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Ordforanden har ordet

For verksamhetsaret 2017/18 redovisar PGAB-koncernen:

* Intdkter 2 999 MSEK

* Resultat efter finansiella poster och skatt 186 MSEK
* Eget Kapital exkl minoritetsandel 1 236 MSEK

* Likvida medel 482 MSEK

* Finansiella placeringar, inkl utldning 305 MSEK

Peter Gyllenhammar AB (PGAB) tillimpar ej IFRS. Rakenskaperna praglas i stillet av en konservativ syn i
redovisningsfragor; planavskrivningar gors dven pa investeringsfastigheter (men ej uppskrivningar), R&D-
kostnader belastar 16pande resultat, investeringar kostnadsfors sd langt mojligt m.h.t skattelagstiftningen,
0.5.V.

Utdver en forsiktig "non-recourse” beldning av investeringsfastigheterna ar koncernen, netto, skuldfri.

Marknadsvérdet av investeringsfastigheter jamte aktier i andra bolag 6verstiger sammantaget visentligt
det i koncernen bokférda vardet.

Betydande investeringar gors 16pande i koncernens operativa verksamheter - organiskt sdvil som genom
fortsatta forvarv av etablerade verksamheter.

Lonsamheten i de heldgda dotterbolagen DirektLaminat AB (DL) respektive Johnson & Starley Ltd (JS) har
under dret varit otillfredsstéllande. Betydande kostnader har tagits for att iterstilla dessa verksamheter
till I6nsamhet ocksa i ett kortsiktigt perspektiv.

Ijuni 2018 férvarvade PGAB 100% av butikskedjan TeknikMagasinet AB (TM). Med 135 butiker i Sverige,
Norge samt Finland omsétter TM ca 750-800 MSEK. I samband med PGAB:s intride som &gare, genomgick
TM en kraftfull férstarkning av sin finansiella stéllning.

Gratulationer

Jag vill inleda arets "Utblick och reflektioner” med att framf6ra mina gratulationer till var Riksbankschef
med kollegor!

Vi har under aret registrerat inflationssiffror som t.o.m 6verskridit Bankens mal (!), dock med reservation
for pa vilka grunder dessa berdkningar gors.

Sjdlv dr jag mindre upprymd av denna "maluppfyllelse”, eftersom jag fruktar att den uppnétts till priset av
betydande skador p4, och risker for, vart samhille och dess l4ngsiktiga ekonomiska hilsa.

Bankens "omvinda inflationsjakt” (jag var med pa 1970-talet) - med en ytterst aggressiv stimulanspolitik
ford i tider av god konjunktur - har enligt mitt bedémande:

* Okat klyftorna mellan rika och fattiga i landet. Alldeles fér ménga svenskar har blivit all-
deles for rika pa att gora alldeles for lite gott for var samhéllsekonomi, samtidigt som all-
manhetens langsiktiga pensionssparande far stryk av den forda penningpolitiken. Risken
ar uppenbar att det kommer en politisk baksmaélla som en f6ljd av denna polarisering och
det dr sannerligen inte vad Sverige behdver idag.

Vasentligt férsvagat den svenska valutans stéllning. Detta har gjort folkhushallet fattigare
samtidigt som man forsett exportindustrin med dopingpreparat i form av en konstlad,
kortsiktigt forstiarkt konkurrenskraft. Om detta leder till ett minskat upplevt behov av
produktivitetsférbattringar i industrin, kommer effekterna bli allvarliga pa lang sikt.

Y



3 (47)
Peter Gyllenhammar AB

Orgnr 556612-1124

Blast upp "varden” pa vissa tillgdngsslag med tydliga och orovickande inslag av "bubblor”
i var ekonomi. Svara storningar kommer att 16sas ut nir dessa bubblor tappar sin barkraft
- vi minns bland andra 1991 och 2008 ars hardsmaéltor genererade av imploderande
bubblor. Bankernas kreditforluster kommer 6ka kraftigt, allmianhetens konsumtions-
utrymme minska, bygg- och fastighetsbolag gd omkull - med spridningseffekter till andra
branscher som exvis konsulter, bilhandlare, restauranger, med flera.

Pressat upp marknadsvirderingarna av foretag, bland annat genom att Private Equity-
bolag kunnat lanefinansiera forvarv till villkor som fétt &ven vildigt kostsamma afférer att
generera l6pande dverskott, i vart fall pa kort sikt. Dessa hdga virderingar férsvarar sanno-
likt en sund strukturomvandling i nédringslivet, samtidigt som den finansiella risknivan

i kapitalmarknaderna stigit.

Forsvagat Riksbankens maéjligheter att agera i kommande tider av forsvagad konjunktur.
Problemet forstirks av den politiska situation landet befinner sig i - handlingskraften i den
foérda finanspolitiken kommer sannolikt inte imponera under innevarande mandatperiod.
Riksbanken kan inte skylla ifran sig betraffande féljderna av den férda penningpolitiken -
de ar ju fullt medvetna om vad som sker, eller inte, pa det rikspolitiska planet, och borde
naturligtvis ha anpassat sin forda politik till den omvérld som &r fér handen. Man kan inte
erbjuda alkoholister sprit, och sedan skylla p& ndgon annan for att detta erbjudande per
se mottogs vil, men med férédande konsekvenser for de i sig berérda. Att Ingves et al
idag beklagar sig 6ver att Finansinspektionen och politiker inte agerar for att stivja de
missférhallanden som den av Banken bedrivna penningpolitiken genererar, ir som att
hilla bensin (i s.f vatten) pa en brasa och beklaga sig 6ver att inte ndgon annan har
kontaktat brandkaren i tid.

Om Riksbanken framgent skall utse dven en vinnare av ett "Citron-pris i Ekonomi till Alfred Nobels minne”,
behdver valberedningen enligt mitt formenande inte besvdra sig med att Idmna Bankens huvudkontor!

Bostadsbolagen

Jag har tidigare torgfért min uppfattning att den mer luxudsa delen av bostadsmarknaden - en marknad
som pumpats upp med "god hjalp” av just Riksbankens penningpolitik - stitt infor en kraftig sittning, och
att det inte ar ett dugg synd om de bostadbyggare som kommer att g& under finansiellt som ett resultat
av detta.

Jag kvarstar helt i denna uppfattning - bostadspriserna fortsatter att falla, trots att marknaden dnnu ar
starkt dopad av planekonomiskt betingade rantenivaer. Nar 1dn bérjar kosta vad 1an bér kosta — i en
marknadsekonomi i vilken tidsvarde och risk beaktas vid prissittningen pa kapital - kommer det bli alldeles
for dyrt for manga av dagens kdpare av lagenheter for 100.000 SEK/kvm +/-. Det krévs inte mycket fantasi
for att se priserna sjunka med ytterligare 20% eller mer, nir bolaneréntorna stiger mot de 3-5% som de
borde ligga pa.

Svensk bostadspolitik ar ett prakt-fiasko signerat av vara politiker pa savil det rikspolitiska som det kom-
munala planet. Omstéllningen till en sund politik kommer att bli smértsam for ménga intressenter och ocksa
skapa turbulens i de finansiella marknader som berérs. Men den kommer ocksé att skapa méjligheter for
seridsa och finansiellt starka aktorer.

[ PGAB:s fastighetsbolag Galjaden (se nedan) tittar vi frén tid till annan p& méjliga opportunistiska inves-
teringar i problemtyngda utvecklingsbolag. Vi har dnnu inte sett nigot som lockat oss - och det beror inte

pa att vi inte kan rakna.

Vi har nu bérjat se bostadsbolag ga i konkurs, stélla in betalningarna och/eller se sina borskurser kollapsa
under det gdngna 3ret.

Men;

It ain’t over until the fat lady sings! Hon har precis borjat virma upp sin rést, den dar lady'n! p‘}
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"Var tid ar snart”

[ SVT sénds for narvarande en underhallande och vilgjord serie vid namn "Var tid 4r nu”.
Med lan fran denna tar jag mig friheten att travestera och konstatera att "Var tid ar snart”.

Jag har de senaste dren varit alldeles for forsiktig i min bedémning av utvecklingen av framfor allt rénte-
kostnaderna i kapitalmarknaderna - jag har med andra ord haft fel! Alldeles valdigt fel.

PGAB hade idag haft ett betydligt storre substansvirde kortsiktigt, om jag de senaste dren hingivit mig till
den hdgbelanings-strategi som 1990/91 gjorde mig till en utomordentligt fattig person - sannolikt en av de
fattigaste i landet.

En anledning till denna missbedémning - och nu lanar jag mig till att likt Riksbankschefen skylla pi andra -
dr att jag aldrig kunnat tro att just Riksbanken skulle vara beredd att driva en penningpolitik som medfor en
sd stor risk for stora skador pa var samhillsekonomi, som vad som forevarit.

Sa fel jag hade!

Fastighetsmarknaden bars liksom aktiemarknaden idag virdemadssigt upp till stor del av en planekonomiskt
betingad och dopad ranteniva (ursidkta upprepningen fran tidigare ar) - inte av "sunda reella langsiktiga
varden”. Det finns i det korta perspektivet helt enkelt inte tillrackligt attraktiva alternativ till investeringar i
fastigheter respektive aktier — i vart fall inte om man blundar for de stora risker som dessa tillgéngsslag
idag representerar. I ett 1dngsiktigt perspektiv dr detta dock inte skal nog for att motivera de varderingar

vi idag ser i marknaderna for vissa kategorier av fastigheter, aktier och obligationslan.

Nar réntor styrs mer av fria marknadsbetingelser - exempelvis nar 1an av nytillkomna aktérer som Lendify
m fl férmedlas direkt mellan sparare och ldntagare — beaktas relevanta faktorer som tidsvirde och risk pa
ett mer korrekt sitt jAmfort med nar kapitalet slussas igenom vara i praktiken statsgaranterade affirs-
banker, med deras kopidsa omkostnadsstrukturer, vilka ju betalas av saval in- som utldningskunderna.

Pa dessa "fria” marknader kostar 1an fran sdg 5% och uppat - tvisiffriga rintenivaer &r alls inte n&got
ovanligt, ej heller for relativt goda lantagare. PGAB har under aret 1dnat ut kapital till goda, publika lan-
tagare till rdntor om 1% per manad. Inte ar.

Detta dr vad som véntar nér centralbankerna drar in likviditet frin marknaderna och man tvingas att an-
passa rantenivaderna till vad kapital verkligen skall kosta langsiktigt.

Nar detta sker, kommer konjunkturerna kylas av och den rinta med vilken bedémda kassafléden diskon-
teras, att samtidigt hdjas ~ denna "dubbla 6rfil” kan komma att generera betydande fall i virderingen av
sdvil fastigheter som aktier.

Fortfarande har nattklubben "Armageddon” 6ppet, dnnu flddar champagnen och kreditkorten ligger p& bar-
disken "6ppna”. Men ndgra av gésterna har faktiskt borjat gd hem - somliga utan att kunna betala sina
notor - och det finns allt fler tecken p3 att det plétsligt kan bli rusning mot entrén (denna gang inifran!) -
nédr som helst.

Nar detta skrivs har bérsen fallit kraftigt under hdstmé&naderna och Stockholmsbérsens index dr idag lagre
an vid 8rets bérjan. Anda ter sig aktievirderingarna i manga fall utomordentligt héga nir man som jag
varderar aktier "som andelar av det underliggande foretaget” - och inte bara jaimfér med avkastningen pd
alternativa placeringar. Det dr nir dessa alternativa avkastningar stiger - lds rantenivierna - som de
plétsliga mass-rusningarna mot Exit-skylten kommer att komma.

Men inte forr - till dess dr min prognos fortfarande att den uppenbart redan pabdérjade “pys-punkan” blir
forharskande.

Minns att Tokyobérsen i december 1989 toppade pa (Nikkei 225) 38 957 poang. Trettio dr senare ar nivin
22 351 - och det efter en stark utveckling i nartid. Kdnn pa den - dar har ni min "prognos” betriffande just

"pys-punkan”! F’l é/
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PGAB skulle dock foredra en mer dramatisk implosion av bubblorna - det &r forstis dé de verkligt fina
mojligheterna for en opportunistisk investerare uppstdr. Men man kan ju inte fa allt man énskar sig har i
vérlden.

Med en vilkonsoliderad balansrakning, hog betalningsberedskap och formégan att snabbt fatta, och ocksa
leverera p3, beslut, kommer méjligheterna for PGAB att gora attraktiva och sunda investeringar rimligen
forbattras kommande ar.

Vi foéredrar en i det korta perspektivet lagre tillvixttakt och 16nsamhet pa eget kapital, till forman fér finan-
siell stabilitet och bibehallen handlingskraft.

Vi dr dock absolut inte ensamma om att sta trigger-klara med béssan i hand, det kommer att bli trangt pa
skjutbanan! Nu giller det att ocksa ha en god formdaga att identifiera opportunistiska forvarvsobjekt och att
snabbt kunna agera pa de méjligheter vi identifierar.

Det ser vi fram emot!
Om implicit goodwill respektive soliditet

Tidigare ar har jag framfort forslaget att all férvirvad "férvintan om framtida 6verlénsamhet” - d.v.s
"goodwill” - bor skrivas bort "upfront” i samband med att en forvirvsbalansrakning upprittas efter genom-
ford affar.

Forslaget grundar sig bland annat pa konstaterandet att de sk impairment-tester som regelbundet gors for
att fastsla om det bokforda virdet pa denna balanspost dr "balansgillt” - undantagslést ir felaktiga och
dessutom uppenbart totalt ignoreras av aktiemarknaden.

Testerna ar tidskrdvande och ekonomiskt kostsamma. Man kan tycka att en styrelse har viktigare fragor
att 4gna sin tid t, 4n dessa akademiska och garanterat felaktiga rikneévningar, vars resultat man dess-
utom skall bekréfta med en underskrift i bolagens arsredovisningar.

Mitt forslag kvarstar darfor ograverat och jag har dnnu inte tagit del av ndgot bra skal till varfor det inte
skall genomfdras. Att en nedskrivning tydligare skulle beskriva bolagens reella finansiella stillning, ar ju
knappast ett bra skél, au contraire.

Nir PGAB virderar aktier i noterade bolag, skapar vi oss en uppfattning om det mojliga virdet av den
underliggande verksamheten och dess tillgdngar, och delar detta med antalet aktier i det berdrda bolaget.
Detta bedémda virde jamfors s med den aktuella borskursen och vi fattar vart beslut om investering eller
ej, pa basis av denna utvirdering.

Till skillnad frén de flesta andra aktorer i marknaden (min tolkning) lagger vi i PGAB stor vikt inte bara till
bolagens beddmada intjaning, utan ocksa till deras finansiella stillning, det vill siga deras balansrikning
med dennas reella tillgdngar respektive skulder. Sd gammaldags ar vi!

Nér man bedémer vardet for en dgare av en fdrvantad framtida resultatformaga, ar det darfor viktigt att
man arbetar med en diskonteringsrinta (med vilken man nuvirdesberdknar antagna resultat) som ater-
speglar dven det aktuella bolagets finansiella stillning. Detta av flera skal.

S4, ju svagare balansrakning, desto hogre diskonteringsrinta och dirmed ligre virde av framtida for-
vantade vinster.

Aktiemarknaden i stort, liksom aktérer inom Private Equity-sektorn, tycks helt ha sldppt denna koppling
mellan "finansiell styrka” och "diskonteringsranta” - vilket mycket riktigt ocksa lett till att vi idag ser
betydligt stoérre inslag av "framtida forhoppningsvarden” i borsbolagens balansrikningar &n vad som var
fallet f6r 20 ar sedan. Den finansiella risknivan i dessa milj6er har tvivels utan stigit visentligt under senare
ar, samtidigt som diskonteringsrantorna har sjunkit - med galopperande bolagsvirderingar som f6ljd.
Detta dr alarmerande och IFRS frivola instéllning till berdakningen och behandlingen av goodwill 4r starkt

bidragande till denna utveckling. Fl
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Vi ar forsiktiga med att kdpa aktier i bolag med stora inslag av goodwill (férvantningsvarden) i sin balans-
rakning. Men nér den implicita goodwill-vdrderingen skenar ivig - da springer vi verkligen &t ett annat
hall. Fort.

Vi fragar oss: skulle ndgon aktor vilja kopa 100% av bolaget X baserat pa rddande borskurs, eller kanske
till och med en premie pa denna? Det dr nér denna fraga stélls som detta med implicit goodwill - d.v.s.
den goodwill som till stor del “ligger utanfér balansrakningen” - blir véldigt relevant, hir ett exempel:

Ett av vara storsta noterade industribolag, "NN AB” (NN), har om alla "intangibles” (huvudsakligen goodwill)
i koncernbalansrdkningen skrivs ned till 0, ett negativt Eget Kapital om 15 miljarder SEK. D4 man har netto
skulder om 75 miljarder SEK (alla siffror ar "cirka” och inte uppdaterade per dagen nir detta skrivs) innebér
detta (i vart fall teoretiskt) att NN-koncernens samtliga materiella tillgangar netto dr beldnade till mer 4n
100%.

For en forsiktig general som undertecknad 4r detta "inte omedelbart lockande”.

Bérsvardet pa NN:s samtliga aktier utgor strax under 400 miljarder SEK och nir detta "l4ggs till” koncernens
egen balansrdkning, innebér detta att aktiemarknaden varderar NN med en sammanlagd implicit goodwill
(direkta och indirekta férvantningsvarden) om ca 400 miljarder SEK.

Vi maste nu fraga oss: dr det rimligt att tro att nagon aktor skulle betala 400 miljarder SEK for ett bolag i av-
saknad av netto reella tillgadngar - dartill med 75 miljarder SEK i finansiell nettoskuld, basis den intjaning (ca
50-55 miljarder EBIDTA) som NN erbjuder? Om en sddan aktor skulle l&nefinansiera sitt kop, skulle "Newco”
fa foljande balansrakning:

(belopp i miljarder SEK)

Intangibles 415 ="implicit goodwill" till stérsta delen, dvs férvintningar om framtida éverlénsamhet
Realla tillgangar n:o 60
Lan 475
EK -

Jag tror fragan dr timligen "utmanande” och svaret ganska givet.

[lla nog, men nu florerar det dessutom en méingd analyser som hidvdar att om man bara ur detta egentligen
tamligen fattiga NN skiftar ut en verksamhet som aktiedgarna redan 4ger, s kommer virdet p4 NN-
aktierna stiga till sammanlagt ca 600 miljarder SEK. Detta skulle innebéra att den EBIDTA-multipel till vilken
verksamheten skall virderas, stiger fran ca 9 "as is”, till ca 13, bara darfér att.......... ja, varfor da?

Redan 9 dr en véldigt "fullmatad” vardering f6r en verksamhet utan reella tillgdngar (d.v.s inget reellt sub-
stansvarde alls) - men 13 ggr EBIDTA..........7!

Att titta pd dessa "implicita goodwill-virden” dr enligt vdrt firmenande dels av stérsta vikt vid en ldng-
siktigt inriktad analys, dels ett i dagens finansmarknad i stort sett helt ignorerat synsiitt.

Skulle PGAB képa ett bolag med en balansriakning med det inneh3ll som ovan beriknats? Aldrig ndgonsin.
Inte en chans. Absolut inte. Vi skulle sndra pa oss spikskorna och springa sa langt bort fran den affiren
som mdjligt. S& snabbt som majligt.

Ett stort antal av de férvarvsintensiva storbolag som finns pa Stockholmsbérsen idag, ger vid berdkning av
implicit goodwill, en tdmligen skraimmande bild av den finansiella risk deras balansrikningar representerar.
Om detta synes investerings-kollektivet lyckligt okunnigt. Eller sd har begreppet "risk-aversion” helt enkelt
sldangts pd sophdgen.

Om man vdrderar dessa bolag pa det vis jag bedémer att man ldngsiktigt bér virdera dem - dvs som
andelar av underliggande féretag - landar jag i att fallhjden i mdnga av aktierna pd Stockholmsbérsen
dr hdg, till och med riktigt hég. Utrymmet att méta negativa avvikelser i forhdllande till de resultat-
prognoser som ligger till grund fér virderingarna, dr ofta vildigt litet, och vi ser redan idag hur dven
"stora aktier” kan falla kraftigt och snabbt i kurs ndr férvdntningarna inte infrias.

Vg
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Begreppet “soliditet” uppfattas i allménhet som ett matt for att ange ett bolags finansiella styrka. Enligt
mitt formenande leder de IFRS-regler som skall syfta till att underlitta jimforelser mellan bolag, i detta
sammanhang till det motsatta. Detta 4r sannolikt en del-férklaring till varfér balansridkningarna dgnas s
lite uppmarksamhet idag - den redovisade, av bolagen beridknade, "soliditeten” dr ju oftast synbart be-
tryggande och tas for given (med IFRS som “garant” fér att sa skall vara fallet). So why bother?

Analytiker och media verkar som sagt i allmédnhet ha lamnat balansrakningarnas varld &t sidan och darfér
ar det risk att den bredare allménheten later sig "férledas” av de oftast goda soliditetstal som redovisas
exempelvis i samband med emission av aktier och foretagsobligationer.

"Aha, Bolaget A har 62,5% soliditet - da vagar vi kdpa deras obligationer”

"Usch, Bolaget B har bara 10% soliditet - sldng prospektet i papperskorgen, dir skall vi inte vara med!”

Bade A och B redovisar enligt IFRS - d.v.s efter den modell som skall underlitta jamférbarheten mellan
bolag.

Antag nu att det férvérvs-glada Bolaget A har fgljande balansrakning:

Goodwill 300
Materiella tillgdngar 100
Nettoskuld 150
Eget kapital 250

Bolaget anger, baserat pa IFRS-grundad redovisning, "korrekt” sin soliditet till goda 62,5%. En tillfreds-
stdllande siffra i sig, trots att bolagets "reala tillgdngar” (i vart fall teoretiskt) dr beldnade till mer &n 100%!

Bolaget B ("usch-bolaget”) har féljande balansrakning:

Vattenkraft 100 (=restvirde, cashflow=20/4r, virde=400+)
Nettoskuld 90
Eget kapital 10

Soliditeten anges till 10%, en smatt avskrackande notering.

En mindre kritisk iaktagare, fir pd detta vis information om att Bolaget A har en betydligt starkare soliditet
dn Bolaget B — varfor det da ocks3 ar latt att tro att A representerar en liagre finansiell risk 4n B.

Sa fel det kan bli!

Men nu ar reglerna skrivna som de av nigon f6r mig outgrundlig anledning &r skrivna, och d3 blir det extra
viktigt att analytikerkaren och media atergar till att &gna dven balansrikningarna god uppmérksamhet, for
att dirmed béttre kunna fanga upp de finansiella risker som sdvil direkt redovisad, som implicit, goodwill
medfor.

Ett arbete som, dven det, vasentligt skulle underlittas av om forvdrvad goodwill skrivs bort helt och hallet
(se ovan) upfront.

Styckning av storre koncerner - ibland bensimnda konglomerat

Det har alltid funnits "mode-trender” i finansmarknaderna. Vissa perioder ar det vildigt upphetsande med
konglomerat-bildningar som 70/80-talets Hanson Trust med flera, andra perioder dr det "extrem special-
isering” som géller for det hiavdade virdeskapandets formodade fromma.

Det &r inte ldtt att utvdrdera vad som ar bra eller daligt i detta, och det finns absolut inte ndgon trovardig
entydig sanning i fragan. Pa kort sikt kan en klyvning av en konglomerat-struktur sikert leda till en positiv
kursreaktion — men pa riktigt lang sikt, den horisont det seridsa pensionskapitalet, exempelvis, skall lagga
pa sina investeringar - dr det fér mig inte alls uppenbart positivt att separera delar frn varandra, snarare

tvartom. ‘”] %
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Min tro, och erfarenhet, ar att det fdrekommer betydande operationell savil som finansiell “potentiell
symbios” inom manga storre och "bredare” féretags-konstellationer. Om dessa férutsdttningar inte leder
till virdeskapande, dr detta ofta mer beroende av att en féretagsledning inte gér jobbet bra, dn av den
befintliga strukturen i sig.

Hur férklarar "Styckmastarna” annars férekomsten av framgangssagor som Berkshire Hathaway, Koch
Industries med fler, med flera? Och dnnu flera.

Aven svenska koncerner som Sandvik, tidigare SCA, Volvo etcetera, ér ju exempel p& hur samvaron inom
ramen for vad som kanske kan beskrivas som ett konglomerat, har genererat teknisk, marknadsméssig
och finansiell symbios/synergier, med stort vardeskapande for aktiedgarna som resultat. Att detta virde
skall stiga ytterligare for att man till aktiedgarna delar ut en del av bolaget som man redan &ger, ir inte
uppenbart logiskt - vad man med sdkerhet vet ar att dtgirden loser ut betydande kostnader som redu-
cerar nuvdrdet av denna verksamhet, och att man ocksa sannolikt tar bort forutséttningar for virde
skapande utveckling.

De framgdngsrika svenska exportindustrierna har knappast blivit vad de blivit som ett resultat av att man
slangt upp dem pa slaktbdnken efter en tid - tvirtom har véldigt manga framgingsrika verksamheter
kunnat utvecklas till vad de ar just darfor att de ingatt i starkare konstellationer inom vilka de kunnat f8 stod
internt och utan stora "friktionskostnader” - finansiellt sdval som operationellt. Mogna kassakor har stottat
utvecklingsprojekt med finansiella resurser men ocksd med stdd pa andra nivier i verksamheterna.

Beddmningen av styckningarnas eventuellt virdeskapande effekter bor darfor goras pd mycket langre
sikt dn sag 3-5 ar - man bor lagga ett minst 25-3rigt perspektiv pd denna utvirdering.

PGAB - "Var tid dr snart”
PGAB gick in i 2017 /18 med goda finanser, och vi limnar detta r med en fortsatt sund finansiell stéllning.
Vi har sedan 2016/17 avyttrat ett antal kommersiella fastigheter med goda resultat.

Det 80%-agda Galjaden Fastigheter, med VD och deldgaren Martin Hansson, har haft en stark och stabil
vardetillvaxt sedan starten for snart 15 ar sedan - och ocksa forsett 6vriga koncernen med visentliga
l6pande kassafloden under dessa ar. Vi har en fortsatt attraktiv och vilskott portfolj och tal en kommande
rantehdjning battre &dn flertalet bérsnoterade fastighetsbolag. En hypotetisk avyttring av kvarvarande be-
stand skulle frigora ytterligare ett antal hundra MSEK i likvida medel.

Galjaden har byggt upp en god "egen” likviditetsreserv och nu ocksa gjort investeringar utanfor fastighets-
sektorn. Har kan ndmnas fintech-bolaget Capcito, i vilket Galjaden med knappt 20% 4r en av de storre
dgarna, jamte SEB och Collector.

Capcito, i vilket Galjaden medverkat som en aktiv dgare och finansiar sedan bolaget grundades 2014/15,
erbjuder "factoring i realtid” med hjélp av en inom foretaget utvecklad algoritm-baserad teknik for kredit-
analys. Bolaget 4r nu inne i en fas av stark expansion och har forutsattningar att utvecklas till att bli ytter-
ligare en svensk succé inom IT/fintech.

De heldgda industribolagen DirektLaminat resp Johnson & Starley hade sammantaget ett svagt dr 2017/18
och belastar koncernresultatet med sammanlagt 22 MSEK - huvudsakligen engangskostnader, och med
den helt dominerande andelen hanforlig till JS. Det svaga resultatet kan inte skyllas pa externa faktorer
utan helt och hallet pa interna. En ny ledning &r tillsatti]S, och i DL s&val som i ]S har kostnader kraftfullt
reducerats. Sammantaget bor dessa enheter leverera ett positivt resultat fér 2018/19.

PGAB ager knappt 80% av aktierna i det borsnoterade konglomeratet (se ovan!) Duroc. Aktierna i detta
bolag hade per juni 2018 ett marknadsvirde om dryga 805 MSEK. Innehavet 4r obeldnat.

Vér finansforvaltning ar fortsatt aktiv, dock med en mer fokuserad strategi 4n tidigare &r.

PGAB bedriver en begransad och selektiv utlaningsverksambhet, vilken under iret varit Iénsam. ﬁ

%
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PGAB kommer inte styckas upp i en tro att detta kortsiktigt kommer att hoja virdet for dess dgare. Inte
heller kommer vi képa bolag med stora implicita goodwill-virden och med hég beldningsgrad, dven om
detta kortsiktigt skulle hoja vart synliga resultat i enlighet med IFRS-reglerna.

Tviartom kommer vi fortsitta pa den inslagna vigen; cash flow genererande verksamheter kommer stétta
utvecklingsprojekt och investeringar med mer "baktung” avkastnings-profil. Balansridkningen skall fort-
sattningsvis vara sund och medge god finansiell beredskap for nya afférer.

Med hog kompetens i organisationen, laga centrala kostnader, korta beslutsvigar, sunda finanser och en
stor aptit att genomfora nya och langsiktigt virdeskapande affirer, fortsétter vi pa den inslagna vigen och
later oss ndjas med det.

2018-12-06

Peter Gyllenhammar

%
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Forvaltningsberittelse
Allméint om verksamheten

Peter Gyllenhammar AB (PGAB) &gs till 100% av Gyllenhammar Holding AB, som i sin tur &r helagt av
Peter Gyllenhammar.

PGAB omfattar tre huvudsakliga verksamhetsomréden:
1. Léngsiktigt 4gande i, och utveckling av, industri- och handelsverksamhet. I juni manad

férvarvades detaljhandelskedjan TeknikMagasinet Sweden AB, vilken dock inte kon-
soliderats i foreliggande bokslut.

2. Utveckling och 1angsiktig férvaltning av fastigheter, huvudsakligen genom det till 80%
dgda Galjaden Holding AB, och med tyngdpunkt pa fastigheter i Sverige.
3. En pro-aktiv finansférvaltning omfattande investeringar i noterade respektive icke

noterade viardepapper samt utldning med mera.

Utveckling av foretagets verksamhet, resultat och stillning

(MSEK)

Koncernen 2017/2018 2016/2017 2015/2016 2014/2015
Nettoomséttning 28443 2352,6 22231 2189,1
Rérelsemarginal % 8% 7% 6% 10%
Balansomslutning 29225 2629,4 23678 2193,7
Avkastning pa sysselsatt

kapital % 10% 9% 9% 14%
Avkastning pa eget kapital % 16% 11% 18% 18%
Soliditet % 49% 47% 41% 42%

Definitioner: se not

Moderféretaget 2017/2018 2016/2017 2015/2016 2014/2015
Nettoomsdttning 4,7 4,0 6,0 44
Rérelsemarginal % -113% -158% -40% -150%
Balansomslutning 1065,4 1001,0 929,1 918,0
Avkastning pa sysselsatt

kapital % 1% 2% 3% 2%
Avkastning pa eget kapital % 7% 3% 8% 38%
Soliditet % 77% 81% 90% 85%

Definitioner: se not

Industri och handel

Koncernen omfattar féljande bolag verksamma inom industri och handel:

a. Duroc AB med dotterbolag (dgt till ca 80%)

b. TeknikMagasinet Sweden AB (100%) dock ej konsoliderat i AR 2017/2018
c. Johnson & Starley Ltd (100%)

d. Direktlaminat AB (100%)

DurocAB

(www.duroc.com)

Betriffande Duroc AB:s utveckling hinvisas till detta bolags Arsredovisning samt hemsida.

TeknikMagasinet Sweden AB
(www.teknikmagasinet.se)

TeknikMagasinet (TM) férvarvades i samband med en finansiell rekonstruktion av detta bolag och PGAB ar
nu ensam agare till verksamheten. TM siljer i sammantaget 135 butiker i Sverige, Norge och Finland, ett
brett sortiment av produkter, exvis horlurar, skal till mobiltelefoner, spel, drénare, skdmtartiklar, n
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rakapparater, med mera, med mera. Kedjan har ett stort antal vilbeldgna, mindre och dirmed kostnads-
effektiva butiker - ofta i etablerade kdpcentra, jarnvigsstationer o.d. Karaktiristiskt for TM ar en kér av
séljare med stort intresse for, och kunskap om, de produkter man siljer - och ocksd med en hég service-
nivd i butikerna. TM omsitter pa arsbasis ca 750 -800 MSEK och bolaget har i samband med PGAB:s intride
som dgare till verksamheten ocksa givitsen god finansiell stallning.

Direktlaminat AB
(www.direktlaminat.se)

DirektLaminat AB (DLAB), med fabrik i Hjortsberga (Smaland) hade ett svagt ar 2017/18. Omséttningen
nadde ca 98 MSEK (99 MSEK) och ett fér avvecklingskostnader justerat EBT landade pa i stort +/-0.

Mot bakgrund av de stora investeringar i maskinell utrustning som PGAB stéttat i detta bolag, var denna
resultatutveckling en klar besvikelse for oss.

Ett omfattande turn-around-arbete har nu implementerats och trots att marknaden for bolagets skivmaterial,
varav en betydande del vidareféradlas, ar fortsatt svag hyser vi forhoppningar om att resultatet innevarande
ar inte blir sdmre dn 2017/18.

DLAB férstérker nu sitt férséljningsarbete visentligt och kan vi nd en 6kad belaggning av den till stora delar
moderna maskinparken, bér l16nsamheten aterga till acceptabel niva.

DLAB sysselsétter ca 50 personer i Hjortsberga. Kontoret i Skanor har avvecklats.

Johnson & Starley Ltd
(www.johnsonandstarleyltd.com)

2017/18 blev, med en omsattning om ca 130 MSEK ett bedrévligt ar for Johnson & Starley (JS). Den
satsning pa distribution av bolagets virmepannor genom stdrre handlare som pdbdrjades av tidigare led-
ning 2015, avbréts, da denna strategi med facit i hand, inte var realistisk. D& den fasta kostnadsmassan i
fabriken i Northampton var anpassad till den forvantat kraftigt 6kande efterfrdgan som ledningen
férutspadde, blev produktionen starkt olénsam under &ret.

Under aret forvarvades Combat Ltd, en producent av uppvarmningsprodukter fér kommersiella miljoer,
med fabrik i Wednesbury, UK. Detta bolag omsatter ca 50 MSEK och har produkter som vil kompletterar
J&S 6vriga verksamheter.

I samband med detta férvirv entledigades hela foretagsledningen i J&S och ledningen for Combat blev
ocksad ansvarig for hela J&S-koncernen.

Stora kostnader togs under aret for avveckling av tidigare foretagsledning, nedskrivning av lager avsett for
férsdljning genom stérre handlare, avveckling av tidigare dotterbolaget Cranfield Ltd, samt en "allméin
uppstiadning” av ]&S-koncernens balansrakning. Detta, jamte ett starkt negativt Iopande resultatiJ&S’s
traditionella kdrnverksamhet, ledde till att detta bolag belastat PGAB-koncernens resultat 2017/18 med

ca 18 MSEK.

Den nya ledningen har nu med stor kraft, och trovardighet, implementerat ett turn around-program fér
J&S-koncernen. Personalstyrkan i fabriken i Northampton har kraftfullt reducerats, olénsamma produkter
avvecklats, férsdljningsinsatserna forbattrats och pa sikt kommer ocksa synergier mellan de i gruppen
ingdende enheterna kunna tas tillvara.

Sa har langt in pd det nya aret ar trenden lovande och J&S-gruppen kommer foér 2018/19 iter kunna visa
ett positivt resultat. Gruppens balansrdkning ar sund och medger férnyad expansion.

J&S-gruppen har ett sysselsatt kapital om ca 52 MSEK, vilket 4r i stort finansierat med eget kapital och
lan frdn moderbolaget.

J&S-gruppen har ca 120 anstéllda, med verksamhet i Northampton respektive Wednesdbury, bdda UK.

L7
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Fastighetsutveckling och forvaltning
(www.galjaden.se)

PGAB ager 80% av Galjaden Holding AB, bolagets VD (sedan grundandet) Martin Hansson &ger via bolag
20%.

Galjaden dgnar sig inte it att "bara” képa och forvalta fastigheter i forhoppning om att hyror skall stiga och
avkastningskrav sjunka. I stéllet har Galjaden byggt upp stor kompetens for att framgéingsrikt i egen regi
utveckla mark och tom-stéllda fastigheter genom att finna hyresgaster till "blivande” lokaler, forhandla
langfristiga kontrakt med dessa, projektera byggnation av nya lokaler samt férvalta firdigstillda fastigheter
langsiktigt och med en hdg serviceniva mot kunderna.

Genom att vi pd detta vis tar en storre del av foradlingsvirdet &n om man "bara” képer fardiga och uthyrda
fastigheter, har verksamheten genererat goda 16pande resultat sd vil som ett visentligt virdeskapande.
Trots att beldningsgraden sedan start varit 1g, har tillvixten i Galjadens nettovirde varit utomordentligt
stark sedan bolaget grundades.

Galjaden genererar starka kassafléden dven efter amortering av lan. Den likviditet som dirmed byggs upp
har till viss del investerats i affirer &ven utanfor fastighetssektorn.

Pa annan plats beskrivs den investering vi, pd Martin Hanssons initiativ, har gjort i fintech-bolaget Capcito.
Galjaden dr ocks3, bland annat, stérsta aktiedgare i det marknadsnoterade skogsbolaget Latvian Forest AB.

2017/18 hade Galjaden hyresintikter om 86 MSEK och redovisar ett resultat efter avyttringsvinster,
planavskrivningar och kostnads-férda hyresgistanpassningar, om 82 MSEK.

Marknadsvardet pa Galjadens fastighetsbestdnd 6verstiger vid bokslutstillfillet visentligt det bokforda
virdet.

Utdver Galjaden har PGAB ett mindre antal fastigheter och markomraden i UK.
Finansiella placeringar

PGAB har tidvis en betydande "6verlikviditet” och denna &r typiskt investerad i aktier och konvertibla
skulder i andra bolag, noterade saval som icke-noterade. En begransad utlaning till utomstiende ldntagare
bedrivs ocksa med god lénsamhet.

Per bokslutsdagen uppgick det bokférda vardet av dessa investeringar sammantaget till 305 MSEK.

Bland de investeringar som gjorts under dret kan framhallas aktier och teckningsoptioner utgivna av
Advance Oncotherapy plc (www.avo.com). Detta bolag, noterat pa London-bérsen, har med utgdngspunkt
fran en grupp kdrnfysiker verksamma vid det virldsberomda CERN-laboratoriet i Geneve, utvecklat en

ny generation proton-baserade instrument for behandling av tumérer. Denna behandlingsform ar i sig vil
etablerad sedan lang tid, men hittillsvarande utrustningar dr extremt utrymmeskrivande och kostsamma.
Den teknik AVO utvecklat medger skapandet av kliniker dven i central urban miljé och till en kostnad som
mycket visentligt understiger den for den idag etablerade tekniken. Den tekniska utvecklingen fér AVO
ar langt kommen och en kommersiell lansering planeras inom ett par ar. Marknadspotentialen ir inget
mindre dn enorm och lyckas AVO ta en rimlig andel av denna marknad, kommer bolaget definitivt kunna
utvecklas till en "unicorn” varderingsméssigt - dock med hog risk intill dess tesen bevisats. PGAB blev
aktiedgare i samband med att ett 1an vi givit till AVO omvandlades till aktier med vidhingande
nyteckningsoptioner. Vi dr idag en av bolagets storre aktieigare men fir nog rikna med att bli utspidda i
samband med kommande ytterligare kapitalanskaffningar. So far so good.

PGAB 4r med knappt 30% storsta dgaren i det London-noterade Cambium Global Timberland Ltd (CGT).
Detta netto skuldfria bolag dger ca 22.000 hektar mark i Brasilien, av vilka en stor del ldmpar sig f6r
plantering av Eucalyptus, men ocksa av jordbruksprodukter som soya. Boniteten &r fantastisk, 35-40 kbm
per hektar och ar, kostnaderna for skogsvard, férsikring och inte minst transport av timmer ar dock relativt

N
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hoga. P4 CGT:s marker star idag timmer om ca 730.000 kbm redo att avverkas och kontrakt har nyligen
skrivits med képare av dessa volymer. [ takt med att likviditet frigors frdn denna avverkning har CGT:s
styrelse foreslagit aktiedgarna, med full support fran PGAB, att bolaget skall dterkpa och makulera aktier.
D3 PGAB ej har for avsikt att avyttra aktier i samband med ett sddant program, kommer var dgarandel att
successivt stiga. Var indirekta anskaffningskostnad for denna skog, som idag utgor ca 2.500 SEK/hektar,
kommer ddrigenom ocksa att sjunka.

Vi har utdkat var investering i "1agt virderade och substansrika bolag” via det av PGAB deldgda VB Value
Research AB. I denna verksamhet, som drivs av tva utbildade revisorer och tillika framstdende analytiker,
byggs en utomordentligt vardefull kunskapsbank upp, VB féljer idag 3.800 bolag vilka potentiellt meriterar
sig for investering baserad pa de kriterier som uppstéllts. Denna kunskapsbank kommer ocksé komma till
anvandning i den s6kprocess efter opportunistiska férvarv som stindigt pdgir inom PGAB-koncernen.

Innevarande ar

2017/2018 ars resultat fore skatt blev nagot battre dn foregdende &rs. Koncernens finansiella stallning
starktes fortsatt och far anses "betryggande”, med ett Eget Kapital om 1 236 MSEK (p& nivin Gyllenhammar
Holding AB &r EK ca 100 MSEK stérre). Minoritetens andel av EK i Duroc och Galjaden utgor dar till ca

183 MSEK och Avsittningar i balansrakningen utgjorde per ultimo juni 2018 169 MSEK.

For verksamhetsdret 2018/19 bor resultatet bli fortsatt stabilt.

Baserat pa de beddmningar av de makroekonomiska férutsattningar som vi gor, kinns det betryggande att
vi inte dgnar oss at att sminka vara rakenskaper med hjalp av de mer frivola delarna av regelverket IFRS.
Eller regel-varket, som det kanske snart kommer att upplevas av ett antal aktdrer i den publika
aktiemarknaden.

2018/19 blir dnnu ett aktivt ar fér PGAB och férhoppningsvis kan vi per juni 2019 upprepat konstatera att vi
gar ur innevarande ar finansiellt starkare 4n vi inledde det. [ alla hiandelser &r vi vil rustade att st emot
hérdare klimat i vara befintliga affarer, sdval som att ta vara pa de opportunistiska investeringsméjligheter
som kommer att komma ur en och annan férestdende "finansiell hoststorm”.

Personal

PGAB-koncernen hade per bokslutsdagen ca 920 anstillda i 11 lander, varav 3 personer ar verksamma i
moderbolaget.

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 s positivt, och stabilt, som den gor och
for detta vill jag uttrycka min djupa tacksambhet till alla berérda.

Hindelser efter Verksamhetsarets utgang

Ingenting vésentligt finns att rapportera. Dock har vi efter verksamhetsirets utgdng pabarjat arbetet med
ett antal moéjliga transaktioner, forvarv savil som avyttringar, vilka férhoppningsvis kommer att

materialiseras innevarande ar. 17
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Forslag till disposition av foretagets vinst

Styrelsen foreslar att fritt eget kapital, kronor 808 415 483, disponeras enligt féljande:

(Belopp i MSEK)
Utdelning, 1 000 aktier * 20 000 20,0
Balanseras i ny rakning 788,4

Summa 808,4
Uppréttad arsredovisning innebir att koncernbidrag har limnats till:

Browallia AB om: 1800 000 SEK
Direktlaminat AB om: 3800000 SEK

Styrelsens uppfattning &r att vardedverféringen i form av utdelning och koncernbidrag ej hindrar bolaget
fran att fullfélja sina forpliktelser pa kort och lang sikt. Vardedverféringen i form av utdelning och
koncernbidrag kan ddrmed forsvaras utifrdn vad som anfors i ABL 17 kap 3§.

Vad betréffar koncernens och moderfdretagets resultat och stéllning i 6vrigt, hanvisas till
efterfoljande resultat- och balansrakningar med tillhérande noter. ?3
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Resultatrdkning - koncernen

2017-07-01 2016-07-01
Belopp i MSEK Not  -2018-06-30 -2017-06-30
Nettoomséttning 2 28443 2352,6
Fordndring av varulager
samt pagdende arbeten for annans riakning 1,1 -4,1
Resultat frdn andelar i intresseforetag och
gemensamt styrda foretag -0,2 5,0
Ovriga rérelseintikter 3 153,4 69,8

2998,6 2423,3

Rérelsens kostnader
Révaror och férndédenheter -1510,3 -1418,1
Handelsvaror -270,3 -149,4
Fastighetskostnader 4 -34,1 -13,0
Ovriga externa kostnader 4 -397,9 -248,7
Personalkostnader 5 -460,9 -341,8
Av- och nedskrivningar av materiella och
immateriella anlaggningstillgdngar 6 -71,3 -68,3
Ovriga rérelsekostnader -30,7 -16,9
Rérelseresultat 7 2231 167,1
Resultat frdn finansiella poster
Resultat frdn vardepapper och fordringar
som ar anldggningstillgdngar 9 -37,3 6,5
Ovriga ranteintikter och liknande resultatposter 10 9,3 11,3
Réntekostnader och liknande resultatposter 11 -23,1 -30,5
Resultat efter finansiella poster 172,0 154,4
Skatt pa arets resultat 13 14,3 -36,0
Arets resultat 186,3 118,4
Héanforligt till
Moderforetagets aktiedgare 144,0 107,4
Innehav utan bestimmande inflytande 42,3 11,0
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Balansrikning - koncernen

Belopp i MSEK Not 2018-06-30 2017-06-30

TILLGANGAR

Anliggningstillgangar

Immateriella anldggningstillgdngar

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten och liknande 14

arbeten 1,2 -

1,2 -

Materiella anldggningstillgangar

Byggnader och mark, forvaltningsfastigheter 15 443,6 580,7

Byggnader och mark, industrirérelse 17 167,4 132,1

Maskiner och andra tekniska anlidggningar 18 275,5 251,0

Byggnadsinventarier 19 55,1 86,8

Inventarier, verktyg och installationer 19 29,7 26,3

Pagdende nyanldggningar och forskott

avseende materiella anldggningstillgdngar 21 29 2,5
974,2 1079,4

Finansiella anldggningstillgdngar

Andelar i intresseforetag och gemensamt styrda foretag 24 12,0 11,5

Fordringar hos intresseféretag och gemensamt 25

styrda foretag 40,5 25,5

Andra langfristiga vardepappersinnehav 26 312,3 211,1

Uppskjuten skattefordran 27 59,9 55,3

Andra langfristiga fordringar 28 22,6 17,1
4473 320,5

Summa anlidggningstillgdngar 1422,7 1399,9

Omsittningstillgdngar

Varulager m m

Ravaror och férnédenheter 153,1 139,3

Varor under tillverkning 20,4 3,8

Fardiga varor och handelsvaror 230,1 75,8

Forskott till leverantérer 0,9 1,5
404,5 220,4

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 464,6 360,6

Aktuell skattefordran 7,4 8,5

Ovriga fordringar 111,0 62,6

Férutbetalda kostnader och upplupna intdkter 25,3 23,3
608,3 455,0

Kortfristiga placeringar 50 -

Kassa och bank

Kassa och bank 482,0 554,1

Summa omsittningstillgingar 1499,8 1229,5

SUMMA TILLGANGAR 29225 2629,4
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Balansrikning - koncernen

17 (47)

Belopp i MSEK Not 2018-06-30 2017-06-30
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 10,0 10,0
Ovrigt tillskjutet kapital 93,6 106,1
Reserver 87,3 49,8
Balanserat resultat inkl drets resultat 10449 920,3
Eget kapital hanforligt till moderforetagets aktiedgare 1235,8 1086,2
Innehav utan bestdmmande inflytande 182,8 150,2
Summa eget kapital 1418,6 1236,4
Avsdttningar
Avsittningar for pensioner och liknande f6érpliktelser 30 62,4 95,5
Uppskjuten skatteskuld 27 52,9 61,6
Ovriga avsittningar 31 53,4 24,3
168,7 181,4
Langfristiga skulder 32
Ovriga skulder till kreditinstitut 574,5 578,4
Skulder till moderforetag 87,5 41,7
Ovriga skulder 1,0 9,4
663,0 629,5
Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 200,1 195,2
Forskott fran kunder 28,2 15,1
Leverantorsskulder 277,5 189,0
Aktuell skatteskuld 6,0 8,4
Ovriga skulder 73,2 101,5
Upplupna kostnader och férutbetalda intikter 87,2 72,9
672,2 582,1
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 29225 26294
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Rapport dver fordndringar i eget kapital - koncernen

2017-06-30
Aktiekapital Ovrigt tillskjutet Reserver Bal.res. Innehav utan Summa eget
kapital inkl drets  bestdmmande kapital
resultat inflytande
Ingdende balans 10,0 - 49,2 920,7 27,4 10073
Arets resultat 107,4 11,0 1184
Férdndringar direkt mot eget kapital
Fordndringar i
verkligt varde pa
sakringsinstrument -0,4 -0,4
Omvarderingar av den
forménsbestamda
nettoskulden 60,8 - 60,8
Omrakningsdiff 1,0 - 1,0
Summa - - 0,6 60,8 - 61,4
Transaktioner med dgare
Utdelning -50,0 -3,0 -53,0
Apportemisison - 183,2 183,2
Nedskrivning goodwill - -771 -77,1
Forvarv egna aktier - - - -118,7 114,8 -3,9
Summa - 106,1 - -168,7 1118 49,2
Vid drets utgang 10,0 106,1 49,8 920,3 150,2 12364
2018-06-30
Aktiekapital Ovrigt tillskjutet Reserver Bal.res. Innehav utan Summa eget
kapital inkl drets  bestimmande kapital
resultat inflytande

Ingdende balans 10,0 106,1 49,8 920,3 150,2 1236,4
Arets resultat 144,0 42,3 186,3
Férdndringar direkt mot eget kapital
Forandringar i
verkligt virde pd
sakringsinstrument 0,4 0,4
Omvirderingar av den
formansbestimda
nettoskulden 30,7 3,8 34,5
Omrakningsdiff 37,1 8,4 45,5
Summa - - 37,5 30,7 12,2 80,4
Transaktioner med dgare
Utdelning -50,0 -22,0 -72,0
Nedskrivning goodwill -12,5 -12,5
Summa - -12,5 - -50,0 -22,0 -84,5
Vid drets utgang 10,0 93,6 87,3 10449 182,8 1418,6
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Resultatrikning - moderforetaget

2017-07-01 2016-07-01
Belopp i MSEK Not  -2018-06-30 -2017-06-30
Nettoomséttning 2 4,7 4,0
Ovriga rorelseintakter 3 1,6 0,0

6,3 4,0

Rérelsens kostnader
Ovriga externa kostnader 4 -8,6 -7,4
Personalkostnader 5 -2,9 -2,8
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgdngar 6 -0,1 -0,1
Ovriga rérelsekostnader 0,0 0,0
Rorelseresultat 7 -5,3 -6,3
Resultat frdn finansiella poster
Resultat fran andelar i koncernforetag 8 88,0 26,1
Resultat fran évriga viardepapper och fordringar 9
som ar anlaggningstillgdngar 2,2 31,3
Nedskrivningar av finansiella anlédggningstillgdngar -32,6 -25,0
Ovriga ranteintédkter och liknande resultatposter 10 15,4 21,1
Réntekostnader och liknande resultatposter 11 -7,4 -5,5
Resultat efter finansiella poster 60,3 41,7
Bokslutsdispositioner
Koncernbidrag, erhallna - 1,9
Koncernbidrag, lamnade -5,6 -7,5
Bokslutsdispositioner, vriga 12 1,5 -7,9
Resultat fore skatt 56,2 28,2
Skatt pa arets resultat 13 0,0 -5,3
Arets resultat 56,2 22,9
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Kassaflodesanalys - koncernen

2016-07-01 2016-07-01
Belopp i MSEK Not  -2018-06-30 -2017-06-30
Den lopande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 172,0 154,4
Justering for poster som inte ingdr i kassaflédet 35 -43,8 -34,8

128,2 119,6

Betald inkomstskatt -19,7 -22,4
Kassaflode fran den l6pande verksamheten fore
forandringar av rorelsekapital 108,5 97,2
Kassafléde frdn fordndringar i rérelsekapital
Okning(-)/Minskning(+) av varulager -68,1 -1,0
Okning(-)/Minskning(+) av rorelsefordringar -108,1 0,9
Okning(+)/Minskning(-) av rérelseskulder 162,0 -36,3
Kassaflode fran den lopande verksamheten 94,3 60,8
Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anlaggningstiligdngar -51,8 -104,1
Avyttring av materiella anlaggningstillgdngar 7,6 0,4
Forvarv avimmateriella anlaggningstillgdngar -1,4 -
Forvarv av dotterforetag/rorelse, netto likvidpdverkan -64,7 34,1
Avyttring av dotterforetag/rorelse, netto likvidpaverkan 149,9 83,9
Forvarv av finansiella tillgdngar -269,3 -203,3
Avyttring av finansiella tillgangar 91,4 3136
Kassafldde fran investeringsverksamheten -138,3 124,6
Finansieringsverksamheten
Aterkop av egna aktier - -4,5
Férandring av upplaning -20,1 98,3
Utbetald utdelning till moderféretagets aktiedgare - -5,0
Utbetald utdelning till andelar utan bestimmande inflytande -22,0 -0,4
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -42,1 88,4
Arets kassafléde -86,1 273,8
Likvida medel vid drets borjan 554,1 280,3
Kursdifferens i likvida medel 14,0 0,0
Likvida medel vid arets slut 482,0 554,1
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Balansrdikning - moderforetaget

Belopp i MSEK Not 2018-06-30 2017-06-30
TILLGANGAR
Anldggningstillgangar
Materiella anldggningstillgdngar
Byggnader och mark 15 - 7,1
Inventarier, verktyg och installationer 19 0,1 0,2
0,1 7,3
Finansiella anldggningstillgdngar
Andelar i koncernforetag 22 330,4 267,3
Fordringar hos koncernféretag 23 237,2 376,5
Andelar i intresseféretag och gemensamt styrda foretag 24 1,0 1,0
Fordringar hos intresseforetag och gemensamt 25
styrda foretag 20,7 5,0
Andra langfristiga virdepappersinnehav 26 226,3 139,4
Andra langfristiga fordringar 28 22,5 5,5
838,1 794,7
Summa anldggningstillgdngar 838,2 802,0
Omsittningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 0,7 0,1
Fordringar hos koncernforetag 0,6 68,8
Ovriga fordringar 58,1 0,5
Forutbetalda kostnader och upplupna intikter 2,3 1,7
61,7 71,1
Kassa och bank
Kassa och bank 165,5 127,9
165,5 127,9
Summa omsittningstillgadngar 227,2 199,0
SUMMA TILLGANGAR 1065,4 1001,0

21 (47)

(174



Peter Gyllenhammar AB
Orgnr 556612-1124

Balansrikning - moderforetaget

Belopp i MSEK Not 2018-06-30 2017-06-30
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 752,2 775,2
Arets resultat 56,2 22,9
808,4 798,1
818,4 808,1
Obeskattade reserver
Periodiseringsfonder 29 6,4 7,9
6,4 7,9
Avsdttningar
Ovriga avsittningar 31 12,5 -
12,5 -
Ldngfristiga skulder 32
Ovriga skulder till kreditinstitut 77,3 88,6
Skulder till moderforetag 87,6 41,7
Skulder till koncernforetag 51,6 48,0
Ovriga skulder - 0,6
216,5 178,9
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 0,2 0,1
Aktuell skatteskuld 1,7 3,5
Ovriga skulder 8,5 1,3
Upplupna kostnader och forutbetalda intikter 1,2 1,2
11,6 6,1
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1065,4 1001,0
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Rapport dver forandringar i eget kapital - moderforetaget

2017-06-30 Bundet eget kapital Fritt eget kapital
Aktiekapital Uppskriv- Reservfond Over- Fond for Balres. Summa eget
ningsfond kursfond  verkligt viarde inkl drets kapital
resultat
Ingéende balans 10,0 - 0,0 - - 825,2 835,2
Arets resultat 229 229

Transaktioner med dgare

Utdelning -50 -50,0
Summa - - - - - -50 -50,0
Vid arets utgang 10,0 - 0,0 - - 798,1 808,1
2018-06-30 Bundet eget kapital Fritt eget kapital
Aktiekapital Uppskriv- Reservfond Over- Fond for ~ Balres. Summa eget
Nyem. under ningsfond Fond forutv  kursfond  verkligt varde inkl drets kapital
reg utg resultat

Ingdende balans 10,0 - 0,0 - - 798,1 808,1
Justerad IB 10,0 - 0,0 - - 798,1 808,1
Arets resultat 56,2 56,2

Férdndringar direkt mot eget kapital

Fusionsresultat - 4,0 4,0
Summa - - - - - 4,0 4,0
Transaktioner med dgare

Utdelning -50,0 -50,0
Summa - - - - - -50,0 -50,0
Vid drets utgdng 10,0 - 0,0 - - 808,4 818,4
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Kassaflédesanalys - moderforetaget

2017-07-01 2016-07-01
Belopp i MSEK -2018-06-30 -2017-06-30
Den lopande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 60,3 41,7
Justering for poster som inte ingér i kassaflodet 30,7 -20,4

91,0 21,3

Betald inkomstskatt -1,8 -0,1
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore
forandringar av rorelsekapital 89,2 21,2
Kassafléde frdn fordndringar i rérelsekapital
Okning(-)/Minskning(+) av rorelsefordringar -1,3 -1,0
Okning(+)/Minskning(-) av rérelseskulder 6,8 1,1
Kassaflode fran den l6pande verksamheten 94,7 21,3
Investeringsverksamheten
Avyttring av materiella anldggningstillgdngar 7,6 -
Forvarv av finansiella tillgdngar -263,1 -209,5
Avyttring av finansiella tillgdngar 214,6 226,1
Kassaflode fran investeringsverksamheten -40,9 16,6
Finansieringsverksamheten
Upptagna lan - 44,6
Amortering av 1an -11,8 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -11,8 44,6
Arets kassafléde 42,0 82,5
Likvida medel vid arets bérjan 127,9 44,4
Kursdifferens i likvida medel -4.,4 1,0
Likvida medel vid drets slut 165,5 127,9
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Noter
Belopp i MSEK om inget annat anges

Not 1 Redovisningsprinciper
Arsredovisningen har upprittats i enlighet med &rsredovisningslagen och Bokféringsnimndens allménna
rad BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3).

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

Redovisningsprinciperna ar ofordndrade jamfort med tidigare ar.
Tillgdngar, avsattningar och skulder har varderats till anskaffningsvirden om inget annat anges nedan.

Materiella anldggningstillgdngar

Materiella anldggningstillgdngar redovisas till anskaffningsvirde minskat med ackumulerade avskrivningar
och nedskrivningar. [ anskaffningsvardet ingar férutom inképspriset dven utgifter som ar direkt hinforliga till
forvarvet.

Tillkommande utgifter
Tillkommande utgifter som uppfyller tiligdngskriteriet rdknas in i tillgdngens redovisade virde. Utgifter for
I6pande underhall och reparationer redovisas som kostnader nir de uppkommer.

For vissa av de materiella anldggningstillgdngarnahar skillnaden i forbrukningen av betydande komponenter
beddmts vara visentlig. Dessa tillgdngar har darfér delats upp i komponenter vilka skrivs av.

Avskrivningar

Avskrivning sker linjart dver tillgdngens beridknade nyttjandeperiod eftersom det dterspeglar den férvintade
forbrukningen av tillgdngens framtida ekonomiska fordelar. Avskrivningen redovisas som kostnad i resultat-
rakningen.

Nyttjandeperiod
Byggnader 25-33 ar
Maskiner och andra tekniska anldggningar 3-15&r
Byggnadsinventarier 5-20 &r
Inventarier, verktyg och installationer 5-20ar

Byggnaderna bestér av ett antal komponenter med olika nyttjandeperioder. Huvudindelningen ir byggnader
och mark. Ingen avskrivning sker pd komponenten mark vars nyttjandeperiod bedéms som obegrinsad.
Byggnaderna bestar av flera komponenter vars nyttjandeperiod varierar.

Féljande huvudgrupper av komponenter har identifierats och ligger till grund for 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 203&r
- Styr -och 6vervakning 20 3ar

Nedskrivningar - materiella anldggningstillgidngar samt andelar i koncernforetag
Vid varje balansdag bedéms om det finns ndgon indikation pa att en tillgdngs virde ir lagre dn dess
redovisade vdrde. Om en sddan indikation finns, beriknas tillgdngens atervinningsvirde.

Atervinningsvirdet ir det hogsta av verkligt virde med avdrag for forsiljningskostnader och nyttjandevirde.
Vid berdkning av nyttjandevirdet berdknas nuvirdet av de framtida kassafloden som tillgdngen vintas ge
i den 16pande verksamheten samt nir den avyttras eller utrangeras. Den diskonteringsrinta som anvinds
ar fore skatt och aterspeglar marknadsmaéssiga beddomningar av pengars tidsvirde och de risker som avser
tillgdngen. En tidigare nedskrivning aterfors endast om de skil som 1&g till grund for berdkningen av &ter-
vinningsvardet vid den senaste nedskrivningen har férandrats. r]

V4



26 (47)
Peter Gyllenhammar AB

Orgnr 556612-1124

Leasing

Leasetagare

Alla leasingavtal har Klassificerats som finansiella eller operationella leasingavtal. Ett finansiellt leasingavtal
ar ett leasingavtal enligt vilka de risker och fordelar som ar férknippade med att 4ga en tillgdng i allt visent-
ligt 6verfors fran leasegivaren till leasetagaren. Ett operationellt leasingavtal ir ett leasingavtal som inte 4r
ett finansiellt leasingavtal.

Finansiella leasingavtal

Réttigheter och skyldigheter enligt finansiella leasingavtal redovisas som tillgédng och skuld i balans-
riakningen. Vid det férsta redovisningstillfillet virderas tillgdngen och skulden till det ligsta av tillgings
verkliga viarde och nuvidrdet av minimileaseavgifterna. Utgifter som ar direkt hanforbara till ingdende och
upplégg av leasingavtalet ldggs till det belopp som redovisas som tillgéng.

Efter det forsta redovisningstillfillet fordelas minimileaseavgifterna pd rénta och amortering av skulden enligt
effektivrantemetoden. Variabla avgifter redovisas som kostnader det rakenskapsar de uppkommit.

Den leasade tillgdngen skrivs av 6ver nyttjandeperioden.

Operationella leasingavtal
Leasingavgifterna enligt operationella leasingavtal, inklusive férhojd forstagangshyra men exklusive utgifter
for tjianster som forsakring och underhall, redovisas som kostnad linjért éver leasingperioden.

Utldndsk valuta
For poster som ingdr i en sdkringsrelation - se under rubriken "Sakringsredovisning".

Poster i utldndsk valuta

Monetéra poster i utlandsk valuta raknas om till balansdagens kurs. [cke-monetira poster riknas inte om
utan redovisas till kursen vid anskaffningstillfallet.

Valutakursdifferenser som uppkommer vid reglering eller omrikning av monetira poster redovisas i resultat-
rakningen det rakenskapsar de uppkommer.

Nettoinvesteringar i utlandsverksamhet

En valutakursdifferens som avser en monetir post som utgoér en del av en nettoinvestering i en utlands-
verksamhet och som ar virderad utifran anskaffningsvarde redovisas i koncernredovisningen som en
separat komponent direkt i eget kapital.

Omrdkning av utlandsverksamheter

Tillgdngar och skulder, inklusive goodwill och andra koncernmissiga 6ver- och undervirden, riaknas om till
redovisningsvalutan till balansdagskurs. Intdkter och kostnader riaknas om till avista kursen per varje dag for
affarshdndelserna om inte en kurs som utgdr en approximation av den faktiska kursen anvinds (t.ex.
genomsnittlig kurs). Valutakursdifferenser som uppkommer vid omrikningen redovisas direkt mot eget
kapital.

Varulager

Varulagret dr upptaget till det 1gsta av anskaffningsvérdet och nettoférséljningsvardet. Darvid har inkurans-
risk beaktats. Anskaffningsvirdet berdknas enligt forst in- férst ut- principen. I anskaffningsvardet ingar for-
utom utgifter for ink6p dven utgifter for att bringa varorna till deras aktuella plats och skick.

I egentillverkade halv- och helfabrikat bestar anskaffningsvardet av direkta tillverkningskostnader och de in-
direkta kostnader som utgér mer dn en ovisentlig del av den sammanlagda utgiften for tillverkningen.Vid
vardering har hdnsyn tagits till normalt kapacitetsutnyttjande.

Finansiella tillgdngar och skulder
Finansiella tillgdngar och skulder redovisas i enlighet med kapitel 11 (Finansiella instrument virderade ut-
ifrdn anskaffningsvirdet) i BFNAR 2012:1.

Redovisning i och borttagande frdn balansrdkningen

En finansiell tillgdng eller finansiell skuld tas upp i balansridkningen nir féretaget blir part i instrumentets
avtalsmassiga villkor. En finansiell tillgdng tas bort fran balansrikningen nir den avtalsenliga ritten till
kassaflodet fran tillgdngen har upphért eller reglerats. Detsamma géller nir de risker och férdelar som ar
forknippande med innehavet i allt viasentligt 6verforts till annan part och foretaget inte langre har kontroll
dver den finansiella tillgdngen. En finansiell skuld tas bort frn balansridkningen nir den avtalade for-
pliktelsen fullgjorts eller upphort. l'b %
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Virdering av finansiella tillgdngar
Finansiella tillgdngar varderas vid forsta redovisningstillfillet till anskaffningsvirde, inklusive eventuella
transaktionsutgifter som ar direkt hianforliga till férvarvet av tillgdngen.

Finansiella omsattningstillgdngar varderas efter forsta redovisningstillfillet till det ldgsta av anskaffnings-
virdet och nettoforsiljningsvardet pa balansdagen.

Kundfordringar och 6vriga fordringar som utgér omsattningstillgdngar virderas individuellt till det belopp
som berdknas inflyta.

Finansiella anldggningstillgdngar virderas efter férsta redovisningstillfillet till anskaffningsvirde med avdrag
for eventuella nedskrivningar och med tillagg for eventuella uppskrivningar.

Réntebidrande finansiella tillgdngar virderas till upplupet anskaffningsvirde med tillimpning av effektivrinte-
metoden.

Vid vardering till lagsta vardets princip respektive vid bedémning av nedskrivningsbehov anses féretagets
finansiella instrument som innehas f6r riskspridning ingé i en vardepappersportfélj och viarderas darfor som
en post.

Derivatinstrument som utgdr finansiella tillgdngar och fér vilka sikringsredovisning inte har tillimpats (se
nedna) virderas efter det forsta redovisningstillfallet till det ldgsta av anskaffningsvardet och netto-
forsaljningsvardet pd balansdagen.

Vdrdering av finansiella skulder
Finansiella skulder virderas till upplupet anskaffningsvarde. Utgifter som ar direkt hdnforliga till upptagandet
av lan korrigerar lanets anskaffningsvirde och periodiseras enligt effektivrantemetoden.

Derivatinstrument med negativt varde och for vilka sakringsredovisning inte tillimpats (se nedan) redovisas
som finansiella skulder och virderas till det belopp som for foretaget 4r mest formaligt om férpliktelsen
regleras eller dverldts pa balansdagen.

Ersattningar till anstillda

Ersdttningar till anstdllda efter avslutad anstdllning

I de fall pensionsférpliktelserna dr uteslutande beroende av virdet pd en dgd tillgdng redovisas pensions-
forpliktelsen som en avsittning motsvarande tillgdngens redovisade virde.

Klassificering
Planer for ersittningar efter avslutad anstéllning klassificeras som antingen avgiftsbestimda eller forméans-
bestdmda.

Vid avgiftsbestdmda planer betalas faststéllda avgifter till ett annat féretag, normalt ett férsikringsforetag,
och foretaget har inte ldngre ndgon forpliktelse till den anstillde nér avgiften ar betald. Storleken pé den
anstdlldes ersdttningar efter avslutad anstéllning dr beroende av de avgifter som har betalts och den kapital-
avkastning som avgifterna ger.

Vid formansbestimda planer har foretaget en férpliktelse att limna de éverenskomna ersattningar till nu-
varande och tidigare anstillda. Foretaget bar i allt viasentligt dels risken att ersittningarna kommer att bli
hégre dn férvintat (aktuariell risk), dels risken att avkastningen pa tillgingarna avviker fran forvintningarna
(investeringsrisk). Investeringsrisk foreligger d&ven om tillgdngarna dr dverforda till ett annat foretag.

Avgiftsbestdmda planer
Avgifterna for avgiftsbestidmda planer redovisas som kostnad. Obetalda avgifter redovisas som skuld.

Férmansbestidmda planer
Foretag har valt att tillimpa de forenklingsregler som finns i BFNAR 2012:1.

Planer for vilka pensionspremier betalas redovisas som avgiftsbestimda vilket innebéar att avgifterna
kostnadsfors i resultatrikningen.

I de fall pensionsforpliktelser har tryggats genom éverféring av medel till en pensionsstiftelse redovisas en
avsattning i de fall stiftelsens formoégenhet varderad till marknadsvirde understiger férpliktelsen. I de fall
stiftelsens formoégenhet Gverstiger férpliktelsen redovisas ingen tillgang. m,
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Pensionsforpliktelser i koncernens utlindska dotterforetag redovisas pa samma sitt som i det utlindska
dotterféretaget.

Ersdttningar vid uppsdgning

Ersattningar vid uppsédgningar, i den omfattning erséttningen inte ger foretaget nigra framtida ekonomiska
fordelar, redovisas endast som en skuld och en kostnad nér foretaget har en legal eller informell férpliktelse
att antingen;

a) avsluta en anstéllds eller en grupp av anstilldas anstillning fore den normala tidpunkten for anstilln-
ingens upphorande, eller

b) ldmna erséittningar vid uppsigning genom erbjudande for att uppmuntra frivillig avging.

Ersittningar vid uppsigningar redovisas endast nar foretaget har en detaljerad plan for

uppsigningen och inte har ndgon realistisk majlighet att annullera planen.

Skatt

Skatt pa arets resultat i resultatrakningen bestar av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Aktuell skatt ar
inkomstskatt for innevarande rakenskapsar som avser arets skattepliktiga resultat och den del av tidigare
riakenskapsars inkomstskatt som dnnu inte har redovisats. Uppskjuten skatt dr inkomstskatt fér skattepliktigt
reslutat avseende framtida rakenskapsar till foljd av tidigare transkationer eller hdndelser.

Uppskjuten skatteskuld redovisas for alla skattepliktiga temporéra skillnader, dock inte for temporira
skillnader som hérror fran férsta redovisningen av goodwill. Uppskjuten skattefordran redovisas fér avdrags-
gilla temporara skillnader och fér méjligheten att i framtiden anvianda skatteméssiga underskottsavdrag.
Varderingen basers pa hur det redovisade vardet fér motsvarande tillging eller skuld forvéntas dtervinnas
respektive regleras. Beloppen baseras pd de skattesatser och skatteregler som &r beslutade per balans-

dagen och har inte nuvirdeberédknats.

Uppskjutna skatteskulder eller uppskjutna skattefordringar for temporira skillnader som hinfor sig till
investering i dotterforetag, filialer, intresseféretag eller gemensamt styrda foretag redovisas inte om tid-
punkten for dterféring av de tempordra skillnaderna kan styras och det inte dr uppenbart att den temporéra
skillnaden kommer att dterféras inom en 6verskadlig framtid.

Uppskjutna skattefordringar har varderats till hogst det belopp som sannolikt kommer att tervinnas baserat
pa innevarande och framtida skattepliktiga resultat. Virderingen omprovas varja balansdag.

[ koncernbalansrdkningen delas obeskattade reserver upp pa uppskjuten skatt och eget kapital.

Avsittningar

En avsittning redovisas i balansriakningen nir foretaget har en legal eller informell férpliktelse till f6ljd av en
intrédffad handelse och det ar sannolikt att ett utfléde av resurser krivs for att reglera forpliktelsen och en till-
forlitlig uppskattning av beloppet kan goras.

Vid forsta redovisningstillfallet varderas avsattningar till den basta uppskattningen av det belopp som
kommer att krdvas for att reglera forpliktelsen pa balansdagen. Avsittningarna omprdvas varje balansdag.

Avséttningen redovisas till nuvardet av de framtida betalningar som krévs for att reglera forpliktelsen.

Omstruktureringsreserv

En avsattning fér omstrukturering av verksamhet redovisas nar foretaget maste fulifélja omstrukturering till
foljd av legal eller informell forpliktelse vilket innebér att féretaget har en faststilld och utférlig omstrukturer-
ingsplan och de som berérs har en vilgrundad uppfattning om att omstruktureringen kommer att genom-
foras.

Eventualférpliktelser

En eventualforpliktelse ar:

- En maijlig forpliktelse som till f6ljd av intriffade hindelser och vars férekomst endast kommer att bekriftas
av en eller flera osédkra framtida hdndelser, som inte helt ligger inom féretagets kontroll, intriffar eller
uteblir, eller

- En befintlig forpliktelse till f6ljd av intraffade handelser, men som inte redovisas som skuld eller avsittning
eftersom det inte 4r sannolikt att ett utflode av resurser kommer att krivas for att reglera forpliktelsen eller
forpliktelsens storlek inte kan beridknas med tillracklig tillférlitlighet.

Eventualfdrpliktelser 4r en sammanfattande beteckning fér sddana garantier, ekonomiska dtaganden och
eventuella forpliktelser som inte tas upp i balansrdkningen. 5 éy
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Intikter

Det infléde av ekonomiska fordelar som foéretaget erhallit eller kommer att erhalla fér egen rakning redovisas
som intédkt. Intikter varderas till verkliga virdet av det som erhallits eller kommer att erhdllas, med avdrag
for rabatter.

Férsdljning av varor

Vid forsiljning av varor redovisas en intikt nar féljande Kkriterier ar uppfyllda:

- De ekonomiska férdelarna som &r forknippade med transaktionen sannolikt kommer att tillfalla féretaget.

- Inkomsten kan berdknas pa ett tillforlitligt satt,

- Foretaget har 6verfort de vasentliga riskerna och férdelarna som ar férknippade med varornas dgande till
koparen,

- Foretaget har inte langre ett sidant engagemang i den I6pande férvaltningen som vanligtvis férknippas
med dgande och utdvar inte heller ndgon reell kontroll 6ver de sélda varorna, samt

- De utgifter som har uppkommit eller forvantas uppkomma till f61jd av transaktionen kan berdknas p3 ett till-
forlitligt satt.

Rdnta, royalty och utdelning
Intdkt redovisas nadr de ekonomiska fordelarna som &r férknippade med transaktionen sannolikt kommer att
tillfalla foretaget samt ndr inkomsten kan berdknas pé ett tillforlitligt satt.

Rénta redovisas som intdkt enligt effektivrantemetoden.

Royalty periodiseras i enlighet med 6verenskommelsens ekonomiska innebérd.
Utdelning redovisas nér dgarens ritt att erhalla betalningen har sdkerstilits.

Koncernredovisning

Dotterféretag

Dotterforetag ar foéretag i vilka moderforetaget direkt eller indirekt innehar mer dn 50 % av rostetalet eller
pa annat sitt har ett bestimmande inflytande. Bestimmande inflytande innebir en ritt att utforma ett fére-
tags finansiella och operativa strategier i syfte att erhdlla ekonomiska fordelar. Redovisningen av rorelse-
forvarv bygger pa enhetssynen. Det innebdr att forvirvsanalysen upprittas pé den tidpunkt da férvarvaren
far bestimmande inflytande. Fran och med denna tidpunkt ses férviarvaren och den forviarvade enheten
som en redovisningsenhet. Tillimpningen av enhetssynen innebir vidare att alla tillgdngar (inklusive good-
will) och skulder samt intdkter och kostnader medréknas i sin helhet dven for deldgda dotterforetag.

Anskaffningsvirdet for dotterforetag berédknas till summan av verkligt virde vid férvarvstidpunkten for
erlagda tillgangar med tillagg av uppkomna och 6vertagna skulder samt emitterade eget kapitalinstrument,
utgifter som ar direkt hdnforliga till rorelseférviarvet samt eventuell tilliggskopeskilling. [ forvirvsanalysen
faststills det verkliga virdet, med ndgra undantag, vid férvirvstidpunkten av férvirvade identifierbara till-
gangar och ¢vertagna skulder samt minoritetsintressen. Minoritetsintresse virderas till verkligt virde vid
férvarvstid-punkten. Fran och med férvarvstidpunkten inkluderas i koncernredovisningen det férviarvade
foretagets intdkter och kostnader, identifierbara tillgdngar och skulder liksom eventuell uppkommen good-
will eller negativ goodwill.

Goodwill

Koncernmaissig goodwill uppkommer nir anskaffningsvirdet vid férvirv av andelar i dotterforetag 6ver-
stiger det i forvarvsanalysen faststillda viardet pa det forvirvade foretagets identifierbara nettotillgdngar.
Goodwill redovisas till anskaffningsvarde med avdrag fér ackumulerade avskrivningar och eventuell ned-
skrivning,

Negativ goodwill
Negativ goodwill uppkommer nir anskaffningsvirdet vid forvirv av andelar i dotterforetag understiger det i
forvarvsanalysen faststéllda virdet pa det férvirvade foretagets identifierbara nettotiligngar.

Tilldggskdpeskilling

Ar det vid forvarvstidpunkten sannolikt att képeskillingen kommer att justeras vid en senare tidpunkt och
beloppet kan uppskattas pa ett tillforlitligt satt, ska beloppet ingd i det berdknade slutliga anskaffnings-
vérdet for den foérviarvade enheten.

Justering av vérdet pa tillaggskopeskilling inom tolv manader frin férvirvstidpunkten paverkar goodwill/
negativ goodwill. Justering senare dn tolv manader efter forvirvstidpunkten redovisas i koncernredovis-

ningen. b
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Justering av férvdrvsanalys

[ det fall férutsattningarna fér forvarvsanalysen ar ofullstdndiga justeras denna for att béttre aterspegla
faktiska forhallanden vid forvarvstidpunkten. Justeringarna gors retroaktivt inom tolv manader efter for-
varvstidpunkten. Justeringar senare an tolv mdnader efter forvarvstidpunkten redovisas som en dndrad
uppskattning och bedémning.

Férdndringar i dgarandel

Vid férvarv av ytterligare andelar i féretag som redan &dr dotterfoéretag uppréttas inte ndgon ny férvarvs-
analys eftersom moderforetaget redan har bestimmande inflytande. Eftersom férdndringen i innehavet i
foretaget som ar dotterféretag enbart ar en transaktion mellan dgarna redovisas inte ndgon vinst eller for-
lust i reslultatrdkningen utan effekten av transaktionen redovisas enbart i eget kapital.

Vid forvarv av ytterligare andelar i ett foretag sa att foretaget blir dotterforetag upprittas en forvirvsanalys.
De sedan tidigare dgda andelarna anses avyttrade. Andelar i ett dotterforetag har férvarvats. Vinst eller for-
lust, berdknad som skillnaden mellan verkligt viarde och koncernmaéssigt redovisat virde, ska redovisas i
koncernresultatriakningen.

Avyttras andelar i ett dotterforetag eller bestimmande inflytande upphor pa annat sitt, anses andelarna
som avyttrade i koncernredovisningen och vinst eller forlust vid avyttringen redovisas i koncernresultat-
rdkningen. Om andelar finns kvar efter att bestimmande inflytande har upphért redovisas dessa med det
verkliga virdet vid forvarvstidpunkten som anskaffningsvarde.

Konsolidering av féretag for sdrskilt dndamdl

Ett foretag for sarskilt &ndamal (SPE) &r ett foretag som ar bildat f6r att uppna ett begrinsat och vil-
definerat syfte. Koncernredovisningen omfattar de SPE 6ver vilka moderforetaget har ett bestimmande in-
flytande med undantag av pensions- och personalstiftelser.

Intresseforetag

Aktieinnehav i intresseforetag, i vilka koncernen har lagst 20% och hogst 50% av rosterna eller pd annat

sétt har ett betydande inflytande 6ver den driftsméassiga och finansiella styrningen, redovisas enligt kapital-
andelsmetoden. Kapitalandelsmetoden innebér att det i koncernen redovisat virde pa aktierna i intresse-
féretag motsvaras av koncernens andel i intresseforetagens egna kapital, eventuella restvirden pa
koncernmadssiga over- och undervirden, inklusive goodwill och negativ goodwill reducerat med eventuella
internvinster. | koncernens resultatrakning redovisas som "Andel i intresseféretagets resultat” koncernens
andel i intresseforetagens resultat efter skatt jsuterat for eventuella avskrivnignar pé eller upplésningar av
férvarvade dver- respektive undervarden, inklusive avskrivning pa goodwill/ upplésning av negativ goodwill.

Erhallna utdelningar fran intresseforetag minskar redovisat viarde. Vinstandelar upparbetade efter férvirven
av intressefdretagen som dnnu inte realiserats genom utdelning, avsatts till kapitalandelsfonden.

Eliminering av transaktioner mellan koncernféretag, intresseféretag och gemensamt styrda

foretag

Koncerninterna fordringar och skulder, intdkter och kostnader och orealiserade vinster eller forluster som
uppkommer vid transaktioner mellan koncernféretag elimineras i sin helhet. Orealiserade vinster som upp-
kommer vid transaktioner med intresseforetag elimineras i den utstrickning som motsvarar koncernens
dgarandel i foretaget. Orealiserad forluster elimineras p4 samma sitt som orealiserade vinster, men endast
i den utstrackning det inte finns ndgon idikation pa nagot nedskrivningsbehov.

Redovisningsprinciper i moderféretaget
Redovisningsprinciperna i moderforetaget 6verensstimmer med de ovan angivna redovisningsprinciperna
i koncernredovisningen utom i nedanstaende fall.

Materiella anldggningstillgdngar

[ moderforetaget raknas utgifter for nedmontering, bortforsling eller aterstillande av plats inte in i
anskaffningsvirdet fér en materiell anldggningstillgang. I stillet redovisas en avsittning successivt éver till-
gangens nyttjandeperiod.

Ldneutgifter
Laneutgifter redovisas i resultatrikningen i moderforetaget.

Leasing
Finansiella leasingavtal redovisas som operationella leasingavtal i moderféretaget. ” éf
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Utldndsk valuta

En valutakursdifferens som avser en monetir post som utgor en del av moderforetagets nettoinvestering i
en utlandsverksamhet och som ir virderad utifrdn anskaffningsvirde redovisas i resultatrikningen om
differensen uppstatt i moderforetaget.

Finansiella tillgdngar och skulder
Finansiella tillgdngar och skulder redovisas i enlighet med kapitel 11 (Finansiella instrument viarderade ut-
ifrdn anskaffningsvirdet) i BFNAR 2012:1.

Sakring av nettoinvesteringar i utlandsk valuta
[ moderforetaget sker ingen omvérdering av sikringsinstrumentet och den sikrade posten till balansdags-
Kkurs.

Andelar i dotterféretag, intresseféretag och gemensamt styrda féretag

Andelar i dotterféretag, intresseforetag och gemensamt styrda foretag redovisas till anskaffningsvirdet
minskat med ackumulerade nedskrivningar. I anskaffningsvardet ingar forutom inkopspriset dven utgifter
som &r direkt hinfoérliga till forvarvet.

Ersdttningar till anstdllda
[ moderforetaget redovisas de forménsbestimda planerna enligt férenklingsreglerna i BFNAR 2012:1

Skatt
[ moderforetaget sdrredovisas inte uppskjuten skatt som ar hanforlig till obeskattade reserver.

Intdkter

Anteciperad utdelning

Eftersom moderféretaget innehar mer dn hélften av rosterna for samtliga andelar i dotterforetaget redo-
visas utdelning nar rétten att fa utdelning bedéms som siker och kan berédknas pa ett tillférlitligt satt.

Koncernbidrag och aktiedgartillskott
Koncernbidrag som erhallits/lamnats redovisas som en bokslutsdisposition i resultatrdkningen. Det er-

hallna/ldmnade koncernbidraget har paverkat foretagets aktuella skatt.

Aktiedgartillskott som ldmnas utan att emitterade aktier eller andra egetkapitalinstrument erhallits i utbyte
redovisas i balansrakningen som en 6kning av andelens redovisade varde.

Aterbetalda aktie#gartillskott redovisas i balansrikningen som en minskning av andelens redovisade virde.

Aktiedgartillskott som erhallits utan att emitterade aktier eller andra egetkapitalinstrument limnats i utbyte
redovisas direkt i eget kapital.

Aterbetalda aktie#gartillskott redovisas som en minskning av eget kapital nir beslut om terbetalning
fattats.

Not 2 Nettoomsittning per rorelsegren och geografisk marknad
2017-07-01 2016-07-01
-2018-06-30 -2017-06-30
Koncernen
Nettoomsdttning per rorelsegren
Industrirorelse 2 755,3 22524
Fastighetsforvaltning 86,8 98,6
Konsultverksamhet 2,2 1,6
2844,3 2352,6
Nettoomsdttning per geografisk marknad
Sverige 430,3 198,2
Ovriga Europa 1693,6 1357,3
Nordamerika 602,4 741,8
Australien och Fjirran Ostern - 34,3
Ovriga virlden 118,0 21,0
28443 2352,6
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Not 2 Nettoomsaittning per rorelsegren och geografisk marknad, forts
2017-07-01 2016-07-01
-2018-06-30 -2017-06-30
Moderféretaget
Nettoomsdttning per rérelsegren
Konslutverksamhet 4,7 4,0
4,7 4,0
Nettoomsdttning per geografisk marknad
Sverige 4,7 4,0
4,7 4,0
Not 3 Ovriga rorelseintikter
2017-07-01 2016-07-01
-2018-06-30 -2017-06-30
Koncernen
Resultat fran forsiljning av andelar i koncernféretag 113,4 69,0
Negativ goodwill 34,2 -
Ovrigt 5,8 0,8
153,4 69,8
Moderféretaget
Realisationsvinster materiella anldggninstillgdngar 1,6 0,0
1,6 0,0
Not 4 Arvode och kostnadsersittning till revisorer
2017-07-01 2016-07-01
-2018-06-30 -2017-06-30
Koncern
Crowe Osborne AB
Revisionsuppdrag 1,0 1,2
Revisionsverksamhet utéver revisionsuppdraget 0,2 -
Pricewaterhouse Coopers
Revisionsuppdrag 3,2 2,1
Skatteradgivning 0,4 0,8
Andra uppdrag 0,4 0,5
Freijs Revisionsbyrd AB
Revisionsuppdrag 0,1 0,1
Ovriga revisorer
Revisionsuppdrag 0,6 0,4
Skatteradgivning 0,0 0,0
Andra uppdrag 0,1 0,1
Moderfiretag
Crowe Horwarth Osborne Revision AB
Revisionsuppdrag 0,3 0,3

Med revisionsuppdrag avses granskning av drsredovisningen och bokforingen samt styrelsens och verk-
stdllande direktdrens forvaltning, 6vriga arbetsuppgifter som det ankommer pa foretagets revisor att utféra
samt radgivning eller annat bitride som foranleds av iakttagelser vid sddan granskning eller genom-

forandet av sddana 6vriga arbetsuppgifter. &
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Not 5 Anstillda, personalkostnader och arvoden till styrelse
Medelantalet anstillda 2017-07-01 varav  2016-07-01 varav
-2018-06-30 man -2017-06-30 mdn
Moderfiretaget
Sverige 3 33% 3 33%
Totalt i moderforetaget 3 33% 3 33%
Dotterfiretag
Sverige 134 81% 137 80%
England 236 85% 189 88%
Osterike 90 88% 91 88%
Belgien 217 83% 70 94%
USA 205 77% 188 76%
Norden 22 86% 22 45%
Balticum 17 71% 19 74%
Totalt i dotterforetag 921 82% 716 82%
Koncernen totalt 924 82% 719 82%
Redovisning av kénsférdelning bland ledande befattningshavare
2017-07-01 2016-07-01
-2018-06-30 -2017-06-30
Andel kvinnor Andel kvinnor
Moderfiretaget
Styrelsen - -
Ovriga ledande befattningshavare 50% 50%
Koncernen totalt
Styrelsen - -
Ovriga ledande befattningshavare 5% 5%
Loner och andra ersidttningar samt sociala kostnader, inklusive pensionskostnader
2017-07-01 2016-07-01
-2018-06-30 -2017-06-30
Léner och Sociala Léner och Sociala
ersdttningar kostnader ersdttningar kostnader
Moderforetaget 2,0 0,8 1,9 0,8
(varav pensionskostnad) 1) (01) 1) (0,1)
Dotterforetag 357,2 104,6 274,7 71,7
(varav pensionskostnad) (18,0) (13,0)
Koncernen totalt 359,2 105,4 276,6 72,5
(varav pensionskostnad} 2) (18,1) 2) (13,1)
1) Av moderforetagets pensionskostnader avser 0 (f.4. 0) foretagets VD och styrelse.
2) Av koncernens pensionskostnader avser 1,4 (f.a. 1,2) féretagets VD och styrelse.
Loner och andra ersittningar fordelade mellan styrelseledaméter m.fl. och évriga
anstillda
2017-07-01 2016-07-01
-2018-06-30 -2017-06-30
Styrelse Ovriga Styrelse Ovriga
och VD anstdllda och VD anstdllda
Moderfoéretaget 0,7 1,3 0,6 1,3
Dotterforetag 7,7 350,2 17,9 256,8
Koncernen totalt 8,4 3515 18,5 258,1
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Not 6 Avskrivningar av materiella och immateriella
anlaggningstillgdngar 2017-07-01 2016-07-01
-2018-06-30 -2017-06-30
Koncernen
Avskrivningar enligt plan férdelade per tillgdng
Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten o likn -1,0 -
Byggnader och mark, forvaltningsfastigheter -15,7 -19,1
Byggnader och mark, industrirérelsen -5,5 -4,6
Maskiner och andra tekniska anldggningar -37,2 -33,6
Byggnadsinventarier -5,4 -7,2
Inventarier, verktyg och installationer -6,5 -3,8
-71,3 -68,3
Moderforetaget
Avskrivningar enligt plan férdelade per tillgdng
Inventarier, verktyg och installationer -0,1 -0,1
-0,1 -0,1
Not 7 Operationell leasing
2017-07-01 2016-07-01
-2018-06-30 -2017-06-30
Leasingavtal dir foretaget ar leasetagare
Koncern
Framtida minimileaseavgifter avseende ickeuppsdgningsbara operationella leasingavtal
Inom ett ar 12,8 16,6
Mellan ett och fem &r 32,7 45,7
Senare 4n fem ar 64,9 57,6
110,4 119,9
Rékenskapsérets kostnadsférda leasingavgifter 20,5 11,6
Moderfioretaget
Framtida minimileaseavgifter avseende ickeuppsdgningsbara operationella leasingavtal
Inom ett ar 3,9 3,6
Mellan ett och fem &r 1,0 4,6
4,9 8,2
Rékenskapsarets kostnadsférda leasingavgifter 4,2 3,4
Not 8 Resultat fran andelar i koncernféretag
2017-07-01 2016-07-01
-2018-06-30 -2017-06-30
Utdelning 88,0 12,0
Realisationsresultat vid avyttring av andelar - 14,1
88,0 26,1
Not9 Resultat fran dvriga virdepapper och fordringar
som dr anldggningstillgingar
2017-07-01 2016-07-01
-2018-06-30 -2017-06-30
Koncernen
Utdelning 0,8 1,0
Realisationsresultat vid avyttring av andelar 09 36,4
Virdereglering -39,0 -30,9
-37,3 6,5
Moderféretaget
Utdelning 0,7 0,8
Realisationsresultat vid avyttring av andelar 1,5 30,5
2,2 31,3
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Not 10 Rinteintikter och liknande resultatposter
2017-07-01 2016-07-01
-2018-06-30 -2017-06-30
Koncernen
Réanteintdkter, koncernforetag - 0,0
Réanteintikter, ovriga 8,7 10,8
Ovrigt 0,6 0,5
9,3 11,3
Moderféretaget
Rénteintdkter, koncernforetag 11,4 20,4
Rénteintdkter, dvriga 4,0 0,7
15,4 21,1
Not 11 Réntekostnader och liknande resultatposter
2017-07-01 2016-07-01
-2018-06-30 -2017-06-30
Koncernen
Réantekostnader, koncernforetag -2,3 -1,1
Réantekostnader, évriga -19,3 -28,1
Ovrigt -1,5 -1,3
-23,1 -30,5
Moderféretaget
Réntekostnader, koncernforetag -4,2 -3,0
Réntekostnader, 6vriga -1,9 -1,3
Resultat fran valutaexponering -1,0 -0,5
Ovrigt -0,3 -0,7
-7,4 -5,5
Not 12 Bokslutsdispositioner, évriga
2017-07-01 2016-07-01
-2018-06-30 -2017-06-30
Skillnad mellan skattemassig och redovisad avskrivning
Periodiseringsfond, arets férandring 1,5 -7,9
1,5 -7,9
Not 13 Skatt pa drets resultat
Avstimning av effektiv skatt 2017-07-01 2016-07-01
-2018-06-30 -2017-06-30
Koncernen Procent Belopp Procent Belopp
Resultat fore skatt 172,0 154,4
Skatt enligt géllande skattesats for moderforetaget 22,0% -37,8 22,0% -34,0
Effekt av andra skattesatser for utlindska dotterforetag 7.2% -124 6,0% 9.3
Negativ goodwill -6,5% 11,2 0,0% -
Andra icke-avdragsgilla kostnader 6,0% -10,3 4,9% -75
Ej skattepliktiga intdkter -13,8% 23,7 -10,7% 16,5
Okning av underskottsavdrag utan motsvarande
aktivering av uppskjuten skatt 2,0% -3,5 0,0% -
Utnyttjande av tidigare ej aktiverade underskottsavdrag -14,9% 25,7 0,8% -1,3
Skatt hanforlig till tidigare ar -0,1% 0,2 -0,6% 1,0
Effekt av andrade skattesatser/och skatteregler/ 5,7% 9,8 0,0% -
Aktivering av tidigare ej aktiverad underskottsavdrag -9,2% 15,8 0,0% -
Pensionsforpliktelser 1,8% -3,1 0,5% 0,8
Ovrigt 2,8% -4,8 0,6% -1,0
Redovisad effektiv skatt -8,4% 14,3 23,6% -36,0
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Not 13 Skatt pa arets resultat
Avstimning av effektiv skatt, forts 2017-07-01 2016-07-01
-2018-06-30 -2017-06-30
Moderféretaget Procent Belopp Procent Belopp
Resultat fore skatt 56,2 28,2
Skatt enligt gillande skattesats fér moderféretaget 22,0% -12,4 22,0% -6,2
Ej avdragsgilla kostnader 12,8% 7.2 19,5% -5,5
Ej skattepliktiga intdkter -34,7% 19,5 -22,7% 6.4
Redovisad effektiv skatt 0,1% - 18,8% 5.3
Not 14 Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten
2018-06-30 2017-06-30
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvérden
Ovriga investeringar 1,7 -
Arets omrikningsdifferenser 0,5 -
Vid &rets slut 2,2 -
Ackumulerade avskrivningar
Arets avskrivning -1,0 -
Vid arets slut -1,0 -
Redovisat virde vid arets slut 1,2 -
Not 15 Byggnader och mark, forvaltningsfastigheter
2018-06-30 2017-06-30
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvérden
Vid arets bdrjan 675,2 694,0
Nyanskaffningar 7,1 63,8
Rorelseforvarv - 42,5
Avyttringar och utrangeringar -161,1 -117,9
Omklassificeringar -2,0 -7,2
Vid arets slut 519,2 675,2
Ackumulerade avskrivningar
Vid arets borjan -79,9 -76,5
Rorelseforvarv - 0,0
Aterforda avskrivningar pa avyttringar och utrangeringar 23,0 13,7
Omklassificeringar - 2,0
Arets avskrivning -15,7 -19,1
Vid arets slut -72,6 -79,9
Ackumulerade nedskrivningar
Vid 3rets borjan -14,5 -14,5
Aterforda nedskrivningar pa avyttringar och utrangeringar 11,5 -
Vid arets slut -3,0 -14,5
Redovisat virde vid drets slut 443,6 580,7
2018-06-30 2017-06-30
Moderféretaget
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid érets bérjan 7,1 7,1
Avyttringar och utrangeringar -7,1 -
Vid érets slut - 7,1
Redovisat virde vid arets slut - 7,1
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Not 15 Byggnader och mark, forvaltningsfastigheter, forts

2018-06-30 2017-06-30
Varav mark
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvarden 87,0 109,2
Redovisat varde vid arets slut 87,0 109,2
Moderfiretaget
Ackumulerade anskaffningsvarden - 7,1
Redovisat varde vid arets slut - 7,1
Not 16 Upplysning om verkligt viarde pa forvaltningsfastigheter

2018-06-30 2017-06-30
Koncernen
Ackumulerade verkliga virden
Vid arets bérjan 1005,8 990,0
Vid arets slut 771,3 1005,8

Verkliga vardet baseras till 100 % pa varderingar av utomstdende oberoende virderingsman med erkinda
kvalifikationer och med aktuella kunskaper i virdering av fastigheter av den typ och med de ligen som ar

aktuella.
Not 17 Byggnader och mark, industrirdrelse

2018-06-30 2017-06-30
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvdrden
Vid drets borjan 237,1 221,3
Nyanskaffningar 1,7 1,1
Rérelseférvirv 49,8 14,2
Avyttringar och utrangeringar -8,8 -
Arets omrikningsdifferenser 10,4 0,5
Vid arets slut 290,2 237,1
Ackumulerade avskrivningar
Vid arets bérjan -105,0 -95,4
Rérelseférvirv -0,8 -3,7
Aterforda avskrivningar pa avyttringar och utrangeringar 1,7 -
Omklassificeringar - -1,0
Arets avskrivning -5,5 -4,6
Arets omrikningsdifferenser -13,2 -0,3
Vid arets slut -122,8 -105,0
Redovisat virde vid drets slut 167,4 132,1
Not 18 Maskiner och andra tekniska anldggningar

2018-06-30 2017-06-30
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvdrden
Vid 8rets borjan 12241 1149,3
Nyanskaffningar 32,7 104,4
Rorelseforvarv 2,2 -
Avyttringar och utrangeringar -15,6 -30,6
Omklassificeringar -0,4 0,4
Arets omrikningsdifferenser 44,2 0,6
Vid arets slut 1287,2 1224,1
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Not 18 Maskiner och andra tekniska anldggningar, forts

2018-06-30 2017-06-30
Ackumulerade avskrivningar
Vid drets borjan -973,1 -927,5
Aterforda avskrivningar pa avyttringar och utrangeringar 14,5 -41,5
Omklassificeringar 0,4 28,5
Arets avskrivning -37,2 -33,6
Arets omrakningsdifferenser -16,3 1,0
Vid drets slut -1011,7 -973,1
Redovisat virde vid arets slut 275,5 251,0
Not 19 Byggnadsinventarier

2018-06-30 2017-06-30
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvérden
Vid arets bdrjan 104,4 98,9
Nyanskaffningar - 38,7
Avyttringar och utrangeringar -34,5 -33,2
Vid arets slut 69,9 104,4
Ackumulerade avskrivningar
Vid érets borjan -17,6 -18,9
Aterforda avskrivningar pa avyttringar och utrangeringar 8,2 8,5
Arets avskrivning -5.4 -7,2
Vid &rets slut -14,8 -17,6
Redovisat virde vid arets slut 55,1 86,8
Not 20 Inventarier, verktyg och installationer

2018-06-30 2017-06-30
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid drets bérjan 51,9 17,7
Nyanskaffningar 8,6 6,9
Rérelseforvarv - 30,8
Avyttringar och utrangeringar -3,7 -0,1
Omklassificeringar 2,1 -3,2
Arets omrakningsdifferenser -1,3 -0,2
Vid arets slut 57,6 51,9
Ackumulerade avskrivningar
Vid arets bérjan -25,6 -8,8
Rorelseférvarv - -16,2
Aterforda avskrivningar p3 avyttringar och utrangeringar 3,5 1,2
Omklassificeringar -0,3 1,8
Arets avskrivning -6,5 -3,8
Arets omrikningsdifferenser 1,0 0,2
Vid arets slut -27,9 -25,6
Redovisat virde vid arets slut 29,7 26,3

"4



Peter Gyllenhammar AB
Orgnr 556612-1124

Not 20 Inventarier, verktyg och installationer, forts

2018-06-30 2017-06-30
Moderféretaget
Ackumulerade anskaffningsvdrden
Vid arets borjan 0,6 0,6
Nyanskaffningar - -
Avyttringar och utrangeringar - -
Vid arets slut 0,6 0,6
Ackumulerade avskrivningar
Vid drets bérjan -0,4 -0,3
Aterforda avskrivningar pd avyttringar och utrangeringar - -
Arets avskrivning pa anskaffningsvirden -0,1 -0,1
Vid arets slut -0,5 -0,4
Redovisat virde vid arets slut 0,1 0,2
Leasing
Koncernen 2018-06-30 2017-06-30
Inventarier som innehas under finansiella leasingavtal
ingdr med ett redovisat virde om 6,9 7,4
Not 21 Pagiende nyanliaggningar och forskott

avseende materiella anldggningstillgingar

2018-06-30 2017-06-30
Koncernen
Vid drets borjan 2,5 52,3
Rorelseférvarv - 0,8
Omklassificeringar -2,8 -110,5
Investeringar 3,2 59,9
Redovisat virde vid arets slut 2,9 2,5
Not 22 Andelar i koncernforetag

2018-06-30 2017-06-30
Ackumulerade anskaffningsvdrden
Vid 3rets bérjan 267,3 13,6
Forvarv 63,1 250,0
Avyttring - -15,7
OmkKlassificeringar - 19,4
Vid arets slut 3304 267,3
Redovisat virde vid arets slut 330,4 267,3
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Spec av moderforetagets och koncernens innehav av andelar i koncernféretag

Dotterforetag / Org nr / Site

Andel
i%1i)

2018-06-30

Redovisat
vdrde

2017-06-30

Redovisat
vdrde

Galjaden Holding AB, 556876-8589, Stockholm
Galjaden Fastigheter AB, 556499-3748, Stockholm
KB Milréken 1, 969694-0635, Sandviken
Fastighets AB Nattskdrran, 556769-7742, Sollentuna
KB Gjutarhuset, 969694-0064, Sandviken
KB Neptuni, 969693-9421, Higands
KB Nitrogenet, 969694-0965, Malmé
Hanhammar Fastighets AB, 556287-5160, Stockholm
KB Norrtiljegdrdeln 2, 969625-1231, Stockholm
KB Horndin, 969694-3126, Hudiksvall
Henomag AB, 556499-3748, Stockholm
KB Milrdken, 969694-0635, Sandviken
Landningsbanan i Malmé AB, 556755-8944, Malmé
KB Malmfib 1, 916639-1608, Stockholm
KB Spiralen 10, 969628-2525, Malmé
Brimaren AB, 556839-0826, Stockholm
Tridmaren AB, 556839-0651, Stockholm
Brohdllan 11 AB, 556876-7072, Stockholm
Optidalego AB, 556880-6201, Stockholm
Hdgerom Fastighets AB, 556880-6227, Stockholm
Trdhdlsan 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
Ullvi 611 AB, 556825-2539, Stockholm
Bjornkronan AB, 556924-7496, Stockholm
Malmplinten AB, 556036-2314, Stockholm
Katthammaren AB, 55639-8169, Stockholm
Jérna Industrifastigheter AB, 556348-6272, Stockholm
Kdmparp Fastighets AB, 559077-6166, Stockholm
Karlsfjddern AB, 559076-6985, Stockholm
Galjaden Invest AB, 556069-9830, Stockholm
Bronsstadet Industriférvaltning AB, 556988-8836, Stockholm
Johnson & Starley
Johnson & Starley Property Ltd, UK
Combat Heating Solutions Ltd, UK
Cranfield Electronics Ltd, UK
Direktlaminat AB 556210-0205, Skanér
Browallia AB, 556477-0971, Stockholm
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

80,0

100,0
100,0

100,0
100,0

0,0

44,6

19,0
0,6

0,0

13,0

0,6
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Spec av moderforetagets och koncernens innehav av andelar i koncernfioretag, fortsittning
2017-06-30

2018-06-30

Andel Redovisat

Dotterforetag / Org nr / Site i%1i) virde

Redovisat
vdrde

Duroc AB, 556446-4286, Stockholm 79,5 266,2
International Fibres Group AB, 556933-2694, SE
International Fibres Group Holding Ltd, 0468624, UK
IFG Exelto NV, BE-75.127.961, Gent Belgien
IFG Cresco NV, 0428.205.708, Lokeren, 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,Tdby
Duroc Rail AB, 556562-8442, Luled
Duroc Laser Coating AB, 556619-9328, Luled
Duroc Reservl AB, 556169-0156, Danderyd
Duroc Machine Tool Holding AB, 556716-0782, Danderyd
Duroc Machine Tool AB, 556282-7633, Danderyd
Duroc Machine Tool Oti, 10981571, Tartu, Estland
Duroc Machine Tool SIA, 40003716495, Riga, Lettland
Duroc Machine Tool OY, 2580623-8, Helsingfors, Finland
Vislanda Maskin AB, 556586-8394, Alvesta
Duroc Machine Tool AS, 956346215, Ski, Norge

3304

i) Agarandelen av kapitalet avses, vilket dven dverensstimmer med andelen av rosterna

for totalt antal aktier.

253,7

267,3

Peter Gyllenhammar AB har under aret forvirvat samtliga andelar i Teknikmagasinet Nordic Holding AB,
559011-4491, med dess dotterforetag Teknikintressenter i Norden AB, TeknikMagasinet i Sweden AB,
Teknikmagasinet Norway AS samt Teknikmagasinet Finland OY. Andelarna tilltrdddes definitivt forst i juni
2018 och uppréttande av en korrekt koncernredovisning, for en halv rdkenskapsmanad i det nyligen for-
varvade bolagen, hade inte 13tit sig goras utan oskaliga kostnader. En konsolidering hade haft en marginell
betydelse fér koncernens nyckeltal. Med hinvisning till Arsredovisningslagen 7 kap. 5§ omfattas inte
bolagen av arets koncernredovisning. Bolagen kommer efter nédvindiga omstruktureringar konsolideras

under innevarande ar.

Not 23 Fordringar hos koncernforetag

2018-06-30 2017-06-30
Moderféretaget
Ackumulerade anskaffningsvdrden
Vid drets borjan 376,5 637,4
Tillkommande fordringar 12,4 26,7
Reglerade fordringar -151,6 -281,4
OmkKlassificeringar - -6,2
Vid arets slut 237,3 376,5
Redovisat virde vid arets slut 237,2 376,5
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Not 24 Andelar i intresseforetag och gemensamt styrda foretag
2018-06-30 2017-06-30
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvérden
Vid arets borjan 11,5 -0,2
Forvarv 1,7 83
Arets andel i intresseféretag och gemensamt
styrda foretags resultat -0,2 5,0
Arets utdelning -1,0 -1,6
Vid arets slut 12,0 11,5
Redovisat viarde vid arets slut 12,0 11,5
Moderféretaget
Ackumulerade anskaffningsvdrden
Forvarv 1,0 1,0
Vid drets slut 1,0 1,0
Redovisat varde vid arets slut 1,0 1,0
Specifikation av moderforetagets och koncernens innehav av andelar i intresseforetag
2018-06-30
Andelar Kapitalan-
Intressefiretag / antal delens virde Redov virde
/org nr, site i%1i) i koncernen hos moderforetaget
Direkt dgda
VB Value Research AB, 559083-8347, Stockholm 1,0 1,0
Indirekt dgda
KB Silgin, 969668-5255, Kalmar 50% -1,7
Glasbtn 2 AB, 556924-7504, Stockholm 50% 0,6
Almarken HB, 969780-0515, Kalmar 50% 8,2
Pharma Plaza 0U, 11929650, Estland 50% -
Kesk Estates 0U, 12779719, Estland 50% 3,9
12,0 1,0
Specifikation av moderforetagets och koncernens innehav av andelar i intressefiéretag
2017-06-30
Andelar Kapitalan-
Intresseforetag /antal delens vérde Redov virde
/ org nr, site i%1i) 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, 556924-7404 Stockholm 50% 0,6
Almarken HB, 969780-0515, Kalmar 50% 6,9
Pharma Plaza 00, 11929650, Estland 50% -
Kesk Estates 0U, 12779719, Estland 50% 4.8
11,5 1,0



Peter Gyllenhammar AB
Orgnr 556612-1124

Not 25 Fordringar hos intresseforetag och gemensamt styrda foretag

2018-06-30 2017-06-30
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvdrden
Vid drets borjan 25,5 59,1
Tillkommande fordringar 22,3 13,2
Reglerade fordringar -7,3 -46,8
Vid arets slut 40,5 25,5
Redovisat vdrde vid drets slut 40,5 25,5
Moderforetaget
Ackumulerade anskaffningsvdrden
Tillkommande fordringar 5,0 5,0
Reglerade fordringar 15,7 -
Vid &rets slut 20,7 5,0
Redovisat viarde vid arets slut 20,7 5,0
Not 26 Andra langfristiga vardepappersinnehav

2018-06-30 2017-06-30
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvdrden
Vid arets borjan 255,6 3273
Tillkommande tillgdngar 173,7 153,2
Avgaende tillgangar -45,3 -207,4
Omklassificeringar -10,3 -15,1
Arets omrikningsdifferenser 4,3 -2,4
Vid arets slut 378,0 255,6
Ackumulerade nedskrivningar
Vid arets borjan -44,5 -17,5
OmbKklassificeringar 10,3 -4,3
Arets nedskrivningar -30,5 -22,9
Arets omrikningsdifferenser -1,0 0,2
Vid arets slut -65,7 -44.5
Redovisat virde vid drets slut 312,3 211,1
Moderféretaget
Ackumulerade anskaffningsvdrden
Vid drets borjan 156,4 208,4
Tillkommande tillgdngar 161,4 109,3
Avgdende tillgdngar -44,6 -141,9
OmkKlassificeringar - -19,4
Vid arets slut 273,2 156,4
Ackumulerade nedskrivningar
Vid drets borjan -17,0 -
Arets nedskrivningar -29,8 -17,0
Vid arets slut -46,8 -17,0
Redovisat varde vid drets slut 226,3 139,4
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Not 27 Uppskjuten skatt
2018-06-30
Uppskjuten Uppskjuten
Koncernen skattefordran skatteskuld Netto
Visentliga tempordra skillnader
Immateriella anldggningstillgdngar 21 - 2,1
Materiella anldggningstillgangar 3,7 46,1 -42,4
Ovriga tempordra skillnader 15,5 6,8 8,7
Skattemdssigt underskottsavdrag 38,6 - 38,6
Uppskjuten skattefordran/skuld 59,9 52,9 7,0
2017-06-30
Uppskjuten Uppskjuten
Koncernen skattefordran skatteskuld Netto
Visentliga tempordra skillnader
Materiella anldggningstillgdngar 0,9 58,6 -57,7
Pensionsférpliktelser 11,8 - 11,8
Ovriga tempordra skillnader 4,5 3,0 1,5
Skattemdssigt underskottsavdrag 38,1 - 38,1
Uppskjuten skattefordran/skuld 55,3 61,6 -6,3
Uppskjuten skattefordran/skuld (netto) 55,3 61,6 -6,3
Not 28 Andra langfristiga fordringar
2018-06-30 2017-06-30
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvdrden
Vid arets borjan 25,1 16,4
Tillkommande fordringar 24,2 9,3
Reglerade fordringar -11,3 -0,4
Arets omrikningsdifferenser 1,7 -0,2
Vid &rets slut 39,7 25,1
Ackumulerade nedskrivningar
Vid arets borjan -8,0 -
Arets nedskrivningar 9,1 -8,0
Vid drets slut -17,1 -8,0
Redovisat varde vid drets slut 22,6 17,1
Moderféretaget
Ackumulerade anskaffningsvérden
Vid irets borjan 13,5 13,7
Tillkommande fordringar 24,2 -
Reglerade fordringar -6,0 -
Arets omrikningsdifferenser 1,6 -0,2
Vid drets slut 33,3 13,5
Ackumulerade nedskrivningar
Reglerade fordringar -8,0 -
Arets nedskrivningar -2,8 -8,0
Vid drets slut -10,8 -8,0
Redovisat virde vid arets slut 22,5 55
Not 29 Periodiseringsfonder
2018-06-30 2017-06-30
Avsatt rikenskapsar 2016/2017 6,4 7,9
6,4 7,9
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Not 30 Avsittningar for pensioner och liknande forpliktelser

Koncernen administrerar ett antal olika pensionsplaner. De mest omfattande av dessa dr de brittiska,
som &r fonderad férmansbestimda planer. I Osterrike och Belgien finns ocksé formansbestimda
ofonderade plander, dock mindre véisentliga for koncernen. Alla dvriga pensionssystem som drivs av
koncernen dr avgiftsbestdmda och bestar av system i Sverige, Storbritannien, Osterrike, Belgien och USA.

Kostnaderna for de brittiska planenerna berdknas i samrdd med en oberoende kvalificerad aktuarie
enligt den s.k. projected unit credit-metoden och en fullstindig aktuariell virdering genomférs vart tredje ar,
senast den 5 april 2016 och uppdateras dérefter arligen, senast den 30 juni 2018.

Aktuariella antaganden

Foljande vasentliga aktuariella antaganden har tillimpats vid berdkning av forpliktelserna:
(vdgda genomsnittsvirden)

2018-06-30 2017-06-30
Diskonteringsrinta 2,7% 2,6%
Férvintad 16nedkningstakt 3,2% 3,3%
Framtida pensionsékningar 2,2% 2,3%

Aktuarieall intakter och kostnader som har redovisats direkt mot eget kapital framgar av Rapport
over forandringar i eget kapital.

Not 31 Ovriga avsittningar
2018-06-30 2017-06-30
Koncernen
Omstruktureringsatgiarder 40,9 22,7
Garantidtaganden 12,5 0,2
Avsattning for outhyrda lokaler - 1,4
53,4 24,3
Not 32 Langfristiga skulder
2018-06-30 2017-06-30
Koncernen
Skulder som forfaller senare dn fem &r fran balansdagen:
Ovriga skulder till kreditinstitut 387,4 458,1
387,4 458,1
Not 33 Stillda sikerheter och eventualforpliktelser - koncernen
Belopp i MSEK 2018-06-30 2017-06-30
Koncernen
Fér egna skulder och avséttningar
Ovriga skulder till kreditinstitut
Fastighetsinteckningar 528,7 749,3
Foretagsinteckningar 150,8 75,1
Tillgdngar med dganderittsférbehall 3425 301,5
Aktier 257,4 186,2
12794 13121
For koncernféretag, intresseféretag och gemensamt styrda féretag
Borgensforbindelser 64,1 54,5
Ansvar som bolagsman 51,9 45,5
116,0 100,0
Summa stéllda sdkerheter 13954 14121
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Not 34 Stillda sidkerheter och eventualférpliktelser - moderforetaget
Belopp i MSEK 2018-06-30 2017-06-30
Stallda sdkerheter
Moderféretaget
Ovriga skulder till kreditinstitut
Aktier 214,9 146,1
Fordringar 230,0 278,0
Summa stillda sdkerheter 659,8 424,1
Not 35 Ovriga upplysningar till kassaflodesanalysen
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet m m
2017-07-01 2016-07-01
-2018-06-30 -2017-06-30
Koncernen
Avskrivningar 71,3 68,2
Nedskrivningar/reversering av nedskrivningar 38,9 37,2
Orealiserade kursdifferenser 2,9 -1,5
Rearesultat forsdljning av anlaggningstillgdngar -3,7 -33
Rearesultat forséljning av rorelse/dotterforetag -112,1 -113,1
Erhallen utdelning fran intresseféretag 0,2 5,0
Avsittningar/fordringar avseende pensioner -15,5 -11,3
Ovriga avsittningar 0,3 -7,0
Upplésning negativ goodwill -34,2 -
Ovriga ej kassaflodespaverkande poster 8,1 -4,0
-43,8 -34,8
Moderféretaget
Avskrivningar 0,1 0,1
Nedskrivningar/reversering av nedskrivningar 32,6 25,0
Orealiserade kursdifferenser 1,0 -0,9
Rearesultat forsaljning av anldggningstillgdngar -3,0 -44,6
30,7 -20,4
Not 36 Koncernuppgifter

Foretaget ar helagt dotterforetag till Gyllenhammar Holding AB, org nr 556782-8586 med site i Stockholm.

Gyllenhammar Holding AB upprattar koncernredovisning for den storsta koncernen.

Inkdp och forsiljning inom koncernen

Av koncernens totala inkép och férsaljning métt i kronor avser 0 % av inképen och 0 % av

férsaljningen andra foretag inom hela den foretagsgrupp som koncernen tillhor.

Av moderforetagets totala inkdp och forsiljning métt i kronor avser 0 % av inképen och 52 % av

forséljningen andra féretag inom hela den foretagsgrupp som foretaget tillhor.

Not 37 Nyckeltalsdefinitioner

Rorelsemarginal: Rorelseresultat / Nettoomséttning

Balansomslutning:  Totala tillgdngar

Avkastning pa

sysselsatt kapital: =~ (Rorelseresultat + finansiella intdkter) / Genomsnittligt sysselsatt kapital

Finansiella intédkter: Poster i finansnettot som ar héanforliga till tillgdngar (som ingdr i sysselsatt kapital)

Sysselsatt kapital: ~ Totala tillgdngar - rantefria skulder

Réntefria skulder: ~ Skulder som inte dr rantebarande. Pensionsskulder ses som rantebérande.

Avkastning pa

eget kapital: Arets resultat hanforligt till moderforetagets aktiesgare / Genomsnittligt eget kapital
hanforligt till moderforetagets aktiedgare

Soliditet: (Totalt eget kapital + 78 % av obeskattade reserver) / Totala tillgdngar
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N Crowe

Crowe Osborne AB

Revisionsberittelse

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

Rapport om arsredovisningen och
koncernredovisningen

Urttalanden

Jag har utfort en revision av drsredovisningen och
koncernredovisningen for Peter Gyllenhammar AB for
rikenskapsaret 2017-07-01 - 2018-06-30.

Enligt min uppfattning har arsredovisningen och
koncernredovisningen upprittats i enlighet med arsredovisningslagen
och ger en i alla visentliga avseenden réttvisande bild av
moderbolagets och koncernens finansiella stilining per den
2018-06-30 och av dessas finansiella resultat och kassaflode for dret
enligt &rsredovisningslagen. Forvaltningsberittelsen ar forenlig med
arsredovisningens och koncernredovisningens ¢vriga delar.

Jag tillstyrker darfor att bolagsstamman faststiller resultatrdkningen
och balansrikningen for moderbolaget och 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 ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Jag ar
oberoende i férhéllande 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 &r tillrdckliga och
#ndamalsenliga som grund fér mina uttalanden.

Styrelsens ansvar

Det dr styrelsen som har ansvaret for att rsredovisningen och
koncernredovisningen uppréttas och att de ger en rattvisande bild
enligt drsredovisningslagen. Styrelsen ansvarar aven for den interna
kontroll som de bedémer 4r nddvéndig for att upprétta en
arsredovisning och koncernredovisning som inte innehdller nagra
visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pd oegentligheter eller
pa fel.

Vid upprittandet av drsredovisningen och koncernredovisningen
ansvarar styrelsen for beddémningen av bolagets och koncernens
formaga att fortsitta verksamheten. De upplyser, nir sa 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 nigot
realistiskt alternativ till att gora négot av detta.

Revisorns ansvar

Mina mél 4r att uppnd en rimlig grad av sikerhet om huruvida
&rsredovisningen och koncernredovisningen som helhet inte
innehdller nigra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pd
oegentligheter eller pd fel, och att lamna en revisionsberittelse som
innehéller mina uttalanden. Rimlig sakerhet 4r en hog grad av
sdkerhet, 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 pa
grund av oegentligheter eller fel och anses vara vasentliga om de
enskilt eller tillsammans rimligen kan forviintas paverka de
ekonomiska beslut som anvindare fattar med grund i
arsredovisningen och koncernredovisningen.

1)

Som del av en revision enligt [SA anvinder jag professionellt
omdodme och har en professionellt skeptisk instillning under hela
revisionen. Dessutom:

- identifierar och bedomer jag riskerna for visentliga felaktigheter i
arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel, utformar och utfor granskningsatgirder
bland annat utifran dessa risker och inhdmtar revisionsbevis som ar
tillréckliga och andamalsenliga for att utgéra en grund for mina
uttalanden. Risken for att inte upptécka en visentlig felaktighet till
foljd av oegentligheter 4r hogre dn for en visentlig felaktighet som
beror pé fel, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i
maskopi, forfalskning, avsiktliga utelimnanden, felaktig information
eller dsidoséttande av intern kontroll.

- skaffar jag mig en forstéelse av den del av bolagets interna kontroll
som har betydelse for min revision for att utforma
granskningsétgirder som #r lampliga med hénsyn till
omstandigheterna, men inte for att uttala mig om effektiviteten i den
interna kontrollen.

- utvérderar jag lampligheten i de redovisningsprinciper som anvinds
och rimligheten i styrelsens uppskattningar i redovisningen och
tillhorande upplysningar.

- drar jag en slutsats om ldmpligheten i att styrelsen anvénder
antagandet om fortsatt drift vid upprittandet av &rsredovisningen och
koncernredovisningen. Jag drar ocksa en slutsats, med grund i de
inhamtade revisionsbevisen, om huruvida det finns ndgon vésentlig
osikerhetsfaktor som avser sddana hindelser eller forhillanden som
kan leda till betydande tvivel om bolagets och koncemens frmaga
att fortsatta verksamheten. Om jag drar slutsatsen att det finns en
visentlig osdkerhetsfaktor, maste jag i revisionsberittelsen fésta
uppmérksamheten pé upplysningarna i &rsredovisningen och
koncernredovisningen om den vésentliga osdkerhetsfaktorn eller, om
sédana upplysningar &r otillrackliga, modifiera uttalandet om
arsredovisningen och koncernredovisningen. Mina slutsatser baseras
pé de revisionsbevis som inhamtas fram till datumet for
revisionsberittelsen. Dock kan framtida héndelser eller forhallanden
gora att ett bolag och en koncern inte langre kan fortsitta
verksamheten.

- utvirderar jag den dvergripande presentationen, strukturen och
innehéllet i arsredovisningen och koncernredovisningen, déribland
upplysningama, och om &rsredovisningen och koncernredovisningen
dterger de underliggande transaktionerna och hindelserna pa ett sitt
som ger en rittvisande bild.

- inhdmtar jag tillrickliga och 4ndamélsenliga revisionsbevis
avseende den finansiella informationen for enheterna eller
affdrsaktiviteterna inom koncernen for att gora ett uttalande avseende
koncernredovisningen. Jag ansvarar for styrning, Svervakning och
utforande av koncernrevisionen. Jag 4r ensam ansvarig for mina
uttalanden.

Jag méste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade
omfattning och inriktning samt tidpunkten for den. Jag maste ocksd

informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, déribland
de eventuella betydande brister i den interna kontrollen som jag

identifierat. é’

Peter Gyllenhammar AB, Org.nr 556612-1124



A Crowe

Crowe Osborne AB

Rapport om andra krav enligt lagar och andra
forfattningar

Uttalanden

Utover min revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
har jag #ven utfort en revision av styrelsens forvaltning for Peter
Gyllenhammar AB for rdkenskapsaret 2017-07-01 - 2018-06-30 samt
av forslaget till dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust.

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

Grund for uttalanden

Jag har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Mitt
ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar.
Jag #r oberoende i forhallande till moderbolaget och koncernen enligt
god revisorssed 1 Sverige och har i ¢vrigt fullgjort mitt yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhamtat &r tillrackliga och
andamalsenliga som grund for mina uttalanden.

Styrelsens ansvar

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

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 elkkonomiska angeldgenheter i
ovrigt kontrolleras pd ett betryggande sitt.

Revisorns ansvar

Mitt mél betréffande revisionen av forvaltningen, och ddrmed mitt
uttalande om ansvarsfrihet, 4r att inhdmta revisionsbevis for att med
en rimlig grad av sikerhet kunna bedéma om négon styrelseledamot 1
ndgot visentligt avseende:

- foretagit ndgon atgird eller gjort sig skyldig till nigon forsummelse
som kan foranleda ersittningsskyldighet mot bolaget, eller

- p& ndgot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Mitt mal betriffande revisionen av forslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller forlust, och ddrmed mitt uttalande om detta, 4r att
med rimlig grad av sdkerhet beddma om forslaget #r forenligt med
aktiebolagslagen.

2 (2)

Rimlig siakerhet 4r en hog grad av sdkerhet, men ingen garanti for att
en revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige alltid
kommer att uppticka dtgérder eller fsrsummelser 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 anvénder
jag professionellt omdome och har en professionelit skeptisk
instillning under hela revisionen. Granskningen av forvaltningen och
forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust grundar sig
framst pa revisionen av rakenskaperna. Vilka tillkommande
granskningsdtgirder som utfors baseras pa min professionella
beddmning med utgdngspunkt i risk och visentlighet. Det innebdr att
jag fokuserar granskningen pa s&dana atgiirder, omraden och
forhallanden som &r visentliga for verksamheten och dir avsteg och
Overtridelser skulle ha sarskild betydelse for bolagets situation. Jag
gér igenom och provar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna
atgérder och andra forhallanden som d#r relevanta for mitt uttalande
om ansvarsfrihet. Som underlag for mitt uttalande om styrelsens
forslag till dispositioner betréffande bolagets vinst eller foriust har
Jjag granskat styrelsens motiverade yttrande samt ett urval av
underlagen for detta for att kunna beddma om forslaget ar forenligt
med aktiebolagslagen.

Stockholm 7/ i

%ﬁrﬁmﬁ’erg /
ctoriserad revisor

Peter Gyllenhammar AB, Org.nr 556612-1124



