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Kakel Max AB (publ) 556586-2264 Arsredovisning och koncernredovisning | jan - 31 dec 2019

Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstdllande direktoren for Kakel Max AB (publ), organisationsnummer 556586-2264, med séte i Heby
kommun, far hdrmed avge arsredovisning och koncemredovisning for rdkenskapsaret | januari 2019 - 3| december
2019. Dér ej annat anges avser uppgifterna koncemen. Samtliga belopp anges i tusentals svenska kronor (tkr) om inget
annat anges.

Allmant om verksamheten

Koncernen bestar, férutom av moderbolaget, av de heldgda dotterbolagen Kakel Max Holding AB (556737-7758) och
Dalvagens Kapitalférvaltning (559 154-7707). Kakel Max Holding AB &ger i sin tur 100 % av Kakel & Design i Sverige
AB (556737-7782) och 100 % Féretagshuset Dalvigen i Ostervala AB (556726-1630). Det av Kakel & Design i Sverige
AB heldgda bolaget IMW Grossen AB (559123-9735) har under 2019 fusionerats in i Kakel & Design. Kakel & Designs
rorelse omfattar marknadsféring och forsdljning av byggkeramik, golvavjdamning, badrumsinredningar samt relaterat
byggmaterial.

Foretagshuset Dalvigen i Ostervala AB innehar den fastighet som i Ostervéla inrymmer huvudlager och huvudkontor
i koncernen.

Aktien och dgarforhallanden

Kakel Max AB (publ) aktie dr noterad pa Nasdaq First North Growth Market. En férteckning &ver de tio storsta
aktiedgarna finns att tillgd nedan.

Omsattning och resultat, koncernen
Nettoomsittningen minskade med 1,3 % till 150 185 tkr (152 135).

Rérelseresultatet uppgick till 6 746 tkr (6 608). Resultatet efter finansnetto uppgick till 5 812 tkr (5 665). Resultat efter
skatt uppgick 4 585 tkr (4 167). Resultatet har paverkats av den férdndrade situationen pa bostadsmarknaden och
radande byggkonjunktur — omstélining fran ny- till rotproduktion.

Omsattning och resultat, moderbolaget

Moderbolagets omsattning uppgick till 2 575 tkr (1 665). Resultat efter finansnetto uppgick till -78 tkr (-309).
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Flerarsoversikt - koncernen

(tKr) 2019 2018 2017 2016
Nettoomsittning 150 185 152 135 97 606 98 859
Resultat efter finansiella poster 5812 5665 296 7427
Balansomslutning 93273 84 162 79 637 46 878
Eget kapital 41 776 37 191 32 966 25 832
Soliditet, % 45 % 44 % 42 % 55 %
ol pr e B o
Arets kassaflode -2 905 714 | 952 I 179
Medelantalet anstéllda 39 37 33 30
Flerarsoversikt - moderbolaget
(tKr) 2019 2018 2017 2016
Nettoomsittning 2575 | 665 | 025 422
Resultat efter finansiella poster 78 —309 -5 533 37
Balansomslutning 55818 58 112 55 334 8 321
Eget kapital 54 491 54 570 54 335 7 324
Soliditet (%) 94 % 97 % 98 % 88 %
Arets kassaflode -1 274 | 670 62 -3 670
Medelantalet anstéllda | 0 0 0

Visentliga handelser under rakenskapsaret

Garantiatagande Nordea Finland

Det identifierades, under andra halvaret 2017, ett garantiatagande till Nordea i Finland. Under 2019 har garantidtagandet
slutreglerats med berdrda parter i Finland och inget garantidtagande kvarstar.

E-handelsplattform och ramavtal
Vi har under dret lanserat var egen e-handelsplattform. Vi har ingdtt ett ramavtal med ett stort byggbolag avseende

material och logistik av kakel, klinker och natursten inklusive tatskikt i hela Sverige.

Framtidsutsikter

COVID-19/Corona har blivit en verklighet och vérlden star infor mycket utmanande tider. Vi ser hur vara dagliga rutiner
snabbt férdndras och utmanas, Vi delar tydligt in vara framtidsutsikter i tva distinkta kategorier — under COVID-19 och
efter COVID-19. Byggande och boende kommer fortséttningsvis att forddlas av vart ursprung fran kakel, klinker och
keramik.

Vara fysiska butiker, centralt placerade inom Mélardalen, tillsammans med e-handel och egen logistik borgar for att vi
kan anta de kommersiella utmaningar som byggmaterialbranschen star infor. Traditionellt sett kommer var verksamhet
in i en sen fas i byggprocessen dar flera aktdrer verkar parallellt. Framtiden handlar om att forfina dessa processer for
att uppna samma mal pa ett effektivare sitt. Vi kommer att fortsitta att strdva efter att hitta battre 16sning pa
morgondagens problem idag, integrera digitalt framat och utmana fordldrade traditioner.
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Finansiell stallning och likviditet

Koncernens balansomslutning uppgick till 93 273 tkr, jamfort med 84 162 tkr vid féregdende rakenskapsars utgang. Eget
kapital uppgick till 41 776 tkr (37 191), vilket ger en soliditet om 44,8 % (44,2 %).

Arets kassaflode fran den I6pande verksamheten fére férindring av rorelsekapital var 9 365 tkr (5 871). Férandring |
rorelsekapital paverkade kassaflodet negativt med -5 243 tkr (-3 085). Kassaflédet fran investeringsverksamheten var -
| 725 tkr (508). Kassaflddet fran finansieringsverksamheten var -5 302 tkr (-2 580). Arets kassafléde uppgick till -2 905
tkr (714).

Koncemens likvida medel uppgick per den 31 december till 4 886 tkr jamfort med 7 791 tkr vid féregdende
rdkenskapsars utgang.

Personal

Vid utgangen av december 2019 var antalet anstéllda 40 (39). Medelantalet anstdllda uppgick under aret till 39 (37)
personer.

Risker och osakerhetsfaktorer

En proaktiv, logisk och strukturerad hantering av risk och mdjligheter i hela organisationen reducerar och stdrker
formadgan att tillvarata maojligheter. Styrelse, ledning och verkstdllande direktdr for Kakel Max AB (publ) har det yttersta
ansvaret for dessa risker och arbetar aktivt med att hantera de strategiska riskerna som kan identifieras i verksamheten.
For att minska den strategiska risken handlar det bland annat om att ha en god kdnnedom om kunder och marknader,
fokus pa kdrnverksamheten och dess parter och utveckla verksamheten pa ett etiskt och hallbart sétt. Initialt gor varje
butiksenhet en egen beddmning av risker och mdjligheter géllande nya kunder, projekt och inkdp. Riskbeddmningen av
storre kundprojekt och inkdp hanteras av olika parter inom verksamheten for att minska risken att enskilda, och solitéra,
beddmningar innebar en direkt risk for verksamheten och en indirekt risk f6r vara kunder och samarbetspartners.
Konkurrens &r en strategisk risk dar verksamheten hela tiden ar utsatt fér underprissttning och minskade marginaler
pa bade kort och lang sikt. Klimat- och miljérisker dr bade strategiska och operationella. De strategiska miljériskerma
handlar om att tydligt utvdrdera, och kommunicera till vdra leverantérer och kunder, vara processer och materialval
och dess paverkan pa miljon. Verksamhetens ursprung kommer fran produkter inom kakel och klinker som till valdigt
stor del dr ett naturmaterial med mycket lang hallbarhet.

Den operationella risken omfattar bland annat of6rmaga att attrahera, rekrytera och behdlla kvalificerad och engagerad
personal. Bristande kontroll &ver butiksenheternas resultat, otydlig strategisk kommunikation inom verksamheten och
oférutsdgbar ekonomisk utveckling av butiksenheterna inklusive langsam och bristfillig korrigering. Andra operationella
risker dr ineffektiv anvandning av energj, logistik, distribution och material.

Utdver ovan utsdtts koncernen genom sin verksamhet for ett flertal risker sasom marknadsrisk, valutarisk, rdnterisk,
kreditrisk, pandemirisk, likviditetsrisk och politisk risk. Koncernens riskhantering efterstravar att minimera ofoérutsedda
och ogynnsamma effekter pa koncernens resultat och stdllning. En beskrivning av risker fran ett redovisningsreglerande
perspektiv aterfinns under not 26.

Hallbarhet

Verksamheten har ett tydligt miljéfokus, som tillsammans med en tydlig vardegrund som utgdr fran att vi hjdlper vara
kunder att lyckas genom att langsiktigt sta vid vara kunders sida - ett forhaliningssdtt som gynnar bagge parter men inte
minst miljon. Vi delar med oss av vara erfarenheter, tar lirdom fran liknande projekt, diskuterar innovations och
arbetsmetoder fran vart leverantorsled med malet att minska klimatpaverkan.

Bolagsstyrning
Styrningen av Kakel Max sker via drsstimman, styrelsen och verkstdllande direktren i enlighet med aktiebolagslagen
samt foretagets bolagsordning, arbetsordning for styrelsen och VD-instruktion.

Kakel Max styrelse har under verksamhetsaret bestatt av tre ledamdter valda av bolagsstimman. Verkstdllande
direktéren ingar i styrelsen.
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Kakel Max styrelse har en arbetsordning som foljer aktiebolagslagen med avseende pa arbetsfordelning och
rapportering. Arbetsordningen reglerar styrelsens sammankomster, drenden som ska tas upp pa styrelsemdoten,
ordférandes arbetsuppgifter, VD:s arbetsuppgifter och vissa vriga fragor.

Utdver det konstituerande sammantrddet har styrelsen under rdkenskapsaret hallit fyra ordinarie sammantraden.
Ordinarie mé&ten har framst dgnats at resultatuppfoljning, investeringsdrenden, extern rapportering, budgetuppféljning
och strategifragor.

Agarforhéllande

Aktieagare: 10 storsta Antal aktier Antal aktier, % Andel roster Andel roster, %

Svingbolsta Forvaltning AB 512535 |7% 512535 |7%
Joakim Alm GPJ AB 498 298 1 6% 498 298 1 6%
Jonas Bengtsson Invest AB 315000 10% 315000 10%
Dimitra AB 310000 10% 310000 10%
/Iggckarbacken Kapitalférvaltning 307 409 10% 307 409 10%
AB AImé Lindd 1:75 233975 8% 233975 8%
Seved Invest AB 151918 5% 151918 5%
Rosén, John Amold 108 936 4% 108 936 4%
Civitas Nova AB 94 227 3% 94 227 3%
Larsson, Lars Olof 40 000 | % 40 000 | %
Ovriga 466 520 15% 466 520 15%
Summa 3038818 100% 3038818 100%

Agandet kan vara privat och/eller genom bolag.

Adresser

Huvudkontoret for Kakel Max koncemnen ligger pa Dalvigen 4, 740 46 Ostervala.

Styrelse
Namn Fédd Borjade Aktieinnehav
Maria Wideroth 1967 2017 1240
Joakim Alm 1961 2017 498 298
Keivan Ashhami 1955 2017 94 227
Anders Bengtsson 1963 2019 310 000

Maria Wideroth: Andra uppdrag
ALM Equity AB — Styrelseordférande, EFIB Aktiebolag - Styrelseordférande, Frentab AB — Styrelseordférande, Landahl

Advokatbyra AB — Styrelseordférande

Joakim Alm: Andra 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, M)W 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.

Keivan Ashhami: Andra uppdrag
Civitas Nova AB - Styrelseledamot sedan 1999, Taby Farrvarme AB - Styrelseledamot sedan 2017, SVAF AB -

Styrelseledamot sedan 2017, SVAF Fastighets AB — Styrelseledamot sedan 2017, Tierp Port Syd AB - Styrelseledamot
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sedan 2011, TPS Drivmedel AB — Styrelseledamot sedan 2018. (Brf Storstugan, styrelseledamor sedan 2017,
styrelseordférande sedan 2019)

Anders Bengtsson: Andra uppdrag

Scandinavian Biogas Fuels International AB — Styrelseledamot sedan 2010, samt ett antal styrelser med
fastighetsinriktning inom bostadsutveckling.

Till arsstimmans forfogande star:

Overkursfond 34 676 000
Balanserat resultat 4 698 886
Arets resultat -78 318
Summa 39 296 568

Forslag till disposition betraffande bolagets resultat

Styrelsen foreslar att i ny rdkning balanseras 39 296 568 kr.

Vad betriéffar foretagets resultat och stéllning i dvrigt, hanvisas till efterféljande resultat- och balansrdkningar med
tillhdrande bokslutskommentarer.

Koncermredovisningen omfattar samma rdkenskapsperiod som for det legala moderbolaget (Kakel Max AB) vilket ar
kalenderar.
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Resultatrakning - koncernen

Period

(tKr)

Rorelsens intdkter
Omséttning

Ovriga rorelseintdkter

Rorelsens kostnader
Handelsvaror

Ovriga externa kostnader
Personalkostnader

Avskrivningar av materiella anldggningstillgangar

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella poster
Finansiella intakter

Finansiella kostnader
Finansnetto

Resultat efter finansiella poster
Avrets skatt

Arets resultat/totalresultat

Resultat per aktie fore och efter utspadning, kr
Antalet utestaende aktier vid arets slut

Antal stamaktier, genomsnittligt (st)

Arsredovisning och koncemredovisning | jan - 31 dec 2019

Not

27

8,10

22

2019-01-01
2019-12-31

150 185
2479
152 664

—108 475
-9 359

—23771
—4 313

6746

231
-1 165
-934
5812
-1227
4 585

1,51
3038818
3038818

2018-01-01
2018-12-31

152 135
| 688
153 823

—109 554
=17 123

=19 755
—783

6 608

2 286
—3229
-943
5 665
-1 498
4 167

1,37

3038818
3038818
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Balansrakning - koncernen
Period Not 2019-12-31
(tKr)
TILLGANGAR
Anldggningstillgdngar

Immateriella anldggningstillgdngar 7
Goodwill 14920
14920
Materiella anldggningstillgdngar
Byggnader och mark 8 4713
Pagaende nyanldggningar 9 0
Inventarier 10 2 059
Nyttjanderdttstillgangar 2278 8922
15 694
Finansiella anlaggningstillgdngar
Ovriga virdepappersinnehav 12 57
57
Uppskjuten skattefordran
Uppskjuten skattefordran 13 4096
4096
Summa anldggningstillgangar 34767
Omsittningstillgangar |7
Handelsvaror 16 31189
Forskott till leverantérer 107
31 296
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 18 19177
Skattefordringar 0
Ovriga fordringar |8 45
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 19 3102
22 324
Likvida medel 31 4 886
Summa omsittningstillgangar 58 506
SUMMA TILLGANGAR 93273

2018-12-31

14920
14920

4 308
139
| 505

5952

57
57

4033
4033
24962

30 855
131
30 986

16 105
741
399

3178

20423

7791

59 200

84 162
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Period Not 2019-12-31 2018-12-31
(tKr)
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 20
Aktiekapital 15 194 15 194
Owrigt tillskjutet kapital 346l 346l
Balanserade resultat inklusive arets resultat 23 121 18 536
Summa eget kapital 41776 37 191
Langfristiga skulder |7
Uppskjuten skatteskuld |4 | 738 | 385
Skulder till kreditinstitut 21 7110 9 240
Ovriga langfristiga skulder 23 0 9 527
Leasingskulder 6 387 0
15235 20 152
Kortfristiga skulder |7
Skulder till kreditinstitut 23 2 700 2 580
Leasingskulder 23 2 828 0
Forskott fran kunder 64 243
Leverantorsskulder 13759 4 500
Skatteskulder 263 504
Ovwriga skulder 24 10 984 | 566
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 25 5 664 7 426
36 262 26 819
Summa skulder 51 497 46 971
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 93273 84 162
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Kakel Max AB (publ) 556586-2264

Forandringar i Eget kapital - koncernen

(tkr)

Ingdende balans per | januari 2018
enligt faststalld balansrakning

Avrets resultat/Gvrigt totalresuttat
Summa resultat/6vrigt totalresultat
Teckningsoptionspremie

Summa transaktioner med dgare

Utgdende balans per 31 december 2018

Ingdende balans per | januari 2019
enligt faststalld balansrakning

Avrets resultat/évrigt totalresultat
Summa resultat/6vrigt totalresultat

Utgdende balans per 31 december 2019

Arsredovisning och koncernredovisning | jan - 31 dec 2019

Aktiekapital

5194

5194

5194

5194

Owrigt
tillskjutet
kapital

3404

57
57
346l

3461

3461

Balanserat
resultat inkl
drets resultat

14 368

4167
4 167

18 536
18 536

4585
4 585
23 121

Totalt eget
kapital

32 966
4167
4 167

57
57

37 191
37 191
4585
4 585

41776
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Kassaflodesanalys - koncernen

Period

(tKr)

Den I6pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet, m.m.

Betald skatt

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandringar av
rérelsekapital

Kassaflode fran fordndringar i rérelsekapital
Okning(-)/Minskning(+) av varulager
Okning(-)/Minskning(+) av rorelsefordringar
Okning(+)/Minskning(-) av rorelseskulder

Kassaflode fran forandring i rorelsekapital

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Investeringsverksamheten
Avyttring av finansiella anldggningstillgangar
Forvdrv av materiella och immateriella anldggningstillgangar

Kassafléde fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten
Amortering av lan
Upptagande av lan

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Arets kassaflsde
Likvida medel vid arets bérjan

Likvida medel vid arets slut

Not

31

31
31

2019-01-01
2019-12-31

5812
5115
=1 735

9192

=310
—1 901
-3 032
=5 243

3949

=1 725
-1 725

—5879
750
—5129

-2 905
7791
4 886

Arsredovisning och koncernredovisning | jan - 31 dec 2019

2018-01-01
2018-12-31

5665
| 857
—1 651

5871

=231
-3 375

2 601
—3 085

2786

| 062

—554

508

—2 580

-2 580

714

7077
7791
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Kakel Max AB (publ) 556586-2264

Resultatrakning - moderbolaget

Period

(tKr)

Rorelsens intdkter
Nettoomsittning

Ovriga rorelseintdkter

Roérelsens kostnader
Ovriga externa kostnader
Personalkostnader

Rérelseresuttat fore finansiella poster

Resultat fran finansiella poster
Rénteintdkter och liknande resultatposter
Réntekostnader och liknande resultatposter
Finansnetto

Resultat efter finansiella poster
Bokslutsdispositioner

Koncembidrag

Resultat fore skatt

Skatt

Arets resultat/arets totalresultat

Arsredovisning och koncemredovisning | jan - 31 dec 2019

Not 2019-01-01
2019-12-31

2575

2575

3 -787

4 -1 716
72

2018-01-01
2018-12-31

| 665

| 666

—968
=272
426

2 000
—2735
-735
-309

| 096
787
-609
178
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Kakel Max AB (publ) 556586-2264

Balansrakning - moderbolaget

Period

(tKr)

TILLGANGAR
Anldggningstillgdngar
Finansiella anlaggningstillgdngar
Andelar i koncemfdretag
Andelar i intresseforetag

Uppskjuten skattefordran

Summa anldggningstillgdngar

Omsittningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar

Fordringar hos koncernféretag
Owriga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter

Kassa och bank
Summa omsittningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

Arsredovisning och koncernredovisning | jan - 31 dec 2019

Not

|8
19

31

2019-12-31

50 107

4033
54 140
54 140

444
743

|7
| 206

472
| 678
55818

2018-12-31

50 107

4033
54 140
54 140

86
2 06l

79
2226

| 746

3972
58 12
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Period

(tKr)

EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital

Fritt eget kapital
Overkursfond
Balanserat resultat

Arets resultat

Eget kapital totalt

Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder
Skatteskulder
Ovwriga skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intékter

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Arsredovisning och koncemredovisning | jan - 31 dec 2019

Not

20

24
25

2019-12-31

15194
5194

34 676
4699
78
39297
54 49|

401
22

163
741

| 327
55818

2018-12-31

15194
5194

34676
4522
|78

39 376
54 570

35

229

3278

3542
58 12
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Arsredovisning och koncernredovisning | jan - 31 dec 2019

Forandringar i Eget kapital - moderbolaget

(tkr)

Ingdende eget kapital 201 8-
01-01

Omféring av foregaende ars
resultat

Teckningsoptionspremie

Arets resultat/Arets
totalresultat

Utgdende eget kapital 201 8-
12-31

Ingdende eget kapital 2019-
010l

Omféring av foregaende ars
resultat

Arets resultat/Arets
totalresultat

Utgdende eget kapital 2019-
12-31

Aktiekapital

5 194

[5 194

I5 194

I5 194

Overkurs-
fond

34 676

34 676

34 676

34 676

Balanserat
resultat inkl
drets resultat

5355

-891

57

4521

4521

178

4699

Arets resultat

-891

891

178
178
178

-178

Totalt eget
kapital

54 334

0
57

178
54 569

54 569
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Kassaflodesanalys - moderbolaget

Period Not 2019-01-01 2018-01-01
(tKr) 31 2019-12-31 2018-12-31

Den I6pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster —-78 —309
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet, m.m. 0 | 096
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fore férandringar av

N : -78 787
rorelsekapital
Kassaflode fran fordndringar i rérelsekapital
Okning(-)/Minskning(+) av rorelsefordringar | 020 -1 610
Okning(+)/Minskning(-) av rorelseskulder 2216 2 543
Kassaflode fran forandring i rorelsekapital -1 196 933
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -1 274 | 720
Investeringsverksamheten
K&p av Dalvdgens Kapitalfdrvaltning AB 0 -50
Kassafléde fran investeringsverksamheten 0 —50
Finansieringsverksamheten 0 0
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 0 0
Avrets kassafldde -1 274 | 670
Likvida medel vid arets borjan 31 | 746 76
Likvida medel vid arets slut 31 472 | 746
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Noter med redovisningsprinciper och bokslutskommentarer

Not | Redovisningsprinciper

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkénts for utfirdande av styrelsen i april 2020. Koncernens resultat-
och balansrdkning och moderbolagets resultat- och balansrdkning blir féremal for faststéllelse pa arsstimman den 29
maj 2020.

Overensstimmelse med normgivning och lag
Koncemredovisningen har uppréttats i enlighet med de International Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av

International Accounting Standards Board (IASB) samt tolkningsuttalanden fran International Financial Reporting
Interpretations Committee (IFRIC) som har godkants av EG-kommissionen f6r tilldmpning inom EU. Vidare har Radet
for finansiell rapporterings rekommendation RFR | Kompletterande redovisningsregler for koncernen tilldmpats.

Moderbolaget tillimpar samma redovisningsprinciper som koncernen utom i de fall som anges nedan under avsnittet
"Moderbolagets redovisningsprinciper”. De awvikelser som férekommer mellan moderbolagets och koncernens
principer féranleds av begrinsningar i mdjligheterna att tillimpa IFRS i moderbolaget till folid av ARL och
Tryggandelagen samt i vissa fall av skatteskal.

Nya och kommande IFRS standarder
Fran och med | januari 2019 tillimpas IFRS 16 Leasingavtal. Koncernen har tillimpat den férenklade &vergangsmetoden

vilket innebdr att jgmférande information i tidigare perioder inte har rdknats om. Leasingskulden utgdrs av de
diskonterade dterstaende leasingavgifterna per | januari 2019. Nyttjanderdttstillgangen uppgar for samtliga avtal till ett
belopp som motsvarar leasingskulden justerat for foérutbetalda eller upplupna leasingavgifter redovisade |
balansrikningen per den | januari 2019. Overgangen till IFRS 16 har inte medfort nagon effekt pa eget kapital.

Koncemen tilldmpar ldttnadsreglerna avseende leasingavtal ddr den underliggande tillgangen har ett lagt varde samt
kortidsleasingavtal vilket dven omfattar avtal som avslutas under 2019.

De mest vésentliga leasingavtal utgdrs av avtal avseende hyra av kontorslokaler. Som en foljd av inférandet av IFRS 16
har koncemens balansomslutning 6kat genom inkluderandet av nyttjanderdttstillgdngar och leasingskulder.
Leasingavgifter som i jamfdrelsedret, enligt IAS |7 har redovisats som vriga externa kostnader i resultatrakningen, har
ersatts av avskrivningar pa nyttjanderdttstiligdngarna vilka redovisas som en kostnad i rorelseresultatet samt rdnta pa
leasingskulden vilken redovisas som en finansiell kostnad. Leasingavgiften fordelas mellan amortering pa leasingskulden
och betalning av rdnta.

Overgingen till IFRS 16 har 4ven fatt effekter pa kassaflddesanalysen. | jamforelse med 2018 paverkas kassaflédet frén
den I6pande verksamheten positivt i och med att avskrivningarna pa nyttjanderdttstilligdngar aterldggs som ej
kassaflddespaverkande samtidigt som delar av leasingbetalningama redovisas som amortering av rantebdrande skulder
i kassaflddet fran finansieringsverksamheten. Den andra delen av leasingbetalningarna redovisas som erlagd rédnta i
kassaflodet fran den I6pande verksamheten.

Diskonteringsranta uppgar till 7%. Tillimpandet av IFRS |6 har resulterat i att dvriga externa kostnader minskar med 3
817 tkr. Av- och nedskrivningar dkar med 3 412 tkr. Finansnettot kar med 698 tkr. Skattekostnaden minskar med 63
tkr. Resultatet minskar med 231 tkr. F&r mer information om &vergangseffekter se not 27.

Ett antal nya standarder och tolkningar trader i kraft for rdkenskapsar som borjar efter den | januari 2019 och har inte
tilldmpats vid upprattande av denna arsredovisning. De nya standarder och tolkningar som dnnu inte trdtt i kraft
forvdntas inte fa nagon paverkan pa koncernens finansiella rapporter.

Forutsattningar vid upprattande av moderbolagets och koncernens finansiella rapporter
Moderbolagets funktionella valuta dr svenska kronor som dven utgdr rapporteringsvalutan for moderbolaget och for

koncernen. Det innebar att de finansiella rapportema presenteras i svenska kronor. Samtliga belopp &r avrundade till
ndrmaste tusental.

De nedan angivna redovisningsprinciperna for koncernen har tillimpats konsekvent pa samtliga perioder som
presenteras i koncemens finansiella rapporter, om inte annat framgar nedan. Koncemens redovisningsprinciper har
tilldmpats konsekvent pa rapportering och konsolidering av moderbolag och dotterbolag.
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Viktiga uppskattningar och bedémningar for redovisningsindamal
Att upprdtta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS krdver att féretagsledningen gér beddmningar och

uppskattningar samt gér antaganden som paverkar tillimpningen av redovisningsprinciperna och de redovisade
beloppen av tillgangar, skulder, intdkter och kostnader. Uppskattningarma och antagandena &r baserade pa historiska
erfarenheter och ett antal faktorer som under radande forhdllanden synes vara rimliga, se vidare not 33.

Konsolideringsprinciper

Dotterforetag ar foretag som star under ett bestdimmande inflytande fran Kakel Max AB. Bestdimmande inflytande
innebdr direkt eller indirekt att utforma ett foretags finansiella och operativa strategier i syfte att erhdlla ekonomiska
fordelar. Vid beddmningen om ett bestdmmande inflytande foreligger skall potentiella rostberéttigade aktier som utan
drojsmal kan utnyttjas eller konverteras beaktas.

Dotterforetag redovisas enligt forvdrvsmetoden. Metoden innebdr att forvarv av ett dotterbolag betraktas som en
transaktion varigenom koncernen indirekt forvdrvar dotterbolagets tillgingar och &vertar dess skulder och
eventualforpliktelser. Det koncermmissiga anskaffningsvardet faststdlls genom en forvdrvsanalys i anslutning till
rorelseforvdrvet. | analysen faststdlls dels anskaffningsvédrdet for andelarna eller rorelsen, dels det verkliga védrdet av
forvarvade identifierbara tillgdngar samt OGvertagna skulder och eventualforpliktelser.  Skillnaden mellan
anskaffningsvdrdet for dotterforetagsaktierna och det verkliga vdrdet av forvdrvade tillgangar, Gvertagna skulder och
eventualforpliktelser utgdr koncernmdssig goodwill. Férvarvskostnader kostnadsférs ndr de uppkommer. Andelar i
intresseforetag redovisas enligt kapitalandelsmetoden innebdrande att intresseforetaget redovisas till anskaffningsvardet
och justeras direfter med &garforetagets andel av forandringen i nettotillgingar. Agarféretagets resultat innefattar
dgarandelen av intresseforetagets resultat.

Villkorade tilldggskopeskillingar klassificeras som en finansiell skuld. Belopp klassificerade som finansiella skulder
omvdrderas varje period till verkligt virde. Efterfdljande dndringar av verkligt vdrde av en villkorad kopeskilling som
klassificerats som en tillgang eller skuld redovisas resultatrakningen.

Dotterforetags finansiella rapporter tas in i koncermredovisningen fran och med forvarvstidpunkten till det datum da
det bestdmmande inflytandet upphor.

Koncerredovisningen omfattar samma rdkenskapsperiod som for det legala moderbolaget (Kakel Max AB) vilket ar
kalenderar.

Konceminterna fordringar och skulder, intdkter eller kostnader och orealiserade vinster eller férluster som uppkommer
fran  konceminterna transaktioner mellan koncemnfbretag, elimineras i sin  helhet vid upprdttandet av
koncernredovisningen.

Utlandsk valuta
Transaktioner i utldndsk valuta omrédknas till svenska kronor till den valutakurs som féreligger pa transaktionsdagen.

Monetdra tillgdngar och skulder i utlandsk valuta rdknas om till svenska kronor till den valutakurs som foreligger pa
balansdagen. Valutakursdifferenser som uppstar vid omrdkningara redovisas i resultatrdkningen. Icke-monetdra
tillgdngar och skulder som redovisas till historiska anskaffningsvarden omréknas till valutakurs vid transaktionstillfallet.
Icke-monetara tillgdngar och skulder som redovisas till verkliga varden omrdknas till svenska kronor till den kurs som
rader vid tidpunkten for védrdering till verkligt varde. Valutakursférandringar redovisas pa samma sdtt som &vrig
vdrdeforandring avseende tillgangen eller skulden.

Intakter
intdkter fran avtal med kunder redovisas ndr prestationsatagandet uppfylls gentemot kund. Intdkterna utgdrs av

forsdljning av varor och redovisas i resultatrdkningen i posten omsattning. Kunderna dr antingen privatpersoner eller
ndringsidkare. Grunden for all forsdljning ar avtalet med kunden, vilken kan vara muntligt eller skriftligt i form av en
accepterad offert. En forsdljningsorder uppréttas och ar underlag for kommande faktura. Om det ar fraga om forsaljning
av lagerhdllna varor bokfors intdkten ndr kunden erhdllit varan. Om varan maste bestéllas far kunden betala en del av
priset i forskott. Forskottet dr en avtalsskuld som redovisas som en kortfristig skuld. Nar varan levereras till kunden
bokas hela intdkten som forsdljning. Kunder kan erhalla rabatt enligt ett rabattsystem som kunden klassificeras utifran.
Intdkten bokfors netto, dvs bruttopris minus erhdllen rabatt.

Sida 18 av 42



Kakel Max AB (publ) 556586-2264 Arsredovisning och koncernredovisning | jan - 31 dec 2019

Intdkter redovisas inte om det dr sannolikt att de ekonomiska férdelarna inte kommer att tillfalla koncernen. Intdkterna
redovisas till det verkliga vdrdet av vad som erhdllits, eller fdrvantas komma att erhallas, med avdrag f6r ldmnade rabatter
exklusive moms.

Leasingavtal
IFRS 16

Vid &vergangen till IFRS 16 samt vid tecknandet av nya leasingavtal redovisas en nyttjanderdttstillgdng samt en
leasingskuld i balansrdkningen. Anskaffningsvdardet utgdrs av de diskonterade aterstaende leasingavgifterna for icke
uppsagningsbara leasingperioder. Majliga férlangningsperioder inkluderas om koncernen ar rimligt sdker pa att dessa
kommer att nyttjas. Vid diskontering anvands bolagets marginella lanerdnta som fér ndrvarande uppgar till 7%.
Leasingavtal kan komma att férdndras under leasingperioden varvid omvardering av leasingskulden och
nyttjanderdttstillgangen sker. Leasingavgifter fordelas mellan amortering pa leasingskulden och betalning av rénta.
Koncemens vasentliga leasingavtal utgdrs av avtal avseende hyra av affdrslokaler. Bolaget tillimpar ldttnadsreglema
avseende leasingavtal ddr den underliggande tillgangen har ett lagt varde som korttidsleasingavtal. Dessa leasingavtal
redovisas som en kostnad den period som nyttjandet sker.

IAS 17

Klassificeringen av ett leasingavtal avgdrs av i vilken omfattning de ekonomiska risker och férdelar som ar forknippat
med dgandet av det aktuella leasingobjektet finns hos leasegivaren eller leasetagaren. Ett leasingavtal klassificeras som
ett finansiellt leasingavtal om det innebdr att de ekonomiska férdelar och risker som férknippas med dgandet av objektet
i allt vdsentligt Overfors fran leasegivaren till leasetagaren. Ett leasingavtal klassificeras som operationellt om det inte
innebdr att dessa fordelar och risker i allt védsentligt &verfors till leasetagaren. Koncernen har endast operationella
leasingavtal vilket innebdr att leasingavgiften redovisas som en kostnad fordelat linjart dver leasingperioden.

Finansiella intakter och kostnader
Finansiella intdkter och kostnader bestdr av rdnteintdkter pa bankmedel, fordringar, rdntekostnader pa lan, andra

kreditkostnader och valutakursdifferenser.

Finansiella tillgangar virderade till upplupet anskaffningsvarde
Den 6vervdgande andelen av koncemens finansiella tillgangar innehas i syfte att erhalla avtalsenliga kassafldden vilka

vdrderas till upplupet anskaffningsvdrde med tillimpning av effektivrantemetoden. Konceren har kundfordringar, vriga
fordringar, upplupna intdkter samt likvida medel, som ingar i denna grupp av finansiella tillgangar. Redovisade vérden
motsvarar upplupet anskaffningsvdarde med avdrag for berdknade kreditforluster.

Kreditforluster
Finansiella tillgangar védrderade till upplupet anskaffningsvarde varderas till verkligt varde vid forsta redovisningstillfallet

och ddrefter till upplupet anskaffningsvdarde. Redovisning av de férvdntade kreditforlustemna ska ske ndr man anskaffar
en tillgdng. Om kreditrisken 6kar betydligt ska en kreditférlust (nedskrivning) redovisas, motsvarande total férvantad
forlust. Denna férlustreserv ska védrderas vid varje balansdag. Koncemen anvédnder den férenklade metoden som innebar
att man redovisar en reserv som motsvarar férvantade kreditforluster under hela I6ptiden. Historiskt har forluster pa
kundfordringar varit pa en nivd motsvarande 0,3% av omsdttningen. Ndgra férluster pa dvriga finansiella tillgdngar har
inte férekommit.

Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via dvrigt totalresultat
Kakel Max innehar andelar i virdepapper. Da detta innehav €j dr avsett att hallas for handel har koncemen valt att

redovisa fordndringar i verkligt varde i Ovrigt totalresultat. Detta val dr odterkalleligt.

Finansiella skulder
Samtliga av koncernens finansiella skulder, exklusive villkorade tilldggskopeskillingar, varderas initialt till verkligt varde

med avdrag for eventuella transaktionskostnader. Skulderna redovisas ddrefter till upplupet anskaffningsvdrde och
eventuell skillnad mellan erhdllet belopp (netto, efter transaktionskostnader) och aterbetalningsbeloppet redovisas i
resultatrdkningen Sver skuldens (lanets) I6ptid. Villkorade tilliggskdpeskillingar varderas till verkligt virde med
vdrdeforandring i resultatet.
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Klassificering
Koncermens finansiella skulder bestar i huvudsak av dels leverantdrsskulder, dels kortfristiga och langsiktiga rantebdrande

skulder samt ej rdntebdrande kortfristiga skulder. Initialt redovisas leverantérsskulderna till verkligt vdrde. Efter
anskaffningstidpunkten vérderas de till upplupet anskaffningsvédrde. Langfristiga skulder har en forvantad 16ptid langre dn
ett ar medan kortfristiga har en |6ptid kortare dn ett ar. Leverantorsskulder har en kort férvantad 16ptid och vérderas
till nominellt belopp utan diskontering. Utdver ovanstaende skulder finns finansiella skulder védrderade till verkligt vdrde
via resultatrakningen.

Immateriella tillgangar
Goodwill utgdrs av det belopp varmed anskaffningsvdrdet Gverstiger det bokférda védrdet av det forvdrvade

dotterbolagets nettotiligangar vid forvarvstillfallet. Goodwill pa férvadrv av dotterbolag redovisas som en immateriell
tillgdng. Goodwill testas arligen for att identifiera eventuellt nedskrivningsbehov. Utgifter i samband med férvéry
redovisas I6pande som en kostnad.

Materiella anlaggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar redovisas till anskaffningsvdrde reducerat med ackumulerade avskrivningar och

eventuella nedskrivningar. | anskaffningsvédrdet ingar inkdpspriset samt kostnader direkt hanforbara till tillgangen for att
bringa den pa plats och i skick fér att utnyttjas i enlighet med syftet med anskaffningen.

Det redovisade vardet for en materiell anldggningstillgang tas bort ur balansrdakningen vid utrangering eller avyttring eller
ndr inga framtida ekonomiska fordelar férvdntas fran anvandningen eller utrangering/avyttring av tillgangen. Vinst eller
forlust som uppkommer vid avyttring eller utrangering av en tillgang utgdrs av skillnaden mellan férsédljningspriset och
tillgdngens redovisade vdrde med avdrag for direkta forsdljningskostnader. Vinst och férlust redovisas som &vrig
rorelseintdkt/-kostnad.

Anlaggningstillgangar skrivs av enligt plan &ver den forvantade nyttjandeperioden med hansyn till vdsentligt restvarde.
Pa fastigheterna tillimpas komponentavskrivning; stomme skrivs av med 3,33%, tak 5% och fénster 5%.

Pa Gvriga inventarier har foljande avskrivningstider tillimpats.

Inventarier, verktyg och installationer: 10 - 20%

Markanldggningar: 5%

Varulager
Varulagret vdrderas med tilldmpning av forst in, forst ut-metoden till det ldgsta av anskaffningsvardet och det verkliga

vdrdet pa balansdagen. Anskaffningsvardet for handelsvaror av kostnad for inkdp av varorna. En inkuransavsattning har
gjorts med | 200 tkr.

Likvida medel

Likvida medel bestar av kassamedel samt omedelbart tillgdngliga tillgodohavanden hos banken och motsvarande institut.
Banktillgodohavanden i utldndsk valuta har omréknats till balansdagskurs vid arsskiftet.

Nedskrivningar
De redovisade vdrdena for koncernens tillgangar provas vid varje balansdag for att beddma om det finns indikation pa

behov av nedskrivning. Om ndgon sadan indikation finns berdknas tillgangens atervinningsvarde.

For immateriella tillgingar med obestimbar nyttjandeperiod beriknas &tervinningsvirdet arligen. Atervinningsvardet &r
det hogre av tillgangens verkliga virde minskat med forsdljningskostnader och dess nyttjandevdrde. Nyttjandevdrdet dr
nuvadrdet av framtida kassafldden en tillgang eller en kassagenererande enhet véntas ge upphov till. Om det inte gar att
faststdlla vdsentligen oberoende kassafldden till en enskild tillgang grupperas vid provning av nedskrivningsbehov
tillgdngarna till den ldgsta niva ddr det gar att identifiera vdsentligen oberoende kassafléden. En nedskrivning redovisas
ndr en tillgangs eller kassagenererande enhets redovisade vérde Overstiger atervinningsvardet. En nedskrivning belastar
resultatrakningen.

Ersattningar till anstallda
Pensionsforpliktelser: Koncernen dr genom kollektivavtal bunden till pensionsplanerna SAF-LO, ITPI och ITP2. Det tva

forstndmnda dr avgiftsbestimda och den sista ar en fdrmansbestdmd plan. For avgiftsbestimda pensionsplaner betalar
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koncernen avgifter till Fora och Collectum. Avgifter redovisas som personalkostnader i resultatrakningen i den takt den
intidnas av de anstdllda. Koncernen har inga vytterligare betalningsforpliktelser ndr avgifterna dr betalda. Den
formansbestdmda planen hanteras som en avgiftsbestdmd plan. Se dven not 4.

Bonusplaner: Koncernen har ett bonussystem for personalen. Bonusen kostnadsfors som en personalkostnad ndr den
tjdnas in.

Vid arsstdimman den 30 maj 2018 beslutades om ett optionsprogram av serie 2018/2023 till anstdllda i bolaget.
Teckningsoptionerna (30 000 stycken) kan under perioderna | juni 2021 — |5 juni 2021, | juni 2022 — |5 juni 2022
och | juni 2023 — 15 juni 2023 nyttjas for teckning av nyemitterade aktier i Bolaget. Varje teckningsoption ger rétt att
teckna | aktie till en teckningskurs om 22,21 SEK per aktie. Marknadsmadssig berdkning har skett i enlighet med Black &
Scholes formel. Vid fullt utnyttjande av samtliga 30 000 teckningsoptioner kommer bolagets aktiekapital att dka med
totalt hdgst 150 000,13 kr fordelat pa 30 000 aktier. Teckningsoptionerna dr foremal fér sedvanliga omrakningsvillkor i
samband med emissioner m.m.

Avsattningar
En avséttning redovisas ndr foretaget har ett formellt eller informellt dtagande som en f6ljd av en intrdffad handelse och

det ar troligt att ett utfldde av resurser krdvs for att reglera atagandet och en tillforlitlig uppskattning av beloppet kan
goras.

Inkomstskatter
Inkomstskatter utgdrs av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomstskatter redovisas i resultatrdkningen utom da

underliggande transaktion redovisas direkt mot eget kapital, varvid tillhérande skatteeffekt redovisas i eget kapital.

Aktuell skatt dr skatt som ska betalas eller erhdllas avseende aktuellt ar, med tilldmpning av de skattesatser som &r
beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen. Hit hor dven justering av aktuell skatt hanforlig till tidigare ar.

Uppskjuten skatt berdknas enligt balansrdkningsmetoden med utgangspunkt i tempordra skillnader mellan redovisade
och skattemdssiga varden pa tillgangar och skulder. Féljande tempordara skillnader beaktas inte: forsta redovisningen av
tillgdngar och skulder som inte ar rorelseférvdrv och vid tidpunkten for transaktionen inte paverkar vare sig redovisat
eller skattepliktigt resultat, vidare beaktas inte heller temporara skillnader hanférliga till andelar i dotterféretag som inte
forvantas bli aterforda inom Sverskadlig framtid. Varderingen av uppskjuten skatt baserar sig pa hur redovisade vérden
pa tillgdngar och skulder forvdntas bli realiserade eller reglerade. Uppskjuten skatt berdknas med tillimpning av de
skattesatser och skatteregler som dr beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen.

Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfattning det &r troligt att framtida skattemdssiga Gverskott kommer att
finnas tillgdngliga mot vilka de tempordra skillnaderna kan utnyttjas.

Kassaflodesanalys
Kassaflddesanalysen uppréttas enligt indirekt metod. Det redovisade kassaflodet omfattar endast transaktioner som

medfor in- eller utbetalningar.

Eventualforpliktelser
En eventualforpliktelse redovisas nédr det finns ett mojligt atagande som harrdr fran intraffade handelser och vars

forekomst bekréftas endast av en eller flera osdkra framtida hdndelser eller ndr det finns ett dtagande som inte redovisas
som en skuld eller avsdttning pa grund av det inte dr troligt att ett utfldde av resurser kommer att krdvas.

Moderbolagets redovisningsprinciper
Moderbolaget har uppréttat sin arsredovisning enligt Arsredovisningslagen (1995:1554) och Radet for finansiell

rapportering RFR 2 Redovisning for juridisk person. RFR 2 innebdr att moderbolaget i arsredovisningen fér den juridiska
personen skall tilldmpa samtliga av EU godkdnda IFRS och uttalanden sa langt detta dr mgjligt inom ramen for
Arsredovisningslagen och med hinsyn till sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekommendationerna anger
vilka undantag och tilldgg som skall goras fran IFRS. Skillnadema mellan koncernen och moderbolagets
redovisningsprinciper framgar nedan.

Finansiella instrument
Moderbolaget tillimpar inte IFRS 9 forutom vad géller principerna for nedskrivningsprovning och férlustriskreservering

for finansiella tillgangar.
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Aktier i dotterbolag
Dotterbolag redovisas enligt anskaffningsmetoden, vilket innebdr att i balansrdkningen redovisas innehaven till

anskaffningsvirde med avdrag for eventuella nedskrivningar. Utdelningar fran dotterbolag redovisas som
utdelningsintakter.

Leasingavtal
Moderbolaget anvander undantaget géllande tillimpning av IFRS 16 Leasingavtal, vilket innebér att all leasing redovisas

som kostnad linjart &ver leasingperioden.

Uppstillningsform for resultat - och balansrakning
Moderbolaget foljer arsredovisningslagens uppstallning vilket bl.a. innebér en annan indelning av eget kapital.

Skatt
| moderbolaget redovisas den uppskjutna skatteskulden pa obeskattade reserver som en del av de obeskattade
reserverna. | koncemredovisningen delas diremot obeskattade reserver upp pa uppskjuten skatteskuld och eget kapital.

Not 2 Intakternas fordelning

(tKr) 2019-12-31 2018-12-31
Koncernen
Omsittning
Forsdljning av handelsvaror 150 185 152 135

Ovriga rorelseintdkter

Hyror | 927 | 418
Ovwrigt 552 270
152 664 153 823
Moderbolaget
Omsittning
Koncemintern service 2 575 | 665
Ovriga rorelseintikter 0 |
2575 | 666

Not 3 Arvode och kostnadsersattning till revisorer

(tKr) 2019-12-31 2018-12-31
Koncernen

Mazars AB

Revisionsuppdrag 345 306
Revisionsverksamhet utéver revisionsuppdrag 52 25
Moderbolaget

Mazars AB

Revisionsuppdrag 167 106
Revisionsverksamhet utover revisionsuppdrag 52 26
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Med revisionsuppdrag avses granskning av drsredovisningen och bokféringen samt styrelsens och VD:s férvaltning,

Ovriga arbetsuppgifter som det ankommer pa bolagets revisor att utfora samt radgivning eller annat bitrdde som

foranleds av iakttagelser vid sadan granskning eller genomférande av sddana &vriga arbetsuppgifter.

Not 4 Anstallda, personalkostnader och ledande befattningshavares ersattningar

Medelantalet anstallda
Moderbolaget
Sverige

Totalt i moderbolaget
Dotterforetag

Sverige

Koncernen totalt

Konsfordelning i foretagsledningen

Moderbolaget
Styrelsen (inkl. VD)

Ovriga ledande befattningshavare

Koncemen totaft

Styrelsen (inkl. VD)

39
40

5

2019-12-31

varav man

100 %
100 %

79 %
80 %

varav kvinnor

20 %
0%

20 %

2018-12-31

37
38

4

varav man

100 %
100 %

82 %
82 %

varav kvinnor

25 %
0%

25 %

Ersdttningar och dvriga formaner under aret for ledande befattningshavare i koncernen och

moderbolaget

2019

Styrelsen ordférande
Maria Wideroth
Styrelseledamot
Joakim Alm
Styrelseledamot
Keivan Ashhami
Styrelseledamot
Anders Bengtsson

VD Daniel Kéllberg

Andra ledande
befattningshavare (Tva
stycken varav noll
kvinnor)

Summa

Moderbolaget

(varav pensionskostnad)

Grundién/
Arvode

93

46

46

46

900

| 239

2370

Owriga
férméaner

0

0

2019

Léner och
ersattningar

| 149
0

Pensions-
kostnad

0
0
0

0

294

322

616

2019

Sociala
kostnader

800
(294)

Bonus
0
0
0

0

105

|14

219

2018

Léner och
ersattningar

123
0

Summa
93
46
46
46

| 299

| 679

3209

2018

Sociala
kostnader

149
(46)
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Dotterforetag 15375 6430 13499 5760
(varav pensionskostnad) 0 (1 294) 0 (1 140)
Koncernen totalt 16 524 7230 13622 5909
(varav pensionskostnad) 0 (1 588) 0 (1 186)

Av koncernens pensionskostnader avser 294 tkr (46 tkr) gruppen styrelse och VD.

Pensionsforsakring i Alecta: Skyldigheter avseende tjdnstepension for tjansteman i Sverige tryggas genom en forsakring
i Alecta, den sk ITP2-planen. Enligt ett uttalande fran Radet for finansiell rapportering, UFR 10, dr detta en
formansbestdmd plan som omfattar flera arbetsgivare. For merparten av de intjdnade pensionsférmanerna saknas hos
Alecta information om fordelning av intjdnandet mellan arbetsgivare. Hela intjdnandet ar istdllet registrerat pa den sista
arbetsgivaren. Alecta saknar darfor mojlighet att géra en exakt férdelning av tillgangar och avsattningar till respektive
arbetsgivare. Det dr sdledes ej mojligt att redovisa denna plan som en formansbestdmd. Pensionsplanen enligt ITP som
tryggas genom en férsikring i Alecta redovisas darfor som en avgiftsbestimd plan. Arets avgifter for pensionsforsakringar
som dr tecknade i Alecta uppgar till 562 tkr (448), varav [TP2 310 tkr. Forvdntade avgifter till [TP2 planen ndsta ar
uppgar till 330 tkr. Koncernens andel av totala sparpremier for ITP 2 i Alecta uppgar till 0,00176 %. Koncernens andel
av totalt antal aktiva férsakrade i ITP 2 uppgar till 0,00184 %.

Not 5 Finansnetto

(tKr) 2019-12-31 2018-12-31
Koncernen

Rénteintakter 25 39

Ov finansiella intakter 206 2247

231 2286

Réntekostnader —924 =261

Ov finansiella kostnader =241 —2 968

-1 165 -3229

Finansnetto -934 -943
Moderbolaget

Rénteintakter 0 0

Ov finansiella intakter 0 2 000

0 2000

Réntekostnader -16 0

Ov finansiella kostnader —134 -2735

—150 —2735

Finansnetto —150 =735

Owriga finansiella intikter pa 2000 tkr &r 2018 4r gottgérelse frdn Empire Sweden AB. Den &vriga finansiella kostnaden
pa —2 735 tkr &r garantidtagandet fér Semac Oy, se forvaltningsberattelsen ovan.
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Not 6 Skatt pa arets resultat
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(tKr) 2019-12-31
Koncernen
Aktuell skatt for aret —936
Uppskjuten skatt -291
—1 227
Redovisad skatt
Redovisat resultat fore skatt 5812
Skatt enligt moderbolagets skattesats, 21,4 % —1 244
Avstdmning av redovisad skatt
Ej avdragsgilla kostnader =51
Ej skattepliktiga intdkter 0
Skatteeffekt pa rdnta periodiseringsfonder -5
Omvdrdering av underskottsavdrag p g a dndrad skattesats 0
Justering aktuell skatt avseende tidigare ar 73
Ovwrigt 0
Summa —1227
Moderbolaget
Uppskjuten skatt -0
-0
Redovisat resultat fore skatt -78
Skatt enligt gdllande skattesats 21,4 % |7
Avstdmning av redovisad skatt
Omvdrdering av underskottsavdrag p g a dndrad skattesats 0
Ej avdragsgilla kostnader =17
Ej skattepliktiga intdkter 0
Summa 0
Not 7 Goodwill
(tKr) 2019-12-31
Koncernen

2018-12-31

—874

-624
-1 498

5665
—1 246

—678

440

-274

264

-1 498

-609

-609

787

-173

=274
—602
440
-609

2018-12-31
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Ackumulerade anskaffningsvarden:
Vid arets bdrjan

Bokfort varde

14920
14920

Arsredovisning och koncemredovisning | jan - 31 dec 2019

14920
14920

Rorelseforvary IMW Grossen AB: | november 2017 forvarvades 100 % av aktierna i MW Grossen AB, 559123-9735.
Kakel Max AB (publ) har, via det heldgda dotterbolaget Kakel & Design i Sverige AB, férvdrvat JMW Grossen AB av
MW Bolaget AB per den 29 november 2017. | férvdrvet dterfinns tva villkorsbaserade tilldggskdpeskillingar, vilket ingar

i nedan berdkning av goodwill. Tilldggskopeskilling

. En rorlig tilldggskopeskiling som &dr en funktion av

Arstaverksamhetens EBT for perioden 2019-01-01 - 2019-12-31, vilket bedéms till ett virde om 6527 tKr.
Tillaggskopeskilling 2: En fast tillaggskopeskilling som dr en funktion av kundaktiviteter, forsaljningsvardet och

bruttovinsten ddrav, vilket beddms till ett virde om 3 000 tKr. MW Bolaget AB var det tidigare operativa bolaget under

namnet JMW Grossen AB. Affdren foregicks av en inkramséverldtelse mellan MW Bolaget och MW Grossen samt ett

genomfdrt namnbyte bolagen emellan. Under 2019 har JMW Grossen fusionerats med Kakel & Design i Sverige.

Not 8 Byggnader och mark
(tKr)
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvarden:
Vid arets bdrjan
Omklassificering

Arets nyanskaffningar

Ackumulerade avskrivningar enligt plan:
Vid arets bdrjan

Arets avskrivningar

Redovisat virde vid arets slut

Not 9: Pagaende nyanlaggningar
(tKr)
Koncem
Ackumulerade anskaffningsvarden:
Vid arets bdrjan
Arets nyanskaffningar

Omklassificering

Not 10: Inventarier och installationer

(tKr)

2019-12-31

6033
139
504
6 676

-1 724
—239
-1 963
4713

2019-12-31

139

-139

2019-12-31

2018-12-31

5166

867

6 033

—1 535

—189

-1 724
4308

2018-12-31

719
287
-867
139

2018-12-31
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Koncemn

Ackumulerade anskaffningsvarden:
Vid arets bdrjan

Nyanskaffningar

Arets avyttringar

Ackumulerade avskrivningar enligt plan:
Vid arets bdrjan
Avrets avskrivningar

Arets avyttringar

Redovisat virde vid arets slut

Not | |: Andelar i intresseforetag

4819
| 221
-267
5773

-3 314
—662
262
3714

2 059

6 559

|77
-1 917
4819

—4 633
—594
1 913
-3314

| 505

Vid det omvanda forvarvet i april 2017 av Kakel Max Holding var uppgorelsen att Empires dotterbolag Empire Sweden

AB skulle dverta Empire AB:s dgarandel i intressebolag Semac Oy. Sa skedde inte utan dgandet kvarstod hos Kakel Max

AB (publ). Under 2019 har Semac Oy likviderats varfér nagot dgande inte langre existerar.

Not 12 Ovriga virdepappersinnehav
(tKr)
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvarden:
Vid arets bdrjan
Nyanskaffningar

Avyttring

Not |3 Uppskjuten skattefordran
(tkr)
Koncernen
Ackumulerade anskaffningsvarden:
Vid arets bdrjan
Omvdrdering av underskottsavdrag p g a dndrad skattesats

Arets forandring

Arets forandring pa 63 tkr avser uppskjuten skatt pa nyttjandetillgingar enligt
IFRS 16

2019-12-31

57

57

2019-12-31

4033

63
4 096

2018-12-31

| 000
57

-1 000
57

2018-12-31

4 642
-274
-335

4033
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Moderbolaget

Ackumulerade anskaffningsvarden:

Vid arets borjan

Omvdrdering av underskottsavdrag p g a dndrad skattesats

Avrets forandring

4033
0
0
4033

4642
274
335

4033

Det ackumulerade skattemdssiga underskottet i moderbolaget 19 580 tkr. Av detta underskott dr 19 580 tkr spérrat 5

ar enligt de skattemdssiga karensreglema. Det dr foretagsledningens uppfattning att underskottet kommer att kunna

utnyttjas nar karensreglerna inte langre ar tilldmpliga. Underskotten 16per, nér karensreglerna upphdr, med obegransad

forfallotid.
Not 14 Uppskjuten skatteskuld
(tkr)
Koncem
Vérde vid arets borjan
Arets forandring

Viarde vid arets slut

Koncem
Obeskattade reserver

Uppskjuten skatt pa dvervdrde avseende inventarier

Not 15 Andelar i koncernforetag
(tKr)
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid arets bdrjan
Avrets forvirv

Redovisat varde vid periodens slut

2019-12-31

| 385

353
| 738

| 726
12
| 738

2019-12-31

50 107

50 107

Specificering av moderbolagets och koncernens innehav av andelar i koncernforetag

Dotterforetag / Org nr/ Site Antal andelar
Kakel Max Holding AB, 556737-7758, Heby 14924
Kakel & Design i Sverige AB, 556737-7782, Heby 41 000
Foretagshuset Dalvigen i Ostervala, 556726- 1630, Heby | 000

Dalvdgens Kapitalforvaltning AB, 559 154-7707, Heby 50 000

Antal andelar,
%

100
100
100

100

2018-12-31
| 107

278

| 385

| 354

31

| 385
2018-12-31
50 000

107

50 107
Bokfort virde
50 000

107

50 107
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Under 2019 har Kakel & Design i Sverige AB:s tidigare dotterbolag JMW Grossen AB (559123-9735) fusionerats med
Kakel & Design.

Not 16 Varulager

(tKn) 2019-12-31 2018-12-31

Koncernen

Handelsvaror 31189 30 855

Forskott till leverantérer 107 131
31 296 30 986

Not 17 Finansiella tillgangar och skulder

For finansiella tillgangar och skulder védrderade till upplupet anskaffningsvarde bedéms redovisat vdrde dverensstimma
med verkligt vdrde.

Kategorisering av finansiella tillgangar och skulder
(tKr) 2019-12-31 2018-12-31

Koncem

Finansiella tillgdngar varderade till upplupet anskaffningsvarde

Kundfordringar 19177 16 105
Owriga fordringar 45 | 140
Upplupna intdkter 288 | 026
Likvida medel 4 886 7791
Summa finansiella tillgdngar varderade till upplupet anskaffningsvarde 24 396 26 062

Finansiella tillgdngar varderade till verkligt varde via 6vrigt

totalresultat

Ovriga virdepappersinnehav 57 57
Summa finansiella tillgdngar virderade till verkligt varde via Svrigt 57 57
totalresultat

Finansiella skulder varderade till upplupet anskaffningsvarde

Réntebdrande skulder 19 025 Il 820
Leverantorsskulder 13759 4 500
Ovriga skulder | 784 2313
Upplupna skulder 5 664 7426
Summa finansiella skulder varderade till upplupet anskaffningsvarde 40 232 36 059
Finansiella skulder varderade till verkligt virde via resultatrakningen

Villkorad tillaggskopeskilling 9 527 9 527
Summa finansiella skulder vdrderade till verkligt virde 9527 9527
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Moderbolaget
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Finansiella tillgdngar varderade till upplupet anskaffningsvarde

Kundfordringar 444 86
Fordringar hos koncernféretag 743 2 06l
Kassa och bank 472 | 745
Summa finansiella tillgangar varderade till upplupet anskaffningsvarde | 659 3892
Finansiella skulder varderade till upplupet anskaffningsvarde

Leverantorsskulder 401 35
Ovwriga skulder 185 229
Upplupna skulder 741 3279
Summa finansiella skulder varderade till upplupet anskaffningsvarde | 327 3543

Berakning av verkligt varde

Tabellen nedan visar finansiella instrument vérderade till verkligt véarde, utifran hur klassificeringen i verkligt

vdrdehierarkin gjorts. De olika nivaerna definieras enligt foljande.

Niva |: Noterade priser pa aktiva marknader for identiska tillgangar eller skulder.

Niva 2: Andra observerbara data for tillgangen eller skulden dn noterade priser inkluderade i niva |, (antingen direkt

(dvs. som prisnoteringar) eller indirekt niva (dvs. harledda fran prisnoteringar).

Niva 3: Data for tillgangen eller skulden som inte baseras pa observerbara marknadsdata (dvs. ej observerbara data).

Niva | Niva 2
Villkorade tillaggskdpeskillingar
Vid arets borjan
Vid arets slut 0 0
Owriga virdepapper
Vid arets borjan

Vid &rets slut 0 0

Not 18 Kortfristiga fordringar
(tKr) 2019-12-31
Koncem
Kundfordringar, brutto 20010
Forvantade kreditforiuster, individuell beddmning -833

Kundfordringar, netto efter forvantade kundférluster 19 177

Avsattningar for forvantade kundfordringar
(tKn) 19-12-31

Niva 3

9 527
9 527

57
57

2018-12-31

|6 835
-730
16 105

2018-12-31
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Koncem
Vid arets bdrjan
Bortbokning p g a konstaterad forlust

Avrets forandring av beaktade kreditfériuster

Vid arets slut

Aldersananlys kundfordringar

Arsredovisning och koncernredovisning | jan - 31 dec 2019

-730

27
-130
-833

Koncermen
ndlord.
kundfor.
Ej forfallna 15433 0
Forfallna 30 dagar | 362 0
Forfallna 31-60 dagar 286 0
Forfallna 61-90 dagar 534 0
Forfallna 91-120 dagar 93 0
Forfallna > 120 dagar 2 302 -833
Summa 20010 -833
Kundfordringar, netto efter forvantade kundfériuster 19 177
Moderbolaget
Vid arets borjan 444
Arets forandring av beaktade kreditfériuster -444
Vid drets slut 0
Not 19: Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

(tKr) 2019-12-31
Koncernen
Hyra 988
Upplupen intakt 288
Upplupen bonus | 367
Owriga poster 459

3102
Moderbolaget
Owriga poster |7

17

-1 055
267
58
-730

2019-12-31

Kundfordr. netto

[5 433
| 362
286
534
93
| 469
19177

16 105

444

444

2018-12-31

968
| 026
322
862
3178

79
79
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Not 20: Eget Kapital

Nar det géller férdndringar i eget kapital under perioden hadnvisas till sid | | respektive |6.

Koncern

Arsredovisning och koncernredovisning | jan - 31 dec 2019

Aktiekapital bestar av en aktieserie. Aktiens kvotvdrde dr 5 kr och antal réster per aktie dr en (). Totalt antal aktier ar

3038 318 stycken.

Owrigt tillskjutet kapital avser eget kapital som &r tillskjutet frdn dgarna.

Balanserade resultat inklusive arets resultat ingar intjdnade resultat i moderbolaget och dess dotterforetag.

Moderbolaget: Fritt eget kapital

Overkursfond: Nir aktier emitteras till dverkurs, det vill sdga for aktierna ska betalas mer dn aktiernas kvotvarde, ska

ett belopp motsvarande det erhdlina beloppet utdver aktiernas kvotvdrde, foras till dverkursfonden. Belopp som tillforts

overkursfonden fr.o.m. | januari 2006 ingar i det fria kapitalet.

Balanserade vinstmedel: Utgors av foregaende ars fria egna kapital efter att en eventuell vinstutdelning ldmnats. Utgér

tillsammans med arets resultat och dverkursfond summa fritt eget kapital, det vill siga det belopp som finns tillgangligt

for utdelning till aktiedgarna.

Registrerade aktier vid arets borjan
Antal stamaktier, fére utspadning (st)
Antal stamaktier, efter utspddning (st)

Antal stamaktier, genomsnittligt (st)

Not 21: Ovriga skulder till kreditinstitut
(tKr)
Koncernen
Forfallotidpunkt, 1-5 fran balansdagen

Forfallotidpunkt, senare dr fem ar fran balansdagen

Moderbolaget har inga 6vriga skulder till kreditinstitut.

Not 22: Resultat per aktie
(tKr)

Resultat per aktie

Resultat per aktie

Arets resultat

Antal stamaktier, genomsnittligt (st)

Not 23: Rantebarande skulder koncern
(tKr)

Koncemen

2019
3038818
3038818
3038818
3038818

2019-12-31

5770

| 340
7110

2019-12-31
1,51

4585

3038818

2019-12-31

2018
3038818
3038818
3038818
3038818

2018-12-31

7 820
| 420
9 240

2018-12-31
1,37

4167

3038818

2018-12-31
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Langfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut
Tillaggskopeskilling

Leasingskuld langfristig — IFRS 16

Koncernen

Kortfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut
Tillaggskopeskilling

Leasingskuld kortfristig — IFRS 16

Villkor och aterbetalningstider

Skulder till kreditinstitut
Tillaggkopeskilling
Leasingskuld — IFRS 16

Totala rdntebdrande skulder

Arsredovisning och koncemredovisning | jan - 31 dec 2019

7110 9 240

0 9527

6 387 0

13497 18 767

2 700 2 580

9527 0

2828 0

I5 055 2580

2019-12-31 2018-12-31

Rénteniva Forfall Redovisat Redovisat
31712 vdrde vdrde

1,6 -1,88% kvartal 9810 I'1 820
2020 9527 9527

7% kvartal 9215 0

28 552 21 347

Noten innehaller information om foretagets avtalsmdssiga villkor avseende rdntebdrande skulder. F&r mer information

om féretagets exponering for rdnterisk och risk for valutakursforandringar hdnvisas till not 28.

Loptidsanalys koncernens finansiella skulder i form av odiskonterade kassafloden

Per den 3| december 2019
Skuld till kreditinstitut
Tillaggkopeskilling
Leasingskuld

Loptidsanalys
Per den 31 december 2018

Skuld till kreditinstitut

Tillaggkopeskilling

Mellan | och 5

[nom tre man 3—12man ar Meran 5 ar
717 2133 5984 | 534
9 527
954 2118 6166
[nom tre man 3—12man Jal L OChéi Meran 5 ar
695 2 069 8135 | 637
9 527

| tabellen ovan aterfinns de kassafléden som kommer av koncernens skulder i form av finansiella instrument, baserade

pa de vid balansdagen kontrakterade dterstaende I6ptiderna. Se not |3 for Tilldggskopeskilling.

Not 24: Ovriga skulder
(tKr)

Koncemen

2019-12-31 2018-12-31
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Ovriga kortfristiga skulder

Tillaggskopeskilling 9 527 0
Momsskuld 569 859
Arbetsgivaravgifter 461 377
Kallskatt 427 325
Ovwriga skulder 0 5

10 984 | 566
Moderbolaget

Ovriga kortfristiga skulder

Momsskuld 15 180
Arbetsgivaravgifter 22 22
Kallskatt 26 27

163 229

Not 25: Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

(tKr) 2019-12-31 2018-12-31
Koncem
Garantidtagande 0 2735
Semesterloner 2223 | 908
Arbetsgivaravgifter | 060 861
Forutbetalda hyror 223 200
Reserverade kostnader for revision 260 195
Upplupna l6ner 129 772
Ovwrigt 769 755
5 664 7 426
Moderbolaget
Garantidtagande 0 2375
Upplupna l6ner 185 35
Semesterloner 0 I8
Reserverade kostnader for revision 140 100
Styrelsearvoden 233 316
Ovwrigt 183 74
741 3278

Not 26: Risker

Kreditrisker i kundfordringar
Risken att koncernens kunder inte uppfyller sina ataganden, d.v.s. att betalning ej erhdlles for kundfordringar utgdr en

kreditrisk. Koncernens kunder kreditkontrolleras genom att information om kundernas finansiella stallning inhdmtas fran
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kreditupplysningsforetag. Koncernen har en kreditpolicy for hur kundkrediterna ska hanteras, i vilken beslutsnivaer for
olika kreditlimiter anges, hur vardering av krediter samt hur osdkra fordringar skall hanteras. Nar det géller kunder med
lag kreditvardighet eller otillrdcklig kredithistorik arbetar koncernen med forskottsbetalningar.

Ranterisker
Med rénterisk avses risken att verkliga varden eller framtida kassafloden fluktuerar till f6ljd av &ndrade marknadsréantor.

Risken ligger till storsta delen i den langfristiga upplaningen. Om rdntorna under 2019 varit | procentenhet hogre, allt
annat lika, hade rdntekostnaden varit ca 108 tkr hdgre. Koncemens beddmning ar att risken for hdjda rdntor under
2019 inte dr speciellt stor. Samtliga skulder till kreditinstitut, not 23, har for presenterade rdkenskapsar rérlig ranta
knuten till Stibor.

Prisrisker
Med prisrisk avses i detta fall risken att av att tillaggskopeskillingar knutna till forvdrvet av JMW Grossen.

Tillaggskopeskilling 1: En rorlig tilliggskdpeskilling som &r en funktion av Arstaverksamhetens EBT foér perioden 2019-
O1-01 till 2019-12-31, vilket beddms till ett varde om 6 527 tKr. Nagot tak for denna tilliggskdpeskilling finns inte.
Tillaggskopeskilling 2 knyts till en specifik kund, dess vidare omsattning och vinst inom Kakel & Design i Sverige AB.
Maluppfyllelsen baseras pa kundens ackumulerade férséljning och vinst mellan 2017-01-01 till 2019-12-31. Utfallet pa
kopeskillingen om 3 000 tkr dr av s k bindr karaktdr. Se not |3 respektive not 33 for vidare information.

Valutarisker
En del av koncemens inkdp sker fran leverantdrer i andra lander dn Sverige, till exempel fran ltalien, Spanien och

Portugal. Bolaget betalar ddrmed dessa leverantdrer i andra valutor @n SEK och dr ddrmed exponerat mot risken for
valutakursfordndringar. Skulle dessa valutor utveckla sig i odnskad riktning gentemot SEK skulle detta ha en negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och stdllning.

Om kursen pd EUR hade varit 5 % hdgre respektive ldgre i férhallande till SEK med alla andra variabler konstanta, skulle
drets resultat pa grund av exponering i koncernens balansposter varit 978 tkr hdgre respektive ldgre.

Kapital

Korlwacemens strategi dr tillvaxt, organisk och férvarvad. Tillvaxt krdver kapital och koncemens mdjlighet att vixa ar
beroende av mdjligheter att finansiera tillvaxten. Koncernens mal dr att kapitalstrukturen dr sa optimal som majligt med
avseende pa kostnader for kapital. Koncernen har tidigare varit 1agt beldnad vilket ger ett utrymme att oka andelen
frimmande kapital i balansrdkningen. Detta har ocksa skett for att finansiera rorelseforvarvet av JMW Grossen.
Bankfinansieringen har medfort att det finns ett avtal med Swedbank som koncemen maste folja. Avtalet med banken
stipulerar bland annat att fOretagsledningen maste soka samtycke for utdelning av tillgdngar och
organisationsférandringar samt en tydlig informationsplikt. Informationsskyldigheten innebér bland annat att, férutom
att tillstdlla banken sedvanliga ekonomiska rapporter, omedelbart informera banken om forestdende dgarférandringar i
koncernen, underrdtta banken om intrdffade hdndelser av vdsentlig betydelse for koncernens finansiella stéllning samt
omgaende underrdtta banken om omstdndighet, som kan medféra uppsdagningsratt for banken enligt avtalet. Koncernen
har foljt de krav som stéllts.

Likviditetsrisk
Bolaget dr beroende av goda relationer och fértroende hos sina kreditgivare. Det forutsétter en 16nsam verksamhet,

ellerivart fall en tilltro till att verksamheten kommer att bli [dnsam. For att sdkerstdlla att det finns tillrdckligt med likvida
medel prognosticeras kassaflddena I6pande. Koncemen har ett kreditavtal med Swedbank och har under aret inte
brutit mot covenantkraven. Kassan uppgick till 4 886 tkr per 31 december 2019. Koncemens kreditfacilitet om 3 mkr
var inte utnyttjad.

Konjunkturberoende
Koncernens ekonomiska utveckling paverkas, direkt och indirekt, av det allmanna konjunkturldget, globalt nationellt och

regionalt, pa de marknader dar koncernen dr verksamt eller ddr Bolaget har ekonomiska intressen och mellanhavanden.
Faktorer som ddrmed kan paverka Bolaget dr sysselsattningsutvecklingen, foretagens och konsumenters fértroende,
konsumtionsmonster, politiska regleringar, internationella handelsregleringar, tillgang till krediter och det allmédnna
affarsférhallandet. Ett mindre gynnsamt konjunkturldge kan medfdra forsamrade forutsattningar for renoveringar, lagre
efterfrdgan pa bostdder och minskad flyttrotation vilket sdledes skulle paverka efterfrdgan pa Bolagets produkter och
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tjdnster negativt. Forsédljningsutvecklingen under 2018 kan paverkas av hdstens priskorrigeringar inom
bostadsmarknaden vilket skapat en allmdn osdkerhet och en ldgre forvdntad produktionstakt. Denna
produktionsforandring innebdr dven en tydlig rotation inom branschen fran nyproduktion till rotproduktion da kundema
ser nyproduktion med forhdjd risk, vilket innebdr dkad konkurrens och prispress pa materialsidan.

Leverantor- och logistikrisk
Kakel Max bedriver ett omfattande arbete med att minska riskerna hdrledda till leverantdr- och logistikledet. | manga

fall har verksamheten flera olika leverantorer som kan leverera liknande produkter. | de fall dér leverantoren har unika
produkter och/eller dr integrerad del av logistikkedjan kan brand, konkurs, pandemier, statliga inventioner medféra
stomingar i varuflodet. Alternativa I6sningar ses darfor regelbundet over.

Politisk risk
Kakel Max dr utsatt for ett antal riskfaktorer som helt eller delvis ligger utanfor bolagets kontroll, men som kan ha

inverkan pa koncernens resultat. Kakel Max verksamhet ar till en del beroende av beslut pa bland annat politisk niva,
sasom till exempel beslut kring ROT-avdrag och framtida nybyggnation. Det finns en risk att beslut inom detta omrade
kommer att paverka Kakel Max verksamhet pa ett mindre dnskvart satt.

Not 27 Leasingavtal

Fram till och med | januari 2019 var koncernen leasetagare genom operationella leasingavtal for butikslokaler. | och
med overgangen till IFRS |6 Leasingavtal redovisas alla leasingavtal i balansrdkningen, férutom korttidsleasing och leasing
av mindre vdrde. Per bokslutsdatum har koncermens hyresavtal avseende butikslokaler som redovisas som
nyttjanderattstillgang i balansrakning.

De aterstaende leasingavgifterna har nuvdrdesberdknats med koncernens marginella 1anerdnta vilken uppgick till 7%.
Per den | januari 2019 har féljande justeringar skett i koncernens balansrakning.

Da vérdet pa nyttjandetillgangarna och leasingskulden uppgar till samma belopp paverkas inte eget kapital.

Materiella anldggningstillgangar, nyttjandetillgangar 12 334
Summa tillgangar 12 334
Réntebdrande skulder — langfristig leasingskuld 9172
Réntebdrande skulder — kortfristig leasingskuld 3172
Summa skulder 12 334

Avstdmning mellan operationella leasingataganden enligt IAS |7 och leasingskuld enligt IFRS 16

Operationell leasingatagande per 31 december

2018 [3 157
Effekter av nuvdrdesberdkning -823
Summa 12 334
Belopp som redovisats i resultatet 2019
Koncem

Avskrivningar pa nyttjandetillgangar 3412
Réntekostnader for leasingskulder 698
Kostnader hanforliga till korttidsleasing 348
Kostnader hanforliga till leasingavtal av lagt varde 13
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Kostnader hanférliga till variabla avgifter som inte ingar i varderingen av

leasingskulden 638

Leasingavtal 2018

Koncemn

Arets kostnad 4070

Forfallotidpunkt

Inom | ar 3972

Senare dn | ar men inom 5 ar 9 185
13157

Moderbolaget

Leasingavgifter bestar till storsta delen av hyreskostnader for Kakel & Designs butiker i Gavle, Uppsala, Sollentuna och
Arsta. Moderbolaget har inga leasingavtal.

Not 28 Nyttjanderittstillgangar

(tKr) 2019-12-31

Anskaffningsvirde

Koncem

Per | januari 2019 0

Tillkommande nyttjanderéttstillgangar 12 334
12 334

Ackumulerade avskrivningar

Per | januari 2019 0
Avrets avskrivningar 3412
-3412
Redovisat varde 8922
Not 29 Stillda sakerheter och eventualforpliktelser
(tKr) 2019-12-31 2018-12-31
Stéllda sakerheter for skulder till kreditinstitut
Koncem
Foretagsinteckningar 10 000 10 000
Fastighetsinteckningar 7200 9 200
17 200 19 200

Eventualforpliktelser
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Moderbolaget
Borgen till forman for dotterbolag
Garantiférbindelse Nordea Finland

Borgen for aktiemna i dotterforetagen

5500
0
5500

Arsredovisning och koncernredovisning | jan - 31 dec 2019

5500
3231
8 731

Nordea Finland avser en garantiférbindelse till ett av Empire Sweden AB:s intressebolag, Oy Semac Ab. Denna

garantiférbindelse har betalats under 2019. Darmed foreligger inte langre nagra forpliktelser eller krav mellan Kakel Max

Holding AB och Empire Sweden AB.

Not 30: Transaktioner med narstaende

Sammanstilining &ver
narstidendetransaktioner

Koncemen
Narstaenderelation
Andra ndrstdende 2019

2018

Moderbolaget

Narstaenderelation

Dotterdotterforetag 2019
2018
Andra nérstaende 2019
2018

Not 31: Kassaflodesanalys
(tKr)
Tillaggsupplysningar till kassaflédesanalys - koncernen

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflédet m m

Avskrivningar

Owriga fériandringar

Finansieringsverksamheten
Vid arets borjan

Nytt 1an

Leasingskuld enligt IFRS 16

Amortering av leasingskuld

Forsilj. av
varor/
tjidnster

3144
7 800

2 575
| 665

il Skuld per
varor/ 3 dec
tjidnster
3144 3477
7 800 Il 666
0 0
0 0
0 0
0 0
2019-12-31
4312
803
5115
21 347
750
12 334
3119

Fordran
per 3| dec

3477
Il 666

743
2 06l

2018-12-31

782
| 075
| 857

23 927
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Arets amortering -2760 -2 580
Vid drets slut 28 552 21 347
Likvida medel

| likvida medel i balansrdkning och kassaflddesanalysen ingar foljande:

Kassa 96 259
Bank 4790 7532
4 886 7791

Tillaggsupplysningar till kassaflédesanalys - moderbolaget

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflédet m m

Garantidtagande 0 2735
Ovrigt 0 -1 639

0 | 096
Likvida medel

| likvida medel i balansrdkning och kassaflddesanalysen ingar foljande:
Bank 472 | 745
472 | 745

Not 32: Viasentliga handelser efter rikenskapsarets utgang

Under mars manad 2020 har Covid-19 spridits i Norden och i Sverige. Koncemen har for forsta kvartalet 2020 inte
markt nagon negativ effekt pa verksamheten forutom effekten av produktionsstérningar av kakel, klinker och &vrig
keramik fran tillverkare i Italien och Spanien. Hur verksamheten kommer att paverkas fram&ver ar svart att bedéma
just nu men ledning och styrelse foljer utvecklingen noggrant.

Not 33: Viktiga uppskattningar och bedémningar for redovisningsandamal

Viktiga kallor till osakerhet i uppskattningar

For att upprétta de finansiella rapporterna maste foretagsledningen och styrelsen géra bedémningar och antaganden
som paverkar tillgangs- och skuldposter, respektive intdkts- och kostnadsposter redovisade i bokslutet samt lamnad
information i &vrigt, bland annat i fraga om eventualforpliktelse. De uppskattningar och beddmningar for
redovisningsdandamal som behandlas i detta avsnitt dr de som beddms vara de viktigaste for en forstaelse av de finansiella
rapporterna, utifran betydelsen av bedémningama och osdkerheten. Forutsattningara for Kakel Max verksamhet dndras
successivt, vilket medfor att dessa beddmningar férdndras.

Vasentliga antaganden i nedskrivningsprovningarna
Vid nedskrivningsprévningarna av goodwill och aktier i dotterforetag har foljande antaganden gjorts avseende tillvaxt,

rorelsemarginal och diskonteringsranta. Rérelsemarginalen har uppskattats till 6% och diskonteringsrantan till 8,24%.
Den drliga tillvixten har uppskattats till 2% vilket motsvarar Riksbankens inflationsmal. Vid bestdmningen av
diskonteringsrantan har koncernens kapitalstruktur beaktats. Vidare har den marknadsméssiga riskpremien antagits till
4% vilket tillsammans med féretagsspecifika riskpremier ger en diskonteringsrdnta fére skatt om 8,24%.

Nedskrivningsprovning av goodwill

Nedskrivning av goodwill prévas drligen och dessutom ndrhelst handelser eller &ndrade omstindigheter indikerar att
vdrdet pa goodwill som har uppkommit vid ett férvdrv kan ha minskat, till exempel pa grund av dandrat affirsklimat eller
beslut om att avyttra eller ldgga ner viss verksamhet. Nedskrivningsprévning har skett enligt den metodik som beskrivs
i not | om Nedskrivningar. Som kassagenererade enhet avses dotterforetag.
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Forvdrvet av MW Grossen vdrderades fristdende som en verksamhet utan verkliga eller bokférda koncemsynergier
med diskonterade kassafldden och justerade nettoskuld som vadrderingsmetodik. Samma grundantagande gillande
tillvéxt och diskonteringsrantan som ovan. Kédnslighetsanalysen genomférdes som en funktion av att diskonteringsrantan
Okar med a) 100 rdntepunkter samt b) 25 procent ldgre rorelsemarginal for MW Grossen de kommande aren. Det
indikativa nyttjandevardet for den kassagenererande enheten berdknas da till 12 127 tkr.

Nedskrivningsprévning av évriga tillgangar

Kakel Max materiella och immateriella anldggningstillgangar, exklusive goodwill, upptas till anskaffningsvirde med avdrag
for ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Kakel Max redovisar utéver goodwill inga immateriella
anldggningstillgangar med obegridnsad nyttjandeperiod. Avskrivningar gors dver berdknad nyttjandeperiod till ett bedomt
restvdarde. Saval nyttjandeperiod som restvirde omprévas minst i slutet av varje rdkenskapsperiod. For att bestimma
om vardet pa dvriga tillgangar minskat maste den kassagenererande enhet till vilken tillgdngen hanforts vérderas, vilket
sker genom en diskontering av enhetens kassafloden. Vid tilldmpningen av denna metod forlitar sig bolaget pa ett antal
faktorer, inklusive uppnadda resultat, affarsplaner, ekonomiska prognoser och marknadsdata.

Kakel Max har gjort en nedskrivningsprovning pa Kakel Max Holding AB och bedémer att vdrdet pa denna tillgang,
upptagen till 50 000 tkr uppgar till minst 50 000 tkr. Nedskrivningstestet omfattar dven en kdnslighetsanalys baserat pa
fordndring i diskonteringsrantan med tva procent utan att vardet pa denna tillgang understeg 50 000 tkr.

Not 34: Uppgifter om moderbolaget

Kakel Max AB ir ett svenskregistrerat aktiebolag med site i Ostervdla i Heby kommun. Moderbolagets aktier 4r
registrerade pa First North Growth Market. Adressen till moderbolaget 4r Dalvigen 4, 740 46 Ostervala.

Not 35: Resultatdisposition

Styrelsen och verkstéllande direktoren foreslar att till forfogande stdende vinstmedel, 39 296 568 kr, balanseras i ny

rakning.
Overkursfond 34 676 000
Balanserat resultat 4 698 886
Arets resultat -78 318
Summa 39 296 568

Undertecknade fOrsdkrar att koncem- och drsredovisningen har uppréttats i enlighet med internationella
redovisningsstandarder IFRS, sadana de antagits av EU, respektive god redovisningssed och ger en réttvisande bild av
koncernens och foretagets stdllning och resultat, samt att koncemnforvaltningsberéttelsen och férvaltningsberdttelsen
ger en rattvisande Oversikt Sver utvecklingen av koncernens och foretagets verksamhet, stéllning och resultat samt
beskriver de vdsentliga risker och osdkerhetsfaktorer som de féretag som ingar i koncernen star infor.
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Ostervéla 24 april 2020

Maria Wideroth Joakim Alm Keivan Ashhami
Ordférande
Anders Bengtsson Daniel Kallberg

Verkstdllande Direktor

Var revisionsberdttelse har ldmnats den 5 maj 2020
Mazars AB

Anders Persson

Auktoriserad revisor
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REVISIONSBERATTELSE

Till bolagsstimman i Kakel Max AB
Org. nr 556586-2264

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
for Kakel Max AB for ar 2019.

Enligt vér uppfattning har arsredovisningen uppréttats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vésentliga avseenden réttvisande
bild av moderbolagets finansiella stéllning per den 31 december 2019
och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt
arsredovisningslagen. Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet
med arsredovisningslagen och ger en i alla vésentliga avseenden
rattvisande bild av koncernens finansiella stillning per den 31 december
2019 och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt
International Financial Reporting Standards (IFRS), sdsom de antagits
av EU, och arsredovisningslagen. Forvaltningsberittelsen ar forenlig
med &rsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker dérfor att bolagsstimman faststéller resultatrakningen och
balansrékningen for moderbolaget och koncernen.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA)
och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder
beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ir oberoende i
forhallande till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i
Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa
krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat &r tillrdckliga och
andamalsenliga som grund for véra uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar

Det ér styrelsen och verkstillande direktdren som har ansvaret for att
arsredovisningen och koncernredovisningen upprattas och att de ger en
rattvisande bild enligt arsredovisningslagen och, vad géller
koncernredovisningen, enligt IFRS, sdsom de antagits av EU. Styrelsen
och verkstillande direktdren ansvarar dven for den interna kontroll som
de bedomer ar nodvandig for att upprétta en arsredovisning och
koncernredovisning som inte innehaller ndgra vasentliga felaktigheter,
vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprittandet av arsredovisningen och koncernredovisningen
ansvarar styrelsen och verkstillande direktdren for bedomningen av
bolagets och koncernens formaga att fortsétta verksamheten. De
upplyser, nér sa ar tillimpligt, om forhéllanden som kan paverka
formagan att fortsitta verksamheten och att anvinda antagandet om
fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillimpas dock inte om
styrelsen och verkstéllande direktdren avser att likvidera bolaget,
upphdra med verksamheten eller inte har nagot realistiskt alternativ till
att gora nagot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal &r att uppna en rimlig grad av sdkerhet om huruvida
arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet inte innehéller
nagra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller misstag, och att 1dmna en revisionsberéttelse som innehaller véara
uttalanden. Rimlig sdkerhet dr en hog grad av sidkerhet, men 4r ingen
garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i
Sverige alltid kommer att upptécka en visentlig felaktighet om en sddan
finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag

och anses vara vésentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan
forvintas paverka de ekonomiska beslut som anvéindare fattar med
grund i drsredovisningen och koncernredovisningen.

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

e identifierar och bedomer vi riskerna for vésentliga felaktigheter i
arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror
pé oegentligheter eller misstag, utformar och utfor
granskningsétgérder bland annat utifran dessa risker och inhdmtar
revisionsbevis som 4r tillrdckliga och dndamalsenliga for att utgora
en grund for vara uttalanden. Risken for att inte uppticka en
visentlig felaktighet till foljd av oegentligheter ar hogre an for en
visentlig felaktighet som beror pa misstag, eftersom oegentligheter
kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga
uteldmnanden, felaktig information eller dsidoséttande av intern
kontroll.

e skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna kontroll
som har betydelse for var revision for att utforma
granskningsatgédrder som ar lampliga med hénsyn till
omstiandigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten i den
interna kontrollen.

e  utvérderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som anvands
och rimligheten i styrelsens och verkstillande direktorens
uppskattningar i redovisningen och tillhdrande upplysningar.

e  drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och verkstéllande
direktoren anvander antagandet om fortsatt drift vid upprattandet
av arsredovisningen och koncernredovisningen. Vi drar ocksa en
slutsats, med grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om huruvida
det finns nagon vésentlig osdkerhetsfaktor som avser sdédana
héandelser eller forhallanden som kan leda till betydande tvivel om
bolagets och koncernens formaga att fortsitta verksamheten. Om vi
drar slutsatsen att det finns en vésentlig osakerhetsfaktor, maste vi i
revisionsberittelsen fasta uppmérksamheten pa upplysningarna i
arsredovisningen och koncernredovisningen om den vésentliga
osakerhetsfaktorn eller, om saddana upplysningar &r otillrackliga,
modifiera uttalandet om arsredovisningen och
koncernredovisningen. Véra slutsatser baseras pa de revisionsbevis
som inhdmtas fram till datumet for revisionsberéttelsen. Dock kan
framtida héndelser eller forhéllanden gora att ett bolag och en
koncern inte ldngre kan fortsétta verksamheten.

e utvidrderar vi den dvergripande presentationen, strukturen och
innehallet i arsredovisningen och koncernredovisningen, déribland
upplysningarna, och om arsredovisningen aterger de underliggande
transaktionerna och hindelserna pa ett sétt som ger en rittvisande
bild.

e  inhdmtar vi tillrickliga och d&ndamalsenliga revisionsbevis
avseende den finansiella informationen for enheterna eller
affarsaktiviteterna inom koncernen for att gora ett uttalande
avseende koncernredovisningen. Vi ansvarar for styrning,
overvakning och utforande av koncernrevisionen. Vi dr ensamt
ansvarig for vara uttalanden.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade
omfattning och inriktning samt tidpunkten for den. Vi méste ocksa
informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, déribland de
eventuella betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat.



Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utover var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har
vi dven utfort en revision av styrelsens och verkstillande direktorens
forvaltning for Kakel Max AB for &r 2019 samt av forslaget till
dispositioner betrdffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt forslaget i
forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledaméter och
verkstéllande direktoren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi dr
oberoende i forhéllande till moderbolaget och koncernen enligt god
revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat &r tillrdckliga och
andamaélsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning
innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen &r
forsvarlig med hénsyn till de krav som bolagets och koncernens
verksamhetsart, omfattning och risker stiller pa storleken av
moderbolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov,
likviditet och stéllning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen av
bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat att fortlopande
beddma bolagets och koncernens ekonomiska situation och att tillse att
bolagets organisation &r utformad sé att bokforingen, medels-
forvaltningen och bolagets ekonomiska angelagenheter i Gvrigt
kontrolleras pa ett betryggande sitt. Den verkstéllande

direktoren ska skota den 16pande forvaltningen enligt styrelsens
riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de atgarder som ar
nodviandiga for att bolagets bokforing ska fullgéras i verensstimmelse
med lag och for att medelsforvaltningen ska skotas pa ett betryggande
sitt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed vart
uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhdmta revisionsbevis for att med en
rimlig grad av sikerhet kunna bedoma om nagon styrelseledamot eller
verkstéllande direktdren i ndgot vésentligt avseende:

e foretagit ndgon atgérd eller gjort sig skyldig till nagon forsummelse
som kan foranleda erséttningsskyldighet mot bolaget, eller

e  pandgot annat sdtt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mél betrédffande revisionen av forslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller forlust, och ddrmed vart uttalande om detta, &r att
med rimlig grad av sékerhet bedoma om forslaget ar forenligt med
aktiebolagslagen.

Rimlig sdkerhet dr en hog grad av sdkerhet, men ingen garanti for att en
revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige alltid kommer att
uppticka dtgarder eller forsummelser som kan féranleda
erséttningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner
av bolagets vinst eller forlust inte dr férenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvédnder vi
professionellt omdome och har en professionellt skeptisk installning
under hela revisionen. Granskningen av forvaltningen och forslaget till
dispositioner av bolagets vinst eller forlust grundar sig framst pa
revisionen av rdkenskaperna. Vilka tillkommande granskningsatgarder
som utfors baseras pa var professionella bedomning med utgangspunkt i
risk och vidsentlighet. Det innebdr att vi fokuserar granskningen pa
sadana atgérder, omraden och forhéllanden som é&r vésentliga for
verksamheten och dér avsteg och overtradelser skulle ha sarskild
betydelse for bolagets situation. Vi gér igenom och provar fattade beslut,
beslutsunderlag, vidtagna atgérder och andra forhallanden som é&r
relevanta for vart uttalande om ansvarsfrihet. Som underlag for vart
uttalande om styrelsens forslag till dispositioner betrdffande bolagets
vinst eller forlust har vi granskat om forslaget &r forenligt med
aktiebolagslagen.

Landskrona, 2020-05-05
Mazars AB

Anders O Persson
Auktoriserad revisor



