlats pa balansdagen.

Ersattningar till anstélida

Erséttningar till anstéllda efter avslutad anstélining

| de fall pensionsforpliktelserna &r uteslutande beroende av vérdet pa en dgd tillgang redovisas
pensionsférpliktelsen som en avsattning motsvarande tillgangens redovisade véarde.
Klassificering

Planer for ersattningar efter avslutad anstallning klassificeras som antingen avgiftsbestidmda eller
férmansbestadmda.

Vid avgiftsbestdmda planer betalas faststéllda avgifter till ett annat féretag, normalt ett férsékrings-
féretag, och foretaget har inte 1angre nagon forpliktelse till den anstéllde nér avgiften &r betald.
Storleken pa den anstélldes erséttningar efter avslutad anstélining &r beroende av de avgifter som
har betalats och den kapitalavkastning som avgifterna ger. ‘U Q
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Vid formansbestamda planer har foretaget en forpliktelse att 1damna de éverenskomna
ersattningarna till nuvarande och tidigare anstéllda. Foretaget bar i allt vasentligt dels risken att
erséattningarna kommer att bli hdgre an férvantat (aktuariell risk), dels risken att avkastningen
pa tillgangarna avviker fran forvantningarna (investeringsrisk). Investeringsrisk foreligger dven
om tillgAngarna &r éverférda till ett annat foretag.

Avgiftsbestdmda planer

Avgifterna for avgiftsbestdmda planer redovisas som kostnad. Obetalda avgifter redovisas som
skuld.

Férmansbestdmda planer
Foretag har valt att tilldmpa de férenklingsregler som finns i BENAR 2012:1.

Planer fér vilka pensionspremier betalas redovisas som avgiftsbestédmda vilket innebér att
avgifterna kostnadsfors i resultatrékningen.

| de fall pensionsforpliktelser har tryggats genom 6verféring av medel till en pensionsstiftelse
redovisas en avséttning i de fall stiftelsens formdgenhet varderad till marknadsvérde understiger
forpliktelsen. | de fall stiftelsens férmdgenhet dverstiger forpliktelsen redovisas ingen tillgang.

Pensionsférpliktelser i koncernens utiéndska dotterféretag redovisas pa samma satt som i det
utldndska dotterféretaget.

Erséttningar vid uppségning

Erséttningar vid uppségningar, i den omfattning ersattningen inte ger féretaget nagra framtida
ekonomiska fordelar, redovisas endast som en skuld och en kostnad nar féretaget har en legal
eller informell forpliktelse att antingen

a) avsluta en anstéllds eller en grupp av anstalldas anstéllning fére den normala tidpunkten fér
anstaliningens upphdrande, eller

b) Idmna erséttningar vid uppségning genom erbjudande for att uppmuntra frivillig avgang.
Erséttningar vid uppségningar redovisas endast néar foretaget har en detaljerad plan fér
uppsagningen och inte har nagon realistisk méjlighet att annullera planen.

Skatt

Skatt pa arets resultat i resultatrakningen bestar av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Aktuell
skatt &r inkomstskatt for innevarande rakenskapsar som avser arets skattepliktiga resultat och
den del av tidigare rékenskapsars inkomstskatt som &nnu inte har redovisats. Uppskjuten skatt
ar inkomstskatt for skattepliktigt resultat avseende framtida rékenskapsar till foljd av tidigare
transaktioner eller handelser.

Uppskjuten skatteskuld redovisas fér alla skattepliktiga temporéra skillnader, dock inte for
temporéra skillnader som harrdr fran forsta redovisningen av goodwill. Uppskjuten skattefordran
redovisas for avdragsgilla temporéra skillnader och fér méjligheten att i framtiden anvanda
skattemassiga underskottsavdrag. Varderingen baseras pa hur det redovisade vardet for
motsvarande tillgang eller skuld férvéntas atervinnas respektive regleras. Beloppen baseras pa
de skattesatser och skatteregler som &r beslutade per balansdagen och har inte nuvérde-
berdknats.

Uppskjutna skatteskulder eller uppskjutna skattefordringar for temporéra skillnader som hanfér sig
till investering i dotterféretag, filialer, intresseféretag eller gemensamt styrda foretag redovisas inte
om tidpunkten fér aterféring av de temporéra skillnaderna kan styras och det inte &r uppenbart att

den temporéra skillnaden kommer att aterféras inom en 6verskadlig framtid.

Uppskjutna skattefordringar har varderats till hogst det belopp som sannolikt kommer att
atervinnas baserat pa innevarande och framtida skattepliktiga resultat. Varderingen omprévas
varje balansdag.

| koncernbalansrakningen delas obeskattade reserver upp pa uppskjuten skatt och eget kapital. Pﬁ

4
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Avsittningar

En avséttning redovisas i balansrékningen nar foretaget har en legal eller informell forpliktelse
till féljd av en intraffad handelse och det ar sannolikt att ett utfléde av resurser kravs for att
reglera forpliktelsen och en tillférlitlig uppskattning av beloppet kan goras.

Vid férsta redovisningstillféllet varderas avsattningar till den basta uppskattningen av det belopp
som kommer att krévas for att reglera forpliktelsen pa balansdagen. Avsattningarna omprévas
varje balansdag.

Avsattningen redovisas till nuvardet av de framtida betalningar som kréavs for att reglera
foérpliktelsen.

Omstruktureringsreserv

En avséttning for omstrukturering av verksamhet redovisas nar féretaget maste fullfélja
omstruktureringen till foljd av legal eller informell forpliktelse vilket innebér att foretaget har en
faststalld och utforlig omstruktureringsplan och de som berérs har en valgrundad uppfattning om
att omstruktureringen kommer att genomféras.

Eventualforpliktelser

En eventualférpliktelse ar:

- En mdjlig forpliktelse som till foljd av intréffade handelser och vars férekomst endast kommer att
bekréftas av en eller flera osakra framtida handelser, som inte helt ligger inom féretagets kontroll,
intraffar eller uteblir, eller

- En befintlig férpliktelse till foljd av intréffade handelser, men som inte redovisas som skuld eller
avséttning eftersom det inte &r sannolikt att ett utfléde av resurser kommer att krévas for att
reglera forpliktelsen eller forpliktelsens storlek inte kan berdknas med tillrécklig tillforlitlighet.

Eventualforpliktelser & en sammanfattande beteckning fér sadana garantier, ekonomiska ataganden
och eventuella forpliktelser som inte tas upp i balansrakningen.

Intékter

Det infléde av ekonomiska férdelar som foretaget erhallit eller kommer att erhalla fér egen rékning
redovisas som intdkt. Intikter varderas till verkliga vardet av det som erhallits eller kommer att
erhallas, med avdrag for rabatter.

Férséljning av varor

Vid férséljning av varor redovisas en intékt nar féljande kriterier &r uppfyllda:

- De ekonomiska fordelarna som &r forknippade med transaktionen sannolikt kommer att tillfalla
féretaget,

- Inkomsten kan berdknas pa ett tillférlitligt satt,

- Foretaget har dverfort de vasentliga riskerna och fordelarna som &r forknippade med varornas
agande till képaren,

- Foretaget har inte l&ngre ett sddant engagemang i den l6pande férvaltningen som vanligtvis
férknippas med dgande och utévar inte heller nagon reell kontroll ver de sélda varorna, samt

- De utgifter som har uppkommit eller forvantas uppkomma till folid av transaktionen kan
berdknas pa ett tillforlitligt satt.

Rénta, royalty och utdelning

Intékt redovisas nar de ekonomiska férdelarna som ar férknippade med transaktionen sannolikt
kommer att tillfalla féretaget samt nér inkomsten kan berdknas pa ett tillforlitligt satt.

Ranta redovisas som intékt enligt effektivrantemetoden.

Royalty periodiseras i enlighet med éverenskommelsens ekonomiska innebérd.

oy

Utdelning redovisas nér garens rétt att erhalla betalningen har sékerstéllts.
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Koncernredovisning

Dotterféretag

Dotterféretag ar féretag i vilka moderféretaget direkt eller indirekt innehar mer an 50 % av roste-
talet eller pa annat satt har ett bestdmmande inflytande. Bestdmmande inflytande innebér en rétt
att utforma ett féretags finansiella och operativa strategier i syfte att erhalla ekonomiska férdelar.
Redovisningen av rorelseforvarv bygger pa enhetssynen. Det innebéar att forvarvsanalysen
uppréttas per den tidpunkt da forvarvaren far bestémmande inflytande. Fran och med denna
tidpunkt ses férvdrvaren och den férvarvade enheten som en redovisningsenhet. Tilldmpningen
av enhetssynen innebar vidare att alla tillgangar (inklusive goodwill) och skulder samt intékter och
kostnader medraknas i sin helhet aven for deldgda dotterféretag.

Anskaffningsvardet for dotterféretag beraknas till summan av verkligt varde vid forvarvstidpunkten
for erlagda tillgangar med tilldgg av uppkomna och dvertagna skulder samt emitterade eget
kapitalinstrument, utgifter som &r direkt hanforliga till rorelseférvéarvet samt eventuell tillaggs-
kopeskilling. | férvarvsanalysen faststélls det verkliga vardet, med nagra undantag, vid
férvérvstidpunkten av forvarvade identifierbara tillgangar och Gvertagna skulder samt minoritets-
intresse. Minoritetsintresse varderas till verkligt varde vid forvarvstidpunkten. Fran och med
férvarvstidpunkten inkluderas i koncernredovisningen det férvarvade foretagets intékter och
kostnader, identifierbara tillgangar och skulder liksom eventuell uppkommen goodwill eller negativ
goodwill.

Goodwill

Koncernmdssig goodwill uppkommer nér anskaffningsvardet vid forvarv av andelar i dotterforetag
Overstiger det i férvarvsanalysen faststalida vérdet pa det forvarvade foretagets identifierbara
nettotillgangar. Goodwill redovisas till anskaffningsvéarde med avdrag fér ackumulerade
avskrivningar och eventuell nedskrivning.

Negativ goodwill

Negativ goodwill uppkommer nér anskaffningsvardet vid forvarv av andelar i dotterforetag
understiger det i forvarvsanalysen faststéllda vardet pa det forvarvade foretagets identifierbara
nettotillgangar.

Tillaggsképeskilling

Ar det vid férvarvstidpunkten sannolikt att képeskillingen kommer att justeras vid en senare
tidpunkt och beloppet kan uppskattas pa ett tillforlitligt satt, ska beloppet inga i det berdknade
slutliga anskaffningsvéardet for den forvarvade enheten.

Justering av vérdet pa tillaggsképeskilling inom tolv manader fran férvarvstidpunkten paverkar
goodwill/ negativ goodwill. Justering senare an tolv manader efter forvarvstidpunkten redovisas i
koncernresultatrakningen.

Justering av férvéarvsanalys

| det fall forutsattningarna for férvarvsanalysen ar ofullstdndiga justeras denna for att battre
aterspegla faktiska forhallanden vid forvarvstidpunkten. Justeringarna gérs retroaktivt inom tolv
manader efter férvarvstidpunkten. Justeringar senare &n tolv manader efter forvarvstidpunkten
redovisas som en andrad uppskattning och bedémning.

Féréndringar i &garandel

Vid férvérv av ytterligare andelar i féretag som redan ar dotterféretag upprattas inte nagon ny
forvarvsanalys eftersom moderforetaget redan har bestdmmande inflytande. Eftersom
férandringar i innehavet i foretag som ar dotterféretag enbart &r en transaktion mellan &garna
redovisas inte nagon vinst eller férlust i resultatrédkningen utan effekten av transaktionen
redovisas enbart i eget kapital.

Vid férvarv av ytterligare andelar i ett foretag sa att foretaget blir dotterféretag upprattas en
férvérvsanalys. De sedan tidigare &gda andelarna anses avyttrade. Andelar i ett dotterféretag har
férvarvats. Vinst eller forlust, berdknad som skillnaden mellan verkligt vérde och koncernméssigt
redovisat varde, ska redovisas i koncernresultatrdkningen. 0
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Avyttras andelar i ett dotterforetag eller bestdmmande inflytande upphér pa annat satt, anses
andelarna som avyttrade i koncernredovisningen och vinst eller férlust vid avyttringen redovisas i
koncernresultatrakningen. Om andelar finns kvar efter att bestdmmande inflytande har upphort
redovisas dessa med det verkliga vardet vid férvarvstidpunkten som anskaffningsvarde.

Konsolidering av féretag for sérskilt &ndamal

Ett foretag for sérskilt &ndamal (SPE) &r ett foretag som &r bildat fér att uppna ett begransat och
véldefinierat syfte. Koncernredovisningen omfattar de SPE éver vilka moderforetaget har ett
bestdmmande inflytande med undantag av pensions- och personalstiftelser.

Intresseféretag

Aktieinnehav i intressefdretag, i vilka koncernen har I&gst 20% och hégst 50% av résterna eller
pa annat sétt har ett betydande inflytande 6ver den driftsméssiga och finansiella styrningen,
redovisas enligt kapitalandelsmetoden. Kapitalandelsmetoden innebér att det i koncernen
redovisade vérdet pa aktier i intresseféretag motsvaras av koncernens andel i intresseféretagens
egna kapital, eventuella restvarden pa koncernmassiga éver- och undervérden, inklusive goodwill
och negativ goodwill reducerat med eventuella internvinster. | koncernens resultatrékning
redovisas som "Andel i intresseforetags resultat" koncernens andel i intresseféretagens resultat
efter skatt justerat for eventuella avskrivningar pa eller uppldsningar av forvarvade 6ver-
respektive undervarden, inklusive avskrivning pa goodwill/ upplésning av negativ goodwill.
Erhallna utdelningar fran intresseféretag minskar redovisat vérde. Vinstandelar upparbetade efter
forvérven av intresseféretagen som énnu inte realiserats genom utdelning, avsitts till kapital-
andelsfonden.

Eliminering av transaktioner mellan koncernféretag, intresseféretag och gemensamt styrda
féretag

Koncerninterna fordringar och skulder, intdkter och kostnader och orealiserade vinster eller
férluster som uppkommer vid transaktioner mellan koncernféretag elimineras i sin helhet.
Orealiserade vinster som uppkommer vid transaktioner med intresseféretag elimineras i den
utstréckning som motsvarar koncernens dgarandel i féretaget. Orealiserad forluster elimineras
pa samma sétt som orealiserade vinster, men endast i den utstréckning det inte finns nagon
indikation pa nagot nedskrivningsbehov.

Redovisningsprinciper i moderféretaget
Redovisningsprinciperna i moderforetaget 6verensstammer med de ovan angivna redovisnings-
principerna i koncernredovisningen utom i nedanstaende fall.

Materiella anldggningstillgangar

I moderféretaget raknas utgifter for nedmontering, bortforsling eller aterstéllande av plats inte in i
anskaffningsvérdet for en materiell anlaggningstillgang. | stéllet redovisas en avsattning
successivt dver tillgangens nyttjandeperiod.

Laneutgifter
Laneutgifter redovisas i resultatrékningen i moderféretaget.

Leasing
Finansiella leasingavtal redovisas som operationella leasingavtal i moderféretaget.

Utldndsk valuta

En valutakursdifferens som avser en monetar post som utgér en del av moderféretagets
nettoinvestering i en utlandsverksamhet och som &r varderad utifran anskaffningsvarde redovisas
i resultatrdkningen om differensen uppstatt i moderféretaget.

Finansiella tillgangar och skulder

Finansiella tillgangar och skulder redovisas i enlighet med kapitel 11 (Finansiella instrument
vérderade utifran anskaffningsvérdet) i BFNAR 2012:1.

Sékring av nettoinvesteringar i utldndsk valuta
| moderféretaget sker ingen omvardering av sékringsinstrumentet och den sakrade posten till

balansdagskurs. m 9
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Andelar i dotterféretag, intresseféretag och gemensamt styrda féretag

Andelar dotterféretag, intresseféretag och

vérde minskat med ackumulerade nedsk

Erséttningar till anstalida

rivningar. | anskaffnin
aven utgifter som &r direkt hénforliga till forvarvet,
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gemensamt styrda féretag redovisas till anskaffnings-
gsvérdet ingar férutom inkOpspriset

I moderféretaget redovisas de férmansbestimda planerna enligt férenklingsreglerna i BFNAR

2012:1.

Skatt

I moderféretaget sérredovisas inte uppskjuten skatt som ar hénférlig till obeskattade reserver.

Intékter
Anteciperad utdelning

Eftersom moderfdretaget innehar mer &n hélften av résterna fér samtii
redovisas utdelning nar ritten att fa utdelning bedéms som séker och

satt.

Koncernbidrag och aktiedgartillskott

Koncernbidrag som erhallits/lamnats redovisas som enb
Det erhallna/lamnade koncernbidraget har paverkat foret

ga andelar i dotterforetaget

kan beréknas p3 ett tillférlitligt

okslutsdisposition i resultatrékningen.
agets aktuella skatt.

Aktieagartiliskott som lamnas utan att emitterade aktier eller andra egetkapitalinstrument erhallits i
utbyte redovisas i balansrakningen som en Okning av andelens redovisade virde.

Aterbetalda aktiedgartillskott redovisas j balansrakningen som en minskning av andelens

redovisade virde.

Aktiedgartillskott som erhallits utan att emitterade a

utbyte redovisas direkt i eget kapital.

Aterbetalda aktiedgartillskott redovisas som en minskning av eget kapital nér beslut om ater-

betalning fattats.

ktier eller andra egetkapitalinstrument l3mnats i

Not 2 Nettoomséittning per rérelsegren och geografisk marknad
2016-07-01 2015-07-01
-2017-06-30 -2016-06-30
Koncernen
Nettoomséttning per rérelsegren
Industrirérelse 22524 2135,8
Fastighetsférvaltning 98,6 87,0
Konsultverksamhet 1,6 0,3
2352,6 2223,1
Nettoomséttning per geografisk marknad
Sverige 198,2 175,6
Ovriga Europa 1357,3 1328,2
Nordamerika 741,8 653,6
Australien och Fjsrran Ostern 34,3 33,5
Ovriga virlden 21,0 32,2
23526 22231
2016-07-01 2015-07-01
-2017-06-30 -2016-06-30
Moderforetaget
Nettoomsiittning per rérelsegren
Konslutverksamhet 4,0 6,0
4,0 6,0
Nettoomsiittning per geografisk marknad
Sverige 4,0 6,0
4,0

6,0'\(’[?
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Not 3 Ovriga rorelseintikter
2016-07-01 2015-07-01
-2017-06-30 -2016-06-30
Koncernen
Resultat fran férsaljning av andelar i koncernforetag 69,0 38,4
Ovrigt 0,8 28
69,8 41,2
Not 4 Arvode och kostnadsersattning till revisorer
2016-07-01 2015-07-01
-2017-06-30 -2016-06-30
Koncern
Crowe Horwarth Osborne Revision AB
Revisionsuppdrag 1,2 1.1
Pricewaterhouse Coopers
Revisionsuppdrag 2,1 1,5
Skatteradgivning 0,8 0,3
Andra uppdrag 0,5 -
Freijs Revisionsbyra AB
Revisionsuppdrag 0,1 0.1
Ovriga revisorer
Revisionsuppdrag 0,4 0,5
Skatteradgivning 0,0 0,0
Andra uppdrag 0,1 0,3
Moderféretag
Crowe Horwarth Osborne Revision AB
Revisionsuppdrag 0,3 0,3

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokféringen samt styrelsens
och verkstéllande direktdrens férvaltning, évriga arbetsuppgifter som det ankommer pa foretagets
revisor att utféra samt radgivning eller annat bitrdde som féranleds av iakttagelser vid sadan

granskning elier genomférandet av sadana 6vriga arbetsuppgifter.

Not 5 Anstéllda, personalkostnader och arvoden till styrelse
Medelantalet anstéllda 2016-07-01 varav 2015-07-01 varav
-2017-06-30 mén -2016-06-30 mén
Moderféretaget
Sverige 3 33% 4 50%
Totalt i moderforetaget 3 33% 4 50%
Dotterforetag
Sverige 137 80% 54 69%
England 189 88% 190 88%
Osterike 91 88% 91 88%
Belgien 70 94% 71 97%
USA 188 76% 183 79%
Norden 22 45% - 79%
Balticum 19 74% — 79%
Totalt i dotterféretag 716 82% 589 84%
Koncernen totalt 719 82% 593 84%
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2016-07-01 2015-07-01
-2017-06-30 -2016-06-30
Andel kvinnor Andel kvinnor
Moderforetaget
Styrelsen - -
Ovriga ledande befattningshavare 50% 50%
Koncernen totalt
Styrelsen - -
Ovriga ledande befattningshavare 5% 5%
Léner och andra erséttningar samt sociala kostnader, inklusive pensionskostnader
2016-07-01 2015-07-01
-2017-06-30 -2016-06-30
Léner och Sociala Léner och Sociala
erséttningar kostnader erséttningar kostnader
Moderféretaget 1,9 0,8 2,3 11
(varav pensionskostnad) 1) 0,1) 1) (0,3)
Dotterféretag 2747 71,7 243,9 59,3
(varav pensionskostnad) (13,0) (10,4)
Koncernen totalt 276,6 72,5 246,2 60,4
(varav pensionskostnad) 2) (13,1) 2) 10,7
1) Av moderféretagets pensionskostnader avser O (f.a. 0) foretagets VD och styrelse.
2) Av koncernens pensionskostnader avser 1,8 (f.a. 1,2) foretagets VD och styrelse.
Loner och andra erséttningar fordelade mellan styrelseledamoter m.fl. och 6vriga
anstillda
2016-07-01 2015-07-01
-2017-06-30 -2016-06-30
Styrelse Ovriga Styrelse Ovriga
och VD anstéllda och VD anstéllda
Moderforetaget 0,6 1,3 0,6 1,7
Dotterféretag 17,9 256,8 12,8 231,1
Koncernen totalt 18,5 258,1 13,4 232,8
Not 6 Avskrivningar av materiella anldggningstiligangar
2016-07-01 2015-07-01
-2017-06-30 -2016-06-30
Koncernen
Avskrivningar enligt plan férdelade per tillgang
Byggnader och mark, férvaltningsfastigheter -19,1 -17.,0
Byggnader och mark, industrirérelsen -4,6 -4,4
Maskiner och andra tekniska anlaggningar -33,6 -29,3
Byggnadsinventarier -7,2 -6,1
Inventarier, verktyg och installationer -3,8 -2,3
-68,3 -59,1
Moderforetaget
Avskrivningar enligt plan férdelade per tillgang
Inventarier, verktyg och installationer -0,1 -0,1
-0,1

-0.1 Pj &
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Not 7 Operationell leasing
2016-07-01 2015-07-01
-2017-06-30 -2016-06-30
Leasingavtal dar foretaget ar leasetagare
Koncern
Framtida minimileaseavgifter avseende ickeuppségningsbara operationella leasingavtal
Inom ett ar 16,6 15,4
Mellan ett och fem ar 45,7 35,9
Senare an fem ar 57,6 27,7
119,9 79,0
Rakenskapsarets kostnadsforda leasingavgifter 11,6 7.4
Moderféretaget
Framtida minimileaseavgifter avseende ickeuppségningsbara operationella leasingavtal
Inom ett ar 3,6 3,0
Mellan ett och fem ar 4,6 4,6
8,2 7,6
Rakenskapsarets kostnadsforda leasingavgifter 34 1,4
Not 8 Resultat fran andelar i koncernféretag
2016-07-01 2015-07-01
-2017-06-30 -2016-06-30
Utdelning 12,0 4,0
Realisationsresultat vid avyttring av andelar 14,1 -
26,1 4,0
Not 9 Resultat fran 6vriga vardepapper och fordringar
som &r anldaggningstillgangar
2016-07-01 2015-07-01
-2017-06-30 -2016-06-30
Koncernen
Utdelning 1,0 1,3
Realisationsresultat vid avyttring av andelar 36,4 43,5
Vérdereglering -30,9 21,4
6,5 66,2
Moderféretaget
Utdelning 0,8 0,2
Realisationsresultat vid avyttring av andelar 30,5 43,5
31,3 43,7
Not 10 Rénteintakter och liknande resultatposter
2016-07-01 2015-07-01
-2017-06-30 -2016-06-30
Koncernen
Ranteintakter, koncernféretag 0,0 0,0
Ranteintakter, 6vriga 10,8 21,8
(")vrigt 0,5 -
11,3 21,8
Moderféretaget
Rénteintékter, koncernforetag 20,4 25,6
Réanteintékter, 6vriga 0,7 2,3
Resultat fran valutaexponering - 4,4
21,1 32,3
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Not 11 Réntekostnader och liknande resultatposter
2016-07-01 2015-07-01
-2017-06-30 -2016-06-30
Koncernen
Réntekostnader, koncernféretag -1,1 -0,1
Réntekostnader, dvriga -28,1 -28,1
Resultat fran valutaexponering - -0,9
Ovrigt -1,3 0,6
-30,5 -29,7
Moderféretaget
Réantekostnader, koncernforetag -3,0 -2,4
Réntekostnader, 6vriga -1,3 -1,5
Resultat fran valutaexponering -0,5 -
Ovrigt 0,7 -
-5,5 -3,9
Not 12 Bokslutsdispositioner, 6vriga
2016-07-01 2015-07-01
-2017-06-30 -2016-06-30
Skillnad mellan skatteméassig och redovisad avskrivning
Periodiseringsfond, arets avsattning -7,9 -
Periodiseringsfond, arets aterféring - 0,7
-7.9 0,7
Not 13 Skatt pa arets resultat
Avstamning av effektiv skatt
2016-07-01 2015-07-01
-2017-06-30 -2016-06-30
Koncernen Procent Belopp Procent Belopp
Resultat fore skatt 154,4 201,2
Skatt enligt géllande skattesats for moderféretaget 22,0% -34,0 22,0% -44,3
Effekt av andra skattesatser for utlandska dotterféretag 6,0% 9,3 3,5% 7.1
Andra icke-avdragsgilla kostnader 4,9% 7,5 1,1% 2,2
Ej skattepliktiga intékter -10,7% 16,5 -9,0% 18,1
Utnyttjande av tidigare ej aktiverade underskottsavdrag 0,8% -1,3 0,0% -
Skatt hanforlig till tidigare ar -0,6% 1,0 -0,2% 0.4
Pensionsférpliktelser 0.5% -0,8 1,7% 3,4
Ovrigt 0,6% 1,0 0,0% -
Redovisad effektiv skatt 23,6% -36,0 15,7% 31,7
2016-07-01 2015-07-01
-2017-06-30 -2016-06-30
Moderféretaget Procent Belopp Procent Belopp
Resultat fore skatt 28,2 67,0
Skatt enligt géllande skattesats for moderféretaget 22,0% 6,2 22,0% -14,7
Ej avdragsgilla kostnader 19,5% 5,5 1,8% -1,2
Ej skattepliktiga intakter -22,7% 64  -157% 10,5
Redovisad effektiv skatt 18,8% 5,3 8,1%

“try
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Not 14 Byggnader och mark, férvaltningsfastigheter

2017-06-30 2016-06-30
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvérden
Vid arets borjan 694,0 612,4
Nyanskaffningar 63,8 19,0
Rorelseférvarv 42,5 95,4
Avyttringar och utrangeringar -117,9 -31,5
Omklassificeringar -7,2 -1,3
Vid arets slut 675,2 694,0
Ackumulerade avskrivningar
Vid arets bérjan -76,5 -68,5
Rorelseférvary 0,0 -4.4
Aterférda avskrivningar pa avyttringar och utrangeringar 13,7 2,1
Omklassificeringar 2,0 1,3
Arets avskrivning -19,1 -17,0
Vid érets slut -79,9 -76,5
Ackumulerade nedskrivningar
Vid arets bérjan -14,5 -14,5
Vid arets slut -14,5 -14.,5
Redovisat varde vid arets slut 580,7 603,0

2017-06-30 2016-06-30
Moderféretaget
Ackumulerade anskaffningsvérden
Vid arets bérjan 7.1 7.1
Vid arets slut 7.1 7,1
Redovisat védrde vid arets slut 7.1 7.1
Varav mark 2017-06-30 2016-06-30
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvarden 109,2 120,0
Redovisat varde vid arets slut 109,2 120,0
Moderféretaget
Ackumulerade anskaffningsvéarden 71 7,1
Redovisat varde vid arets slut 7,1 7,1
Not 15 Upplysning om verkligt viarde pa férvaltningsfastigheter

2017-06-30 2016-06-30
Koncernen
Ackumulerade verkliga vérden
Vid arets bérjan 990,0 963,0
Vid arets slut 1005,8 990,0

Verkliga vardet baseras till 100 % pa véarderingar av utomstaende oberoende véarderingsmén
med erkénda kvalifikationer och med aktuella kunskaper i vérdering av fastigheter av den typ

och med de lagen som ar aktuella.
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Not 15 Byggnader och mark, industrirérelse

2017-06-30 2016-06-30
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvérden
Vid arets borjan 221,3 236,2
Nyanskaffningar 1,1 8,8
Rérelseforvarvy 14,2 -
Avyttringar och utrangeringar - -21,2
Arets omrakningsdifferenser 0,5 -2,5
Vid arets slut 2371 221,3
Ackumulerade avskrivningar
Vid arets borjan -95,4 -91,5
Rérelseforvary -3,7 -
Omklassificeringar -1,0 -
Arets avskrivning -4,6 -4,4
Arets omrakningsdifferenser -0,3 0,5
Vid arets slut -105,0 -954
Redovisat varde vid arets slut 132,1 125,9
Not 16 Maskiner och andra tekniska anldggningar

2017-06-30 2016-06-30
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvérden
Vid arets bérjan 1149,3 1158,3
Nyanskaffningar 104,4 46,5
Avyttringar och utrangeringar -30,6 -34,7
Omeklassificeringar 04 1,5
Arets omrékningsdifferenser 0,6 -22.3
Vid arets slut 1224,1 1149,3
Ackumulerade avskrivningar
Vid arets borjan -927.,5 -954,1
Aterférda avskrivningar pa avyttringar och utrangeringar -41,5 34,0
Omklassificeringar 28,5 -1,3
Arets avskrivning -33,6 -29,3
Arets omrékningsdifferenser 1,0 23,2
Vid arets slut -973,1 -927,5
Redovisat virde vid arets slut 251,0 221,8
Not 17 Byggnadsinventarier

2017-06-30 2016-06-30
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvérden
Vid arets bérjan 98,9 98,3
Nyanskaffningar 38,7 0,6
Roérelseférvary - 0,0
Avyttringar och utrangeringar -33,2 -
Vid arets slut 104,4 98,9
Ackumulerade avskrivningar
Vid arets bérjan -18,9 -12,8
Rorelseforvary - 0,0
Aterférda avskrivningar pa avyttringar och utrangeringar 8,5 -
Arets avskrivning -7,2 -6,1
Vid arets slut -17,6 -18,9
Redovisat vérde vid arets slut 86,8 79,9
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Not 18 Inventarier, verktyg och installationer

2017-06-30 2016-06-30
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvérden
Vid arets borjan 17,7 22,2
Nyanskaffningar 6,9 8,3
Rérelseférvary 30,8 -
Avyttringar och utrangeringar -0,1 -10,2
Omeklassificeringar -3,2 -1,6
Arets omrikningsdifferenser -0,2 -1,0
Vid arets slut 51,9 17,7
Ackumulerade avskrivningar
Vid arets borjan -8,8 -17,0
Rérelseférvary -16,2 -
Aterférda avskrivningar pa avyttringar och utrangeringar 1,2 8,3
Omklassificeringar 1,8 15
Arets avskrivning -3,8 2,3
Arets omrékningsdifferenser 0,2 0,7
Vid arets slut -25,6 -8,8
Redovisat vérde vid arets slut 26,3 8,9

2017-06-30 2016-06-30
Moderféretaget
Ackumulerade anskaffningsvérden
Vid arets borjan 0,6 1,2
Nyanskaffningar - 0,0
Avyttringar och utrangeringar - -0,6
Vid érets slut 0,6 0,6
Ackumulerade avskrivningar
Vid arets bdrjan -0,3 -0,6
Aterférda avskrivningar pa avyttringar och utrangeringar - 0,4
Arets avskrivning pa anskaffningsvarden -0,1 -0,1
Vid arets slut -0,4 -0,3
Redovisat vérde vid arets slut 0,2 0,3
Leasing
Koncernen 2017-06-30 2016-06-30
Inventarier som innehas under finansiella leasingavtal
ingar med ett redovisat varde om 7.4 6,7
Not 19 Pagaende nyanlidggningar och forskott

avseende materiella anldggningstillgangar

2017-06-30 2016-06-30
Koncernen
Vid arets bérjan 52,3 4,2
Rorelseférvarv 0,8 -
Avyttring av dotterforetag - -1,8
Omklassificeringar -110,5 -1,8
Investeringar 59,9 51,7
Redovisat vidrde vid arets slut 2,5 52,3
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Not 20 Andelar i koncernféretag

2017-06-30 2016-06-30
Ackumulerade anskaffningsvérden
Vid arets bérjan 13,6 0,6
Forvarv 250,0 13,0
Avyttring -15,7 -
Omklassificeringar 19,4 -
Vid arets slut 267,3 13,6
Redovisat vérde vid arets slut 267,3 13,6

Spec av moderforetagets och koncernens innehav av andelar i koncernféretag

2017-06-30 2016-06-30

Ande! Redovisat Redovisat

Dotterféretag / Org nr / Séte i%i) vérde vérde
Galjaden Holding AB, 556876-8589, Stockholm 80,0 0,0 0.0

Galjaden Fastigheter AB, 556499-3748, Stockholm
Barnacle AB, 556726-5490, Stockholm
Fastighets AB Blasten, 556442-9040, Sandviken
KB Milréken 1, 969694-0635, Sandviken
Fastighets AB Nattskérran, 556769-7742, Sollentuna
Daltvaan KB, 969655-6594, Stockholm
KB Gjutarhuset, 969694-0064, Sandviken
KB Neptuni, 969693-9421, Hagands
KB Nitrogenet, 969694-0965, Malmé
Hanhammar Fastighets AB, 556287-5160, Stockholm
KB Norrtéljegérdeln 2, 969625-1231, Stockholm
KB Hornan, 969694-3126, Hudiksvall
Fastighets AB Sollentuna Ritsalen, 556769-7767, Sollentuna
Henomag AB, 556499-3748, Stockholm
KB Milréken, 969694-0635, Sandviken
Landningsbanan i Malmé AB, 556755-8944, Malmé
KB Malmfib 1, 916639-1608, Stockholm
KB Spiralen 10, 969628-2525, Malmé
Tabernakel AB, 556732-8569, Stockholm
Brimaren AB, 556839-0826, Stockholm
Trémaren AB, 556839-0651, Stockholm
Brohéllan 11 AB, 556876-7072, Stockholm
Optidalego AB, 556880-6201, Stockholm
Hégerom Fastighets AB, 556880-6227, Stockholm
Tréhélsan AB, 556738-4804, Stockholm
Bolby 106 AB, 556720-1461, Stockholm
Svergest OU, 11928515, Tallin, Estland
Silversldggan 8 AB, 556924-7496, Stockholm
Roxtorp AB, 556990-8600, Stockholm
Fastighets AB Esktorp, 556659-3215, Stockholm
Ullvi 611 AB, 556825-2539, Stockholm
Bjérnkronan AB, 556924-7496, Stockholm
Malmplinten AB, 556036-2314, Stockholm
Katthammaren AB, 55639-8169, Stockholm
Jérna Industrifastigheter AB, 556348-6272, Stockholm
Galjaden Invest AB, 556069-9830, Stockholm
Bronsstadet Industriférvaltning AB, 556988-8836, Stockholm 100,0 13,0 13,0
Johnson & Starley
Johnson & Starley Property Ltd, UK
Cranfield Electronics Ltd, UK
Direktlaminat AB 556210-0205, Skanér

Ly



Peter Gyllenhammar AB
Org nr 556612-1124

Spec av moderforetagets och koncernens innehav av andelar i koncernféretag,
2017-06-30

Andel Redovisat
Dotterféretag / Org nr / Séte i% i) vérde
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fortséttning
2016-06-30

Redovisat
vérde

Browallia AB, 556477-0971, Stockholm 100,0 0,6
Browallia (UK) Ltd, London, UK
Browallia Holdings Ltd, London, UK
British Mohair Holdings Ltd, London, UK
Keighley Fleece Mills Co. Ltd, London, UK
The Union Discount Co Ltd, London, UK
UIM Properties Ltd, London, UK
Duroc AB, 556446-4286, Stockholm 79,5 253,7
International Fibres Group AB, 556933-2694, SE
International Fibres Group Holding Ltd, 0468624, UK
IFG Exelto NV, BE-75.127.961, Gent Belgien
Terry Holdings (Horbury) Ltd, 0352990, UK
International Fibres Group Ltd, 7503139, UK
IFG Asota GmbH,FN86129k, Linz, Osterrike
IFG Drake Extrusion Ltd, 0395461, Bradford, UK
Drighlington Fibres Ltd, 4229856, UK
Drake Extrusion Inc, 2483026, Martinsville, US
Duroc Produktion AB, 556618-5178, Téby
Duroc Rail AB, 556562-8442, Luled
Duroc Laser Coating AB, 556619-9328, Luled
Duroc Reserv1 AB, 556169-0156, Danderyd
Duroc Machine Tool Holding AB, 556716-0782, Danderyd
Duroc Machine Tool AB, 556282-7633, Danderyd
Duroc Machine Tool Oi, 10981 671, Tartu, Estland
Duroc Machine Tool SIA, 4000371 6495, Riga, Lettland
Duroc Machine Tool OY, 2580623-8, Helsingfors, Finland
Vislanda Maskin AB, 5566586-8394, Alvesta
Duroc Machine Tool AS, 956346215, Ski, Norge

267,3

i) Agarandelen av kapitalet avses, vilket dven &verensstimmer med andelen av résterna

for totalt antal aktier.

Not 21 Fordringar hos koncernforetag
2017-06-30

0,6

13,6

2016-06-30

Moderféretaget

Ackumulerade anskaffningsvérden

Vid arets bérjan 637,4
Tillkommande fordringar 26,7
Reglerade fordringar -281,4
Omklassificeringar -6,2
Vid arets slut 376,5

Redovisat varde vid arets slut 376,5

643,1

32,0
-37,7
637,4

637,4

&y



Peter Gyllenhammar AB
Org nr 556612-1124

40 (45)

Not 22 Andelar i intresseféretag och gemensamt styrda féretag
2017-06-30 2016-06-30
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvérden
Vid arets bérjan -0,2 2,8
Forvarv 8,3 -
Arets andel i intresseféretag och gemensamt
styrda foretags resultat 5,0 0,4
Arets utdelning -1,6 -3,4
Vid arets slut 11,5 -0,2
Redovisat varde som tillgang vid arets slut 11,5 1,0
Redovisat varde som skuld vid arets slut - -1,2
Redovisat vérde vid arets slut 11,5 -0,2
Moderféretaget
Ackumulerade anskaffningsvérden
Forvarv 1,0 —
Vid arets slut 1,0 -
Redovisat varde vid arets slut 1,0 -
Specifikation av moderforetagets och koncernens innehav av andelar i intresseforetag
2017-06-30
Andelar Kapitalan-
Intresseféretag / antal delens vérde Redov vérde
/org nr, séte 1% i) i koncernen hos moderféretaget
Direkt dgda
VB Value Research AB, 559083-8347, Stockholm 1.0 1,0
Indirekt dgda
KB Silgin, 969668-5255, Kalmar 50% -1,8
Glasbtn 2 AB, 556924-7504, Stockholm 50% 0,6
Almarken HB, 969780-0515, Kalmar 50% 6,9
Pharma Plaza OU, 11929650, Estland 50% 48
Kesk Estates OU, 12779719, Estland 50% -
11,5 1,0
2016-06-30
Andelar Kapitalan-
Intresseféretag / antal delens vérde Redov vérde
/org nr, séte i% i) i koncernen hos moderféretaget
Indirekt dgda
KB Silgin, 969668-5255, Kaimar 50% -1,2
Glasbtn 2 AB, 556924-7404 Stockholm 50% 0,6
Kesk Estates OU, 12779719, Tallin Estland 50% 0,4
Pharma Plaza OU, 11929650, Tallin, Estland
0,2

Ty
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Not 23 Fordringar hos intresseforetag och gemensamt styrda féretag

2017-06-30 2016-06-30
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvérden
Vid arets bérjan 59,1 23,9
Tillkommande fordringar 13,2 37,6
Reglerade fordringar -46,8 -2,5
Arets omrékningsdifferenser - 0,1
Vid arets slut 25,5 59,1
Redovisat varde vid arets slut 25,5 59,1
Moderféretaget
Ackumulerade anskaffningsvérden
Tillkommande fordringar 5,0 -
Vid arets slut 50 -
Redovisat varde vid arets slut 5,0 -
Not 24 Andra langfristiga virdepappersinnehav

2017-06-30 2016-06-30
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvérden
Vid éarets bérjan 327,3 307,1
Tillkommande tillgangar 153,2 114,4
Avgaende tillgangar -207,4 -70,8
Omklassificeringar -15,1 -9,3
Arets omrékningsdifferenser -2,4 -14,1
Vid arets slut 255,6 327,3
Ackumulerade nedskrivningar
Vid arets bérjan -17,5 -67,0
Avgaende tillgangar - 15,9
Omklassificeringar -4,3 9,3
Under éret aterforda nedskrivningar - 21,2
Arets nedskrivningar -22,9 -
Arets omrikningsdifferenser 0,2 3.1
Vid érets slut -44.5 -17,5
Redovisat varde vid arets slut 2111 309,8
Moderféretaget
Ackumulerade anskaffningsvérden
Vid arets boérjan 208,4 177.,9
Tillkommande tillgangar 109,3 91,2
Avgéende tillgangar -141,9 -60,7
Omklassificeringar -19,4 -
Vid arets slut 156,4 208,4
Ackumulerade nedskrivningar
Vid arets borjan - -15,9
Avgaende tillgangar - 15,9
Arets nedskrivningar -17,0 -
Vid arets slut -17,0 -
Redovisat vérde vid arets slut 139,4 208,4
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Not 25 Uppskjuten skatt
2017-06-30
Uppskjuten Uppskjuten
Koncernen skattefordran skatteskuld Netto
Vésentliga temporéra skillnader
Materiella anléggningstillgéngar 0,9 58,6 -57,7
Pensionsavséttningar 11,8 - 11,8
Ovriga temporéra skillnader 4,5 3,0 1,5
Skatteméssigt underskottsavdrag 38,1 - 38,1
Uppskjuten skattefordran/skuld 55,3 61,6 -6,3
2016-06-30
Uppskjuten Uppskjuten
Koncernen skattefordran Skatteskuld Netto
Vésentliga temporéra skillnader
Materiella tillgangar 1,8 58,4 -56,6
Pensionsférpliktelser 25,3 -1,4 26,7
Ovriga temporéra skillnader 8,7 1,2 7,5
Skatteméssigt underskottsavdrag 20,6 - 20,6
Uppskjuten skattefordran/skuld (netto) 56,4 58,2 -1.8
Not 26 Andra langfristiga fordringar
2017-06-30 2016-06-30
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvérden
Vid arets bérjan 16,4 26,9
Tillkommande fordringar 9,3 3,6
Reglerade fordringar -0,4 -13,9
Arets omrékningsdifferenser -0,2 -0,2
Vid arets slut 25,1 16,4
Ackumulerade nedskrivningar
Arets nedskrivningar -8,0 —
Vid arets slut -8,0 -
Redovisat virde vid arets slut 17,1 16,4
Moderféretaget
Ackumulerade anskaffningsvérden
Vid arets bérjan 13,7 24,7
Tillkommande fordringar - 3,0
Reglerade fordringar - -13,8
Arets omrékningsdifferenser -0,2 -0,2
Vid arets slut 13,5 13,7
Ackumulerade nedskrivningar
Reglerade fordringar - 5,2
Arets nedskrivningar -8,0 -5,2
Vid rets slut -8,0 —
Redovisat virde vid arets slut 55 13,7
Not 27 Periodiseringsfonder
2017-06-30 2016-06-30
Avsatt rékenskapsar 2016/2017 7,9 -
7,9

Dy
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Not 28 Avsittningar for pensioner och liknande forpliktelser
Koncernen administrerar ett antal olika pensionsplaner. De mest omfattande av dessa ar de brittiska,
som &r fonderad formansbestamda planer. | Osterrike forekommer dessutom avgangsvederlag som
utgdr ofonderade férmansbestdmda pensionserséattningar. | Belgien finns en extern férmansbestamd
fond for fortidspensionering. Koncernens &vriga pensionsplaner &r avgiftbestdamda och finns i Sverige,

Storbritannien, Osterike, Belgien och USA.
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Kostnaderna for de brittiska planenerna berédknas i samrad med en oberoende kvalificerad aktuarie
enligt den s.k. projected unit credit-metoden och uppdaterades den 30 juni 20173.

Pensionskostnad

Kostnaden redovisas i féljande rader i resultatrékningen:
Pensionskostnad

Finansiella kostnader

Total kostnad for ersattningar efter avslutad anstéllning

Aktuariella antaganden

Féljande vasentliga aktuariella antaganden har tillampats vid berdkning av forpliktelserna:

(vdgda genomsnittsvarden)

Diskonteringsranta
Férvantad I6nedkningstakt
Framtida pensionsokningar

2016-07-01 2015-07-01
-2017-06-30 -2016-06-30
0,9 -1,1

3,1 -1.8

4,0 -2,9
2017-06-30 2016-06-30
2,6% 3,0%

3,3% 2,9%

2,3% 2,0%

Aktuarieall intékter och kostnader som har redovisats direkt mot eget kapital framgar av Rapport

Over forandringar i eget kapital.

Not 29 Ovriga avsittningar

2017-06-30 2016-06-30
Koncernen
Omstruktureringsatgarder 22,7 22,7
Garantiataganden 0,2 -
Avséttning for outhyrda lokaler 1,4 6,5
Ovrigt - 0,1

24,3 29,3

Not 30 Langfristiga skulder

2017-06-30 2016-06-30
Koncernen
Skulder som férfaller senare &n fem ar fran balansdagen:
Ovriga skulder till kreditinstitut 458,1 465,3

458,1

465,3 @ ”



Peter Gyllenhammar AB
Org nr 556612-1124

44 (45)

Not 31 Stéllda sdkerheter och eventualférpliktelser - koncernen
Belopp i MSEK 2017-06-30 2016-06-30
Stéllda sdkerheter
Koncernen
Fér egna skulder och avséttningar
Ovriga skulder till kreditinstitut
Fastighetsinteckningar 749,3 854,3
Foretagsinteckningar 75,1 6,1
Tillgangar med dganderattsférbehall 301,5 -
Aktier 186,2 259,5
Fordringar - 217 1
Varulager - 33,8
13121 1370,8
Fér koncernféretag, intressefbretag och gemensamt styrda féretag
Borgensférbindelser till forman for intresseféretag 54,5 -
Ansvar som bolagsman i intresseféretag 45,5 -
100,0 -
Summa stéllda sakerheter 14121 1370,8
Not 32 Stillda sakerheter och eventualforpliktelser - moderforetaget
Belopp i MSEK 2017-06-30 2016-06-30
Stéllda sakerheter
Moderféretaget
Fér egna skulder och avséttningar
Ovriga skulder till kreditinstitut
Aktier 146,1 200,0
Fordringar 278,0 273,2
4241 473,2
Ovriga stéllda panter och sékerheter Inga Inga
Summa stéllda sékerheter 424 1 473,2
Not 33 Ovriga upplysningar till kassaflédesanalysen
Justeringar for poster som inte ingér i kassaflodet m m
2016-07-01 2015-07-01
-2017-06-30 -2016-06-30
Koncernen
Avskrivningar 68,2 59,1
Nedskrivningar/reversering av nedskrivningar 37,2 21,8
Orealiserade kursdifferenser -1,5 -7,3
Rearesultat férséljning av anléggningstillgangar -3,3 -52,9
Rearesultat forsaljning av rorelse/dotterféretag -113,1 -47.,4
Foréndring i vérdet pa finansiella instrument - -1,9
Resultatandelar i intresseféretag -5,0 -0,4
Erhallen utdelning fran intresseféretag 5,0 3,4
Avsattningar/fordringar avseende pensioner -11,3 -15,1
Ovriga avsattningar 7.0 7.9
Ovriga ej kassaflddespaverkande poster -4,0 -
-34,8 -48,6

74
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Not 33 Ovriga upplysningar till kassaflodesanalysen, forts

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet m m 2016-07-01 2015-07-01
-2017-06-30 -2016-06-30

Moderféretaget

Avskrivningar 0,1 0,1

Nedskrivningar/reversering av nedskrivningar 25,0 5,2

Orealiserade kursdifferenser -0,9 -4,3

Rearesultat forséljning av anldggningstillgangar -44,6 -43,5

-20,4 -42,5
Not 34 Koncernuppgifter

Féretaget ar helégt dotterforetag till Gyllenhammar Holding AB, org nr 556782-8586 med sate i Stockholm.
Gyllenhammar Holding AB uppréttar koncernredovisning for den storsta koncernen.

Inkdp och férséljning inom koncernen
Av koncernens totala inkdp och forsaljning matt i kronor avser 0 % av inkdpen och 0 % av
forséljningen andra foretag inom hela den féretagsgrupp som koncernen tillhor.

Av moderforetagets totala inkop och férsaljning matt i kronor avser 0 % av inkdpen och 58 % av
férsaljningen andra foretag inom hela den féretagsgrupp som foretaget tillhér.

Not 35 Nyckeltalsdefinitioner

Rorelsemarginal: Rorelseresultat / Nettoomsattning

Balansomslutning: Totala tillgangar

Avkastning pa

sysselsatt kapital:  (Rorelseresultat + finansiella intékter) / Genomsnittligt sysselsatt kapital
Finansiella intakter. Poster i finansnettot som ar hanfdérliga till tillgangar (som ingar i sysselsatt kapital)
Sysselsatt kapital:  Totala tillgangar - rantefria skulder

Rantefria skulder:  Skulder som inte ar réntebarande. Pensionsskulder ses som réntebdrande.
Avkastning pa

eget kapital: Arets resultat hanforligt till moderforetagets aktiedgare / Genomsnittligt eget kapital
hanforligt till moderforetagets aktiedgare
Soliditet: (Totalt eget kapital + 78 % av obeskattade reserver) / Totala tillgangar

Stockholm den 18 december 2017

A

Peter enhammar

Min revisionsberattelse har lamnats 2017-12-18

i,

Auktoriserad revisor



/\ Crowe Horwath.

Crowe Horwath Osborne AB
Member Crowe Horwath International

Revisionsberiittelse

Till bolagsstimman i Peter Gyllenhammar AB
Org.nr 556612-1124

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden

Jag har utfort en revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen for Peter Gyllenhammar AB for
riakenskapsdret 2016-07-01 - 2017-06-30.

Enligt min uppfattning har &rsredovisningen och
koncernredovisningen uppréttats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vésentliga avseenden
rittvisande bild av moderbolagets och koncernens finansiella
stallning per den 2017-06-30 och av dessas finansiella resultat och
kassaflode for dret enligt arsredovisningslagen.
Forvaltningsberittelsen ar forenlig med arsredovisningens och
koncernredovisningens ¢vriga delar.

Jag tillstyrker darfor att bolagsstdamman faststaller
resultatrdkningen och balansrakningen for moderbolaget och for
koncernen.

Grund for uttalanden

Jag har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Mitt ansvar enligt dessa
standarder beskrivs nirmare i avsnittet Revisorns ansvar. Jag ar
oberoende i forhallande till moderbolaget och koncernen enligt
god revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort mitt yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhdmtat 4r tilirdckliga och
#ndamalsenliga som grund for mina uttalanden.

Styrelsens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for att arsredovisningen och
koncernredovisningen upprittas och att den ger en rittvisande bild
enligt drsredovisningslagen. Styrelsen ansvarar dven for den
interna kontroll som de bedomer dr nodvandig for att uppritta en
arsredovisning och koncernredovisning som inte innehdller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
pa fel.

Vid upprittandet av arsredovisningen och koncernredovisningen
ansvarar styrelsen for bedomningen av bolagets och koncernens
formaga att fortsitta verksamheten. De upplyser, nér sé ar
tillampligt, om forhallanden som kan péverka formégan att
fortsitta verksamheten och att anvénda antagandet om fortsatt
drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om styrelsen
avser att likvidera bolaget, upphora med verksamheten eller inte
har négot realistiskt alternativ till att géra ndgot av detta.

Revisorns ansvar

Mina mél 4r att uppnd en rimlig grad av sdkerhet om huruvida
arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet inte
innehdller ndgra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel, och att lamna en revisionsberittelse som
innehdller mina uttalanden. Rimlig sdkerhet 4r en hog grad av
sikerhet, men #r ingen garanti for att en revision som utfors enligt
ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att uppticka en
visentlig felaktighet om en sddan finns. Felaktigheter kan uppsta
pé grund av oegentligheter eller fel och anses vara vésentliga om
de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de
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ekonomiska beslut som anvindare fattar med grund 1
arsredovisningen och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvinder jag professionellt
omddme och har en professionellt skeptisk instéllning under hela
revisionen. Dessutom:

- identifierar och beddmer jag riskerna for visentliga felaktigheter i
arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror
pé oegentligheter eller pa fel, utformar och utfor
granskningsétgirder bland annat utifran dessa risker och inhdmtar
revisionsbevis som ir tillrackliga och dndamélsenliga for att utgora
en grund for mina uttalanden. Risken for att inte upptécka en
visentlig felaktighet till foljd av oegentligheter 4r hogre 4n for en
vasentlig felaktighet som beror pa fel, eftersom oegentligheter kan
innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga
uteldimnanden, felaktig information eller dsidos#ttande av intern
Kontroll.

- skaffar jag mig en forstdelse av den del av bolagets interna
kontroll som har betydelse for min revision for att utforma
granskningsatgirder som ar lampliga med hénsyn till
omstindigheterna, men inte for att uttala mig om effektiviteten i
den interna kontrollen.

- utvirderar jag lampligheten i de redovisningsprinciper som
anvands och rimligheten i styrelsens uppskattningar i
redovisningen och tillhdrande upplysningar,

- drar jag en slutsats om lampligheten i att styrelsen anvander
antagandet om fortsatt drift vid upprittandet av arsredovisningen
och koncernredovisningen. Jag drar ocksd en slutsats, med grund i
de inhdmtade revisionsbevisen, om huruvida det finns nigon
visentlig osakerhetsfaktor som avser sddana héndelser eller
forhallanden som kan leda till betydande tvivel om bolagets och
Koncernens férméga att fortsétta verksamheten. Om jag drar
slutsatsen att det finns en visentlig osikerhetsfaktor, maste jag i
revisionsberittelsen fasta uppmaérksamheten pd upplysningarna i
arsredovisningen och koncernredovisningen om den visentliga
osdkerhetsfaktorn eller, om s&dana upplysningar &r otillréckliga,
modifiera uttalandet om &rsredovisningen och
koncernredovisningen. Mina slutsatser baseras pa de
revisionsbevis som inhdmtas fram till datumet for
revisionsberittelsen. Dock kan framtida héndelser eller
forhallanden gora att ett bolag och en koncern inte langre kan
fortsitta verksamheten.

- utvarderar jag den dvergripande presentationen, strukturen och
innehallet i arsredovisningen och koncernredovisningen, déribland
upplysningarna, och om arsredovisningen och
koncernredovisningen aterger de underliggande transaktionerna
och héndelserna pé ett satt som ger en réttvisande bild.
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- inh@mtar jag tillrickliga och 4ndamdlsenliga revisionsbevis
avseende den finansiella informationen for enheterna eller
affarsaktiviteterna inom koncernen for att géra ett uttalande
avseende koncernredovisningen. Jag ansvarar for styrning,
overvakning och utférande av koncernrevisionen. Jag &r ensam
ansvarig for mina uttalanden.

Jag maste informera styrelsen om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten for den. Jag
maéste ocksd informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, daribland de betydande brister i den interna kontrollen
som jag identifierat.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utover min revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen har jag dven utfort en revision av styrelsens
forvaltning for Peter Gyllenhammar AB for rakenskapsaret
2016-07-01 - 2017-06-30 samt av forslaget till dispositioner
betriffande bolagets vinst eller forlust.

Jag tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt
forslaget i forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledamot
ansvarsfrihet for rdkenskapséret.

Grund for uttalanden

Jag har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Mitt
ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar.
Jag ar oberoende i forhdllande till moderbolaget och koncernen
enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort mitt
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhamtat &r tillrickliga och
#ndamalsenliga som grund for mina uttalanden.

Styrelsens ansvar

Det 4r styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner

betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning
innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen dr
forsvarlig med hansyn till de krav som bolagets och koncernens
verksamhetsart, omfattning och risker stéller pa storleken av

moderbolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov,

likviditet och stallning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen av
bolagets angelagenheter. Detta innefattar bland annat att

fortlopande bedoma bolagets och koncernens ekonomiska situation

och att tillse att bolagets organisation #r utformad s att
bokforingen, medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska
angeldgenheter i 6vrigt kontrolleras pé ett betryggande sitt.

Revisorns ansvar

Mitt mal betriffande revisionen av forvaltningen, och ddrmed mitt

uttalande om ansvarsfrihet, 4r att inhdmta revisionsbevis for att
med en rimlig grad av siakerhet kunna bedéma om nagon
styrelseledamot i ndgot vésentligt avseende:

- foretagit ndgon atgérd eller gjort sig skyldig till ndgon

forsummelse som kan foranleda erséttningsskyldighet mot bolaget,

eller

- p& ndgot annat sétt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.
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Mitt mél betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller forlust, och ddrmed mitt uttalande om detta, #r
att med rimlig grad av sikerhet bedoma om forslaget dr forenligt
med aktiebolagslagen.

Rimlig siékerhet &r en hog grad av sdkerhet, men ingen garanti for
att en revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige alltid
kommer att uppticka atgérder eller forsummelser som kan
foranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till
dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte 4r forenligt med
aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige
anvinder jag professionellt omdome och har en professionellt
skeptisk instéllning under hela revisionen. Granskningen av
forvaltningen och forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller
forlust grundar sig framst pd revisionen av rikenskaperna. Vilka
tillkommande granskningsatgdrder som utfors baseras p& min
professionella bedomning med utgéngspunkt i risk och
vasentlighet. Det innebir att jag fokuserar granskningen pé sdana
dtgérder, omraden och forhallanden som 4r visentliga for
verksamheten och dar avsteg och overtradelser skulle ha sarskild
betydelse for bolagets situation. Jag gér igenom och provar fattade
beslut, beslutsunderlag, vidtagna tgérder och andra forhéllanden
som &r relevanta for mitt uttalande om ansvarsfrihet. Som underlag
for mitt uttalande om styrelsens forslag till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust har jag granskat styrelsens
motiverade yttrande samt ett urval av underlagen for detta for att
Kunna bedoma om forslaget ér forenligt med aktiebolagslagen.
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