BOLAGSBESKRIVNING INFOR LISTNING
PA NASDAQ FIRST NORTH

KAKEL MAX AB (publ]

Maj 2017




VIKTIG INFORMATION

VISSA DEFINITIONER

Med “Kakel Max” eller “Bolaget” avses, beroende pd sammanhanget, Empire AB (under namnandring till Kakel Max Ab (publ)], org.nr
556586-2264, den koncern som Kakel Max AB (publ) ar moderbolag i, eller ett dotterbolag till Kakel Max AB (publ). Med “First North” avses
Nasdagq First North. Med "Bolagsbeskrivningen” avses foreliggande bolagsbeskrivning som upprattats for att beskriva Bolagets nya verk-
samhet infor noteringen pa First North. Med "Euroclear Sweden” avses Euroclear Sweden AB, org.nr 556112-8074. Hanvisning till "SEK”
avser svenska kronor. Med "K” avses tusen och med "M" avses miljoner.

VIKTIG INFORMATION

Notera att all information som ldmnas i denna Bolagsbeskrivning noga bor dvervéagas, i synnerhet savitt avser de specifika faktorer som
namns i avsnittet "Riskfaktorer” som beskriver vissa risker som en investering i Bolagets aktier innebar. Denna Bolagsbeskrivning har
uppréttats for att beskriva Bolagets nya verksamhet infor noteringen pa First North.

FRAMTIDSINRIKTAD INFORMATION

Denna Bolagsbeskrivning innehaller framtidsinriktade uttalanden och antaganden om framtida marknadsforhallanden, verksamhet och
resultat. Dessa uttalanden finns i flera avsnitt och inkluderar uttalanden rorande Bolagets nuvarande avsikter, bedémningar och forvantnin-
gar. Orden "anser”, "avser”, "bedémer”, “férvantar sig”, "forutser”, "planerar”, eller liknande uttryck indikerar vissa av dessa framtidsinrik-
tade uttalanden. Andra sadana uttalanden identifieras utifran det aktuella sammanhanget. Faktiska handelser och resultatfall kan komma
att skilja sig avsevart fran vad som framgar av sddana uttalanden till f6ljd av risker och andra faktorer som Bolagets verksamhet paverkas
av. Bolaget gér inga utfistelser om att offentligt uppdatera och/eller revidera framatriktade uttalanden till f6ljd av ny information, framtida
handelser eller annat utéver vad som kravs enligt lag, First Norths regelverk eller andra foreskrifter.

INFORMATION FRAN TREDJE PART

Denna Bolagsbeskrivning innehaller historisk och framtidsinriktad marknadsinformation. | det fall informationen har hamtats fran tredje
part ansvarar Bolaget for att informationen har atergivits korrekt. Savitt Bolaget vet har inga uppgifter utelamnats pa ett satt som skulle
kunna gora informationen felaktig eller missvisande i férhallande till de ursprungliga kéllorna. Kakel Max har dock inte kontrollerat siffror,
marknadsdata eller annan information som lamnats av tredje part, varfor styrelsen for Kakel Max inte patar sig ndgot ansvar fér fullstan-
digheten eller riktigheten av sddan information som presenteras i denna Bolagsbeskrivning. S&dan information bor ldsas med detta i
atanke. Ingen tredje part enligt ovan har, savitt styrelsen kanner till, vdsentliga intressen i denna Bolagsbeskrivning.

TVIST

Tvist med anledning av Bolagsbeskrivningen ska avgoras enligt svensk lag och av svensk domstol exklusivt.

VIKTIG INFORMATION OM NASDAQ FIRST NORTH

First North &r en alternativ marknadsplats som drivs av de olika borserna som ingar i Nasdaq. Den har inte samma juridiska status som
en reglerad marknad. Bolag pa First North regleras av First Norths regler och inte av de juridiska krav som stalls for handel pa en reglerad
marknad. En placering i ett bolag som handlas pa First North ar mer riskfylld an en placering i ett bolag som handlas pa en reglerad
marknad. Alla bolag vars aktier &r upptagna till handel pa First North har en Certified Adviser som dvervakar att reglerna efterlevs. Nasdaq
Stockholm godkanner ansdkan om upptagande till handel p& First North.
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organisationsnummer 556586-2264, eller koncernen dar Kakel
Max AB [publ] &r moderbolag.

Empire
Avser Empire AB, det forvarvande och tidigare listade bolaget,
tidigare innehavare av organisationsnumret 556586-2264.

Kakel Max Holding AB

Avser Kakel Max Holding AB, det forvarvade bolaget med
organisationsnummer 556737-7758.

Mangold
Avser Mangold Fondkommission AB, 556585-1267 .

Bolagsbeskrivning
Avser denna bolagsbeskrivning.

First North

Avser Nasdaq First North, vilken ar en Multilateral Trading Facility
som ar mindre reglerad &n en reglerad marknadsplats, dar aktier-
na i Bolaget avses listas.
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RISKFAKTORER

Investeringar i aktier ar férenat med risktagande. Nedan redogors for ett antal riskfaktorer som kan ha en inverkan pa aktierna och Bola-
gets l6nsamhet, verksamhet och framtida utveckling. Riskerna som beskrivs ar inte rangordnade i ndgon sérskild ordning. Presentationen
nedan gor inte ansprak pa att vara heltackande, och av naturliga skal kan alla riskfaktorer inte forutses eller beskrivas i detalj. Darfor maste
varje investerare gora en samlad bedémning som aven innefattar informationen i resten av Bolagsbeskrivningen samt en allman omvarlds-
bedomning. Riskerna och osakerhetsfaktorerna nedan kan ha en visentlig negativ effekt pa Bolagets verksamhet, finansiella stéllning och
resultat. De kan ocksd orsaka en vardeminskning i Bolagets aktier, vilket kan leda till att investerare forlorar hela eller delar av sitt investe-
rade kapital. Ytterligare risker som for narvarande inte &r kdnda for Bolaget kan ocks& ha en motsvarande negativ effekt.

RISKER RELATERADE TILL KAKEL
MAX'S BRANSCH OCH VERKSAMHET

Makroekonomiska faktorer

Bolagets ekonomiska utveckling paverkas , direkt och indirekt, av
den allmanna konjunkturlaget, globalt, nationellt och regionalt, pa
de marknader dar Bolaget ar verksamt eller dar Bolaget har ekon-
omiska intressen och mellanhavanden. Faktorer som darmed kan
paverka Bolaget &r sysselsattningsutvecklingen, foretagens och
konsumenternas fortroende, konsumtionsménster, politiska regle-
ringar, internationella handelsregleringar, tillgang till krediter, och
det allmanna affarsférhallanden. Ett mindre gynnsamt konjunk-
turlage kan medféra forsamrade forutsattningar for renovering-
ar, lagre efterfrdgan pd bostader (nyproduktion och andrahands-
marknaden) och minskad flyttrotation vilket séledes skulle paverka
efterfragan pa Bolagets produkter och tjanster negativt, och vidare
kan forandringar i valutakurser relaterat till svenska kronor paver-
ka Bolagets inkdpskostnad och konkurrenskraft. Ovan kan darmed
ha en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och finan-
siella stallning.

Beroende av leverantorer

Bolagets ekonomiska utveckling paverkas av, direkt och indirekt,
att deras leverantdrer kan tillhandahalla produkter kontinuerligt
inklusive en logistik och distributionskedja. For att kunna sdlja och
leverera produkter ar Bolaget beroende av att externa leveranser
uppfyller éverenskomna krav vad galler till exempel mangd, kvalitet
och leveranstid. De produkter som Bolaget séljer kan vid bristande
kvalitet, eller fordrojd leveranstid innebdra ekonomiska implika-
tioner for Bolagets kunder eller slutanvéndare, till exempel kan
en byggprocess avstanna pa grund av detta. Felaktiga, férsenade
eller uteblivna leveranser fran leverantorer kan innebdra minskad

forsaljning och séledes paverka Bolagets verksamhet, resultat och
finansiella stallning negativt.

Bolagets beroende av leverantorer innefattar aven tillgdngen av ex-
terna leverantorer och priset som dessa tar ut for sina levererade
varor. Skulle tillgdngen pd externa leverantorer eller priset som
dessa tar ut forandras till det negativa kan det saledes paverka
Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning negativt.

Valutarisk

En betydande del av Bolagets inkdp sker fran leverantérer i andra
lander an Sverige, till exempel frén Italien, Spanien och Portugal.
Bolaget betalar darmed dessa leverantdrer i andra valutor an SEK
och &r darmed exponerade mot risken for valutakursférandringar.
Skulle dessa valutor utveckla sig i odnskad riktning gentemot SEK
skulle detta kunna ha en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet,
resultat och finansiella stallning.

Motpartsrisk

Bolaget ar exponerat for risken att inte fa betalt fran nuvarande och
framtida kunder. Om dessa kunder inte kan uppfylla sina dtaganden
mot Bolaget kan detta f& en vasentligt negativ inverkan pa Bolagets
verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Beroende av externa beslut

Kakel Max verksamhet ar beroende av beslut pa bland annat politisk
niva, sadsom till exempel beslut kring ROT-avdrag och framtida ny-
byggnation. Det finns en risk att beslut inom detta omrade kommer
att tas som paverkar Kakel Max verksamhet p& ett mindre 6nskvéart
satt. Beslut som dessa kan darmed i framtiden komma att paverka
Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning negativt.




Beroende av regelverk och forandringar i legala
forhallanden

Kakel Max verksamhet ar indirekt genom sina kunder beroende av
svenska lagar och regelverk avseende till exempel bygglov, bygg-
nadsstandarder och byggnormer samt regler om tatning och li-
knande i vatrum. Det finns en risk att en forandring i regler som
dessa kan fa en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat
och finansiella stallning.

Utveckling pa vdtrumsmarknaden

En betydande del av Bolagets forsaljning ar system for tatning av
vatrum i bostader. Skulle ndgon aktér komma pa ett fordelaktigt
system for tatning av vatrum och f& det godkant och Bolaget ej kan
knyta den leverantéren till sig finns risk att en sddan leverantér kan
ta betydande marknadsandelar inom det segmentet under den tid
det tar for andra att anpassa sig, vilket kan innebara en negativ ef-
fekt pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Utveckling av Bolagets forsaljningskanaler

Om Bolaget valjer att utéka sina forsaljningskanaler till exempelvis
webbhandel och denna forsaljningskanal 6kar i snabbare takt an
vad Bolaget prognosticerat finns det en risk att Bolaget inte klarar
av att anpassa sig tillrackligt snabbt. Detta kan medfdra en negativ
inverkan pé Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Beroende av nyckelpersoner

Kakel Max verksamhet &r delvis beroende av Bolagets mojligheter
att rekrytera, behalla och dra nytta av nyckelpersoner inom Bola-
get, till exempel ledande befattningshavare, styrelseledamaéter och
andra personer med spetskompetens om Bolagets verksambhet.
Vissa av bolagets befintliga nyckelpersoner har bland annat varit
med sedan Bolagets grundande och vissa har spetskompetens
nar det kommer till affarsutveckling. Genom sina erfarenheter
har dessa personer byggt upp goda relationer med bland annat
underleverantorer och kunder samt tillsett att Bolaget har kun-
nat behalla sin goda position pd marknaden. Det finns en risk att
ledande befattningshavare, styrelsemedlemmar eller andra nyck-
elpersoner bestdmmer sig for att avsluta sin anstallning eller sitt
uppdrag inom Bolaget och det kan vara svart att attrahera och be-
halla kvalificerade personer med ratt kompetens. En forlust av ett
betydande antal av Bolagets nyckelpersoner kan paverka Bolagets
verksamhet samtidigt som tid maste avsattas av ledningen fér att
hitta lampliga ersattare for dessa. En oférmaga fran Bolagets sida
att locka till sig och behélla kvalificerad personal eller att pd ett
effektivt satt implementera successionsplaner kan fa en negativ in-
verkan pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Lager och distribution

Bolaget har ett centrallager i Ostervla och distributionslager i
anslutning till respektive butik. Det finns en risk att lagret drabbas
av till exempel brand, vattenskada och stéld. Aven om Bolaget in-
nehar erforderliga forsakringar, skulle sddan skada kunna leda till
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férsenade och uteblivna leveranser till kund, vilket i sin tur skulle
kunna medféra en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, resul-
tat och finansiella stallning.

Trenddriven marknad

Marknaden som Kakel Max agerar inom drivs till stor del av trender
i form av design av byggkeramiska produkter samt materialvalet pa
dessa. Skulle inte Bolaget inte kunna anpassa sitt produktutbud i
takt med trenddndringar skulle det kunna medféra en negativ effekt
pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Hyresavtal

Bolaget ar beroende av hyresavtal for butikslokaler dar Bolaget
delvis bedriver sin verksamhet frén. | dagsléget har Bolaget fyra
stycken hyresavtal, varav tre som léper pa tre ar och ett som loper
till 31 augusti 2017. Skulle ndgon av dessa avtal ségas upp och Bola-
get far svarigheter att hitta en likvardig butikslokal som kan ersatta
denna kan det fa en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, re-
sultat och finansiella stallning.

Konkurrens

Bolaget ar verksam i en konkurrensutsatt bransch dar konkur-
rensen ar en funktion utav pris, kvalitet, kvantitet och service. Bola-
get moter flera konkurrenter regionalt och nationellt, saval gros-
sister och detaljhandelskedjor med flera. Under aren har Bolaget
mott selektiv, men okad, prispress i marknaden, vilket periodvis,
och delvis, lett till minskade marginaler for vissa produktgrupper
och krav pa okad effektivitet. Konkurrensen &r ocksa geografisk och
digital harledd. Det finns risk for att 6kad konkurrens kan medféra
att efterfrdgan pa Bolagets produkter och tjanster kan ha en negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Forvarvsrelaterade risker

Bolagets strategi omfattar dven att utvardera potentiella forvarv.
Forvarv omfattar risker i fraga om till exempel felbedomningar vid
forvarvstillfallet, kostnader for integrering av den férvarvade verk-
samheten och eventuella omstruktureringar, finansiella &taganden
i form av till exempel tillaggskopeskilling samt att bolagslednin-
gens fokus pa karnverksamheten avleds. Vidare kan framtida
forvarv som finansieras genom eget kapital medfora en utspad-
ningseffekt for befintliga aktiedgare, medan lanefinansiering kan
paverka Bolagets kapitalstruktur. Om genomférda forvérv inte
framgangsrikt forvarvas kan det medféra en negativ inverkan pa
Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Risker avseende det omvanda forvarvet

| 'och med det omvanda forvarvet tar Kakel Max Gver ett organisa-
tionsnummer som Kakel Max inte kanner till full historia om. Det
finns en risk att det existerar historia i organisationsnumret som ej
kommit fram under legal granskning och som kan ha mojliga fram-
tida pafdljder for Bolaget. Skulle paféljder likt detta framtréada eller
intraffa kan det ha en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet,
resultat och finansiella stallning.
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Skatterisker

Bolagets verksamhet paverkas av de vid var tid gallande skattere-
glerna i de jurisdiktioner Bolaget bedriver verksamhet i. Dessa
inkluderar bolagsskatt, inkomstskatt och andra till forvarvsarbete
relaterade skatter och med skatter jamférbara avgifter. Vidare
kan framtida forandringar i tillampliga lagar och regler paverka
forutsattningarna for Bolagets verksamhet. Skulle n&gon av de
ovan beskrivna riskerna realiseras skulle det kunna ha en negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Finansieringsbehov och kapital

Bolaget har historiskt redovisat positiva resultat. Dock kan ytterli-
gare kapital komma att behdvas vid eventuella kommande forvarv.
Det finns ingen garanti for att Bolaget kommer att kunna anskaffa
nodvandigt kapital, om behov skulle uppstd, dven om utvecklingen
i sig ar positiv. Harvid ar aven det allmanna marknadslaget for till-
forsel av kapital av stor betydelse. Om Bolaget i en s&dan situation
misslyckas med att anskaffa kapital kan Bolagets verksamhet, fi-
nansiella stallning och resultat paverkas negativt.

Ranterisker

Bolagets exponering mot ranterisker &r framst hanforlig till tva lan
hos Sala Sparbank som per den 30 september 2016 uppgick till ett
belopp om 3 929 000 SEK respektive 1 896 336 SEK. Rantan for de
bada l&nen &r rorlig och baseras pa STIBOR med ett paslag. Bola-
get kan i framtiden komma att vara tvungna att ta upp ytterligare
extern finansiering i olika former och med varierande rantor. Det
finns en risk att forandringar i marknadsrantor kan komma att ha
en negativ inverkan pd Bolagets betalda ldnerantor och darmed
dven en negativ inverkan pd Bolaget verksamhet, resultat och fi-
nansiella stallning.

Milj6
Nyttjandet av Bolagets produkt och tjanster omfattas forordnin-
gar, foreskriven standard och praxis men fa lagstiftande attribut,
till exempel efterlever Bolaget de av forsakringsbranschen rekom-
menderade féreskrifter gallande vatrum. Framtida forandringar av
lagar, regler eller standarder som leder till andrade forutsattnin-
gar avseende produktspecifikationer och sdkerhets-, halso- eller
miljéaspekter skulle kunna medféra flera negativa effekter, sdsom
att Bolaget tvingas genomféra investeringar eller andra atgarder
for att efterleva reglerna. Sadana férandringar skulle ocksa kunna
medfora att vissa av Bolagets produkter skulle kunna bli obsoleta
och skulle kunna begransa eller férhindra Bolagets verksamhet,
vilket skulle medféra en vasentligt negativ inverkan pa Bolagets
verksamhet, resultat och finansiella stallning.

RISKER RELATERADE TILL KAKEL
MAX'S AKTIER

Aktiedgande och volatilitet

Att investera i aktier innebar alltid ett risktagande. Eftersom en ak-
tieinvestering kan oka eller minska i varde finns det en risk att en
investerare inte kommer att kunna fa tillbaka hela det investerade
kapitalet. Utvecklingen for en borsnoterad aktie beror pd bolags-
specifika faktorer samt faktorer som ror kapitalmarknaden i dess
helhet. Sddana faktorer kan ocksa oka aktiekursens volatilitet. Det
ar omojligt for ett enskilt bolag att kontrollera alla de faktorer som
kan komma att paverka dess aktiekurs, varfor varje investeringsbe-
slut avseende aktier bér foregas av en noggrann analys.

Agare med betydande inflytande

Efter listningen kommer ett antal aktiedgare tillsammans att dga
en vasentlig andel av Bolagets samtliga utestdende aktier. Foljak-
tligen har dessa aktiedgare mdjlighet att utova ett vasentligt in-
flytande pd alla drenden som kraver godkénnande av aktiedgarna,
daribland utnamning och avsattning av styrelseledamoter, eventu-
ella forslag till fusioner, konsolidering eller forsaljning av tillgang-
ar, samt andra typer av foretagstransaktioner. Denna agarkoncen-
tration kan vara till nackdel fér andra aktiedgare som har andra
intressen an dessa dgare. Dessa dgare utgors av Klockarbacken
Kapitalforvaltning, Svingbolsta Kapital Forvaltning AB, Joakim Alm
GPJ AB och Bernt Ohlén som &ger cirka 16-17 procent av résterna i
Bolaget vardera. Exempelvis kan dessa dgare fordroja eller forhin-
dra ett forvarv eller en fusion aven om transaktionen skulle gynna
ovriga aktiedgare. Dessutom kan denna &garkoncentration paver-
ka aktiekursen negativt eftersom investerare ibland ser nackdelar
med att ga aktier i bolag med stark agarkoncentration.

Handel pd First North

Bolag vars aktier handlas pa First North ar inte skyldiga att folja
samma regelverk som bolag vars aktier ar upptagna till handel pé
reglerad marknad, utan ett mindre omfattande regelverk anpassat
till foretradesvis mindre bolag och tillvaxtbolag. Saledes kan en
placering i ett bolag vars aktier handlas p& First North vara mer
riskfylld an en placering i ett bolag vars aktie handlas pa en re-
glerad marknad.

Utdelning

Tidpunkten for och storleken pa eventuella framtida utdelningar
foreslds av styrelsen och beslutas pa arsstamman. Vid Gvervagan-
det av forslag till framtida utdelning kommer styrelsen att vaga in
faktorer som verksamhetens art, omfattning, storlek av det egna
kapitalet och Bolagets konsolideringsbehov, likviditet samt stalln-
ing i 6vrigt. Det finns en risk for att Bolaget inte lamnar n&gon ut-
delning i framtiden.




Likviditetsbrist pa marknaden

Det ar inte mojligt att forutse hur investerarnas intresse for aktier-
na i Kakel Max kommer att andras dver tiden. Om en aktiv och likvid
handel inte utvecklas kan det inneb&ra svarigheter att salja storre
poster inom en snav tidsperiod, utan att priset i aktien paverkas
negativt for aktiedgarna.

Fluktuationer i framtida aktiekurs

Bolagets aktiekurs kan i framtiden komma att fluktuera kraftigt,
bland annat till féljd av kvartalsméassiga variationer i rérelseresu-
tatet, den allmanna konjunkturen och forandringar i kapital-
marknadens intresse for Bolaget. Darutover kan aktiemarknaden i
allmanhet reagera med extrema kurs- och volymfluktuationer som
inte alltid &r relaterade till eller proportionerliga i forhallande till
det operativa utfallet hos enskilda bolag. En investering i Bolagets
aktier kan helt eller delvis g& forlorad. Det finns risk for att ak-
tiernas framtida vardeutveckling ar negativ. Fluktuationer i aktien
skulle darmed kunna ha en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets
aktiekurs.

Kursfall pa aktiemarknaden

Eninvestering i Kakel Max &ar, som investeringar i aktier i allmanhet,
férknippad med risk. Det finns inga garantier for att aktiekursen
kommer att ha en positiv utveckling. Aktiemarknaden kan generellt
ga ner av olika orsaker sdsom rantehdjningar, politiska utspel,
valutakursférandringar och samre konjunkturella forutsattningar.
Aktiemarknaden praglas till stor del dven av psykologiska faktorer.
En aktie som Kakel Max's kan paverkas pa samma satt som andra
aktier av dessa faktorer, vilka till sin natur ménga ganger kan vara
problematiska att forutse och skydda sig mot.
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SAMMANFATTNING OCH
ILLUSTRATIVT EXEMPEL

Denna sammanfattning skall ses som en introduktion till Bolagsbeskrivningen och agera for att kortfattat sammanfatta det féreliggande
omvéanda forvarvet samt ge ett illustrativt exempel avseende hur de férestdende transaktionen paverkar de nuvarande aktiedgarna i Empire
AB. Varje beslut att investera i aktier i Kakel Max skall baseras pa en bedémning av Bolagsbeskrivningen i dess helhet.

BAKGRUND OCH MOTIV I KORTHET

| syfte att skapa varde for aktiedgarna ingick Empire AB den 25
januari 2017 avtal om forvarv av samtliga aktier i Kakel Max Holding
AB. Kakel Max Holding AB var vid tidpunkten fér avtalets ingéende
ett privatagt bolag som agerar inom marknaden for kakel, klinker
och natursten samt badrumsmabler och tillbehor tillsammans med
kringliggande sortiment for proffskunder priméart inom vatrums-
marknaden. Kakel Max Holding AB's verksamhet bedrivs i det
heldagda dotterbolaget Kakel&Design i Sverige AB som grundades
1987 av Lars-Arne Larsson och Robert Jansson i Ostervala norr
om Uppsala. Grundarnas kunnande om produkter och plattsat-
tning tillsammans med ett intresse for foretagande lade grunden
for verksamheten. Verksamheten har successivt darefter vuxit via
etablering av butiker i Gavle, Uppsala och i Stockholm som betjanar
kunder i storre delen av Malardalen. Darav har Kakel Max Holding
AB attraherat en bredare kundgrupp samt etablerat sig som en full-
sortimentlevarantor av kakel, klinker och tillbehor till dito inom re-
gionen. Kakel Max Holding AB’s strategi, d& som nu, ar att fortsatta
vdxa inom Sverige, pa befintliga och nya kundgrupper.

Kakel Max stdr nu i begrepp med att utéver organisk tillvaxt ytter-
ligare 6ka tillvaxten och utvecklingen i Kakel Max genom férvarv.
For att mdojliggora och forverkliga denna tillvaxtplan ser Kakel Max
styrelse en listning av Kakel Max aktier som ett naturligt och viktigt
steg. Motivet till att genomfora listningen genom ett omvant forvarv
av Empire var att utnyttja férlustavdrag inom Empire som overtogs
i och med det omvanda forvarvet.

Empire AB's nuvarande aktieagare far genom forestdende omvanda
forvarv en storre mojlighet till aterbaring pad sin investering. Sty-
relsen i Empire har gjort bedomningen att Empire AB, genom den
nya konstellationen, har stérre mdéjlighet att skapa varde for ak-
tiedgarna. Aktiedgarna far genom forvarvet 4gande i ett bolag med
en stark historia som stracker sig tillbaka till 1987 och med en net-
toomsattning som fér rakenskapsaret 2015 uppgick till 98,9 MSEK
med ett rorelseresultat om cirka 7,5 MSEK. Nar samtliga beslut pd
extra bolagsstdamman som foreligger det omvanda férvarvet har
genomfdrts kommer tidigare aktiedgare i Empire dga 8 procent av
det nya listade bolaget, och tidigare aktiedgare i Kakel Max Holding
AB 92 procent av det nya listade bolaget.

Styrelsen foreslar dven i samband med detta omvanda férvarv att
den extra bolagsstdamman som foreligger det omvanda forvarvet
beslutar om aterbetalning till de befintliga aktiedgarna i Empire AB
i form av samtliga aktier i Empire Sweden AB, som ar det rorelse-
drivande bolaget i Empire-koncernen, som darefter avses att noter-
as pa lamplig marknadsplats. Nuvarande aktiedgare i Empire far
darmed ett dgande i Kakel Max samt ett dgande i den verksamhets-
drivande delen av den tidigare Empire.

KAKEL MAX | KORTHET

Kakel Max ar ett av foretag som agerar inom marknaden for kakel,
klinker och natursten samt badrumsmabler och tillbehor tillsam-
mans med kringliggande sortiment for proffskunder primart inom
vatrumsmarknaden. Bolaget erbjuder ett omfattande produktutbud
av hog kvalitet i kombination med hdg servicegrad, logistik, distri-
bution och utbildning.

Verksamheten bedrivs genom det helagda dotterbolaget Kakel &
Design i Sverige AB. | koncernen dar Kakel Max ar moderbolag in-
nefattas aven det heldagda dotterbolaget Foretagshuset Dalvagen i
Ostervala AB som innehar de fastigheter som inrymmer huvudlager
och kontor i koncernen.

Affarsidé

Bolagets affarsidé ar att verka inom den byggkeramiska marknaden
for professionella kunder genom att tillhandahalla ett komplett
sortiment, hog servicegrad och god forstdelse av Bolagets produk-
ter inklusive tilthrande produkter och tjanster inom bland annat
vatrumssystem. Vidare ska Bolaget attrahera privatmarknaden
genom att ha ett komplett kvalitetssortiment av kakel, klinker och
andra badrumstillbehor. Bolaget fungerar som en samordnande
lank som ger tillverkarna av kakel, fix och fog inklusive tillbehor en
kostnadseffektiv och enkel vag till marknaden samt ger kundbasen
en kostnadseffektiv inkdpskanal med Bolagets goda produktkom-
petens, tillganglighet och kompletterande produkter.

Vision

Ledningens ambition ar att etablera sig som en av de ledande ak-
torerna i Sverige till proffskunder inom segmentet kakel, klinker
och natursten inklusive tillbehor tillika tjanster sdsom radgivning,
utbildning, inredning och design.

MARKNADEN | KORTHET

Drivkrafterna pa Bolagets marknad bestar till stor del av marknaden
av och tillvaxten i nybyggnation och ombyggnation, vilket ar en funk-
tion utav befolkningstillvéxt, rante- och finansieringskapacitet, hus-
och fastighetspriser, tillstdndstilldelning- och reglering, bostads-
duration samt trender inom inredning och design.

Efterfrdgan pa nya bostader har de senaste dren drivit pa nybygg-
nationen i landet och &r 2015 uppgick de totala bygginvesteringar-
na till 408 miljarder kronor'. Investeringsnivan for ombyggnation i
bostader uppgick ar 2015 till ett varde om 62,9 miljarder kronor i
landet?.

'Sveriges Byggindustrier, Fakta om byggandet 2015
2Sveriges Byggindustrier, Byggkonjunkturen, 19 oktober 2016




STYRELSE OCH LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Styrelsen bestdr av Maria Wideroth (styrelseordférande), Joakim
Alm och Keivan Ashhami.

Ledande befattningshavare &r Daniel Kallberg (VD), Hans La-
gerkvist (CFO) och Lars-Arne Larsson (Operativ Chef].

STEGVIS FORTYDLIGANDE AV TRANSAKTIONEN
FOR AKTIEAGARNA | EMPIRE

Den extra bolagsstamman som foreldg det féreliggande omvénda
forvarvet tog beslut om sammanlaggningar, nyemission i Empire
AB, aterbetalning till aktiedgarna i Empire AB i form av samtliga
aktier i Empire Sweden AB samt forvarv av Kakel Max Holding AB
genom apportemission.

Nedan féljer ett stegvis fortydligande av transaktionen med en ex-
emplifierad vardeutveckling av innehavet for nuvarande aktiedagare
i Empire AB. Som exempel anvands en ursprunglig aktiekurs i Em-
pire AB om 0,06 SEK per aktie. Investeraren i exemplet nedan an-
tas inte medverka i nyemissionen som kommer att genomforas i
Empire AB i samband med transaktionen. Vdnligen observera att
detta exempel inte utgdr ndgon garanti for slutligt virde pa inne-
havet utan presenteras enbart i illustrativt syfte.

1. Ursprungsldge. Innehav: 1000 aktier i Empire AB till ett varde
om 60 SEK (0,06 SEK per aktie).

2. Sammanladggning till villkoren 200:1 genomfordes. Innehav:
5 aktier i Empire AB till ett varde om 60 SEK (12 SEK per aktie).

3. Nyemission i Empire AB riktad till allmanheten. En nyemis-
sion med awvikelse frén aktiedgarnas féretradesratt genom-
fordes. 405 175 aktier av serie B emitterades till en kurs om
10 kronor per aktie. Innehav: 5 aktier i Empire AB till ett varde
om 56,67 SEK (11,33 SEK per aktie]. Detta givet att investeraren
i exemplet inte medverkade i nyemissionen.

4, Aterbetalning till aktiedgarnai Empire AB i form av samtliga
aktier i Empire Sweden AB. Den verksamhetsdrivande delen
av Empire AB, Empire Sweden AB, delas ut till aktiedgarna
i sin helhet. For varje innehavd aktie Empire AB erhalls tvd
aktier i Empire Sweden AB med avstamningsdag den 28 april
2017. Aktierna i Empire Sweden AB avses noteras pa AktieTor-
get eller annan lamplig marknadsplats. Kvar i Empire AB blir
enbart en kassa om cirka 1,2 MSEK. Innehav: 5 aktier i Empire
AB till ett virde om 5 SEK (1 SEK per aktie) och 10 aktier i
Empire Sweden AB till ett varde om 51,67 SEK (5,17 SEK per
aktie). For fullstandig information avseende denna utdelning
och aterbetalning, se kallelse till extra bolagsstamma i Em-
pire AB publicerad den 25 januari 2017.

5. Sammanlaggning till villkoren 5:1 genomfors i Empire AB.
Innehav: 1 aktie i Empire AB till ett varde om 5 SEK (5 SEK per

SAMMANFATTNING

aktie) och 10 aktier i Empire Sweden AB till ett viarde om 51,67
SEK (5,17 SEK per aktie).

6.  Forvarv av Kakel Max Holding AB genom apportemission.
For totalt hogst 2 795 713 nya B-aktier i Empire ska betalning
erldggas i form av apport av samtliga 14 924 aktier i Kakel Max
Holding AB. Teckningskursen ska vara cirka 17,88 kronor per
aktie, det vill saga totalt ca 50 000 000 kronor inklusive dver-
kurs vilket motsvarar det varde till vilket apportegendomen
berdknas tas upp i Bolagets balansrakning. Innehav: 1 aktie
i Empire AB till ett viarde om 16,85 SEK (16,85 SEK per aktie)
och 10 aktier i Empire Sweden AB till ett varde om 51,67 SEK
(5,17 SEK per aktie).

7. Namnbyte och upptagande till handel av Kakel Max. Inne-
hav: 1 aktie i Kakel Max AB (publ] till ett varde om 16,85 SEK
(16,85 SEK per aktie) och 10 aktier i Empire Sweden AB till ett
varde om 51,67 SEK (5,17 SEK per aktie].

Efter transaktionens genomforande kommer saledes den exemplif-
erade investerarens innehav att vara vart 68,52 SEK.







BAKGRUND OCH MOTIV

Nybyggnationen i Sverige har befunnit sig i ett konstant vaxande stadie sedan 2012 och befinner sig idag p& de hogsta nivderna sedan innan
l&gkonjunkturen som radde i landet fram till mitten av 1990-talet'. En 6kad niva av nybyggnationer och renoveringar av svenska hushall &r de
storsta drivande faktorerna bakom Bolagets tillvaxt. Denna marknad varderades ar 2015 till en investeringsvolym om totalt cirka 400 miljarder
kronor och forvantas ha en stark tillvaxt de nastkommande &ren?. Mot bakgrund av denna tillvaxtmarknad har Bolaget under manga ar férsett
bdde professionella och privata kunder med hdgkvalitativt kakel, klinker och natursten for alla tankbara anvandningsomraden.

Bolaget star nu i begrepp med att utéver organisk tillvaxt ytterligare Gka tillvaxten och utvecklingen i Bolaget genom férvarv. Fér att mo-
jliggora och forverkliga denna tillvaxtplan ser Bolagets styrelse en listning av Bolagets aktier som ett naturligt och viktigt steg. Listningen
av Bolagets aktier kommer att forstarka Bolagets aktiedgarbas och mojliggora tillgéng till kapital frén svenska och internationella kapital-
marknader. | och med listningen kommer Kakel Max att starka Bolagets varumarke och branschprofil hos investerare, kunder, leverantorer
och 6vriga intressenter, samt 6ka formdgan att attrahera och behalla kompetenta medarbetare och nyckelpersoner.

Mot bakgrund av detta ingick Kakel Max Holding AB den 25 januari 2017 ett aktiedverlatelseavtal med Empire, innebarande att samtliga aktier
i Kakel Max Holding AB forvarvas genom en apportemission av 2 795 713 B-aktier i Empire till ett varde om 50 miljoner kronor. Aktiedverlatel-
seavtalet godkandes sedan av extra bolagsstamman i Empire den 24 februari 2017. Nar samtliga beslut pa extra bolagsstamman har genom-
forts kommer tidigare aktiedgare i Empire aga 8 procent av Bolaget, och tidigare aktiedgare i Kakel Max Holding AB 92 procent av Bolaget.

Genom forvarvet och listningen av Bolagets aktier pd Nasdaq First North ges Kakel Max en bra plattform for expansion och forvarv av nya
foretag. Bolagets organiska tillvaxt ar stark och marknaden for nybyggnation och renovering vaxer kraftigt. Tillsammans med framtida forvarv
star Bolaget darmed starkt rustade for att ta del av marknadens tillvaxt.

Denna bolagsbeskrivning &r upprattad av styrelsen i Kakel Max AB (publ) med anledning av Bolagets ansékan om upptagande av handel av
Bolaget aktier pa First North. Hirmed forsékras att styrelsen i Kakel Max AB (publ) vidtagit alla rimliga férsiktighetsatgarder for att saker-
stalla att uppgifterna i Bolagsbeskrivningen, savitt styrelsen kanner till, dverensstammer med de faktiska forhallandena och att ingenting &ar
utelamnat som skulle kunna paverka dess innebord.

Ostervala den 5 maj 2017
Kakel Max AB [publ)
Styrelsen

SCB
2Sveriges Byggindustrier, Fakta om byggandet 2015




VD KOMMENTAR

Det @ar med gladje som Kakel Max nu i och med det omvanda forvar-
vet av Empire tar steget mot att bli ett listat bolag. Det ar var ambi-
tion att saval befintliga aktieagare i Kakel Max som tillkommande
aktiedgare ska se fordelaktigt pa detta nya steg i Bolagets utveck-
ling. Var férhoppning &r dven att nuvarande aktiedgare i Empire ska
fa ett fornyat intresse for Bolaget nar verksamhetsinriktningen nu
andras i och med det omvanda forvarvet.

Med en historik som gé&r tillbaka till 1987 och Ostervdla norr om
Uppsala ska vi pa Kakel Max nu ta steget till att bli ett listat bolag.
Tillsammans med var starka styrelse och vart tydliga engagemang
frén vara huvudagare ska vi arbeta for att Kakel Max starka tillvaxt
ska fortsatta. Malet ar att, i den takt som bolaget medger, lyckas
med lonsam tillvaxt, bade organisk och férvarvad sddan. Vi anser
darmed att en listning av Bolagets aktier pa First North ger oss en
god forutsattning for denna ambition att vaxa ytterligare. En publik
miljo férvantas aven Gka var synlighet pa marknaden for byggker-
amiska produkter, vilket ar ett viktigt steg i var vision om att eta-
blera oss som en av de ledande aktorerna i Sverige till proffskunder
inom segmentet kakel, klinker och natursten inklusive tillhorande
tjanster sdsom radgivning, utbildning, inredning och design.

Var verksamhet &r till stor del beroende av ekonomin i Sverige samt
byggnadsinvesteringarna som landets tillvaxt medfor, varpa vi av
flera skal bedémer att framtidsutsikterna och affarsmojligheterna
for Bolaget ar goda. Den svenska ekonomin visar fortfarande upp
en stark tillvaxttakt och en vital arbetsmarknad tillsammans med
mattliga inflationsférvantningar och l&ga rantor inom en Gverskad-
lig tid. Sjalvklart paverkas Sverige av de politiska kastvindarna i var
omgivning men varken Brexit, valet i USA eller minskat ROT-av-
drag har dampat bostadsmarknaden, minskad flyttrotation eller
ombyggnation, vilket har visat sig i var utveckling under aret 2016.

Bostadsinvesteringarna har de senaste aren befunnit sig i en sti-
gande trend och férvantas dven stiga under 2017. Uppgangen pa
byggmarknaden ar fortsatt bred och saval lokal- som anlaggnings-
investeringarna okar. | universitetsstader som Uppsala och stor-
stadsregioner &r uppgangen annu starkare. Detta ar en bra grund
for att vi ska kunna infria vara strategiska och langsiktiga mal.

En viktig del av var framgang ar att var affarsmodell samt position
i vardekedjan gor oss relativt okansliga mot en minskad tillvaxttakt
i nyproduktion, da detta ofta ar kontracykliskt mot renoveringar
av det befintliga fastighetsbestdndet. Vid en period av minskad
tillvaxttakt i nybyggnation 6kar darmed vara intdkter fran renove-
ringssegmentet samtidigt som de sjunker fér nybyggnation. Det-
ta utbytesforhallande, mellan intakter harledda fran nyproduktion
respektive renoveringar, har historiskt sett varit gynnsamt och bi-
dragit till Bolagets ekonomiska stabilitet.

Avslutningsvis vill jag aven tacka alla anstéllda for deras extraor-
dindra insatser under 2016, vilket ledde till ett rekordar resultat-
maéssigt. Vi ar fast beslutna och ser fram emot att, bade strategiskt
och operativt, fortsatta utveckla koncernen i en positiv riktning och
skapa varde for saval vara kunder som aktiedgare. Listningen av
Bolagets aktier pa First North ar ett av de viktiga stegen i denna
fortsatta utveckling, vilket kommer att innebara flertalet framtida
mojligheter for Bolaget och var ambition att uppfylla malsattningen
att kombinera lénsamhet och god tillvaxt.

Daniel Kallberg,
Verkstallande Direktor
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VERKSAMHETSBESKRIVNING

INTRODUKTION

Kakel Max ar ett av foretag som agerar inom marknaden for kakel,
klinker och natursten samt badrumsmaobler och tillbehor tillsam-
mans med kringliggande sortiment for proffskunder primart inom
vatrumsmarknaden. Bolaget erbjuder ett omfattande produktutbud
av hog kvalitet i kombination med hdg servicegrad, logistik, distri-
bution och utbildning.

Verksamheten bedrivs genom det heldgda dotterbolaget Kakel &
Design i Sverige AB. | koncernen dar Kakel Max ar moderbolag in-
nefattas dven det heldgda dotterbolaget Foretagshuset Dalvagen i
Ostervala AB som innehar de fastigheter som inrymmer huvudlager
och kontor i koncernen.

Bolaget grundades 1987 av Lars-Arne Larsson och Robert Jansson
i Ostervala norr om Uppsala. Grundarnas kunnande om produkter
och plattsattning tillsammans med ett intresse for foretagande lade
grunden for verksamheten. Verksamheten har successivt darefter
vuxit via etablering av butiker i Gavle, Uppsala och i Stockholm som
betjanar kunder i storre delen av Malardalen. Darav har Bolaget
attraherat en bredare kundgrupp samt etablerat sig som en full-
sortimentlevarantor av kakel, klinker och tillbehor till dito inom
regionen. Bolagets strategi, d@ som nu, &r att fortsatta vdxa inom
Sverige, pa befintliga och nya kundgrupper.

HISTORIK

1987

Bolaget grundas av Lars-Arne Larsson och Robert Jansson i
Ostervéla norr om Uppsala.

1987-1992

Under Bolagets forsta fem verksamhetsar bedrevs entreprenad-
verksamhet inom plattsattning och stenmontering i Uppsala och
Stockholmsregionen.

1993
Bolaget flyttar in i egna nybyggda lokaler p& Dalvdgen 5 i Ostervéla
som byggts i egen regi.

1994
Bolaget 6ppnar sin forsta butik i Uppsala pa Bjorkgatan 4.

1995-1998
Butiksverksamheten 6kar succesivt men plattsattningsentrepre-
naden star fortfarande for den stérsta delen av omséttningen.

1999
Bolaget oppnar en butik i Gavle, vilket blev Bolagets andra butik.

2000-2005

Butiksverksamheten okar och blir den dominerande verksamheten.
Plattsattningsentreprenaden minskar i omsattning och planering
for aweckling/férséljning av entreprenadverksamheten pabérjas.

2006
Entreprenadverksamheten saljs till det bolag som idag ar M2 Yt-
skikt AB.

2007

Ostervéla Kakel & Golv AB/Kakel & Design siljs till nuvarande
dgare. Kakel & Design i Sverige AB bildas och ny VD/ledning
tillsatts.

2008
Bérjar etablera forsta Stockholmsbutiken i Sollentuna. Projekt-
bearbetning/férsaljning fran Ostervala p&borias.

2009

Butiken i Sollentuna byggs fardigt och invigs officiellt. Konkursboet
fran PAJ Agentur képs och deras personal anstalls som en projek-
tavdelning som arbetar fran Sollentunakontoret.

2010

Ett nytt affarssystem (Navision) tas i bruk. Bolaget dppnar under
aret en ny butik p& sodra sidan av Stockholm i Arsta for att kunna
tillgodose en storre del av Stockholmsmarknaden.

2011
Efter en nedgéng i forsaljningen byts ledningen delvis ut. Tva
nyemissioner genomférs under aret for att forstarka likviditeten.

2012
Olika atgarder genomfors fér att Gka vinsten vilket borjar synas i
slutet av aret.

2013

Bolaget rékar ut for en brand i lagret i Uppsala, vilket resulterade i
en temporar flytt till nya tillfalliga lokaler. Detta resulterar i en viss
nedgang i forsaljning fran denna region.

2014

Bolaget flyttar tillbaka till deras ursprungliga nyrenoverade lokaler
i Uppsala. Affarssystemet uppgraderas. Tidigare atgarder och ef-
fektiviseringar ger resultatet och rorelseresultatet férbattrades
kraftig.

2015

Bolaget har under aret sett en vinstforbattring hanférlig till en 6kad
forsaljning utan ndgon storre personalférstarkning samt minskade
kundforluster.

2016

Forsaljningsokningen fortsatter och resultatet ser ut att forbat-
tras avsevart. Arbetet avseende en listning pa Nasdaq First North
paborjas genom ett omvant férvarv dar Empire AB forvarvar samt-
liga aktier i Kakel Max Holding AB.




VERKSAMHETSBESKRIVNING

AFFARSIDE

Bolagets affarsidé ar att verka inom den byggkeramiska marknaden
for professionella kunder genom att tillhandahélla ett komplett
sortiment, hdg servicegrad och god forstaelse av Bolagets produk-
ter inklusive tillhrande produkter och tjanster inom bland annat
vatrumssystem. Vidare ska Bolaget attrahera privatmarknaden
genom att ha ett komplett kvalitetssortiment av kakel, klinker och
andra badrumstillbehor. Bolaget fungerar som en samordnande
lank som ger tillverkarna av kakel, fix och fog inklusive tillbehor en
kostnadseffektiv och enkel vag till marknaden samt ger kundbasen
en kostnadseffektiv inképskanal med Bolagets goda produktkom-
petens, tillganglighet och kompletterande produkter.

VISION

Ledningens ambition &r att etablera sig som en av de ledande ak-
torerna i Sverige till proffskunder inom segmentet kakel, klinker
och natursten inklusive tillbehor tillika tjanster sdsom radgivning,
utbildning, inredning och design.

MAL OCH STRATEGI

Strategin definierar Bolagets malsattning att kombinera lonsamhet
och god tillvaxt, med en strategi nedbruten i tre fokusomraden en-
ligt punkterna nedan:

o Organisk tillvaxt. Den underliggande marknaden drivs av
makroekonomiska faktorer, byggkonjunkturens utveckling
de kommande &ren och intresset for kakel som inredningsat-
tribut. Bolaget bedomer att det finns en 6kad marknadsandel
att erhalla via befintligt butiksnat. Vidare bedémer Bolaget
kunna attrahera nya kundgrupper som idag inte bearbetas,
b3de geografiskt och regionalt tillsammans med kompletter-
ande forsaljningskanaler.

o Forvarvad tillvaxt. Bolaget forvarvsstrategi integreras med
den overordnade tillvaxtstrategin och Bolaget utvarderar flera
potentiella forvarvsmojligheter l6pande. Syftet med denna
delstrategi ar av en geografisk och teknisk karaktar.

o Okad effektivitet och battre bruttomarginal. Bolaget arbe-
tar kontinuerligt med att samordna effektivisera, inkop, oka
de ekonomiska forutsattningarna genom att utvardera antalet
leverantorer tillsammans med en differentierad prismodell
och 6kad grad av standardisering av sortimentet.

Bolagets metod for att f& basta mojliga resultat av ovan strategiska
initiativ ar att bevara och utveckla stordriftsférdelarna med inkop
och logistik av storre inkopsvolymer samt erbjuda ett omedelbart
sortiment av produkter via en lokal narvaro. Darav bedomer Bolaget
att dven kunna bibehalla, och skapa, en stark kundlojalitet.

AFFARSMODELL

Bolaget ar en hybrid i den bemarkelsen att Bolagets produkter och
tjanster forsaljs till kundbasen via flera olika kanaler:

e via eget butiksnatverk (alla kundkategorier]
e via huvudlagret (projektkunder)
e via aterforsaljare

Intdktsmodellen ar en funktion av hog grad av service, god till-
ganglighet, snabb distribution och logistik samt lang bolagshistoria
och darmed battre inkopsvolymer, inkdpspriser och tillganglighet
till ett stort antal leverantorer av kakel (till exempel Atlas Concorde,
Appiani, Ceramica Vogue, Bisazza och Terratinta).

POSITION | VARDEKEDJAN

Majoriteten av produkter képs in fran leverantorer primart i Europa.
Inkop av kakel, klinker och natursten inklusive tillbehor av dito sker
via en central funktion i Ostervdla. Ovriga inkép anpassas till den
lokala marknaden och sker till stor del fran respektive butik.

Vardekedjan som Bolaget verkar inom omfattar tillverkare, dis-
tributérer samt direkt- och indirekta slutkunder. Marknaden ar my-
cket fragmenterad samt konkurrensutsatt, och av denna anledning
har enskilda tillverkare varken kapacitet eller ambition att salja di-
rekt till kunder, oavsett storlek.

KUNDBAS OCH FORSALJNING

Bolagets kundbas bestar utav bade av direkta och indirekta kunder.
Indirekta kunder, pa uppdrag av slutkunder, &r plattsattare, bygg-
bolag, arkitekter, industriféretag och/eller fastighetsforvaltare/
bolag. Respektive kundkategori har olika behov, inkdpskriterier
och inkdpsmdnster varfor Bolagets forsaljning anpassas till dessa
skillnader. Bolagets butiksnat ansvarar for och forsorjer den lokala
marknaden med produkter och tjanster for dessa kundgrupper
med kompletterade support frén huvudkontoret for storre kunder
och strategiskt viktiga kundaffarer. Antal séljare uppgar till 19 per-
soner férdelat p& fem butiker. Projekt- och upphandlande uppdrag
handhas av huvudkontoret. De tio storsta kunderna stod for min-
dre @n 15 procent av bolaget forsaljning 2015. Bolagets forsaljning
fordelas pad 84 procent proffskunder, det vill saga plattsattare med
flera. Resterande forsaljning innefattas till storsta del av privatper-
soner.

KONKURRENTER

Konkurrens i marknaden har fargats av olika initiativ och konsolid-
ering samt en varierande l6nsamhet i den traditionella modellen.
Konkurrenterna kan kategoriseras till distributérer som till exem-
pel Konradsson och Dekora. Bada har ett val utbyggt aterforsal-
jarnat och darmed en stark geografisk position och den tidigare
verkar aven genom egna butiker.
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Huvudkonkurrenterna har ett ndgot vidgat erbjudande till
marknaden som dven omfattar foreskrivande forsaljning och
bearbetning via till exempel arkitekter och stérre bygg- och entre-
prenadfdretag eller ar grossister som verkar genom ett valutbyggt
men extremt fragmenterat aterforsaljarnat. Den senare kategorin
bedomer Bolaget kommer att mota okad konkurrens fran digitala
forsaljningskanaler. Bland konkurrenterna i Sverige kan namnas
Hoganas, Konradssons, Centro och Dekora. Konkurrensen ar inte
geografisk homogen gentemot Bolagets butiker. Den &rliga, och
aggregerande, forsaljning inom denna kategori konkurrenter up-
pgar till cirka tre miljarder kronor.

Aven byggvaruhus sdsom Baushaus och K-Rauta kan riknas som
konkurrenter till Kakel Max. Dessa saljer dock kakel till en lagre
kvalité och utan de valmgjligheterna som Kakel Max erbjuder.

STYRKOR OCH KONKURRENSFORDELAR

Bolaget bedomer att de gynnas och kdnnetecknas av samt konkur-
rerar med:

. Inkdpskapacitet och tydlig position i vardekedjan: Bolaget er-
bjuder manga leverantorer tilltrade till marknaden och tillika
kunderna ett brett utbud av produkter, tjanster, utbildning och
erfaren personal. Leverantorer erbjuds en kostnadseffektiv
tillgéng till kunderna inkl dennes kund. Bolaget har idag en
relation med cirka 300 leverantérer, varav manga utav dem
har varit leverantérer till Bolaget under en mycket lang tid.
Bolaget arbetar med flera olika leverantérer inom respektive
produktkategori for att minska effekten, och konsekvensen,
av att blir beroende av en eller ett fatal leverantsrer. For 2015
stod de tio storsta leverantorerna for ca 25 procent av kostnad
sald vara.

o Centrallager, flexibelt med valutbyggd logistik samt distribu-
tionsmetodik: Bolaget har ett stort centrallager i Ostervéla
som distribuerar ut varor till butikerna och/eller levererar di-
rekt till kund. Varje butik har ett distributionslager och Bola-
get beddmer att denna kombination innebar hog flexibilitet
genom hela vardekedjan och hog tillganglighet pa produkter
till kunderna. Logistikhanteringen sker i egen regi i Ostervala
med korta ledtider som foljd.

o Erfaren och stark ledning: Ledningen har en ambition att till-
varata, och kapitalisera pd, marknadstillvaxten harledd fran
6kat bostadsbyggande och ett 6kat behov, och intresse, fér
renoveringar av smahus och flerfamiljshus. Ledningen har
identifierat flera strategiska, kommersiella och operationella
initiativ inom forsaljning, prissattning och 6kad kundinterak-
tion.

ORGANISATION

Kakel Max har per datumet for Bolagsbeskrivningens avgivande 29
stycken anstallda. Av dessa 30 personer arbetar 19 personer som
butikssaljare, fyra inom lager och distribution, tvd inom ekonomi,
tvd inom ovriga funktioner samt tre stycken som ledande befat-
tningshavare.

VERKSAMHETSBESKRIVNING

LEGAL STRUKTUR

Bolagets legala struktur framgar av det illustrativa exemplet nedan.
Bolaget har idag tre heldgda dotterbolag; Kakel Max Holding AB,
som var det tidigare moderbolaget for Bolagets andra tva dotter-
bolag innan genomfdrandet av det omvanda forvarvet, Kakel & De-
sign i Sverige AB dér all verksamhet i Bolaget bedrivs, samt Fére-
tagshuset Dalvagen i Ostervéla AB som innehar de fastigheter som
inrymmer huvudlager och kontor i koncernen.

KAKEL MAX AB (PUBL)

(556586-2264)

HOLDINGBOLAG
100%

KAKEL MAX HOLDING AB

(556737-7758)

I HOLDINGBOLAG I
I

100% 100%

KAKEL & DESIGN | FORETAGSHUSET DALVAGEN

| GSTERVALA AB
(556726-1630)

SVERIGE AB
(556737-7782)

| OPERATIV VERKSAMHET | | FASTIGHETSBOLAG |




MARKNADSOVERSIKT

Nedan foljer en sammanfattande information om Bolagets marknader. Om inte annat anges baserat informationen i detta avsnitt pa Bo-
lagets utvardering av externa kallor. Informationen har atergivits korrekt, och savitt Bolaget kéanner till och kan férvissa sig om genom
jamférelse med annan information som offentliggjorts av sddana kallor, har inga uppgifter uteldmnats pa ett satt som skulle géra den
atergivna informationen felaktig eller missvisande. Prognoser och annan framatriktad information i detta avsnitt utgor ingen garanti for hur
den framtida utvecklingen for Bolagets marknad kommer att se ut, och framtida handelser och omstandigheter kan innebéara férandringar
pa de nedan beskrivna prognoserna. Flertalet faktorer kan orsaka eller bidra till sddana forandringar. Mer om dessa faktorer kan l&sas

under avsnittet "Riskfaktorer™.

ALLMANT OM BOLAGETS MARKNAD

Kakel Max agerar inom marknaden for byggkeramiska produkter
sasom kakel, klinker och natursten samt badrumsmaébler och till-
behor tillsammans med kringliggande sortiment for proffskunder
inom vatrumssystem. Marknadens drivkrafter bestar till stor del
av marknaden av och tillvaxten i nybyggnation och ombyggnation,
vilket ar en funktion utav befolkningstillvaxt, rante- och finansier-
ingskapcitet, hus- och fastighetspriser, tillstandstilldelning- och
reglering, bostadsduration samt trender inom inredning och design.

Marknaden kannetecknas av en hog grad av fragmentering dar en-
skilda tillverkade varken har kapacitet eller ambition att salja direkt
till slutkund. Vardekedjan i marknaden bestar av manga tillverka-
re och leverantérer av varierande storlekar, allt fran mindre lokala
eller regionala aktorer till stora multinationella foretag.

TILLVAXTFAKTORER

Marknaden for byggkeramiska produkter drivs till stor del av ut-
vecklingen av en rad makroekonomiska faktorer inom Sverige vars
utveckling de senaste och kommande aren specificeras nedan.

BNP-utvecklingen

Sveriges BNP-utveckling och byggindustrins aktivitet har historiskt
sett foljt varandra relativt val, och en 6kning i landets BNP tkar
darmed normalt sett dven bygginvesteringarna i Sverige. Landets
BNP har varit i tillvaxt sedan 2013, driven till stor del av aktivitet i
byggnadssektorn samt tillvaxt i hushallens konsumtion d& expor-
tens andel av BNP fortfarande ar hammad. Den arliga BNP-tillvax-
ten i landet har dven varit hogre an de andra landerna i Norden,
vilket signalerar en stark ekonomi. Under 2015 l3g Sveriges BNP-
tillvaxt pd 4,19 procent jamfort med foregdende ar, en tillvaxttakt
som férvantas sjunka till 2,01 procent vid ar 2021 av IMF'.

'IMF, “World Economic Outlook Database, October 2016”
2Pressmeddelande, Sveriges Riksbank, 2016-10-27
3Sveriges Riksbank

Sveriges BNP-utveckling 2014-2021'
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Rantelaget

En av Sveriges framsta penningpolitiska alternativ for att stimul-
era ekonomin och bidra till tillvaxt i landet &r genom att férandra
reporantan. En sdnkning av reporantan i landet stimulerar bade
konsumtions- och investeringsviljan, vilket ar tvd drivande krafter
bakom Kakel Max's tillvaxt. Per 30 november 2016 uppgick reporan-
tan till -0,5 procent vilket &r den lagsta nivan reporantan legat pa
genom tiderna. En (&g réntenivd medfér en stimulans i Sveriges
ekonomi vilken innebar ckade priser pa fastigheter i landet och gor
det relativt sett billigare med ny- och ombyggnation av bostader
och andra fastigheter. | ett pressmeddelande frén Sveriges Riks-
bank den 27 oktober 2016 uttalar Riksbanken sig om att Reporédntan
forvantas vara fortsatt negativ fram tills &r 2020 da den férvantas
vanda till en positiv nivd om 0,2 procent?.

Sveriges repordnta 2000 - 2016°

5,00%
£4,00%
3,00%
2,00%
1,00%

0,00%

R T S N R WS- S N A S MR
(LQQ AP ,LQQ AT (P P (LQQ A S S A S S D

S
-1,00%

14



Okad urbanisering

Bolagets framsta marknader utgors av Stockholm och Uppsa-
la, vilka bada tva har upplevt en hogre arlig befolkningstillvaxt de
senaste aren i och med urbaniseringen som rader i Sverige. Bade
befolkningstillvaxten och urbaniseringen driver behoven av nya
bostader och fastigheter pd Bolagets aktiva marknader. Befolknin-
gen i Stockholms l&n har sedan 2010 vuxit med en arlig tillvaxttakt
om 1,67 procent och Uppsalas lan med en takt om 1,89 procent. Det-
ta kan sedan jamforas med den arliga tillvéxttakten i landet som
helhet om 0,91 procent-.

Genomesnittligbefolkningstillvéxt i lan och land 2010-2015*
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Hushéllens disponibla inkomst

En 6kad disponibel inkomst medfér en ckad betalningsférma-
ga bland hushallen och darmed bade en ckad efterfrdgan pa nya
bostader samt en 6kad aktivitet inom ombyggnations- och renover-
ingssegmentet. Hushallens disponibla inkomst har sedan 2010 varit
vaxande, och &r 2013 lade ett genomsnittligt hushall cirka 21 procent
av sin disponibla inkomst pa sitt boendes.

Median av hushallens &rliga disponibla inkomst 2010-2015¢
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¢Sveriges Riksbank, Ekonomisk kommentar nr 4, 2016

MARKNADSOVERSIKT

Hushéllens disponibla inkomst och darmed efterfragan pad nya
bostader samt ombygge och renovering paverkas till stort av
politiska beslut sdsom till exempel beslut avseende amortering av
l&n, niva pd ROT-avdrag och liknande. Det nyliga beslutet avseende
amorteringskrav som tradde i kraft den 1juni 2016 har medfort en
genomsnittlig minskad disponibel inkomst for manniskor som tagit
upp &n for kop av lagenheter eller smahus efter detta datum da
dessa méanniskor nu &r tvungna att amortera ner sina lan med en
viss procentsats ner till 50 procent av bostadens varde. Den disponi-
bla inkomsten minskar med detta pa grund av att en betydande del
av den manatliga utgiften for de som kopt bostad med lan efter den
1 juni 2016 kommer att ga till att amortera ner l&net, och darmed
lamna mindre plats for ombygge och renoveringar.

Bostadspriserna i landet

Utvecklingen av bostadspriserna i landet kan ses som ett matt pa
efterfrégan av bostader i landet. En hog efterfrdgan pa bostader
pekar i sin tur pa en fortsatt gynnsam marknad for nybyggnation
av bostader, vilket paverkar Kakel Max positivt. Jamfort med 1987
ar dagens inflationsjusterade prisnivder pa fastigheter i landet
cirka 3,27 ganger hogre’. Den kraftiga prisékningen &r hanférlig
till ett lagt bostadsbyggande tillsammans med en all mer ckande
befolkningstillvaxt, vilket har lett till ett efterfragedverskott under
aren. Detta efterfrdgedverskott har dven under de senaste aren
okat pa grund av den fallande réntan och via det en minskad ko-
stnad for bolan.

Inflationsjusterat fastighetsprisindex, 1986-kv3 20167
350,00
300,00
250,00
200,00
150,00
100,00
50,00

0,00

1
2
3
4
6

1986
1987
1988
1989
991
992
993
994
996
997
998
999
2001
2002
2003
2004
2006
2007
2008
2009
20
20
20
20
20

NYBYGGNATION

Nybyggnationen i landet har historiskt sett gatt i cykler och foljer
starkt den generella ekonomiska utvecklingen i landet. Bygginves-
teringarna har sedan lagkonjunkturen som radde fram till mitten
av 1990-talet dterhdmtat sig och sedan dess varit vaxande, med
undantag for nedgangen under finanskrisen ar 2008. Efterfragan
pa nya bostader har efter detta drivit pa nybyggnationen i landet
och &r 2015 uppgick de totala bygginvesteringarna till 408 miljarder
kronor®.

7Ekonomifakta
8Sveriges Byggindustrier, Fakta om byggandet 2015




MARKNADSOVERSIKT

Antal fardigstallda l&genheter i flerbostadshus resp. smahus 1986-
20157
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Smahus  mFlerbostadshus

Boverkets prognos &r att det under 2016 paborjas 64 000 nya
bostader och att 67 000 nya bostader kommer att pabérjas under
&r 2017, vilket motsvarar en tillvdxt om cirka 30 procent for 2016
jamfért med 2015, Den fortsatte tillvaxten i antalet nybyggnationer
i landet forvantas vara till gagn for Kakel Max.

OMBYGGNATION

Utdver nybyggnation ar utvecklingen och tillvéxten i Bolaget till
stor del hanférbart till nivdn p& ombyggnationer i landet, vilket kan
ses som relativt kontracykliskt med nybyggnation. Investeringsniv-
an for ombyggnation i bostader uppgick ar 2015 till ett varde om
62,9 miljarder kronor i landet". Under 2016 forvantas denna niva av
ombyggnadsinvesteringar sjunka en aning, framst beroende av det
lagre ROT-avdraget. Investeringarna i ombyggnad vaxte enbart med
3 procent under forsta halvaret 2016 jamfort med 2015. For helaret
2016 forvantas en prognosticerad negativ tillvaxt i investeringar for
ombyggnation om 4 procent™.

Spenderat belopp pé utfért ROT-arbete 2009-2015, SEK™
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" Boverket, Boverkets indikationer november 2016

"Sveriges Byggindustrier, Byggkonjunkturen, 19 oktober 2016
2 Skatteverket

Under &r 2017 forvantas investeringarna for ombyggnation av
smahus fortsatta av minska nagot i nivéer medan de dkar ldngsamt
for saval fritidshus som flerbostadshus. De totala ombyggnadsin-
vesteringarna forvantas darmed ar 2017 ligga pa en ungefar oféran-
drad niva jamfort med &r 2016'.

BYGGKERAMISKA PRODUKTER

Med oOkade globala investeringar i konstruktion som drivkraft
forvantas marknaden for byggkeramiska produkter varderas till
178,16 miljarder dollar &r 2024, upp fran 76,80 miljarder dollar un-
der 2015, vilket representerar en global arlig tillvaxttakt om 9,8 pro-
cent™. Drivkrafterna bakom de ckade globala investeringarna i kon-
struktion som leder till tillvaxt p& den byggkeramiska marknaden
inkluderar till exempel politiska beslut for utveckling av infrastruk-
tur, en dkande nivd av hushallens konsumtion och 6kade nivder att
nybyggnation i och med populationsokning, en ckande urbaniser-
ing och rédande lagranteniva. Under de kommande aren forvantas
kakel och klinkers for golvapplikation att inneha den stérsta delen
av marknaden, med en 60 procent marknadsandel ar 2020%, upp
fran en marknadsandel om 50,8 procent under ar 2015*. Anvand-
ning av kakel och klinkers for golvapplikation i Europa uppgick un-
der &r 2015 till cirka tre miljarder kvadratmeter®.

Prognosticerad tillvaxt, marknaden for byggkeramiska produkter
globalt 2015-2024'
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'3Sveriges Byggindustrier, Byggkonjunkturen, 19 oktober 2016
1“Ceramic Tiles Market” - Global Market Insight
5"Global Ceramic Tiles Market 2016-2020" - Reportsnreports
“Ceramic Tiles Market” - Global Market Insight
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PROFORMAREDOVISNING

Den 25 januari 2017 tecknade Empire ett apportavtal med aktiedgar-
na i Kakel Max Holding AB om att ingd forvarv av samtliga aktier i
Kakel Max Holding AB. Vid den extra bolagsstamman i Empire den
24 februari 2017 beslutade stamman att genomféra en apportemis-
sion om 2 795 713 aktier i Empire for att forvarva samtliga aktier i
Kakel Max. De nyemitterade aktierna emitterades till ett varde om
17,88 SEK per ny aktie.

Képeskillingen for aktierna i Kakel Max Holding AB har faststallts
till 50 MSEK, vilket motsvarar bedémt marknadsvarde for Kakel
Max Holding AB. Tilltradet for aktierna dagde rum efter att beslut
om apportemissionen fattats, de nyemitterade aktierna tecknats
och beslut fattats om tilldelning av de nyemitterade aktierna. Efter
genomfdrd emission samt efterfdljande riktad emission till tidigare
aktiedgare i Empire innehar Kakel Max Holding AB's tidigare &gare
92 procent av kapitalet i Bolaget.

Mot bakgrund av att det omvanda forvarvet av Bolaget innebar en
forandring i Bolagets rakenskaper presenteras nedan en profor-
maredovisning samt resultat och stallning for den nya koncernen.
Proformaredovisningen har uppréattats i syfte att informera om hur
det omvanda forvarvet av Bolaget skulle ha paverkat koncernre-
sultatrékningen for perioden 1 januari 2016 - 31 december 2016 om
forvarvet skett per den 1januari, dels for att informera hur forvarvet
skulle ha paverkat koncernbalansrakningen per den 31 december
2016 om forvarvet skett per detta datum. Proformaredovisningen
har upprattats baserat pa de av Empire tillampade redovisnings-
principerna, IFRS. Bolagets proformarakenskaper har hamtats fran
arsredovisningen for perioden 2016-01-01 - 2016-12-31 och &r upp-
rattade enligt IFRS. Férvarvet bedéms vara ett omvant forvarv da
kontrollen dver Bolaget till f6ljd av forvarvet dvergatt till de tidigare
aktiedgarna i Kakel Max Holding AB. Kakel Max Holding AB bedoms
darmed vara den redovisningsméssiga forvarvaren.

Proformaredovisningen har enbart till syfte att informera och be-
lysa fakta. En proformaredovisning ar till sin natur avsedd att be-
skriva en hypotetisk situation. Bolaget presenterar proformare-
dovisningen enbart for illustrationsandamal och den ska inte ses
som en indikation p& den verkliga finansiella stéllningen. Den ska
heller inte anses indikera Bolagets resultat och finansiella stallning
i framtiden. Information om proformaredovisningen har granskats
av Bolagets revisorer, se avsnittet "Revisorsrapport avseende pro-
formaredovisning”.

GRUND FOR PROFORMAREDOVISNINGEN

Proformaresultatrékningen baseras pa Kakel Max Holding AB's
reviderade arsredovisning fér perioden 2016-01-01 - 2016-12-31 och
Empires moderbolagsresultatrakning for samma period.

Proformabalansrakningen baseras pa Kakel Max Holding AB's revi-
derade arsredovisning for perioden 2016-01-01 - 2016-12-31 och Em-
pires moderbolagsbalansrakning for samma period.

KAKEL MAX'S PROFORMARAKENSKAPER

Styrelsen i Kakel Max har under 2016 beslutat att koncernen ska
byta redovisningsprincip fran BFNAR 2012:1 K3 till IFRS fran och
med 2017. Proformarakenskaperna i och med det omvanda forvarvet
ar upprattade enligt IFRS d& detta ar redovisningsstandarden som
anvands av Empire.

EMPIRES PROFORMARAKENSKAPER

Moderbolagsrékenskaperna for Empire ar hamtade ur Empires
arsredovisning for perioden 2016-01-01 - 2016-12-31.

PROFORMAJUSTERINGAR

Foljande proformajusteringar har sin utgangspunkt i att Empire
ar den redovisningsmassiga forvarvaren. Proformajusteringarna
baseras pa lednings och styrelsens basta bedomning av enskilda
poster, IFRS-justeringar och forvarvsjusteringar.

Se noter under proformatabellerna fér specifikation av de justerin-
gar som gjorts.
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PROFORMAREDOVISNING

PROFORMARESULTATRAKNING 2016-01-01 - 2016-12-31

(C=A,B)

(B) KAKEL MAX PROFORMA

(A) EMPIRE HOLDING "BOLAGET”

Omsattning 422 98 859 99 281
Ovriga rorelseintakter 1000 2919 3919
Kostnad salda varor 0 -69 277 -69 277
Bruttovinst 1422 32501 33923
Ovriga externa kostnader -1364 -9 490 -10 854
Personalkostnader 0 -15 019 -15 019
Av- och nedskrivningar -12 -502 -514
Rérelseresultat 46 7 490 7536
Finansnetto -9 -62 -82
Skatt 0 -16M -16M
Periodens resultat 37 5817 5843

PROFORMABALANSRAKNING 2016-12-31

(c UTDELN”}S o (F=A,B,C,D,E)
(B) KAKEL EMPIRE (D) APPORT-  (E) FORVARVS- PROFORMA
(A) EMPIRE MAX HOLDING EMISSION  ELIMINERING "KONCERNEN”

SWEDEN
Finansiella anlaggningstillgdngar 4 396 0 -4.396 50 000 -50 000 0
Materiella anldggningstillgéngar 0 5501 5501
Summa anliggningstillgdngar 4396 5501 -4 396 50 000 -50 000 5501
Varulager 0 23 442 23 442
Kortfristiga fordringar 3661 12 811 16 472
Kassa & bank 14 5124 5138
Summa omsittningstillgdngar 3675 41377 0 0 (1] 45 052
Summa tillgéngar 8071 46 878 - 4396 50 000 -50 000 50553
Eget kapital 7 324 25833 -4 396 50 000 -50 000 28761
Avsattningar 0 897 897
Langfristiga skulder 0 4 269 4 269
Kortfristiga skulder 747 15 879 16 626
Summa eget kapital och skulder 8071 46 878 -4396 50 000 -50 000 50 553




PROFORMAREDOVISNING

NOTER
A

Avser bolaget Empire AB, det forvarvande och tidigare listade
bolaget, tidigare innehavare av organisationsnumret 556586-2264.

B

Avser bolaget Kakel Max Holding AB, det forvarvade bolaget med
organisationsnummer 556737-7758.

C

Dotterbolaget Empire Sweden AB overlats till aktiedgarna i Empire
AB. 4 396 KSEK dras bort fran finansiella tillgdngar samt eget ka-
pital.

D

Kopeskillingen for dotterbolaget uppgick till 50 000 KSEK, vilket
motsvarar verkligt varde av eget kapital. Tilltradet for aktierna dgde
rum efter att apportemissionen registrerats.

E

Eftersom transaktioen redovisas som ett omvant forvarv aterlédggs
kopeskillingen kolumn C s& att Dotterbolaget blir den redovisning-
smassiga forvarvaren.

F

Det utgdende egna kapitalet efter gjorda justeringar utgors sam-
manfattningsvis av Kakel Max Holding AB's egna kapital och eget
kapital vid redovisning av omvant forvarv efter avdrag fér good-
willnedskrivning.
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REVISORSRAPPORT AVSEENDE
PROFORMAREDOVISNINGEN

MAZARS

Till styrelsen i Empire AB (publ)
org.nr 556586-2264

Revisors rapport avseende proformaredovisning

Vi har utfiirt en gransking av den proformaredovisning som framgér pé sidorna 16-18 i
Bolagsheskrivningen daterad den xx december 2016 fisr Empire AB (publ).

Proformaredovisningen har upprittats dels i syfte att informera om hur férviirvet av
Kakelmax Holding AB skulle ha paverkat koncemresultatriikningen for perioden 1 januari
2016 - 30 september 2016 om farvarvet skett per 1 januari 2016 samt dels i syfte att
informera hur forvirvet hade paverkat koncernbalansrikningen per 30 september 2016,

Styrelsens ansvar
Det dr styrelsens ansvar att uppritta en proformaredovisning i enlighet med kraven i
prospektfiirordningen 8092004/ EG.

Revisorns ansvar

Det dr vart ansvar att limna ett uttalande enligt bilaga I p. 7 i prospektférordningen
B092004/EG. Vi har ingen skyldighet att 1dmna nigot annat uttalande om
proformaredovisningen eller nigon av dess bestindsdelar. Vi tar inte nigot ansvar for
sddan finansiell information som anvints i sammanstillningen av proformaredovisningen
uttwer det ansvar som vi har for de revisorsrapporter avseende historisk finansiell
information som vi ldmnat tidigare.

Utfeirt arbete

Vi har utféirt virt arbete i enlighet med FARs rekommendation RevR 5 Granskning av
Sfinansiell information { prospekr. Vart arbete, vilket inte innefattade en oberoende
granskning av underliggande finansiell information, har huvudsakligen bestatt i att
Jémftra den icke justerade finansiella informationen med killdokumentation, bedtima
underlag till proformajusteringarna och diskutera proformaredovisningen med
firetagsledningen.

¥i har planerat och utftrt vart arbete for att fa den information och de férklaringar som vi
bedtmt nidvindiga fiir att med rimlig sikerhet forsikra oss om att proformaredovisningen
har sammanstillts enligt de grunder som anges pé s. 16-18 och att dessa grunder
overensstammer med de redovisningsprinciper som tillimpas av bolaget.

Unalande
Enligt var bedémning har proformaredovisningen sammanstillts pd ett korrekt sétt enligt

de grunder som anges pd s. 16-18 och dessa grunder Sverensstimmer med de
redovisningsprinciper som tillimpas av bolaget.

Landskrona den XX december 2016

Mazars SET Revisionshyra AB

Anders Persson
Aukroriserad revisor




FINANSIELL INFORMATION |
SAMMANDRAG KAKEL MAX HOLDING

Nedan presenteras Kakel Max finansiella stallning i samman-
drag for rakenskapsaren 2016 och 2015. Nedanstéende finansiella
oversikt ar hamtad ur Kakel Max reviderade arsredovisningar for
aren 2016 och 2015. Bolaget arsredovisningar har uppréattats enligt
BFNAR 2012:1 K3. Det ar Bolagets ambition att frdn och med 2017
6verga till att anvanda IFRS som redovisningsstandard.

Kakel Max Holding AB’s revisor har reviderat rakenskaperna i de
tvd arsredovisningarna. Revisorsberattelserna som har lamnats

RESULTATRAKNING

under de perioden som omfattas av den finansiell informationen
enligt nedan fdljer standardutformningen och innehaller inte ndgra
anmarkningar. Nyckeltalen som presenteras nedan for raken-
skapsaren 2016 och 2015 &r e] reviderade men &r baserade pa rev-
iderade siffror.

Fullstandig historisk finansiell information, inklusive noter samt
revisionsberattelser, inférlivas genom hanvisning.

2016-01-01 -

2015-01-01 -

2016-12-31

2015-12-31

Reviderade tal Reviderade tal

Nettoomsattning 98 858 674 94 653 427
Ovriga rérelseintakter 2918 900 1227 687
Rorelsens intdkter 101777 574 95 881114
R&varor och férnédenheter -69 277 365 -66 422 792
Ovriga externa kostnader -9 489 977 -9257 797
Personalkostnader -15 019 234 -14 478 403
Av- och nedskrivningar av materiella anlaggningstillgéangar -501 621 -570 763
Rorelsens kostnader -94 288 197 -90 729 755
Rorelseresultat 7 489 377 5151359
Rénteintakter och liknande resultatposter 92 329 195 278
Rantekostnader och liknande resultatposter -153 831 -342 258
Resultat fran finansiella poster -61502 -146 980
Resultat efter finansiella poster 7 427 875 5 004 379
Resultat fore skatt 7 427 875 5004 379
Skatt pa periodens resultat -1610 894 -1120 037
Periodens resultat 5816 981 3884342
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BALANSRAKNING

FINANSIELL INFORMATION | SAMMANDRAG

TILLGANGAR
Anléggningstillgdngar

Materiella anlidggningstillgangar

2016-12-31

Reviderade tal

2015-12-31

Reviderade tal

Byggnader och mark 3814 21 4750 813
Inventarier, verktyg och installationer 1222 384 84 884
P&gdende nyanldggningar och férskott avseende materiella anldggningstillgéngar 464,163 206 988
5500 758 5042 685
Immateriella anlidggningstillgdngar (1] 1]
S anldggningstillga 5500 758 5042 685
Omsittningstillgédngar
Fardiga varor och handelsvaror 23273 063 21371 614
Forskott till leverantorer 168 676 242 801
Kortfristiga fordringar 12 811145 11250 249
Kassa och bank 5124 486 3 945101
S omsittningstillgd 41377 370 36 809 765
SUMMA TILLGANGAR 46878128 41852 450
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 1492 400 1492 400
Ovrigt tillskjutet kapital 11158 720 11158 720
Balanserat resultat inkl periodens resultat 13181 439 7 364 458
Summa eget kapital 25 832 559 20015578
Avséttningar
Uppskjuten skatteskuld 896 982 439 661
Langfristiga skulder
Ovriga skulder till kreditinstitut 4267 837 5747169
Ovriga l&ngfristiga skulder 1000 1000
Summa langfristiga skulder 4268 837 5748169
Kortfristiga skulder 15 879 750 15 649 042
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 46 878128 41852 450
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FINANSIELL INFORMATION | SAMMANDRAG

KASSAFLODESANALYS
2016-01-01 - 2015-01-01 -
2016-12-31 2015-12-31
Reviderade tal Reviderade tal
Den lopande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 7 427 875 5004 379
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet -1825 439 -333773
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore forandring av rorelsekapital 5602 436 4 670 606
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital
Okning (-)/Minskning (+] av varulager -1827 324 727 954
Okning (-)/Minskning (+] av rérelsefordringar -1560 896 -1995 878
Okning [-)/Minskning [+) av rérelseskulder 230707 2 053 166
Kassaflode fran den lopande verksamheten 2 444923 5 455 848
Investeringsverksamheten
Avyttring av materiella anléaggningstillgdngar 1900 000 68 000
Nettoinvestering i anlaggningstillgdngar -1 686 206 -45 698
Kassafléde fran investeringsverksamheten 213794 22 302
Fi ingsverksamhet
Amortering av [8neskulder -1479 332 -1963 226
Kassafléde fran fi ieringsverksamhet -1479 332 -1963 226
Arets kassaflode 1179 385 3514924
Likvida medel vid arets bérjan 3945101 430177
Likvida medel vid arets slut 5124 486 3945101
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FINANSIELL INFORMATION | SAMMANDRAG

NYCKELTAL

2016-01-01 - 2015-01-01 -
2016-31-31 2015-12-31
Oreviderade tal Oreviderade tal
Rantebarande nettoskuld, SEK -377 2281
Soliditet, % 55,11 47,82
EBITDA, SEK 7 990 998 5722122
EBITDA-marginal, % 8,08 6,05
Rérelseresultat, SEK 7 489 377 5151359
Rérelsemarginal, % 7.58 5.44
Antal anstallda 30 30

DEFINITION AV NYCKELTAL Rorelseresultat, SEK

Rintebarande nettoskuld, SEK Resultat fore finansnetto.

Rantebarande skulder med avdrag for likvida medel vid

periodens slut Rorelsemarginal, %

Rérelseresultat i procent av nettoomsattning.

Soliditet, %

Eget kapital i procent av balansomslutningen.

EBITDA, SEK

Rorelseresultat fore av- och nedskrivningar.

Resultat per aktie, SEK

Periodens resultat dividerat med antalet utestdende aktier.

Antal anstallda
Antalet anstallda pa balansdagen.

EBITDA-marginal, %

EBITDA i procent av nettoomsattning.
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KOMMENTARER TILL DEN FINANSIELLA
UTVECKLINGEN FOR KAKEL MAX HOLDING

2016 JAMFORT MED 2015

RESULTATRAKNING

Nettoomsattning

Kakel Max Holdings nettoomsattning uppgick under raken-
skapsaret 2016 till 98 858 674 SEK, att jamfora med 94 653 427 SEK
under rakenskapséret 2015. Okningen i nettoomsattningen ar han-
forlig till en 6kad forsaljning och efterfragan pa Kakel Max Holdings
produkter. Den storsta ckningen i forsaljning marks i Stockholm-
somradet dar byggkonjunkturen &r stark.

Kostnader

Under réakenskapsaret 2016 uppgick kostnaderna i Kakel Max
Holdings till 94 288 197 SEK, att jamfora med 90 729 755 SEK un-
der rakenskapsaret 2015. Kostnadstkningen mellan de tva raken-
skapsaren ar framst hanforlig till en kostnadsékning i posten
“R&varor och férnodenheter”, som ett resultat av Kakel Max Hold-
ings tillvaxt och okade nettoomsattning mellan perioderna.]

Rorelseresultat

Kakel Max Holdings rorelseresultat uppgick under rakenskapsaret
2016 till 7 489 377 SEK, att jamfora med 5 151 359 SEK under raken-
skapséret 2015. Okmngen i rorelseresultat ar hanforbart till att ko-
stnaderna i Kakel Max Holding ej har okat i samma takt som net-
toomsattningen i Kakel Max Holding har 6kat.

Finansnetto

Kakel Max Holdings resultat fran de finansiella posterna uppgick
under rakenskapsaret 2016 till -61 502 SEK, att jamfora med -146
980 SEK under rakenskapsaret 2015. De minskade rantekostnader-
na beror pa att ett [&n lades om i borjan av 2016 som fick en lagre
rantesats samt att krediten pa penningsmarknadskontot inte har
utnyttjats under 2016 tack vare den battrade likviditeten.

Resultat efter skatt

Arets resultat for Kakel Max Holding uppgick under réakenskapsaret
2016 till 5 816 981 SEK, jamfort med 3 884 342 SEK under raken-
skapséret 2015. Resultatékningen ar hanférbar till att kostnaderna
under rakenskapsaret 2016 forhallandevis inte har dkat i samma
takt som nettoomsattningen.

BALANSRAKNING

Tillgéngar

Tillgdngarna i Kakel Max Holding uppgick per 31 december 2016 till
ett varde om 46 878 128 SEK, att jamféra med 41852 450 SEK per 31
december 2015. Tillgadngsokningen mellan de tva datumen ar framst
hanforlig till en 6kning i Kakel Max Holdings omsattningstillgéngar,
och dar framst kassa och bank samt kortfristiga fordringar, vilket i
sin tur ar ett resultat av Kakel Max Holdings tillvaxt och dkade re-
sultat. Periodens investeringar har dkat véardet pa anlédggningstill-
gangarna i Kakel Max Holding och dven varulagret har ckat.

Eget kapital

Per den 31 december 2016 uppgick det egna kapitalet i Kakel Max
Holding till 25 832 559 SEK, att jamfora med 20 015 578 SEK per
den 31 december 2015. Okningen i det egna kapitalet mellan de tva
datumen ar i sin helhet hanforligt till en 6kning i posten balanserat
resultat inklusive periodens resultat.

Skulder

De totala skulderna i Kakel Max Holding uppgick per den 31 de-
cember 2016 till 21 045 569 SEK, att jamfora med 21397 211 SEK per
den 31 december 2015. Minskningen i skulder ar hanforlig till en
minskning i de kortfristiga skulderna och da framst en minskning
av kortfristig del av langfristig skuld samt en outnyttjad kontokredit.
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KAPITALISERING OCH SKULDSATTNING

KAKEL MAX HOLDING

Foljande tabeller aterspeglar information om Kakel Max Holdings nettoskuldsattning och kapitalisering per den 31 januari 2017. Nedan redovi-
sas Kakel Max Holdings kapitalstruktur baserat pa rantebarande skulder och icke rantebarande skulder per den 31januari 2017. Tabellerna
har inte granskats av Kakel Max Holdings revisor. Kakel Max Holding har varken n&gon indirekt skuldsattning eller ndgra eventualférpliktel-

ser.

NETTOSKULDSATTNING, KSEK

Al Kassa

BJ Likvida medel

C) Latt realiserbara medel

D) Summa likviditet A+B+C

E) Kortfristiga fordringar

F) Kortfristiga bankskulder

G) Kortfristig del av langfristiga skulder
H) Andra kortfristiga skulder

1) Summa kortfristiga skulder F+G+H
J) Netto kortfristig skuldsattning I-E-D
K) Langfristiga finansiella banklan

L) Emitterade obligationer

M] Andra langfristiga skulder

N) Langfristig skuldsittning K+L+M

0) Nettoskuldsittning J+N

2017-01-31

4 644
11122

479

13 980
14 459
-1307
4 235

4236
2929

EGET KAPITAL OCH SKULDSATTNING, KSEK

Rantebarande kortfristiga skulder
Mot borgen

Mot sdkerhet

Blancokrediter

S:arantebarande kortfristiga skulder

Rantebarande l&ngfristiga skulder
Mot borgen

Mot sdkerhet*

Blancokrediter

S:a réntebirande langfristiga skulder

Eget kapital

Aktiekapital

Reservfond

Andra reserver

Balanserat resultat inkl periodens res
Minoritetsandel

S:a eget kapital

2017-01-31

-4.235

-4 235

1492

14095
9852

25 439
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ANNAN FINANSIELL INFORMATION

INVESTERINGAR KAKEL MAX HOLDING

Kakel Max Holdings investeringar per datumet for Bolagsbeskriv-
ningens avgivande har bestatt av investeringar i anlaggningstill-
gangar samt aktiverade kostnader for demomiljoer och uppgatt till
ett belopp om 1 686 206 SEK. Investeringarna i Kakel Max Holding
har under rékenskapsaren 2016 och 2015 i sin helhet utgjorts av
investeringar i anlaggningstillgdngar och aktiverade kostnader for
demomiljoer. Under rakenskapsaret 2016 gjordes investeringar till
ett belopp om 1 686 206 SEK. Under rakenskapsaret 2015 uppgick
Kakel Max Holdings investeringar till ett totalt belopp om 45 698
SEK. Bolagets totala investeringar per post for de specificerade
perioderna framgar av tabellen nedan.

INVESTERINGAR, SEK 2016

Truckar 113 000 0
Pallstall 0 0
Aktiverade kostnader for demomiljéer 394 414 0
Fordon 0 45 698
Trailer 545 000 0
Draghbil 558 792 0
Trapphiss 75 000 0
Totalt 1686 206 45 698

PAGAENDE OCH PLANERADE INVESTERINGAR

Bolaget har per datumet for Bolagsbeskrivningens avgivande inga
pagaende investeringar.

Framtida investeringar som Overvags ar ett nytt skarmtak till en
lagerbyggnad p8 Dalvagen i Ostervala. Estimerad kostnad for detta
ar cirka 100 000 SEK men inget beslut avseende denna investering
ar annu taget av styrelsen. Till butiken i Gavle planeras inkop av en
begagnad truck till en kostnad om cirka 50 000 SEK. Denna invest-
ering kommer att géras inom sex manader. Under 2017 kommer en
port p& huvudlagret i Ostervdla att bytas ut. Beraknad kostnad for
detta estimeras till cirka 30 000 SEK. Den stora kommande fram-
tida investeringen sett bade till omfattning och finansiell paverkan
ar att fastigheten i Ostervala som inrymmer huvudlager och admin-
istration behdver ett nytt tak. Hela taket behdver inte bytas ut men
en stor del av det. Detta planeras att utforas under sommaren 2017
och beraknad kostnad ar férvantad att ligga mellan 300 000 och 400
000 SEK. Investeringarna i ny port och nytt tak kommer att reducera
energiforbrukningen i fastigheten.

RORELSEKAPITALUTLATANDE

Styrelsen gor bedomningen att rorelsekapitalet ar tillrackligt for
Bolagets aktulla behov under den kommande tolvmanadersperi-
oden efter dagen for Bolagsbeskrivningen avgivande. Kakel Max
rorelsekapital ar framst kopplat till Bolagets tillvaxt och operati-
va kassafldden. Bolagets rorelsekapital for de nastkommande tolv
méanaderna sakerstalls genom Bolagets tillgangliga likvida medel
och kassaflode fran den lopande verksamheten. Per den 31 de-
cember 2016 uppgick Bolagets likvida medel till 4 644 KSEK. Under
perioden 2016-01-01 - 2016-12-31 uppgick Bolagets kassaflode fran
den lopande verksamheten till 1179 385 KSEK.

TENDENSER

De generella trenderna pa marknaden dar Bolaget agerar har un-
der 2016 fortsatt i en takt som ej skiljer sig vasentligt frén den his-
toriska utvecklingen pd marknaden. Mer om detta kan lasas under
avsnittet "Marknadsoversikt”.

Den1januari 2016 sanktes ROT-avdraget i Sverige, vilket ar Bolagets
huvudmarknad. Bolaget bedémer att sankningen av ROT-avdraget
tillsammans med amorteringskravet minskar aktiviteten pa den
konsumentdrivna delen av renoveringsmarkanden. Detta kan kom-
penseras, delvis, utav okade subventioner till att 6ka produktionen
av hyresettor. Bristen pd arbetskraft dampar tillvéxten och skapar
hogre kostnader i hela vardekedjan.

Férutomvad somangesovanochunderavsnittet "Marknadsoversikt”
finns det, s vitt styrelsen kanner till, inga kanda tendenser, osak-
erhetsfaktorer, potentiella fordringar eller andra krav, dtaganden
eller handelser som kan férvantas ha en vasentlig inverkan pa
Bolagets framtidsutsikter. Kakel Max kanner inte heller till nagra
offentliga, ekonomiska, skattepolitiska, penningpolitiska eller an-
dra politiska atgarder som, direkt eller indirekt, véasentligt paverkat
eller vasentligt skulle kunna paverka Bolagets verksamhet.

VASENTLIGA HANDELSER SEDAN 31
DECEMBER 2016

Sedan den 31 december 2016 har, férutom det féreliggande omvan-
da forvarvet med Empire AB, inga vasentliga forandringar intraffat
som paverkar Bolagets finansiella stallning eller situation.
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STYRELSE OCH LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE

Kakel Max styrelse bestar av tre ledaméter, inklusive ordférande, och har sitt sate i Ostervéla. Styrelseledaméterna véljs &rligen vid ars-
stamma infor tiden intill slutet av ndsta &rsstdimma. De styrelsemdtena som valdes av extra bolagsstamma i Bolaget den 24 februari 2017
redovisas nedan. De ledande befattningshavarna i Bolaget bestar av tre personer och innefattar posterna Verkstallande Direktor, CFO samt

Operativ Chef.

OBEROENDE FRAN OBEROENDE FRAN
NAMN POSITION BOLAGET STORRE AGARE
MARIA WIDEROTH 1967 STYRELSEORDFORANDE JA JA
JOAKIM ALM 1961 STYRELSELEDAMOT JA NEJ
KEIVAN ASHHAMI 1955 STYRELSELEDAMOT JA NEJ
DANIEL KALLBERG 1973 VERKSTALLANDE DIREKTOR NEJ JA
HANS LAGERKVIST 1959 CFO NEJ JA
LARS-ARNE LARSSON 1964 OPERATIV CHEF NEJ NEJ

MARIA WIDEROTH

Fodd 1967, Styrelseordférande sedan
2017

Marias framsta engagemang utanfor
Kakel Max ar som advokat, ordférande
och delagare i Landahl Advokatbyra. Ma-
ria har varit verksam inom advokatyrket
sedan 1998 och ar specialiserad inom
fastighetsratt och transaktioner.

OVRIGA UPPDRAG:
. Landahl Advokatbyrd AB - Styrelseordférande sedan 2016

. Ronnigehus Fastighets AB - Styrelseledamot sedan 2014

. EFIB Aktiebolag - Styrelseordférande sedan 2005

. Olivix AB - Styrelseledamot sedan 2014

. Advokatfirman Alfa AB - Styrelsesuppleant sedan 2004

. ALM Equity AB - Styrelseordférande sedan 2006

. Advokatfirman Maria Wideroth AB - Styrelseledamot sedan 2013
. EFIB Ulvsunda AB - Styrelseordforande sedan 2010

. Frentab AB - Styrelseordférande sedan 2012

. Etoile consulting i Stockholm AB -Styrelsesuppleant sedan 2012
. Tipton Fastighet VI AB - Styrelseledamot sedan 2015

AVSLUTADE UPPDRAG SEDAN 1 JANUARI 2012:

. Landahl Advokatbyrd AB - Styrelseledamot 2014-2014

. Landahl Advokatbyrd AB - Styrelseordforande 2012-2014

. Landahl Advokatbyra AB - Styrelseledamot 2011-2012

. Humlegarden Advokatbyra - Styrelseordférande 2012-2013
. Tintomara Consulting AB - Styrelsesuppleant 2006-2015

. Elfvik Strand Fastighets AB - Styrelsesuppleant 2011-2012
. SSF Invest AB - Styrelseordforande 2015-2015

. Compact Solutions AB - Styrelseordforande 2013-2015

AKTIEINNEHAV:

Per datumet for Bolagsbeskrivningens avgivande innehar Maria, via
bolaget Advokatfirma Maria Wideroth, 11 239 aktier i Bolaget . Efter
det att sammanlaggningen och apportemissionen registrerats up-
pgar Marias &gande, via bolaget Advokatfirma Maria Wideroth, till
11239 aktier.

JOAKIM ALM

Fodd 1961, Styrelseledamot sedan 2017
Joakim har en bakgrund inom ekonomi
och har tidigare arbetat inom bland an-
nat koncernekonomi, affarsutveckling
och entreprendrskap. Joakims framsta
engagemang utanfor Kakel Max ar som
grundare och VD i ALM Equity.

OVRIGA UPPDRAG:
. ALM Equity AB - Styrelseledamot och VD sedan 2006
. Joakim Alm GPJ AB - Styrelseledamot och VD sedan 2007

. Total Telecom PABX i Stockholm AB - Styrelsesuppleant sedan
2006

. MJW Invest AB - Styrelsesuppleant sedan 2016
Lidormir AB - Styrelseledamot sedan 2012
. Hemvid Bostad Holding AB - Styrelseordférande sedan 2013
. JFSIW Konsult AB - Styrelsesuppleant sedan 2016
. AP Towers AB - Styrelseledamot sedan 2015

AVSLUTADE UPPDRAG SEDAN 1 JANUARI 2012:
. ESN Social Software AB - Styrelseledamot 2003-2012
. TecCap Solutions AB - Styrelsesuppleant 2010-2012
. Dreamgone AB - Styrelsesuppleant 2010 - 2012
. SoGamed International AB - Styrelsesuppleant 2010-2012
. DreamExpo AB - Styrelsesuppleant 2010-2012
Quantum Holding AB - Styrelsesuppleant 2010-2012
. Intemera AB - Styrelsesuppleant 2010 - 2012
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. klaraliving experience Aktiebolag - Styrelseledamot och VD
2007-2015

Implicator Holding AB - Styrelsesuppleant 2011-2015
Inom ramen fér ALM Equity ABs verksamhet organiseras, struk-
tureras och likvideras dotterbolag for respektive byggprocess och
uppdrag som en naturlig del av verksamheten. En beskrivning av
dessa bolag finns att erhalla via Bolagsverket.

AKTIEINNEHAV:

Per datumet for Bolagsbeskrivningens avgivande innehar Joakim,
genom bolaget Joakim Alm GPJ AB, 498 297 aktier i Bolaget. Efter
det att sammanlaggningen och apportemissionen registrerats up-
pgar Joakims agande, genom bolaget Joakim Alm GPJ AB, till 498
297 aktier.

KEIVAN ASHHAMI

Fodd 1955, Styrelseledamot sedan 2017
Keivan har en bakgrund inom affarsut-
veckling, infrastruktur och samhallspla-
nering. Han héller dven kurser och semi-
narier samt utgivit flertalet publikationer
inom dessa omraden. Keivans framsta
engagemang utanfor Kakel Max ar som
Affarsutvecklings direktor pd Inspecta
samt direktdr for Civitas Nova AB.

OVRIGA UPPDRAG:
Civitas Nova AB - Styrelseledamot sedan 1999
Taby Miljovdarme AB - Styrelseordférande sedan 2012
Alicante Fastighetsutveckling AB - Styrelseledamot sedan 2009
Tierp Port Syd AB - Styrelseledamot sedan 2011

AVSLUTADE UPPDRAG SEDAN 1 JANUARI 2012:
. Martinsons Trabror Aktiebolag - Styrelseledamot 2006-2012

Swedesurvey Aktiebolag - Styrelseledamot 2011-2013
Ferrivia AB - Styrelseledamot 2005-2014
. Abesto Garanti AB - Styrelseledamot 2010-2014

AKTIEINNEHAV:

Per datumet for Bolagsbeskrivningens avgivande innehar Keivan,
genom bolaget Civitas Nova AB, 94 226 aktier i Bolaget. Efter det
att sammanlaggningen och apportemissionen registrerats uppgar
Keivans agande, genom bolaget Civitas Nova AB, till 94 226 aktier.

DANIEL KALLBERG

Fodd 1973, Verkstéllande direktor sedan
2017

Daniel har en bakgrund inom riskkapi-
tal- och investeringsbranschen dar han
arbetat som bland annat forvaltare och
pa senare ar affarsutvecklare. Daniels
framsta engagemang utanfor Kakel Max

STYRELSE OCH LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

ar som konsult for Svensk Ledningsradg-
ivning AB.

OVRIGA UPPDRAG:

. Tindra Aktiebolag - Styrelsesuppleant sedan 2000
Burenstam&Partners Aktiebolag - Styrelseledamot sedan 2014
TXG Technology AB - Styrelseledamot sedan 2015

. Passarella AB - Styrelsesuppleant sedan 2011
Made In Sweden Invest AB - Styrelseledamot sedan 2013
Internet of Humans Hajstorp AB - Styrelsesuppleant sedan 2015
Svensk ledningsradgivning AB - Styrelseledamot sedan 2016

AVSLUTADE UPPDRAG SEDAN 1 JANUARI 2012:
ReWiCom Scandinavia AB - Styrelseledamot 2014-2014

Vital Integration of Scandinavia AB - Styrelseordférande 2015-2016

AKTIEINNEHAV:

Per datumet for Bolagsbeskrivningens avgivande innehar Daniel
noll aktier i Bolaget. Efter det att sammanlaggningen och apporte-
missionen registrerats uppgar Daniels agande till noll aktier.

HANS LAGERKVIST

Fodd 1959, CFO sedan 2017

Hans har en bakgrund som ekonom och
har under &ren 1994-2008 arbetat framst
som revisor och redovisningsansvarig.
Efter detta har Hans under de senaste
aren arbetat som Ekonomichef.

OVRIGA UPPDRAG:
Per datumet for Bolagsbeskrivningens avgivande har Hans inga andra
pagdende uppdrag an sitt uppdrag som CFO i Kakel Max.

AVSLUTADE UPPDRAG SEDAN 1 JANUARI 2012:
AB Dormsjéskolan - Styrelsesuppleant och Vice VD 2010-2015

AKTIEINNEHAV:

Per datumet for Bolagsbeskrivningens avgivande innehar Hans noll
aktier i Bolaget. Efter det att sammanlaggningen och apportemis-
sionen registrerats uppgar Hans dgande till noll aktier.

LARS-ARNE LARSSON

Fodd 1964, Operativ Chef sedan 2017
Lars-Arne var med och grundade Bola-
get &r 1987 och har sedan dess arbetat
inom Bolaget inom olika positioner och
har darmed stark insikt i alla delar av
verksamheten i Bolaget.
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OVRIGA UPPDRAG:

Klockarbacken Kapital Férvaltning AB - Styrelseledamot sedan
2007

. Scandinavian Tile AB - Styrelseledamot sedan 2011

AVSLUTADE UPPDRAG SEDAN 1 JANUARI 2012:
Stuckspindeln 2 AB - Styrelseledamot 2008-2012
Spindelnatet Invest AB - Styrelseledamot 2008-2012

AKTIEINNEHAV:

Per datumet for Bolagsbeskrivningens avgivande innehar Lars-
Arne, genom bolaget Klockarbacken Kapitalférvaltning, 307 408
aktier i Bolaget. Efter det att sammanlaggningen och apportemis-
sionen registrerats uppgar Lars-Arnes &gande, genom bolaget
Klockarbacken Kapitalférvaltning, till 307 408 aktier.

REVISOR

Vid &rsstamma den 24 februari 2017 valdes MAZAR SET Revisions-
byréd AB med Anders 0. Persson som huvudansvarig revisor till
revisor for Bolaget. Kontaktuppgifter till revisorn aterfinns under
avsnittet “Adress” i slutet av Bolagsbeskrivningen. Revisorn ar
oberoende i forhallande till Bolaget och agare.

OVRIG INFORMATION OM STYRELSE OCH
LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Inga styrelsemedlemmar, ledande befattningshavare eller revisorn

har nagra familjerelationer till ndgon annan styrelseledamot eller
ledande befattningshavare. Ingen styrelseledamot eller ledande be-
fattningshavare har domts i nagot réattsligt mal under de senaste
fem aren.

Det féreligger inga pagaende eller potentiella intressekonflikter
inom eller mellan styrelseledamoter, ledande befattningshavare
eller Bolagets revisor. Det har inte férekommit ndgra osedvanliga
eller speciella omstandigheter som foranlett styrelseledamots, le-
dande befattningshavares eller revisors intrade i nuvarande befat-
tning. Det foreligger inte ndgra avtal mellan Bolaget och medlem
av styrelsen eller ledningen om férmaner efter det att uppdraget
avslutats.

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare har under
de senaste fem &ren varit, av myndighet (d&ribland godk&nda yrkes-
sammanslutningar] som bemyndigats genom lag eller forordning,
utsatt for anklagelser och/eller sanktioner och ingen av dessa har
forbjudits av domstol ingd som medlem av en emittents férvalt-
nings-, lednings eller kontrollorgan eller fran att ha ledande eller
6vergripande funktioner hos en emittent.

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare varit in-
blandad i ndgon konkurs, likvidation (avser inte frivillig likvidation)
eller konkursférvaltning under de senaste fem &ren i egenskap av
medlem av forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan eller annan
ledande befattning.
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AKTIEN OCH AGARFORHALLANDEN

AKTIEKAPITALET

Aktiekapitalet i Bolaget uppgick per datumet for Bolagsbeskrivnin-
gens avgivande till 15 194 102,50 SEK, uppdelat pa 3 038 818 aktier
av samma aktieslag, envar med ett kvotvarde om 5,00 SEK. Aktier-
na har emitterats enligt svensk lag och ar denominerade i svenska
kronor. Aktierna ar registrerade i elektronisk form och kontoférs av
Euroclear. Samtliga emitterade aktier ar fullt betalda. Varje aktie
ar av samma aktieslag och dger saledes lika ratt till Bolagets till-
gangar och vinst, har samma rostvarde och samma foretradesratt
vid nyteckning av aktier avsamma slag. Vid bolagsstdmma far var-
je rostberattigad rosta for fulla antalet av honom eller henne dgda

AKTIEKAPITALETS UTVECKLING

FORANDRING
AV ANTAL
C-AKTIER

FORANDRING
AV ANTAL
B-AKTIER

FORANDRING
AV ANTAL
A-AKTIER

HANDELSE

OMSTAMPLING
AV A-AKTIER TILL

ANTAL

A-AKTIER

EFTER

FORANDRING

20172 B-AKTIER 1755 - - -
20172 NYEMISSION - 2795713 - 1755
2017%° SPLIT 5:1 -7 020 -965 401 - 1755
2017" MINSKNING - - - 8775
2017 NYEMISSION - 405175 - 8775
20177 MINSKNING - - - 8775
2017% SPLIT 200:1 -1746 225 -159 513 787 - 8775
2015 NYEMISSION - 11566 446 - 1755 000
2015% NYEMISSION 1620 000 136 416 966 - 1755 000
2015% MINSKNING - - - 135 000
2013 NYEMISSION - 2150192 - 135 000
201" NYEMISSION - 771046 - 135 000

OMSTAMPLING

AV C-AKTIER TILL
2010" B-AKTIER - 15107 -15107 135 000
20087 TECKN OPT - 20 000 - 135 000
2008° UTBYTE KONV - 322762 - 135 000
20067 NYEMISSION - 2853846 - 135 000
2005¢ NYEMISSION - - 15107 135 000

OMSTAMPLING

AV A-AKTIER TILL
2004° B-AKTIER -164 000 164 000 - 135 000
20044 NYEMISSION - 4 433798 - 299 000
2000° NYEMISSION 299 000 1201200 - 299 000
20002 NYEMISSION - 200 000 - -
2000' NYBILDNING - 200 000 - -

och foretradda aktier utan begransning i réstratten. Det foreligger
inga begransningar i aktiernas overldtbarhet. Bolagets aktier &r
inte heller foremal fér erbjudande som lamnats till foljd av bud-
plikt, inlosenratt eller losningsskyldighet. Bolagets aktier har inte
varit féremal for offentligt uppképserbjudande under innevarande
eller foregdende réakenskapsar. Bolaget kdnner inte heller till ndgra
dverenskommelser eller motsvarande som kan komma att leda till
att kontrollen 6ver Bolaget andras. Enligt bolagsordningen ska ak-
tiekapitalet vara lagst 5 000 000 SEK och hégst 20 000 000 SEK och
antalet aktier ldgst 1 000 000 och hdgst 4 000 000. Aktiekapitalets
utveckling sedan Bolagets bildande visas i tabellen nedan.

ANTAL
B-AKTIER
EFTER
FORANDRING

ANTAL
C-AKTIER
EFTER
FORANDRING

FORANDRING
AV AKTIEKAPI-
TALET (SEK)

AKTIEKAPITAL
EFTER FOR-
ANDRING (SEK)

KVOTVARDE
(SEK)

3038818 - 5,00 - 15 194 102,50
3037063 - 5,00 13 978 576,50 15 194 102,50
241350 - 5,00 - 1215 526,00
1206 751 - 1,00 -9 714 606,17 1215 526,00
1206 751 - 8,99 3643 374,39 10 930132,17
801576 - 8,99 -2 437 464,00 7286 757,78
801576 - 12,00 - 9724 221,78
160 315 363 - 0,06 693 986,76 9724 221,78
148 748 917 - 0,06 8282 217,96 9 030 235,02
12 331951 - 0,06 -2992 068,24 748 017,06
12 331951 - 03 645 057,60 3740 085,30
10181759 - 03 231313,80 3095 027,70
9410713 - - - R
9395 606 15107 03 6 000,00 2863 713,90
9375 606 15107 03 96 828,60 2857 713,90
9052 844 15107 03 856 153,80 2760 885,30
6198 998 15107 03 4532,10 1904 731,50
6198 998 - - - -
6034998 - 03 1330 139,40 1900 199,40
1601200 - 0,3 450 060,00 570 060,00
400 000 - 0,1 20 000,00 120 000,00
200 000 - 0,5 100 000,00 100 000,00
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KOMMENTARER TILL AKTIEKAPITALETS '3 Avser en minskning av aktiekapitalet som beslutades pd arsstam-
UTVECKLING ma i Empire den 12 juni 2015 for att mojliggora nyemissionen som
beslutades p&d samma arsstamma.

' Avser en delregistrering av en fullt garanterad féretradesemission
i Empire som beslutades pd drsstamma i Empire den 12 juni 2015.
Forvarje innehavd aktie, oavsett aktieslag, gavs ratten att teckna 12
nya aktier av samma aktieslag till en teckningskurs om 0,06 SEK.
' Avser en delregistrering av en fullt garanterad foretradesemission
i Empire som beslutades pa arsstdamma i Empire den 12 juni 2015.
Villkoren for foretradesemission var att for varje innehavd aktie,
oavsett aktieslag, gavs ratten att teckna 12 nya aktier av.samma
aktieslag till en teckningskurs om 0,06 SEK.

' Avser en sammanlaggning av aktierna i Empire till forhallandet

" Avser nybildning av bolaget Empire AB.

2 Avser nyemission i samband med affar med Ledstjarnan

3 Avser nyemission i samband med affar med Ledstjarnan

¢ Avser en apportemission till dgarna i Sodaclub Scandinavia AB dar
betalning sker genom samtliga aktier i Sodaclub Scandinavia AB.

> Avser en omstampling av A-aktier till B-aktier i Empire.

¢ Avser en foretradesemission av preferensaktier i Empire. For varje
100 aktier i Empire, oavsett aktieslag, gavs ratten att teckna en pref-
erensaktie av serie C till en kurs om 3,60 SEK.

7 Avser en riktad emission i samband med forvarvet av Gerby Pro-
dukter AB som réstades igenom pa arsstdmma i Empire den 10

200:1
mars. . ) o . . ) 7 Avser en minskning av aktiekapitalet i Empire utan indragning av
8 Avser teckning av aktier genom inlésen av konvertibler i Empire. aktier

? Avser teckning av aktier genom anvandning av teckningsoptioner
i Empire.

' Avser en omstampling av samtliga C-aktier i Empire till B-aktier.
" Avser en apportemission i Empire dar nya aktier av serie B emit-
terades mot betalning med apportegendom (Empire Denmark ApS,
SIA Empire Baltics och Empire Finalnd OY) i enlighet med beslut pa
extra bolagsstdmma den 13 december 2011.

2 Avser en riktad emission i Empire vilken beslutades pa extra
bolagsstamma den 14 oktober vilket tillforde Empire 5 MSEK fére
transaktionskostnader. De nya aktierna emitterades till en kurs om
2,35 SEK per aktie.

® Avser en nyemission i Empire med awvikelse fran aktiedgarnas
foretradesratt riktad till allmanheten. Teckningskursen var 10 SEK
och tillforde Empire 4 051750 SEK fére emissionskostnader.

9 Avser minskning av aktiekapitalet for aterbetalning till ak-
tiedgarna i Empire i form av samtliga aktier i Empire Sweden samt
dverforing till fritt eget kapital.

2 Avser en sammanléggning av aktierna i Empire till forhallandet
5:1.

2 Avser en nyemission till aktiedgarna i Kakel Max Holding dar
betalning sker genom apport av samtliga aktier i Kakel Max Holding
2 Avser en omstampling av samtliga C-aktier i Bolaget till B-aktier.

AGARSTRUKTUR

Bolaget har per datumet for Bolagsbeskrivningen avgivande 182 stycken aktiedgare. Tabellen nedan visar de tio stdrsta dgarna i Bolaget och
deras respektive dgarandel efter det av sammanldggning och apportemissionen registrerats.

AKTIEAGARE ANTAL AKTIER ANTAL ROSTER AGARANDEL ROSTANDEL
SVINGBOLSTA KAPITAL FORVALTNING AB 512 534 512 534 16,87% 16,87%
JOAKIM ALM GPJ AB' 498 297 498 297 16,40% 16,40%
KLOCKARBACKEN KAPITALFORVALTNING? 307 408 307 408 10,12% 10,12%
JONAS BENGTSSON INVEST AB 233975 233 975 7,70% 7,70%
AB ALMOLINDO 1:75 233975 233975 7,70% 7,70%
DIMITRA AB 233975 233 975 7,70% 7,70%
LARS SUNDH 183 958 183 958 6,05% 6,05%
GOODY ROSEN 110 712 110 712 3,64% 3,64%
SEVED INVEST AB 106 965 106 965 3,52% 3,52%
CIVITAS NOVA AB? 94 226 94 226 3,10% 3,10%
SAMTLIGA TIDIGARE AKTIEAGARE | EMPIRE 24312 243112 8,00% 8,00%
OVRIGA TIDIGARE AGARE | KAKEL MAX HOLDING 279 681 279 681 9,20% 9,20%
TOTALT 3038818 3038818 100,00% 100,00%

"Bolag som styrelseledamot Joakim Alm &ger aktier i Bolaget genom. Joakim ager 100 procent av Alm GPJ Joakim AB.
?Bolag som ledande befattningshavare Lars-Arne Larsson ager aktier i Bolaget genom. Lars-Arne dger 100 procent av Klockarbacken Kapitalforvaltning.
IBolag som styrelseledamot Keivan Ashhami ager aktier i Bolaget genom. Keivan &ger 100 procent av Civitas Nova AB.
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ANSLUTNING TILL EUROCLEAR SWEDEN

Bolaget ar ett avstamningsbolag och Bolagets aktier ska vara
registrerade i ett avstamningsregister enligt lagen (1998:1479) om
kontoforing av finansiella instrument. Bolaget och dess aktier ar
anslutna till VP-systemet med Euroclear som central vardepap-
persforvarare och clearingorganisation. Aktiedgarna erhaller inte
négra fysiska aktiebrev, utan transaktioner med aktierna sker
pa elektronisk vag genom registrering i VP-systemet av behdriga
banker och andra vardepappersférvaltare.

UTDELNING OCH UTDELNINGSPOLICY

Beslut om vinstutdelning fattas av bolagsstdamman och utbetalning
ombesorjs av Euroclear. Ratt till utdelning tillkommer den som &r
registrerad som aktiedgare i den av Euroclear Sweden férda ak-
tieboken pd den avstamningsdag for utdelning som beslutas av
bolagsstamman. Utdelning utbetalas normalt som ett kontant be-
lopp per aktie genom Euroclears férsorg. Om aktiedgare inte kan
nds for mottagande av utdelning kvarstar aktiedgarens fordran pa
Bolaget och begransas endast genom allméanna regler for preskrip-
tion. Vid preskription tillfaller hela beloppet Bolaget.

Bolaget tillampar inte nagra restriktioner eller sarskilda for-
faranden vad avser kontant utdelning till aktiedgare bosatta utan-
for Sverige. Med undantag for eventuella begransningar som fol-
jer av bank- och clearingsystem sker utbetalning p& samma satt
som for aktiedgare bosatta i Sverige. For aktiedgare som inte ar
skatterattsligt hemmahgrande i Sverige utgar dock normalt svensk
kupongskatt.

Det féreligger inga rattigheter, forutom ratt till aktieutdelning, att
ta del av Bolagets vinster. Bolaget har tidigare rakenskapsar inte
ldmnat ndgon utdelning. Det finns inga garantier for att det for ett
visst ar kommer att foreslas eller beslutas om utdelning i Bolaget.
Avsikten &r att styrelsen arligen ska prova mojligheten till utdeln-
ing. | 6vervagandet om framtida utdelning kommer styrelsen att
beakta flera faktorer, bland annat Bolagets verksamhet, rérelsere-
sultat och finansiella stéllning, aktuellt och forvantat likviditetsbe-
hov, expansionsplaner, avtalsméssiga begransningar och andra
vasentliga faktorer.

AKTIEBASERADE INCITAMENTSPROGRAM

Bolaget har per datumet fér Bolagsbeskrivningens avgivande inga
aktiebaserade incitamentsprogram utestaende.

TECKNINGSOPTIONSPROGRAM

Det finns per datumet for Bolagsbeskrivningens avgivande inga ut-
fardade personaloptioner eller teckningsoptioner i Kakel Max.

KONVERTIBLA SKULDEBREV

Det finns per datumet for Bolagsbeskrivningens avgivande inga ut-
estdende konvertibla skuldebrev i Kakel Max.

AKTIEN OCH AGARFORHALLANDEN

BEMYNDIGANDEN

Det férekommer inte ndgra bemyndiganden avseende Bolaget.

AKTIEAGARAVTAL

Det existerar inget aktiedgaravtal eller motsvarande avtal mellan
aktiedgare i Bolaget.

PRESSMEDDELANDEN

Aktiedgare, dvriga aktorer och allmanheten kan lasa Bolagets
pressmeddelanden och ekonomiska rapporter p& Bolagets hemsi-
da www.kakelmax.com.

CERTIFIED ADVISER

Bolagets Certified Adviser ar Mangold Fondkommission. Avtalet
med Mangold Fondkommission &r [Gpande med sex manaders 6m-
sesidig uppsagningstid. Mangold Fondkommission ager inga aktier
i Bolaget per datumet for Bolagsbeskrivningens utgivande.
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BOLAGSSTYRNING

ALLMANT

Bolaget ar ett svenskt publikt aktiebolag. Fore listningen av
Bolagets aktier pd First North grundas bolagsstyrningen i Bola-
get pd svensk lagstiftning (framst den svenska aktiebolagslagen
[2005:551)), Bolagets bolagsordning (se vidare i avsnittet "Bolag-
sordning” i Bolagsbeskrivningen) samt Bolagets interna regler och
foreskrifter. | samband med listningen av Bolagets aktier pa First
North kommer Bolaget aven att tilldmpa och folja First Norths re-
gelverk, de regler och rekommendationer som foljer av att Bolagets
aktier &r upptagna till handel p& First North samt den praxis som
foreligger for god sed p& aktiemarknaden.

SVENSK KOD FOR BOLAGSSTYRNING

Svensk kod for bolagsstyrning ("Koden”) ska tillampas av bolag
vars aktier ar upptagna till handel pa en reglerad marknad. Koden
behdver inte tillampas av bolag vars aktier ar upptagna till handel
pa First North. Koden ar séledes inte bindande for Bolaget, men
utgdr en viktig del av Bolagets riktlinjer for bolagsstyrning. For det
fall Koden blir bindande aven for bolag vars aktier ar upptagna till
handel pd First North s& kommer Bolaget att implementera och
tillampa Koden i alla delar av sin verksamhet.

BOLAGSSTAMMA

Enligt aktiebolagslagen (2005:551) &r bolagsstdmman Bolagets
hogsta beslutsfattande organ. P8 bolagsstamma utévar aktiedgar-
na sin rostratt i nyckelfragor, till exempel faststéllande av resultat-
och balansrakningar, disposition av Bolagets resultat, beviljande av
ansvarsfrihet for styrelsens ledaméter och verkstallande direktéor,
val av styrelseledamoter och revisorer samt ersattning till styrelsen
och revisorerna.

Arsstimma ska hallas inom sex manader frén utgdngen av
rakenskapsaret. Utover arsstamman kan kallelse dven ske till
extra bolagsstamma. Enligt bolagsordningen sker kallelse till
bolagsstamma genom annonsering i Post- och Inrikes Tidningar
och genom att kallelsen halls tillganglig pa Bolagets webbplats. Att
kallelse skett skall annonseras i Svenska Dagbladet.

RATT ATT DELTA VID BOLAGSSTAMMA

Aktiedgare som vill delta i en bolagsstamma ska dels vara inford i
denav Euroclear forda aktieboken fem vardagar fore stamman, dels
anmala sig hos Bolaget for deltagande i bolagsstamman senast
den dag som anges i kallelsen till stdmman. Aktiedgare kan narvara
vid bolagsstamman personligen eller genom befullmaktigat ombud
och far &tféljas av hégst tvé bitraden. Vanligtvis ar det mojligt for
aktiedgare att anmala sig till bolagsstamman pa flera olika sétt, vil-
ka narmare anges i kallelsen till stamman. Aktiedgaren ar beratti-
gad att rosta for samtliga aktier som aktiedgaren innehar i Bolaget.

ARSSTAMMA 2016

Bolagets arsstamma for 2016 holls den 27 maj 2016 i Alviks Strand,
Bromma. Arsstamman fattade inga beslut utéver de enligt lag pa
drsstamma obligatoriska drendena.

EXTRA BOLAGSSTAMMA 2017

Under den extra bolagsstamman den 25 januari 2017 valdes sty-
relseledaméterna Maria Wideroth (ordférande), Joakim Alm och
Keivan Ashhami.

STYRELSEN

Styrelsen ar det nast hdgsta beslutsfattande organet efter
bolagsstamman. Enligt aktiebolagslagen ansvarar styrelsen for
Bolagets organisation och férvaltningen av Bolagets angeldagen-
heter. Styrelseledaméter utses vanligen av arsstamman fér en
period som avslutas vid slutet av den forsta drsstimma som halls
efter det &r som d& styrelseledamoten utsdgs. Enligt Bolagets
bolagsordning ska de styrelseledaméter som valjs av bolagsstam-
man vara lagst tre (3) och hégst nio (9) stycken med hégst tvé (2]
suppleanter.

For narvarande bestdr Bolagets styrelse av tre (3] ordinarie
ledamdter, vilka presenteras i avsnittet "Styrelse och ledande be-
fattningshavare”.

Styrelsen foljer en skriftlig arbetsordning som revideras arligen
och faststalls vid konstituerande styrelsemote varje ar. Enligt ar-
betsordningen ska styrelsen sammantrada minst fyra (4) gdnger
om aret. Arbetsordningen omfattar bland annat styrelsepraxis
sasom hur schemaldggning av styrelsemdéten sker, hur styrelse-
suppleanter och verkstallande direktoren behandlas och liknande.
Styrelsen ska, forutom vad som foljer av lag och bolagsordning,
ombesarja beslut, delegering och uppfdljning avseende sadant som
for styrelsen anges i vid var tidpunkt gallande skriftlig instruktion
om arbetsférdelning mellan styrelse, VD och andra av styrelsen
inrattade organ. Vid behandling av arende som bedéms oldmpligt
att behandla med verkstallande direktor narvarande ska styrelsen
sarskilt bestamma att verkstallande direktor ej ager ratt att narvara
vid drendets behandling.

VERKSTALLANDE DIREKTOR

Verkstallande direktoren i Bolaget ar Daniel Kallberg. Den verk-
stallande direktorens huvudansvar ar att skota den lopande for-
valtningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och ska gen-
om beslut, delegering och uppféljning leda Bolagets verksamhet
pa daglig basis. Den verkstallande direktéren far dessutom utan
styrelsens bemyndigande vidta atgarder som med hansyn till om-
fattningen och arten av Bolagets verksamhet ar av ovanlig beskaf-
fenhet eller stor betydelse, om styrelsens beslut inte kan avvaktas
utan vasentlig oldgenhet for Bolagets verksamhet. | s&ddana fall
ska styrelsen s& snart som mdjligt underrattas om &tgarden. In-
skrankningar i den verkstallande direktdrens befogenheter stipul-
eras av instruktionen for den verkstallande direktdren. Arbetsfor-
delningen mellan styrelsen och den verkstallande direktdren anges
i arbetsordningen for styrelsen och instruktionen for den verkstal-
lande direktdren.
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POLICYDOKUMENT

Bolaget har olika policys och styrdokument for att sakerstalla att
verksamheten foljer de lagar och regler som finns. Dessa doku-
ment uppdateras ndr behov uppstar och minst en gang per ar. |
samband med det omvanda forvarvet och notering uppstar det be-
hov av ytterligare policys som informationspolicy och insiderpolicy.
Syftet med informationspolicyn ar att ange vilka inom Bolaget som
har ratt att offentliggéra information samt nar och hur sddan infor-
mation ska l@mnas. Insiderpolicyn ska ange vilka som ska betrak-
tas som personer med insynsstallning enligt lag. Den ska forklara
vad som géller for personer med insynsstallning och hur de ska
tillvaga ga avseende rapportering av transaktioner.

INTERN KONTROLL

Styrelsens ansvar for intern kontroll regleras i aktiebolagslagen.
Det 6vergripande ansvaret for den interna kontrollen har verkstal-
lande direktor. Syftet med Bolagets interna kontroll ar att det rader
ordning och reda i bolagets verksamhet. Den ska kannetecknas av
att atgarder och kontroller infors for att hantera identifierade risk-
er, framfor allt de viktigaste riskerna for att bolaget mal inte kan
uppnds. Med risk avses d& bdde sannolikheten och konsekvensen
av att malen inte uppnas. Nar en risk identifierats ska atgarder och
kontroller inforas for att hantera risken. For att den interna kontrol-
len ska vara framgangsrik ar det viktigt att verksamhetsledningen
ger den sitt aktiva stod och engagemang. God intern kontroll ar en
framgangsfaktor for Bolaget.

FINANSIELL RAPPORTERING OCH
UPPFOLJNING

Bolaget foljer gallande lagstiftning och First Norths regelverk med
syftet att tillhandahalla korrekt, tillforlitlig och aktuell finansiell
information. Den finansiella informationen publiceras regelbundet
i form av kvartals- och deldrsrapporter, bokslutskommuniké och
arsredovisning samt pressmeddelande innehdllande nyheter och
vasentliga handelser. Bolagets verkstallande direktor och CFO ar
ansvariga for att rapporteringen ar korrekt och enligt gallande re-
gelverk. D& ekonomisk information kan vara kurspaverkande ska
den publiceras av vissa kallor samtidigt till ett visst antal mottagare.

Verkstallande direktor och/eller CFO ska i samband med styrelses-
ammantraden avge ekonomisk rapportering i skriftlig och muntlig
form. Den ska omfatta koncernens resultat, stallning, kassaflodes-
utveckling, nyckeltal och likviditet samt awvikelseanalys gentemot
faststalld budget eller prognos eller annan information av be-
tydelse.

ERSATTNING TILL STYRELSEN

Inget arvode utgar till styrelsen.

ERSATTNING TILL REVISOR

Ersattning till revisor utgar enligt godkand rakning.
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LEGALA FRAGOR OCH
KOMPLETTERANDE INFORMATION

LEGAL STRUKTUR

Allmant

Kakel Max AB (publ], med organisationsnummer 556586-2264, ar
ett aktiebolag med sate i Ostervdla. Bolaget bildades den 31 janu-
ari 2000 och registrerades hos Bolagsverket den 28 februari 2000.
Bolaget regleras av aktiebolagslagen (2005:551). Féremalet for Bo-
lagets verksamhet ar att dga och forvalta aktier och andelar i bo-
lag som bedriver handel med byggvaror och darmed forenlig verk-
samhet. Bolaget ager tre dotterbolag som framgar under rubriken
"Koncernstruktur”.

Koncernstruktur

Bolaget ar moderbolag i en koncern, dar Bolaget ar &gare av 100
procent av aktierna i dotterbolagen Kakel Max Holding AB (orga-
nisationsnummer 556737-7758), Kakel&Design i Sverige AB (or-
ganisationsnummer 556737-7782) och Foretagshuset Dalvdgen i
Ostervéla AB (organisationsnummer 556726-1630). Samtliga dot-
terbolag har sate i Ostervdla. Bolaget &r ett holdingbolag och den
operativa verksamheten bedrivs i Kakel&Design i Sverige AB, vars
rorelse omfattar marknadsféring och forsaljning av byggkeramik,
badrumsinredningar samt relaterade byggmaterial. Till Gvervagan-
de del sker forsaljning till foretagskunder. Féretagshuset Dalvdagen
i Ostervdla AB &r ett fastighetsbolag och innehar fastigheter som
inrymmer huvudlager och kontor i Bolagets koncern. Kakel Max
Holding AB var det tidigare holdingbolaget fér Bolagets andra tva
dotterbolag innan det omvanda férvarvet, och ingen verksamhet
bedrivs i detta bolag.

Fastigheter
Kakel&Design i Sverige AB ar lagfaren dgare till fastigheten Heby
Ostervala-Aby 8:68.

Féretagshuset Dalvdgen i Ostervala AB &r lagfaren &gare till fastig-
heten Heby Ostervala-Aby 8:52.

VASENTLIGA AVTAL

Hyresavtal

Kakel&Design i Sverige AB ar som hyresgast part till fyra hyresavtal
avseende butikslokaler med tillhérande kontor och forréd/lager i
Gavle, Sollentuna, Uppsala och Arsta. Samtliga hyresavtal forutom
Arsta (6per med en 6ptid om tre ar. Hyresavtalet avseende Arsta
oper till den 31 augusti 2017. Merparten av hyresavtalen ar teckna-
de med Fastighetsagarna Sveriges standardformular som bas med
tillhdrande bilagor avseende indexering och fastighetsskatt samt
sarskilda bestammelser. Hyresvillkoren foljer i allt vasentligt féljer
marknadens standard for den aktuella typen av lokaler.

Leverans- och inkdpsavtal

Kakel&Design i Sverige AB ingar leverans- och inképsavtal med
flertalet olika leverantorer. Avtalen har korta avtals- och uppsag-
ningstider. Ofta finns det till avtalen knutna bonusavtal dar Ka-
kel&Design i Sverige AB erhaller viss bonus om inkdpen fran leve-
rantoren Gverstiger en viss faststalld niva. Kakel&Design i Sverige

AB levererar enligt for branschen standardmaéssiga villkor till sina
foretagskunder.

Finansiering

De lane- och kreditavtal bolagen i Bolagets koncern har ingatt ar
ingédngna pa for branschen sedvanliga villkor. Som s&kerhet har
ld@mnats pantbrev, féretagsinteckningar samt generella borgens-
forbindelser. Sékerheterna har stélls i enlighet med bankens blan-
kettformat.

Per den 16 november 2016 har bolagen i Bolagets koncern lang-
fristiga skulder till kreditinstitut uppgéende till sammanlagt 4 834
002 kronor, varav 2 896 000 kronor avser Kakel&Design i Sverige AB
och 1938 002 kronor avser Foretagshuset Dalvagen i Ostervdla AB.
Per den 16 november 2016 uppgér aktuella rantesatser till 1,435 pro-
cent (avseende Kakel&Design i Sverige AB) respektive 1,4 procent
(avseende Féretagshuset Dalvagen i Ostervala ABJ.

Med anledning av den verksamhet Kakel&Design i Sverige AB be-
driver finns det ett krav pa kredittillstand. | enlighet med EU-réttslig
lagstiftning rérande tullar, som aven ar en del av svensk lagstiftning
i form av tullagen (2000:1281), finns det ett krav att stélla sakerhet
for tullskulder for att ett bolag ska medges ett kredittillstand. | Sve-
rige ar det Tullverket som avgor hur stor sakerhet som ska stallas.
For att Kakel&Design i Sverige AB ska medges ratt till sitt kredit-
tillstand har Tullverket kravt att bolaget for narvarande staller ut en
sakerhet om 115 000 kronor. Sakerhet har lamnats av Kakel&Design
i Sverige AB i form av en pantférskrivning som har gjorts till forman
for Tullverket pa ett sparrat konto.

Bolaget har lamnat ett aktiedgartillskott till Kakel&Design i Sverige
AB om 6 400 000 kronor.

TVISTER

Inget av bolagen i Bolagets koncern ar, eller har under de tolv se-
naste manaderna varit, part i nagot rattsligt férfarande eller skil-
jeforfarande.

IMMATERIELLA RATTIGHETER

Utéver domannamn och firmanamn innehar inget av bolagen i Bo-
lagets koncern nagra registrerade immateriella rattigheter.

FORSAKRINGAR
Bolagen i Bolagets koncern innehar for branschen sedvanliga fore-
tags- och fastighets-férsakringar och forsakringsskyddet bedoms
som tillfredsstallande.

MILJO- OCH TILLSTANDSFRAGOR

Inget av bolagen i Bolagets koncern bedriver sddan verksamhet
som ar tillstdnds- och anmalningspliktig enligt miljébalken eller
annan lagstiftning. Inga miljoproblem har uppkommit eller kan for-
vantas uppkomma avseende bedriven verksamhet.
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NARSTAENDETRANSAKTIONER
Empire AB har under 8r 2014-2016 mottagit aktiedgarldn om sam-
manlagt ca 11,0 MSEK enligt féljande:

Aktiedgarldn ldmnade under 2016

LANGIVARE BELOPP (SEK)
IAN WACHTMEISTER 500 000
SCANDINAVIAN VALUE CONSULTING AB' 250 000
AB IW VENTURES? 199 000
AB IW VENTURES 201000
SEVED INVEST AB? 600 000
SEVED INVEST AB 225 000
AB IW VENTURES AB 250 000
SEVED INVEST AB 200 000
SEVED INVEST AB 100 000

Aktiedgarldn lamnade under 2015
LANGIVARE BELOPP (SEK)

IAN WACHTMEISTER 900 000

RINGVAGEN VENTURE AB* 2000 000

Aktiedgarlén lamnade under 2014

LANGIVARE BELOPP (SEK)

RINGVAGEN VENTURE AB 5600 000
"Bolaget dgs till 50 procent av Stefan Thelin

2Bolaget &gs till 100 procent av lan Wachtmeister

3Bolaget &gs till 100 procent av Thomas Petren

“Bolaget &gs till 100 procent av Bengt Stillstrom

Samtliga &n erhallna under 2014 och 2015 har aterbetalats. Som
framgar ovan har l&n om sammanlagt ca 2,5 MSEK erhallits under
2016, av vilka 0,5 MSEK har aterbetalats. Kvarstdende (&neskuld
uppgar till ca 2,0 MSEK. Samtliga lamnade l&n har l6pt med en fast
ranta om 9 procentenheter. Kvarstdende lan oper tillsvidare med
en fast ranta om 9 procentenheter.

Styrelseledamdéter och ledande befattningshavare dger genom
bolag aktier i Bolaget. Ingen styrelseledamot eller ledande befatt-
ningshavare i ndgot av bolagen i Bolagets koncern har dock sjalv,
via bolag eller narstdende haft ndgon direkt delaktighet i affars-
transaktioner genomférda av ndgot av bolaget i Bolagens koncerns
som har varit eller ar icke affarsmassig, till sin karaktar eller sina
villkor. Utéver vad som framgar med hansyn till aktiedgarlan en-
ligt ovan har inget bolag inom Bolagets koncern lamnat lan, stallt
garantier eller ingatt borgensforbindelser till, eller till férman for,
nagon styrelseledamot eller ledande befattningshavare i ndgot av

LEGALA FRAGOR OCH KOMPLETTERANDE INFORMATION

bolagen i Bolagets koncern.

Per ett képekontrakt daterat den 3 oktober 2016 salde Kakel&De-
sign i Sverige AB, den av bolaget vid den tiden dgda fastigheten
Heby Ostervéla—ﬁby 8:60, for en kopeskilling om 1 900 000 kronor.
Képare var Scandinavian Tile AB, organisationsnummer 556850-
7551, vilket &r ett bolag som kontrolleras av Lars-Arne Larsson
(styrelseledamot samt VD i Kakel&Design i Sverige AB) och Robert
Jansson (styrelsesuppleant i Kakel&Design i Sverige ABJ. Képekon-
traktet ingicks pa affarsmassiga villkor och pa for branschen sed-
vanliga villkor. Kopeskillingen ar reglerad och Scandinavian Tile AB
blev registrerad lagfaren &gare till fastigheten den 13 januari 2017.

ANSTALLDA

Per den 30 september 2016 har Kakel&Design i Sverige AB 30 an-
stallda. Varken Bolaget eller Foretagshuset Dalvagen i Ostervéla
AB har nagra anstallda. Kakel&Design i Sverige AB &r bundet av
kollektivavtal tecknade med Handelsanstalldas forbund och Unio-
nen.
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BOLAGSORDNING

BOLAGSORDNING
81

Bolagets firma &r Kakel Max AB (publ).

§2

Styrelsen skall ha sitt sate i Stockholm.

§3
Bolaget ska dga och forvalta aktier och andelar i bolag som bedriv-
er handel med byggvaror och darmed forenlig verksamhet.

§ 4
Aktiekapitalet utgor lagst 5 000 000 kronor och hogst 20 000 000
kronor.

§5

Antalet aktier skall vara ldgst 1000 000 och hdgst 4 000 000 stycken.

86

Styrelsen skall bestd av minst tre och hégst nio ledaméter med
hogst tva suppleanter. Ledamaéterna valjes arligen pé arsstamma
for tiden intill slutet av n&sta arsstamma.

For granskning av bolagets arsredovisning jamte rakenskaperna
samt styrelsens och verkstallande direktérens forvaltning utses pa
drsstamma registrerat revisionsbolag eller ldgst en och hogst tva
revisorer med hogst tva suppleanter.

§7

Kallelse till bolagsstamma skall ske genom annonsering i Post-
och Inrikes Tidningar samt pa bolagets webbplats. Att kallelse skett
skall annonseras i Svenska Dagbladet. Om utgivningen av Svenska
Dagbladet skulle nedldggas, skall i stallet annonsering om att
kallelse skett ske i Dagens Nyheter.

For att fa deltaga i bolagsstdmma skall aktiedgare dels vara uppta-
gen i utskrift eller annan framstall-ning av hela aktieboken av-
seende forhallandena fem vardagar fore stamman, dels gora en
anmalan harom till bolaget senast kl. 16.00 den dag som anges i
kallelse till stamman. Sistndmnda dag far inte vara en séndag, an-
nan allman helgdag, l6rdag, midsommarafton, julafton eller nyar-
safton och inte infalla tidigare an femte vardagen fore stamman.

Aktiedgare ska ha réatt att vid bolagsstamman medféra hogst tva
bitraden, férutsatt att detta har anmalts i forvag enligt foregdende
stycke.

g8

Foljande drenden skall forekomma vid &rsstamma:

1. val av ordforande vid stdmman,

2. upprattande och godkannande av réstlangd,

3. godkannande av dagordning,

4. val av en eller tva justeringsman,

5. prévning av om stamman blivit behorigen sammankallad,

6. framlaggande av arsredovisning och revisionsberattelse samt, i

moderbolag, koncernredovisning och koncernrevisionsberattelse,

7. beslut skall fattas
al om faststallande av resultatrakning och balansrékning samt i
moderbolag koncernresultatrakning och koncernbalansrakning,
b) om dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust enligt
den faststallda balansrakningen,
c) om ansvarsfrihet 8t styrelseledaméterna och verkstallande
direktoren,

8. faststallande av antalet styrelseledamaoter och suppleanter samt,

i forekommande fall, antalet revisorer,

9. faststallande av arvode &t styrelsen och revisor,

10. val av styrelse och, i férekommande fall, val av revisor(er],

11. annat arende, som ankommer pa stamman enligt aktiebolagsla-

gen (2005:551) eller bolagsordningen.

§9

Bolagets rakenskapsar omfattar tiden den 1januari - 31 december.

§10
P& bolagsstamman ma envar aktiedgare rosta for fulla antalet av
honom agda och/eller foretradda aktier.

§ 1
Bolagets aktier skall vara registrerade i ett avstamningsregister
enligt lagen (1998:1479) om kontoféring av finansiella instrument.

Antagen pa bolagsstamma den 24 februari 2017
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SKATTEFRAGOR | SVERIGE

Nedan foljer en sammanfattning av vissa svenska skatteregler som
kan aktualiseras for fysiska personer och aktiebolag som ar obe-
gransat skattskyldiga i Sverige, om inte anat anges. Sammanfatt-
ningen &r baserad pa nu gallande lagstiftning och ar endast avsedd
som generell information avseende aktierna i Bolaget frén och med
att aktierna har upptagits till handel.

Sammanfattningen behandlar inte de situationer d& aktierna
innehas som lagertillgéng i naringsverksamhet eller innehas av
kommandit- eller handelsbolag. Inte heller innefattar samman-
fattningen de séarskilda reglerna om investeringssparkonto eller de
sarskilda reglerna om skattefri kapitalvinst mm i bolagssektorn,
som kan bli aktuella for andelar som kan anses vara av skattemas-
sigt naringsbetingad natur.

Sarskilda regler galler vidare for vissa foretagskategorier. Den
skattemassiga behandlingen av varje enskild aktiedgare beror pa
dennes speciella situation. Varje aktiedgare bor radfraga oberoen-
de skatterddgivare om de skattekonsekvenser som de férandringar
som berdrs i denna Bolagsbeskrivning kan medféra for dennes del.

FYSISKA PERSONER

For fysiska personer som ar obegransat skattskyldiga i Sverige be-
skattas kapitalinkomster sdsom rantor, utdelningar och kapitalvin-
ster i inkomstslaget kapital med en skattesats om 30 %.

Kapitalférlust pd marknadsnoterade aktier far dras av fullt ut mot
skattepliktiga kapitalvinster som uppkommer under samma ar dels
pa aktier och dels pd marknadsnoterade vardepapper som beskat-
tas som aktier. Notera dock att har inberaknas inte andelar i varde-
pappersfonder eller specialfonder som innehaller endast svenska
fordringsréatter, sa kallade réntefonder. Av kapitalforlust som ater-
star efter sddan kvittningsmaojlighet medges avdrag i inkomstslaget
kapital med 70 % av férlusten.

Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital medges reduktion
av skatten pa inkomst av tjanst och naringsverksamhet samt fastig-
hetsskatt och kommunal fastighetsavgift. Sddan skattereduktion ar
30 % av den del av underskottet som inte dverstiger 100 000 kr och
21% av aterstédende del av underskottet. Underskott kan inte sparas
till senare beskattningsar.

AKTIEBOLAG

For aktiebolag beskattas all inkomst som inkomst i naringsverk-
samhet. Aktiebolag har alltsd enbart ett inkomstslag. Detta betyder
att skattepliktiga kapitalvinster och utdelningar hos aktiebolag ut-

gor inkomst av naringsverksamhet. Skattesatsen for aktiebolagens
inkomster ar 22 %.

Avdrag for avdragsgill kapitalférlust pa aktier medges endast mot
skattepliktig kapitalvinst pa aktier och andra vardepapper som
beskattas som aktier. Kapitalforlust pa aktier som inte har kun-
nat utnyttjas ett visst beskattningsar, far sparas och dras av mot
skattepliktiga kapitalvinster p& aktier och andra vardepapper som
beskattas som aktier under efterfoljande beskattningsar utan be-
gransning i tiden. Om en kapitalforlust inte kan dras av hos det
foretag som gjort forlusten, far den dras av mot skattepliktiga ka-
pitalvinster pa aktier och andra vardepapper som beskattas som
aktier hos ett annat foretag i samma koncern. Sddan kvittning for-
utsatter att det féreligger koncernbidragsratt mellan féretagen och
bada foretagen begar kvittning for beskattningsar, som har samma
deklarationstidpunkt.

Sarskilda skatteregler kan vara tillampliga pa vissa foretagskate-
gorier eller vissa juridiska personer, exempelvis investmentforetag.

AKTIEAGARE SOM AR BEGRANSAT SKATTESKYL-
DIGA | SVERIGE

For aktiedgare som ar begransat skattskyldiga i Sverige och som
erhaller utdelning pa aktier i ett svenskt aktiebolag uttas normalt
svensk kupongskatt. Detsamma galler vid utbetalning fran ett
svenskt aktiebolag i samband med bland annat inlésen av aktier
och aterkop av egna aktier genom ett forvarvserbjudande, som har
riktats till samtliga aktiedgare eller samtliga agare av ett visst ak-
tieslag. Skattesatsen ar 30 %. Kupongskattesatsen ar dock i all-
manhet reducerad genom skatteavtal. | Sverige verkstaller normalt
Euroclear Sweden eller, betraffande forvaltarregistrerade aktier,
forvaltaren avdrag for kupongskatt.

Aktiedgare som ar begransat skattskyldig i Sverige — och som inte
bedriver verksamhet fran fast driftstalle i Sverige - kapitalvinstbe-
skattas normalt inte i Sverige vid avyttring av aktier. Aktiedgare kan
bli foremal fér beskattning av savél kapitalvinst som utdelning i sin
hemviststat.

Enligt en sarskild svensk regel ar dock fysiska personer som ar be-
gransat skattskyldiga i Sverige foremal for kapitalvinstbeskattning i
Sverige vid avyttring av svenska aktier, om de vid nagot tillfalle un-
der det kalenderdr da avyttringen sker eller under de foregdende tio
kalenderaren har varit bosatta i Sverige eller stadigvarande vistats i
Sverige. Tilldampningen av denna regel ar dock i flera fall begransad
genom skatteavtal.
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HANDLINGAR SOM HALLS
TILLGANGLIGA FOR INSPEKTION

De delar i nedan angivna dokument som inférlivas i Bolagsbeskrivningen genom hanvisning ar delar av Bolagsbeskrivningen. Nedan angiven
information som del av foljande dokument ska anses inforlivade i Bolagsbeskrivningen genom hanvisning. Informationen, till vilken hanvis-
ning sker, ska lasas som en del av Bolagsbeskrivningen. Informationen finns tillgénglig i elektronisk form pa www.kakelmax.com samt kan
erhllas av Kakel Max i pappersformat vid Bolagets kontor i Ostervdla. Adress till Kakel Max &terfinns under avsnittet "Adresser” i slutet av

Bolagsbeskrivningen.

INFORMATION

Kakel Max Holding AB's finansiella informa-
tion for rakenskapsaret 2016 med tillhoran-
de noter och revisionsberattelse

Kakel Max Holding AB's finansiella informa-
tion for rakenskapsaret 2015 med tillhoran-
de noter och revisionsberattelse

Kakel Max AB (publ]) (f.d. Empire AB]'s
finansiella information for rakenskapsaret
2016 med tillhdrande noter och revisionsbe-
rattelse

Kakel Max AB (publ] (f.d. Empire ABJ's
finansiella information for rékenskapsaret
2015 med tillhrande noter och revisionsbe-
rattelse

KALLA

Kakel Max Holding AB’s arsredovisning for
rakenskapsaret 2016

Kakel Max Holding AB's &rsredovisning for
rakenskapsaret 2015

Kakel Max AB (publ) (f.d. Empire ABJ's
arsredovisning for rakenskapsaret 2016

Kakel Max AB (publ] (f.d. Empire AB)'s
arsredovisning for rakenskapsaret 2015

SIDOR

Resultat- och balansrakning samt kassaflo-
desanalys p& sidorna 3-6

Resultat- och balansrakning samt kassaflo-
desanalys pé sidorna 3-6

Resultat- och balansrakning samt kassaflo-
desanalys pa sidorna 7-11

Resultat- och balansrakning samt kassaflo-
desanalys pé sidorna 7-11
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Kakel Max AB (publ)
Dalavagen 4

740 46 Ostervala
Telefon: +46 292 703 70
www.kakelmax.com

FINANSIELL RADGIVARE

Mangold Fondkommission AB
Engelbrektsplan 2

14 34 Stockholm

Telefon: + 46 8 503 015 50
www.mangold.se

LEGAL RADGIVARE

Advokatfirman Fylgia AB
Nybrogatan 11

102 04 Stockholm

Telefon: +46 8 442 53 00
www.fylgia.com
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Europeiska Skatt AB
Nybrogatan 11

102 04 Stockholm
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www.europeiskaskatt.se

REVISOR
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www.mazars.se
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