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Kakel Max AB (publ) 556586-2264 Arsredovisning och koncernredovisning | jan - 31 dec 2017

Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstdllande direktdren for Kakel Max AB (publ), organisationsnummer 556586-2264, far
hdrmed avge drsredovisning och koncemredovisning for rakenskapsaret | januari 2017 - 31 december 2017.
Dar ej annat anges avser uppgifterna koncernen. Uppgifter inom parentes avser foregdende ars siffor gillande
Kakel Max Holding AB. Samtliga belopp anges i tusentals svenska kronor (tkr) om inget annat anges.

Allmant om verksamheten

Koncernen bestar, férutom av moderbolaget, av det heldgda dotterbolaget Kakel Max Holding AB (556737-
7758). Kakel Max Holding AB dger i sin tur 100 % av Kakel & Design i Sverige AB (556737-7782) och 100 %
Foretagshuset Dalvigen i Ostervala AB (556726-1630). Kakel & Design i Sverige AB heliger ]MW Grossen
AB (559123-9735). Kakel & Designs och MW Grossens rorelser omfattar marknadsféring och férsaljning av
byggkeramik, golvavjdamning, badrumsinredningar samt relaterat byggmaterial.

Foretagshuset innehar den fastighet som i Ostervdla inrymmer huvudlager och huvudkontor i koncernen.

Aktien och dgarforhallanden
Kakel Max AB (publ) aktie 4r noterad pa Nasdaq First North. En forteckning dver de tio storsta aktiedgarmna
finns att tillgd nedan.

Omsattning och resultat, koncernen
Nettoomsattningen minskade med 1,2 % till 97 606 tkr (98 859).

Rorelseresultatet uppgick till 449 tkr (7 489). Resultatet efter finansnetto uppgick till 296 tkr (7 427). Resultat
efter skatt uppgick 3 729 tkr (5 816). | resultatet ingar bland annat kostnader for tva forvary och en uppdatering
av vart affarssystem, vilket anses vara av engangskaraktdr. Resultatet har paverkats av den fordndrade
situationen pa bostadsmarknaden och rddande byggkonjunktur.

Omsattning och resultat, moderbolaget
Moderbolagets omséttning uppgick till | 025 tkr (422). Resultat efter finansnetto uppgick till -5 533 tkr (37).

Flerarsoversikt - koncernen

(tKr) 2017 2016 2015 2014
Nettoomsdttning 97 606 98 859 94 653 75 680
Resultat efter finansiella poster 296 7427 5 004 2 88l
Balansomslutning 79 637 46 878 41 852 37 606
Eget kapital 32 966 25 832 20016 16 131
Soliditet, % 42 % 55% 48 % 43 %
Resultat per aktie, kr (se not 23) 1,26 1,96 1,31 0,76
Arets kassaflode I 951 I 179 3515 82
Medelantalet anstillda 33 30 31 31
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Kakel Max AB (publ) 556586-2264 Arsredovisning och koncernredovisning | jan - 31 dec 2017

Flerarsoversikt - moderbolaget

(tKr) 2017 2016 2015 2014
Nettoomsittning | 025 422 0 7227
Resultat efter finansiella poster —5533 37 —20 344 —10473
Balansomslutning 55 334 8 321 12 053 21 196
Eget kapital 54 335 7324 7287 19 250
Soliditet (%) 98 % 88 % 61 % 91 %
Arets kassaflode 62 —3760 3672 86
Medelantalet anstdllda 0 0 3 4

Visentliga hindelser under rikenskapsaret

Omvdnt forvdarv Empire AB

| syfte att skapa vdrde for aktiedgarna ingick Empire AB (nuvarande Kakel Max AB (publ)) den 25 januari 2017
avtal om forvarv av samtliga aktier i Kakel Max Holding AB. Kakel Max Holding AB var vid tidpunkten for
avtalets ingdende ett privatigt bolag som &r verksamt inom marknaden for kakel, klinker och natursten samt
badrumsmobler och tillbehor tillsammans med kringliggande sortiment fér proffskunder primdrt inom
vatrumsmarknaden. Kakel Max Holding AB's verksamhet bedrevs i det heldgda dotterbolaget Kakel & Design
i Sverige AB som grundades 1987 av Lars-Ame Larsson och Robert Jansson i Ostervéla norr om Uppsala.

Motivet till det omvdnda forvarvet var att mojliggdra och férverkliga en tillvdxtplan, bade organiskt och via
forvdrv. Styrelsen beddmde att en listning av Kakel Max aktier som ett naturigt och viktigt steg for att kunna
infériiva tillvaxtplanen. Motivet till att genomfdra listningen genom ett omvant forvary av Empire var dven att
utnyttja ett fériustavdrag inom Empire som dvertogs i och med det omvénda forvérvet.

Kopeskillingen for aktiema i Kakel Max Holding AB faststilldes vid tidpunkten for avtalets ingdende till 50 000
tkr, vilket motsvarade beddmt marknadsvdrde for Kakel Max Holding AB. Efter genomférd emission samt
efterfoljande riktad emission till tidigare aktiedgare i Empire AB innehar Kakel Max Holding AB's tidigare dgare
92 procent av kapitalet i Kakel Max AB (publ).

Den extra bolagsstimman, som foregick det féreliggande omvanda férvérvet, tog beslut om bland annat
foljande: sammanldggning av aktier, nyemission i Empire AB, betalning till aktiedgama i Empire AB i form av
samtliga aktier i Empire Sweden AB samt férvérv av Kakel Max Holding AB genom apportemission. Empire
AB bytte firma och verksamhetsféremal och blev holdingbolag for Kakel Max-koncernen dar Kakel Max
Holding AB, med dotterbolag ingdr. Moderféretaget har efter beslut av extra bolagsstdmma ldmnat utdelning
i form av aktierna i Empire Sweden AB. Sammanfattningsvis flyttades fd Empire ABs hela verksamhet till Empire
Sweden AB bortsett nettotillgangar om ca | 200 tKr.

Bolaget namnandrades till Kakel Max AB (publ) och handeln i aktien aterupptogs den 22 april 2017.

Forvarvet dr att betrakta som ett omvant férvdrv. Redovisningsmassigt innebdr ett omvant forvary att det
legala dotterforetaget betraktas som forvadrvare och det legala moderforetaget betraktas som den férvdrvade
enheten. Samtliga jdmfSrelsetal avser ddrmed den legala dotterféretagskoncemen.

Garantidtagande Nordea Finland
Det identifierades, under andra halvaret 2017, och kvarstar ett garantidtagande till Nordea i Finland.

Garantidtagandet ingar i de dtaganden som skulle ha &verférts till Empire Sweden AB i samband med det
omvanda forvérvet av Kakel Max Holding AB. Garantidtagandet dr en del av en kreditfacilitet till ett av Empire
Sweden AB:s intressebolag, Oy Semac Ab. Vidare se not 30.
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Férvdrv av JMW Grossen AB
Kakel Max AB (publ) forvdrvade, per den 29 november 2017, via det heldgda dotterbolaget Kakel & Design i

Sverige AB samtliga aktier MW Grossen AB. Den initiala kdpeskillingen uppgar till 12 mKr, vilken finansierades
dels via upptagandet av ytterligare krediter och dels via egen kassa. Dartill kan tva tilliggskdpeskillingar komma
att erldggas forutsatt att utsatta mal uppnas. Motivet till f6rvarvet dr att Grossen dr ett I16nsamt foretag som
bidrar med en &kning av Kakel Max AB (publ) omsittning och rdrelseresultat inom kakel, klinker, tatskikt,
avjdmning mm. Forvdrvet kompletterar mycket vél Kakel Max AB (publ) satsning inom stdrre projekt och
stdrker var position i Stockholm och Malardalen.

Framtidsutsikter
e Ledningens och anstélldas ambition &r att etablera Kakel Max AB (publ) och dess dotterbolag som en
av de ledande aktérema i Sverige till proffskunder inom segmentet golvavjamning, tatskikt och ytskikt
inklusive tillbehor tillika tjanster sdisom radgivning, utbildning, inredning och design.

e Ledningen for Kakel Max AB (publ) verkar for att de strategiska initiativen sa langt det dr praktiskt
mojligt infrias. Dessa dr geografisk expansion via forvdrv, organisk tillvixt genom att bredda
marknadserbjudandet inkl. en 6kad grad av digitalisering samt verka for att en mer effektiv byggprocess
infrias till férdel for samtliga parter och kunder.

Finansiell stallning och likviditet

Koncerens balansomslutning uppgick till 79 637 tkr, jamfért med 46 878 tkr vid foregaende rdkenskapsars
utgdng. Eget kapital uppgick till 32 966 tkr (25 832), vilket ger en soliditet om 41,5 % (55,1 %).

Avrets kassaflode fran den I6pande verksamheten fére forandring av rérelsekapital var 3 586 tkr (5 602).
Fordndring i rorelsekapital paverkade kassaflodet negativt med -1 129 tkr (2 445). Kassaflddet fran
investeringsverksamheten var -4 471 tkr (214). Kassaflodet fran finansieringsverksamheten var 7 552 tkr (-1
479). Arets kassafldde uppgick till | 952 tkr (1 180).

Koncernens likvida medel uppgick per den 31 december till 7 076 tkr jamfort med 5 124 tkr vid foregdende
rakenskapsars utgang.

Innehav av egna aktier

Innehavet av egna aktier uppgar till O st (0).

Personal

Vid utgangen av december 2017 var antalet anstéllda 35 (29). Medelantalet anstéllda uppgick under aret till
33 (30) personer.

Risker och osakerhetsfaktorer

Konceren utsdtts genom sin verksamhet for ett flertal risker sdsom marknadsrisk, valutarisk, rdnterisk,
kreditrisk, likviditetsrisk och politiskrisk. Koncernens riskhantering efterstrdvar att minimera oférutsedda
ogynnsamma effekter pa koncermens resultat och stéllning. En beskrivning av risker aterfinns under not 28.

Bolagsstyrning
Stymingen av Kakel Max sker via arsstdmman, styrelsen och verkstillande direktdren i enlighet med
aktiebolagslagen samt foretagets bolagsordning, arbetsordning f6r styrelsen och VD-instruktion.

Kakel Max styrelse har under verksamhetsaret bestatt av tre ledamoter valda av bolagsstdmman. Verkstdllande
direktdren ingdr i styrelsen.
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Kakel Max styrelse har en arbetsordning som foljer aktiebolagslagen med avseende pa arbetsfdrdelning och
rapportering. Arbetsordningen reglerar styrelsens sammankomster, drenden som ska tas upp pa
styrelsem&ten, ordférandes arbetsuppgifter, VD:s arbetsuppgifter och vissa dvriga fragor.

Utdver det konstituerande sammantrddet har styrelsen under rdkenskapsaret hallit fyra ordinarie
sammantrdden. Ordinarie m&ten har framst dgnats at resultatuppfolining, investeringsarenden, extem
rapportering, budgetuppféljning och strategifragor.

Agarforhéllande

Andel roster,

Aktiedgare: 10 storsta Antal aktier  Antal aktier, % Andel roster %
Svingbolsta Forvaltning AB 512535 17 % 512535 17 %
Joakim Alm GPJ AB 498 298 16 % 498 298 16 %
Dimitra AB 310 000 10 % 310 000 10 %
Klockarbacken Kapitalférvaltning AB 307 409 10 % 307 409 10 %
Jonas Bengtsson Invest AB 284 448 9% 284 448 9%
AB Almé Lindd 1:75 233 975 8% 233 975 8%
Seved Invest AB 141918 5% 141918 5%
Rosén, John Amold 108 936 4% 108 936 4%
Civitas Nova AB 94 227 3% 94 227 3%
Forsdkringsaktiebolaget, Avanza Pension 45 199 I % 45 199 I %
Ovriga 501 873 17 % 501 873 17 %
Summa 3038818 100 % 3038818 100 %

Agandet kan vara privat och/eller genom bolag.

Adresser

Huvudkontoret fér Kakel Max koncemen 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

Maria Wideroth: Andra uppdrag
Landahl Advokatbyrd AB - Styrelseordférande sedan 2016, Rdnningehus Fastighets AB - Styrelseledamot

sedan 2014, EFIB Aktiebolag - Styrelseordférande sedan 2005, Olivix AB - Styrelseledamot sedan 2014,
Advokatfirman Alfa AB - Styrelsesuppleant sedan 2004, ALM Equity AB - Styrelseordfdrande sedan 2006,
Advokatfirman Maria Wideroth AB - Styrelseledamot sedan 2013, EFIB Ulvsunda AB - Styrelseordférande
sedan 2010, Frentab AB - Styrelseordférande sedan 2012, Etoile consulting i Stockholm AB -Styrelsesuppleant
sedan 2012, Tipton Fastighet VI AB - Styrelseledamot sedan 2015.

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, MW Invest AB -
Styrelsesuppleant sedan 2016, Lidormir AB - Styrelseledamot sedan 2012, Hemvid Bostad Holding AB -
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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 Fjarrvdrme AB - Styrelseordférande sedan 2017, SVAF
AB - Styrelseledamot sedan 2017, SVAF Fastighets AB — Styrelseledamot sedan 2017, Tierp Port Syd AB -
Styrelseledamot sedan 201 |, TPD Drivmedel AB — Styrelseledamot sedan 2018.

Till arsstimmans forfogande star:

Overkursfond 34 676 000
Balanserat resultat 5355755
Arets resuttat —891 413
Summa 39 140 342

Forslag till disposition betraffande bolagets resultat

Styrelsen féreslar att i ny rdkning balanseras 39 140 342 kr.

Vad betréffar foretagets resultat och stéllning i dvrigt, hdnvisas till efterféljande resultat- och balansrakningar
med tillhérande bokslutskommentarer.

Koncerredovisningen omfattar samma rakenskapsperiod som fér det legala moderbolaget (Kakel Max AB)
vilket ar kalenderdr.
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Resultatrakning - koncernen

Period Not 2017-01-01 2016-01-01

(tKr) 2017-12-31 2016-12-31

Rérelsens intdkter 2

Omsittning 97 606 98 859

Ovriga rorelseintikter | 088 2919
98 694 101 778

Roérelsens kostnader

Handelsvaror —66 340 —69 277
Ovriga externa kostnader 239 —16 059 -9 490
Personalkostnader 4, —15185 —15020
Avskrivningar av materiella anldggningstillgangar |80 —661 =502
Rérelseresuttat 449 7 489
Resultat fran finansiella poster

Finansiella intakter [31 92
Finansiella kostnader —284 —154
Finansnetto 5 —153 —62
Resultat fore skatt 296 7427
Avrets skatt 6 3433 —1 6l
Arets resultat/totalresultat 3729 5816
Resultat per aktie fére och efter utspadning, kr 23 1,26 1,96
Antalet utestdende aktier vid drets slut 3038818 162 070 363
Antal stamaktier, genomsnittligt (st) 2 964 887 162 070 363
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Balansrakning - koncernen

Period Not 2017-01-01 2016-01-01
(tKr) 2017-12-31 2016-12-31
TILLGANGAR

Anlaggningstillgdngar

Immateriella anlaggningstillgangar 7,13
Goodwill 14920 0
14920 0
Materiella anlaggningstillgangar
Byggnader och mark 8 3631 3814
Pagaende nyanldggningar 9 719 0
Inventarier 10 | 926 | 687
6276 5501
Finansiella anlaggningstillgdngar 18
Andelar i intresseforetag [ 0 0
Ovriga virdepappersinnehav 12 | 000 0
Uppskjuten skattefordran 4 4 642 0
5642 0
Summa anlaggningstillgangar 26 838 5501
Omsittningstillgangar 18
Handelsvaror |7 28 562 23273
Forskott till leverantdrer 13 169
28 675 23442
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 19 13965 10 484
Skattefordringar 258 0
Ovriga fordringar 19 605 481
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 20 2220 | 846
|7 048 12811
Likvida medel 32 7076 5124
Summa omsittningstillgangar 53 062 41 377
SUMMA TILLGANGAR 79 637 46 878
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Kakel Max AB (publ) 556586-2264

Period

(tKr)

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital

Ovrigt tillskjutet kapital

Balanserade resultat inklusive drets resultat

Summa eget kapital

Langfristiga skulder
Uppskjuten skatteskuld
Skulder till kreditinstitut

Ovriga langfristiga skulder

Kortfristiga skulder
Forskott fran kunder
Leverantdrsskulder
Skatteskulder

Skulder till kreditinstitut

Ovriga skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter

Summa skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Arsredovisning och koncernredovisning | jan - 31 dec 2017

Not

21

18
I5
22
25

26
27

2017-01-01
2017-12-31

15 194

3404
14 368
32 966

[ 107
Il 820
9527
22 454

45

I5 955
153

2 580
910
4574
24217
46 671
79 637

2016-01-01
2016-12-31

| 492
1159
3181
25832

897
4268

5 166

53

9 652
791
479

I 130
3775
I5 880
21 046
46 878
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Kakel Max AB (publ) 556586-2264

Forandringar i Eget kapital - koncernen

(tkr)
Ingdende balans per | januari 2016

enligt faststilld balansrakning

Avrets resultat/évrigt totalresultat

Utgdende balans per 31 december 2016

Ingdende balans per | januari 2017
enligt faststilld balansrakning

Arets resultat/évrigt totalresultat

Transaktioner med aktiedgare i deras
egenskap av dgare

Apportemission omforing AK
Emissionskostnader
Apportemission

Utgdende balans per 31 december 2017

Arsredovisning och koncernredovisning | jan - 31 dec 2017

Aktiekapital

| 492

| 492
| 492

13702

5194

Owrigt
tillskjutet
kapital

1159

1159
1159

—11159
-944
4 348
3404

Balanserat
resultat inki
drets resultat

7 365

5817
13182

13182

3729

—2 543

14 368

Totalt eget
kapital

20016

5817
25833

25 833

3729

~944
4348
32 966
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Kakel Max AB (publ) 556586-2264

Kassaflodesanalys - koncernen

Arsredovisning och koncernredovisning | jan - 31 dec 2017

Period Not 2017-01-01 2016-01-01
(tKr) 32 2017-12-31 2016-12-31
Den |8pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster 297 7428
Justeringar for poster som inte ingdr i kassaflodet, m.m. 4398 -1 014
Betald skatt -1 109 —813
ﬁ?iiﬂeijsi{jn den |6pande verksamheten fore forandringar av 3 585 5 40|
Kassafldde fran forandringar i rorelsekapital

Okning(-)/Minskning(+) av varulager -3 957 -1 827
Okning(-)/Minskning(+) av rérelsefordringar 281 —1 561
Okning(+)/Minskning(-) av rérelseskulder -1 039 231
Kassafldde fran forandring i rorelsekapital —4715 -3 157
Kassaflode fran den I16pande verksamheten —1 130 2444
Investeringsverksamheten

Avyttring av materiella anldggningstillgangar 0 I 900
Forvdrv av materiella och immateriella anldggningstiligangar -1 257 - 686
K&p av IMW Grossen, netto likvidpaverkan -3214 0
Kassaflode fran investeringsverksamheten —4 47| 214
Finansieringsverksamheten

Amortering av lan —4 268 -1 479
Upptagande av ldn Il 820 0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 7 552 —1 479
Avrets kassafldde | 951 1179
Likvida medel vid drets borjan 32 5125 3945
Likvida medel vid drets slut 32 7076 5124
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Kakel Max AB (publ) 556586-2264

Resultatrakning - moderbolaget

Period

(tKr)

Rorelsens intakter
Nettoomsittning

Ovriga rorelseintakter

Rérelsens kostnader
Ovriga externa kostnader
Avskrivningar av materiella anldggningstillgangar

Rorelseresuttat fore finansiella poster

Resultat fran finansiella poster

Resultat fran andelar i koncemforetag
Rénteintdkter och liknande resuttatposter
Réntekostnader och liknande resultatposter
Finansnetto

Resultat fore skatt

Skatt

Arets resultat/arets totalresultat

Arsredovisning och koncernredovisning | jan - 31 dec 2017

Not 2017-01-01
2017-12-31

| 025

62

| 087

3 —2 055

—968

2016-01-01
2016-12-31

422

| 000

| 422

-1 364

-2
46

=15

37

37
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Kakel Max AB (publ) 556586-2264 Arsredovisning och koncernredovisning | jan - 31 dec 2017

Balansrakning - moderbolaget

Period Not 2017-01-01 2016-01-01
(tKr) 2017-12-31 2016-12-31
TILLGANGAR

Anlaggningstillgdngar

Finansiella anlaggningstillgdngar 18

Uppskjuten skattefordran 4 4 642

Andelar i koncemforetag 16 50 000 4 396

Andelar i intresseforetag [ 0 0
54 642 4 396

Summa anlaggningstillgangar 54 642 4 396

Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Fordringar hos koncernféretag 0 2 657

Kundfordringar 19 524 0

Skattefordringar 12 0

Ovriga fordringar 19 |7 305

Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 20 63 949

616 3911

Kassa och bank 32 76 14

Summa omsittningstillgangar 692 3925

SUMMA TILLGANGAR 55334 8 321
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Kakel Max AB (publ) 556586-2264

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
Leverantdrsskulder
Skulder till koncemforetag
Ovriga skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Arsredovisning och koncernredovisning | jan - 31 dec 2017

Not 2017-01-01
2017-12-31

21

5 194
5194

34676
5356
—891

39 141

54 335

300

461

26 19
27 219
999

55334

2016-01-01
2016-12-31

9724
9724

—2437
37

—2 400
7 324

477

250

270

997
8 321
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Kakel Max AB (publ) 556586-2264

Forandringar i Eget kapital - moderbolaget

(tkr)

Ingdende eget kapital
2016-01-01

Omféring av foregaende

ars resultat
lanspraktagande av
reservfond
lanspraktagande av
overkursfond

Arets resultat / Arets
totalresultat
Utgdende eget kapital
2016-12-31

Ingdende eget kapital
2017-01-01

Omféring av foregaende

ars resultat

Nyemission
Emissionskostnader

Nedsdttning AK

Utdelning Empire Sweden

AB

Apportemission

Emissionskostnader

Arets resultat / Arets
totalresultat
Utgdende eget kapital
2017-12-31

Aktie-
kapital

9724

9724

9724

3643

=12 152

13979

5194

Reserv-
fond

6262

—6262

Arsredovisning och koncernredovisning | jan - 31 dec 2017

Overkurs-
fond

16 042

—16 042

408
-358

36 021
—1 395

34 676

Balanserat
resultat inki
arets
resultat

-4 397

—20 344

6262

16042

—2 437

=2 437

37

12 152

—4 396

5356

Arets
resultat

—20 344

20 344

37
37
37

-37

—891

—891

Totalt eget
kapital

7287
0

0

0

37

7 324

7324

4051
-358

—4 396

50 000
—1 395

—891

54335
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Kassaflodesanalys - moderbolaget

Period Not  2017-01-01  201601-0l
(tKr) 32 2017-1231 20161231

Den |8pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster —-5533 37
Justeringar for poster som inte ingdr i kassaflodet, m.m. 4 564 12
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandringar av

N : —969 49
rorelsekapital
Kassafldde fran forandringar i rorelsekapital
Okning(-)/Minskning(+) av rérelsefordringar 638 —40
Okning(+)/Minskning(-) av rérelseskulder 2 —3769
Kassafldde fran forandring i rorelsekapital 640 —3 809
Kassaflode fran den I16pande verksamheten —329 —3760
Investeringsverksamheten
Ldmnade aktiedgartillskott -1 907 0
Kassaflode fran investeringsverksamheten —1 907 0
Finansieringsverksamheten
Nyemission 2298 0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 2298 0
Arets kassaflode 62 —3760
Likvida medel vid drets borjan 32 14 3774
Likvida medel vid drets slut 32 76 14
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Noter med redovisningsprinciper och bokslutskommentarer

Not | Redovisningsprinciper
Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkints for utfirdande av styrelsen i maj 2018. Koncernens
resuftat- och balansrdkning och moderbolagets resultat- och balansrdkning blir foremal for faststéllelse pa
arsstdmman den 30 maj 2018.

Overensstimmelse med normgivning och lag
Koncerredovisningen har upprdttats i enlighet med de Intemational Financial Reporting Standards (IFRS)

utgivna av Intemational Accounting Standards Board (IASB) samt tolkningsuttalanden fran International
Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) som har godkénts av EG-kommissionen for tillimpning
inom EU. Vidare har Rddet for finansiell rapporterings rekommendation RFR | Kompletterande
redovisningsregler for konceren tillimpats.

Moderbolaget tilldmpar samma redovisningsprinciper som koncermnen utom i de fall som anges nedan under
avsnittet "Moderbolagets redovisningsprinciper". De avvikelser som férekommer mellan moderbolagets och
koncemens principer foranleds av begrdnsningar i méjligheterna att tillimpa IFRS i moderbolaget till féljd av
ARL och Tryggandelagen samt i vissa fall av skatteskal.

Nya och dndrade standarder som trdtt i kraft med tillimpning under rdkenskapsdret 2017
Ingen av de nya och dndrade standarder som trdtt ikraft under dret har haft nagon effekt pa koncemens

finansiella rapporter.

Nya och dndrade standarder som dnnu inte har trdtt ikraft.
Ett antal nya standarder och tolkningar trader i kraft for rdkenskapsar som borjar efter den | januar 2018 och

har inte tillimpats vid upprattandet av denna drsredovisning. De nya standarder och tolkningar som kan
komma fa paverkan pa koncernens finansiella rapporten beskrivs nedan.

IASB har vidare gett ut ndgra omfattande standarder vilka trdder i kraft under 2018 och 2019:

e |FRS 9 Financial Instruments. Standarden kommer att ersdtta IAS 39 Finansiella instrument Redovisning
och védrdering. Den innehdller regler for klassificering och vérdering av finansiella tillgangar och skulder,
nedskrivningar av finansiella instrument och sdkringsredovisning. Standarden ska tilldmpas fran 2018
och dr godkind av EU. Koncemen beddmer att den nya standarden inte kommer att ha nagon
vdsentlig paverkan pa de finansiella rapportema. IFRS 9 nya nedskrivningsmodell for kreditforluster
har inte nagon materiell effekt pa koncemen.

e |FRS I5 Intdkter fran avtal med kunder, behandlar hur redovisningen av intdkter ska ske. En intdkt ska
enligt IFRS |15 redovisas ndr kunden erhdller kontrollen dver den forsdlda varan eller tjidnsten och har
mojlighet att anvanda och erhdlla nyttan fran varan eller tjansten. Standarden innebdr dven en utdkad
upplysningsskyldighet. IFRS |5 trdder i kraft den | januari 2018. Koncemen beddmer att den nya
standarden inte har fatt ndgon vasentlig paverkan pa de finansiella rapportema.

e |FRS 16 Leasingavtal. | januari 2016 publicerade IASB en ny leasingstandard som kommer att ersétta
IAS |7 Leasingavtal samt tillhdrande tolkningar IFRIC 4, SIC-15 och SIC-27. Standarden krdver att
tillgdngar och skulder hanforliga till alla leasingavtal, med ndgra undantag, redovisas i balansrakningen.
Denna redovisning baserad pa synsattet att leasingagaren har en rdttighet att anvanda en tillgdng under
en specifik tidsperiod och samtidigt en skyldighet att betala for denna réttighet. Standarden ar tilldmplig
for rdkenskapsar som pabdrjas den | januan 2019 eller senare. Fortida tilldmpning &r tilldten forutsatt
att dven IFRS |5 Revenue from Contracts with Customers tillimpas. EU har antagit standarden.
Koncermens prelimindra beddémning dr att befintliga leasingkontrakt kommer att paverkas av denna
standard. Detta med for att koncernens operationella leasingavtal ska redovisas i balansrakningen fran
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och med 2019. | koncermen aterfinns framst leasingavtal avseende hyra av butiker. Koncemen har
annu inte bestamt vilken dvergangsbestimmelse som ska tillampas.

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

och f6r koncemen. Det innebdr att de finansiella rapporterna presenteras i svenska kronor. Samtliga belopp
ar avrundade till ndrmaste tusental.

De nedan angivna redovisningsprinciperna fér koncernen har tilldmpats konsekvent pa samtliga perioder som
presenteras i koncemens finansiella rapporter, om inte annat framgar nedan. Koncernens redovisningsprinciper
har tilldmpats konsekvent pa rapportering och konsolidering av moderbolag och dotterbolag.

Viktiga uppskattningar och bedémningar for redovisningsandamdl
Att uppritta de finansiella rapportema i enlighet med IFRS kréver att f6retagsledningen gér bedémningar och

uppskattningar samt gor antaganden som paverkar tilldmpningen av redovisningsprinciperna och de redovisade
beloppen av tillgdngar, skulder, intdkter och kostnader. Uppskattningarma och antagandena ar baserade pa
historiska erfarenheter och ett antal faktorer som under radande forhallanden synes vara rimliga, se vidare not
34.

Konsolideringsprinciper
Dotterforetag dr foretag som star under ett bestdimmande inflytande fran Kakel Max AB. Bestdmmande

inflytande innebdr direkt eller indirekt att utforma ett féretags finansiella och operativa strategier i syfte att
erhdlla ekonomiska fordelar. Vid beddmningen om ett bestimmande inflytande foreligger skall potentiella
rostberdttigade aktier som utan dréjsmdl kan utnyttjas eller konverteras beaktas.

Dotterforetag redovisas enligt férvarvsmetoden. Metoden innebdr att férvadry av ett dotterbolag betraktas
som en transaktion varigenom koncernen indirekt forvarvar dotterbolagets tillgangar och dvertar dess skulder
och eventualforpliktelser. Det koncernmdssiga anskaffningsvardet faststélls genom en forvdrvsanalys i anslutning
till rorelseférvarvet. | analysen faststélls dels anskaffningsvardet for andelama eller rérelsen, dels det verkliga
vdrdet av forvdrvade identifierbara tillgangar samt &vertagna skulder och eventualforpliktelser. Skillnaden
mellan anskaffningsvdrdet f6r dotterfdretagsaktierna och det verkliga vardet av forvarvade tillgdngar, dvertagna
skulder och eventualférpliktelser utgdr koncemmdssig goodwill. Forvdrvskostnader kostnadsférs ndr de
uppkommer. Andelar i intressefdretag redovisas enligt kapitalandelsmetoden innebédrande att intresseféretaget
redovisas till anskaffningsvdrdet och justeras ddrefter med dgarféretagets andel av fordndringen i nettotillgangar.
Agarforetagets resultat innefattar dgarandelen av intresseféretagets resultat.

Villkorade tillaggskdpeskillingar klassificeras som en finansiell skuld. Belopp klassificerade som finansiella skulder
omvarderas varje period till verkligt varde. Efterféljande dndringar av verkligt vdrde av en villkorad kdpeskilling
som klassificerats som en tillgang eller skuld redovisas resultatrdkningen.

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

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

Koncerinterna fordringar och skulder, intdkter eller kostnader och orealiserade vinster eller f6riuster som
uppkommer fran koncernintema transaktioner mellan koncernféretag, elimineras i sin helhet vid upprattandet
av koncemredovisningen. Den 29 november 2017 forvdrvades dotterdotterbolaget MW Grossen AB vilken
ingdr i koncemredovisningen fran den tidpunkten.
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Utldndsk valuta
Transaktioner i utlindsk valuta omrdknas till svenska kronor till den valutakurs som foreligger pa

transaktionsdagen. Monetdra tillgdngar och skulder i utlindsk valuta rdknas om till svenska kronor till den
valutakurs som foreligger pa balansdagen. Valutakursdifferenser som uppstéar vid omrékningama redovisas |
resultatrakningen. Icke-monetdra tillgdngar och skulder som redovisas till historiska anskaffningsvirden
omraknas till valutakurs vid transaktionstillfillet. Icke-monetdra tillgangar och skulder som redovisas till verkliga
vdrden omridknas till svenska kronor till den kurs som rader vid tidpunkten for vdrdering till verkligt vérde.
Valutakursférdndringar redovisas pa samma sétt som 6vrig vardeférandring avseende tillgangen eller skulden.

Intdkter
Koncermens intdkter utgdrs av forsdljning av varor och redovisas i resultatrdkningen i posten omsdttning.

Intdkter avseende forsdljning av varor redovisas i resultatrdkningen nar vésentliga risker och férmaner som ar
forknippade med varomas dgande har dverforts till kdparen.

Intdkter redovisas inte om det ar sannolikt att de ekonomiska féordelarna inte kommer att tillfalla koncernen.
Intdkterna redovisas till det verkliga vdrdet av vad som erhdllits, eller forvantas komma att erhdllas, med avdrag
for ldamnade rabatter exklusive moms.

Operationell leasing
Kostnader avseende operationella leasingavtal redovisas i resultatrdkningen linjart over leasingperioden.

Formaner erhdllna i samband med tecknandet av ett avtal redovisas i resultatrakningen som en minskning av
leasingavgifterna linjart dver leasingavtalets |6ptid. Variabla avgifter kostnadsfors i de perioder de uppkommer.
Koncernen innehar endast avtal som avser operationell leasing med en avtalstid pa tre till fem ar. Samtliga
leasingavtal dr uppsagningsbara.

Finansiella intdkter och kostnader
Finansiella intdkter och kostnader bestar av rdnteintdkter pa bankmedel, fordringar, rantekostnader pa lan,

andra kreditkostnader och valutakursdifferenser.

Finansiella instrument
Koncernen klassificerar sina finansiella tillgangar i foljande kategorier: lanefordringar och kundfordringar samt

finansiella tillgdngar som kan siljas. Klassificeringen dr beroende av for vilket syfte den finansiella tillgangen
forvarvades. Ledningen faststéller klassificeringen av de finansiella tillgdngama vid det forsta redovisningstillféllet.

Klassificering
Kundfordringar och lanefordringar ir finansiella tillgdngar som inte &dr derivat, som har faststillda eller

faststéllbara betalningar och som inte dr noterade pa en aktiv marknad. Kundfordringar och &vriga fordringar
redovisas inledningsvis till verkligt védrde. Efter anskaffningstidpunkten till upplupet anskaffningsvédrde.
Kundfordringar redovisas till det belopp som férvéntas inflyta efter avdrag for osdkra fordringar som bedémits
individuellt. Kundfordringens forvdntade 16ptid dr kort, varfor vérdet redovisas till nominellt belopp utan
diskontering. Nedskrivningar av kundfordringar redovisas i rorelsens kostnader. Aldersanalysen av
kundfordringar framgar av not 19.

Finansiella tillgdngar som kan sdljas &r tillgdngar som inte &dr derivat och som inte klassificeras som nagon annan
kategori. Varderingen sker initialt till verkligt vdrde plus transaktionskostnader. Efterfljande virdering sker till
verkligt virde. Fériandringen i verkligt virde redovisas i &vrigt totalresultat. Koncernen har klassificerat Ovriga
vardepappersinnehav i denna kategori.

Koncernens finansiella skulder bestar i huvudsak av dels leverantdrsskulder, dels kortfristiga och langsiktiga
rantebdrande skulder samt ej rdntebdrande langfristiga skulder. Initialt redovisas leverantdrsskulderna till
verkligt varde. Efter anskaffningstidpunkten vérderas de till upplupet anskaffningsvérde. Langfristiga skulder har
en forvdntad I6ptid langre dn ett ar medan kortfristiga har en 16ptid kortare dn ett ar. Leverantdrsskulder har
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en kort férvantad 16ptid och vérderas till nominellt belopp utan diskontering. Utover ovanstdende skulder
finns finansiella skulder varderade till verkligt vdrde via resultatrakningen.

Immateriella tillgdngar
Goodwill utgdrs av det belopp varmed anskaffningsvirdet Sverstiger det bokforda vérdet av det f6rvdrvade

dotterbolagets nettotillgangar vid forvarvstillfillet. Goodwill pa forvdarv av dotterbolag redovisas som en
immateriell tillgdng. Goodwill testas drligen for att identifiera eventuellt nedskrivningsbehov. Utgifteri samband
med forvdarv redovisas |6pande som en kostnad. Uppskjuten skatt redovisas som skillnaden mellan de
forvarvade tillgdngamas marknadsvédrde och dess skattemdssiga restvérde.

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

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

Det redovisade vardet fér en materiell anldggningstillgang tas bort ur balansrdkningen vid utrangering eller
avyttring eller ndr inga framtida ekonomiska fordelar férvdntas fran anvandningen eller utrangering/avyttring av
tillgdngen. Vinst eller forlust som uppkommer vid avyttring eller utrangering av en tillgang utgdrs av skillnaden
mellan forséljningspriset och tillgangens redovisade varde med avdrag for direkta férsdljningskostnader. Vinst
och férlust redovisas som ovrig rorelseintdkt/-kostnad.

Anldggningstillgdngar skrivs av enligt plan dver den forvantade nyttjandeperioden med hinsyn till vasentligt
restvarde.

Pa fastighetema tillimpas komponentavskrivning; stomme skrivs av med 3,33%, tak 5% och fénster 5%.
Pa dvriga inventarier har féljande avskrivningstider tillimpats.

Inventarier, verktyg och installationer: 20%

Markanldggningar: 5%

Varulager
Varulagret varderas med tilldmpning av forst in, f6rst ut-metoden till det ldgsta av anskaffningsvardet och det

verkliga virdet pd balansdagen. Anskaffningsvdardet for handelsvaror av kostnad for inkép av varoma. En
inkuransavsattning har gjorts med 400 tkr.

Likvida medel
Likvida medel bestdr av kassamedel samt omedelbart tillgdngliga tillgodohavanden hos banken och

motsvarande institut. Banktillgodohavanden i utlindsk valuta har omraknats till balansdagskurs vid arsskiftet.

Nedskrivningar
De redovisade vidrdena for koncermens tillgdngar prévas vid varje balansdag for att bedéma om det finns

indikation pa behov av nedskrivning. Om nagon sadan indikation finns berdknas tillgangens atervinningsvarde.

FOr immateriella tillgdngar med obestdmbar nyttjandeperiod berdknas datervinningsvardet drligen.
Atervinningsvirdet dr det hogre av tillgingens verkliga varde minskat med forsiljningskostnader och dess
nyttjandevdrde. Nyttjandevdrdet dr nuvdrdet av framtida kassafléden en tillgdng eller en kassagenererande
enhet vdntas ge upphov till. Om det inte gar att faststélla vdsentligen oberoende kassafléden till en enskild
tillgdng grupperas vid provning av nedskrivningsbehov tillgangama till den lagsta niva dar det gar att identifiera
vdsentligen oberoende kassafldden. En nedskrivning redovisas nér en tillgangs eller kassagenererande enhets
redovisade vdrde dverstiger atervinningsvardet. En nedskrivning belastar resultatrakningen.
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Aktiekapital
Bolagets innehav av egna aktier redovisas som en minskning av eget kapital. Forvdrv av sddana instrument

redovisas som en avdragspost till eget kapital. Likvid fran avyttring av eget kapitalinstrument redovisas som en
Okning av eget kapital. Eventuella transaktionskostnader redovisas direkt mot eget kapital.

Ersdttningar till anstdllda
Pensionsforpliktelser: Koncernen dr genom kollektivavtal bunden till pensionsplanerna SAF-LO, ITPI och ITP2.

Det tva forstndmnda dr avgiftsbestimda och den sista dr en fdrmdnsbestdimd plan. For avgiftsbestdmda
pensionsplaner betalar koncernen avgifter till Fora och Collectum. Avgifter redovisas som personalkostnader
i resultatrakningen i den takt den intjdnas av de anstdllda. Koncemen har inga ytterligare betalningsforpliktelser
ndr avgifterna dr betalda. Den férmansbestdmda planen hanteras som en avgiftsbestimd plan. Se dven not 4.

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

Aktierelaterade ersdttningar: Koncemen har inget aktierelaterat incitamentsprogram men ett f6rslag kommer
att laggas fram for stdimman att besluta om.

Avsdttningar
En avsdttning redovisas nar foretaget har ett formellt eller informellt dtagande som en foljd av en intréffad

hdndelse och det ar troligt att ett utfldde av resurser krdvs for att reglera dtagandet och en ftilliforitlig
uppskattning av beloppet kan goras.

Inkomstskatter
Foretaget och koncemen tillimpar IAS 12, Inkomstskatter. Inkomstskatter utgdrs av aktuell skatt och

uppskjuten skatt. Inkomstskatter redovisas i resultatrakningen 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 dr beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen. Hit hor dven justering av aktuell skatt hdnférig
till tidigare dr.

Uppskjuten skatt berdknas enligt balansrakningsmetoden med utgdngspunkt i tempordra skillnader mellan
redovisade och skattemdssiga varden pa tillgangar och skulder. Féljande tempordra skillnader beaktas inte:
forsta redovisningen av tillgdngar och skulder som inte ar rérelsefdrvarv och vid tidpunkten f6r transaktionen
inte paverkar vare sig redovisat eller skattepliktigt resultat, vidare beaktas inte heller tempordra skillnader
hanforliga till andelar i dotterforetag som inte férvdntas bli aterférda inom &verskadlig framtid. Vérderingen av
uppskjuten skatt baserar sig pa hur redovisade vdrden pa tillgangar och skulder forvéntas bli realiserade eller
reglerade. Uppskjuten skatt berdknas med tillimpning av de skattesatser och skatteregler som ar beslutade
eller i praktiken beslutade per balansdagen.

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

Kassaflodesanalys
Kassaflodesanalysen upprittas enligt indirekt metod. Det redovisade kassaflodet omfattar endast transaktioner

som medfor in- eller utbetalningar.

Eventualforpliktelser
En eventualférpliktelse redovisas nar det finns ett mdjligt dtagande som harrdr fran intrdffade handelser och

vars forekomst bekrdftas endast av en eller flera osékra framtida handelser eller nér det finns ett dtagande som
inte redovisas som en skuld eller avséttning pa grund av det inte dr troligt att ett utfldde av resurser kommer
att kravas.
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Moderbolagets redovisningsprinciper )
Moderbolaget har uppréttat sin arsredovisning enligt Arsredovisningslagen (1995:1554) och Radet for finansiell

rapportering RFR 2 Redovisning f6r juridisk person. RFR 2 innebér att moderbolaget i arsredovisningen for
den juridiska personen skall tillimpa samtliga av EU godkdnda IFRS och uttalanden sa langt detta dr mojligt
inom ramen for Arsredovisningslagen och med hinsyn till sambandet mellan redovisning och beskattning.
Rekommendationerna anger vilka undantag och tilligg som skall goras fran IFRS. Skillnaderna mellan koncernen
och moderbolagets redovisningsprinciper framgar nedan.

Aktier i dotterbolag
Dotterbolag redovisas enligt anskaffningsmetoden, vilket innebar att i balansrakningen redovisas innehaven till

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

Uppstdliningsform for resultat - och balansrdkning
Moderbolaget foljer drsredovisningslagens uppstalining vilket bl a innebdr en annan indelning av eget kapital.

Skatt
| moderbolaget redovisas den uppskjutna skatteskulden pd obeskattade reserver som en del av de obeskattade

reserverna. | koncernredovisningen delas diremot obeskattade reserver upp pa uppskjuten skatteskuld och
eget kapital.

Not 2 Intakterna fordelning

(tKr) 2017-12-31 2016-12-31
Koncermnen

Omsittning

Forséljning av handelsvaror 97 606 98 859

Ovriga rorelseintakter

Vinst vid avyttring av fastighet 0 I 174
Hyror 784 911
Ovwrigt 304 834
98 694 101 778
Moderbolaget
Omsittning
Koncernintern service | 025 422
Ovriga rorelseintikter 62 | 000
1087 1422

Not 3 Arvode och kostnadsersattning till revisorer

(tKr) 2017-12-31 2016-12-31
Koncem

Aktiv Revision 0 0
Revisionsuppdrag 0 44
Revisionsverksamhet utover revisionsuppdrag 0 0
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Revisionsverksamhet utover revisionsuppdrag

Moderbolaget
Mazars SET Revisionsbyrd AB

Revisionsuppdrag

Revisionsverksamhet ut&ver revisionsuppdrag

0 0
295 0
51 0
184 110
26 |64

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokféringen samt styrelsens och VDins

forvaltning, dvriga arbetsuppgifter som det ankommer pa bolagets revisor att utféra samt radgivning eller annat

bitrdde som féranleds av iakttagelser vid sadan granskning eller genomférande av sddana Ovriga

arbetsuppgifter.

Not 4 Anstallda, personalkostnader och ledande befattningshavares ersattningar

Medelantalet anstéllda
Moderbolaget
Sverige

Totalt i moderbolaget
Dotterforetag

Sverige

Koncernen totalt

K&nsfordelning i foretagsledningen
Moderbolaget

Styrelsen (inkl. VD)

Ovriga ledande befattningshavare
Koncemen totalt

Styrelsen (inkl. VD)

Ovriga ledande befattningshavare

2017-12-31 varav man
0 0%
0 0%
33 78 %
33 78 %

2017-12-31 varav kvinnor

4 25%
0 0%
4 25%
2 0%

2016-12-31

30
30

2016-12-31

3
3

varav man

0%
0%

83 %
83 %

varav kvinnor

0%
0%

0%
0%

Ersittningar och ovriga formaner under aret for ledande befattningshavare i koncernen och

moderbolaget

Grundién /
Arvode

2017

Styrelsen ordférande
Maria Wideroth
Styrelseledamot
Joakim Alm

Ovriga Pensions-
féormaner kostnad
0] 0

0 0

Bonus Summa
0 91
0 45
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Styrelseledamot
Keivan Ashhami
VD Daniel Killberg
(extemn konsult / 844 0 0 0 844
arvode)

Andra ledande

befattningshavare (Tva | 147 0 275 175 | 547
stycken varav noll

kvinnor)

Summa 2172 0 275 125 2572

Styrelsen har fakturerat sitt arvode fran egna bolag. VD &r inte anstdlld inom koncemen. VD har fakturerat,

45 0 0 0 45

via eget bolag, sitt arvode fran dotterféretaget Kakel & Design i Sverige AB. VD belastar inte koncernen
ytterligare med pensionskostnader eller I6nebikostnader. Daniel Killberg eftertrddde Ulf Bork som VD efter
arsstimman i maj 2017. Ovriga ledande befattningshavare ir anstillda i och uppbir ersittning fran
dotterforetag Kakel & Design i Sverige AB.

Grundién / Ovriga Pensions-
A0l Styrelse-arvode férmaner kostnad S S
Styrelsen
ordférande lan 0 0 0 0 0
Wachtmeister
Styrelseledamot
Thomas Petrén 2 2 2 2 2
Styrelseledamot 0 0 0 0 0

Stefan Thelin

Loner, andra ersattningar och sociala kostnader fordelade pa moderbolag och dotterbolag

2017 2017 2016 2016

Léner och Sociala Léner och Sociala

ersdttningar kostnader ersdttningar kostnader

Moderbolaget 0 0 0 0
(varav pensionskostnad) 0 0 0 0
Dotterforetag 0 505 4 487 [0 457 4423
(varav pensionskostnad) 0 -907 0 —894
Koncernen totalt [0 505 4487 [0 457 4423
(varav pensionskostnad) 0 -907 0 —894

Av koncemens pensionskostnader avser O tkr (219 tkr) gruppen styrelse och VD.

Pensionsforsdkring i Alecta: Skyldigheter avseende tjdnstepension for tjdnsteman i Sverige tryggas genom en
forsdkring i Alecta den s k ITP2-planen. Enligt ett uttalande fran Radet for finansiell rapportering, UFR 10, ar
detta en fdrmansbestdmd plan som omfattar flera arbetsgivare. Koncemen inte haft mgjlighet att, till en rimlig
kostnad, ta fram sadan information som gér det mgjligt att redovisa denna plan som en férmansbestdmd.
Pensionsplanen enligt ITP som tryggas genom en forsdkring i Alecta redovisas darfér som en avgiftsbestdmd
plan. Arets avgifter for pensionsforsakringar som ar tecknade i Alecta uppgar till 254 tkr (264), varav [TP2 194
tkr. Forvdntade avgifter till ITP2 planen nésta ar uppgar till 374 tkr. Alectas &verskott kan fordelas till
forsdkringstagarna och/eller de férsikrade. Vid utgangen av 2017 uppgick Alectas dverskott i form av den
kollektiva konsolideringsnivan till prelimindr 154% (148). Den kollektiva konsolideringsnivan utgérs av
marknadsvadrdet pa Alectas tillgangar i procent av forsdkringsnivan berdknade enligt Alectas forsakringstekniska
antaganden, vilket inte &verensstdmmer med IAS 19.

Sida 24 av 43



Kakel Max AB (publ) 556586-2264

Not 5 Finansnetto
(tKr)
Koncernen
Ranteintakter

Ov finansiella intikter

Réantekostnader

Ov finansiella kostnader

Finansnetto

Moderbolaget

Resultat fran andelar i koncemforetag

Ranteintakter

Réantekostnader

Finansnetto

Not 6 Skatt pa arets resultat
(tKr)
Koncernen
Aktuell skatt for aret

Uppskjuten skatt

Redovisad skatt
Redovisat resultat fore skatt

Skatt enligt moderbolagets skattesats, 22%

Avstdmning av redovisad skatt

Ej avdragsgilla kostnader

Arsredovisning och koncernredovisning | jan - 31 dec 2017

2017-12-31

14
117
131

—105
—179
—284
—153

-4 564
4 564

2017-12-31

=776

4208
3432

297
—65

=745

2016-12-31

25
67
92

—106

48

—154
—62

2016-12-31

-1 154

—457
-1 6ll

7428
-1 634

261
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Ej skattepliktiga intdkter

Kapitalvinst

Skatteeffekt pa rdnta periodiseringsfonder
Justering aktuell skatt avseende tidigare ar
Vérderat underskottsavdrag

Ovrigt

Summa

Moderbolaget

Uppskjuten skatt

Redovisad skatt
Redovisat resultat fore skatt

Skatt enligt gdllande skattesats 22%

Avstdmning av redovisad skatt
Emissionskostnader

Vérderat underskottsavdrag

Ej avdragsgilla kostnader

Nedskrivning av andelar i dotterforetag
Ej vdrderade underskottsavdrag

Summa

Not 7 Goodwill
(tKr)
Koncermen
Ackumulerade anskaffningsvarden:
Vid arets bérjan

Avrets forvirv
Ackumulerade nedskrivningar
Vid arets bérjan

Arets forviry

Bokfort virde
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55

=55
4 044
202
3433

4 642
4 642

—-5538
| 218

386
4044

—1 004

4 642

2017-12-31

14920
14920

14920

—163
—184

[
-1 6ll

37

SO o O o O o

2016-12-31
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For berdkning av goodwill se not 13.
Not 8 Byggnader och mark

(tKr)

Koncermen

Ackumulerade anskaffningsvarden:

Vid arets bérjan

Avyttring av fastighet

Ackumulerade avskrivningar enligt plan:
Vid arets bérjan
Arets avskrivningar

Avyttring av fastighet

Redovisat varde vid arets slut

Taxeringsvirde byggnader: Ostervala-Aby 8:68
varav mark
Taxeringsvirde byggnader: Ostervila-Aby 8:52

varav mark

Not 9: Pagaende nyanlaggningar
(tKr)
Koncem
Ackumulerade anskaffningsvarden:
Vid arets bérjan
Arets férindring

Omklassificering

Not 10: Inventarier och installationer
(tKr)
Koncem
Ackumulerade anskaffningsvarden:
Vid arets bérjan

Nyanskaffningar
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2017-12-31

5166

5 166

-1 352

—183

—1 535
363l

| 536

301

3282
620

2017-12-31

719

719

2017-12-31

5842
717
6 559

2016-12-31

6230
-1 064
5 166

-1 479
=210
337
-1 352
3814

| 536
301
3282
620

2016-12-31

o O O O

2016-12-31

4157
| 686
5843
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Ackumulerade avskrivningar enligt plan:

Vid arets borjan —4 156

Arets avskrivningar —477

—4 633

Redovisat varde vid arets slut | 926
Not | |: Andelar i intresseforetag

—3 865
-291
—4 156

| 687

Vid det omvénda forvdrvet 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 kvarstar hos

Kakel Max AB (publ). Avsikten dr dock att snaras mojligast dverféra dgandet till Empire Sweden AB. Innehavet

dr darmed att anse som kortfristigt. Koncemen gor dven beddémningen att det dr fraga om ovésentligt belopp.

Not 12 Ovriga virdepappersinnehav
(tKr) 2017-12-31
Koncermen

Ackumulerade anskaffningsvarden:

Vid arets bérjan 0
Nyanskaffningar | 000
| 000

Beloppet avser nyanskaffning av en rdnte- och aktiefond i Nordea.

Not |3: Rorelseforvarv

(tKr) 2017-12-31
Koncermen

Kontant erlagd kopeskilling 12 000
Villkorsbaserad tilldggskdpeskilling | 6 527
Villkorsbaserad tilldggskopeskilling 2 3000
Eget kapital —6 467
Overvirde inventarier —180
Uppskjuten skatteskuld hanforligt till dvervdrde fran inventarier 40
Goodwill 14920
Moderbolaget

Omvant forvdrv av Kakel Max Holding
Verkligt vdrde pa forvdrvade tillgangar
Omsittningstillgangar | 499
Kortfristiga skulder —284

2016-12-31

2016-12-31

o O O o o o o
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Summa férvarvade nettotillgdngar 215 0
Betalt 6vervdrde for borsplats 3133 0
Summa kdpskilling 4 348 0
Avgar:

- Utgivning av nya aktier —4 348 0
Nettoutfléde vid férvdrv av verksamhet 0 0

Omviant férvédrv av Kakel Max Holding: Forvarvet omfattade 100% av aktierna i Kakel Max Holding AB,
556737-7758. Férvdrvet genomférdes genom apportemission vilket innebar att de tidigare dgama i Kakel Max
Holding AB innehar 92% av aktiena i Kakel Max AB och de tidigare aktiedgarna i Empire AB innehar 8% av
aktiema. Forvérvet dr dirmed att betrakta som ett omvant férvarv. Redovisningsmdssigt innebdr ett omvant
forvarv att det legala dotterforetaget betraktas som forvdrvare och det legala moderféretaget betraktas som
den forvdrvade enheten.

Syftet med forvérvet ar att efter utdelningen av det tidigare heldgda dotterbolaget Empire Sweden AB finna
en ny och expansiv verksamhet med en intressant malsattning vilket beddms finnas i Kakel Max Holding AB.

Forvarvsanalys

Véarde om omvént férvarv med samma dgarandel (tkr): 4 348
Eget kapital vid tilltrddesdagen (tKr): -1 216
Summa &vervarde (tKr): 3132

Detta dvervarde har kostnadsforts i resuftatrakningen.

Aktiekapital och dverkursfond i Kakel Max AB (Publ) efter genomfdrd apportemission

Aktiekapital (tKr): 5194
Overkursfond (tKr): 36 021
Summa bundet eget kapital (tKr): 51216

Ledning har gjort ett nedskrivningstest pa det redovisade vardet f6r Kakel Max Holding AB, 50 000 tKr. Det
redovisade vdrdet pa den kassagenererande enhet som vardet hanforts till jAmférs med atervinningsvérdet,
vilket dr det hogsta av nyttjandevdrdet och det verkliga vdrdet minus forséljningskostnader. Eventuell
nedskrivning redovisas omedelbart som en kostnad och aterférs inte. Ingen nedskrivning sker. Se vidare not
34.

Rorelseforvdry MW Grossen AB: | november 2017 forvarvades 100% av aktiena i MW Grossen AB, 559 123-
9735. Kakel Max AB (publ) har, via det heldgda dotterbolaget Kakel & Design i Sverige AB, férvdrvat MW
Grossen AB av MW Bolaget AB per den 29 november 2017. | férvarvet aterfinns tvd villkorsbaserade
tillaggskopeskillingar, vilket ingdr I nedan berdkning av goodwill. Tillaggskopeskilling |: En  rorlig
tilliggskopeskilling som ar en funktion av Arstaverksamhetens EBT for perioden 2019-01-01 - 2019-12-31,
vilket beddms till ett varde om 6 527 tKr. Tilldggskdpeskilling 2: En fast tilldggskdpeskilling som dr en funktion
av kundaktiviteter, forsdljningsvardet och bruttovinsten ddrav, vilket beddms till ett varde om 3 000 tKr. MW
Bolaget AB var det tidigare operativa bolaget under namnet MW Grossen AB. Affiren féregicks av en
inkrdmsoveriatelse mellan MW Bolaget och MW Grossen samt ett genomfdrt namnbyte bolagen emellan.

Tabellen nedan redovisar képeskillingen uppdelad pa vésentliga tillgingar och skulder per forvarvsdagen.

(tkr)
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Goodwill 14920
Overvirde anliggningstillgangar 180
Finansiella anldggningstillgangar I 000
Lager | 276
Kundfordringar 4781
Likvida medel 8 786
Kortfristiga skulder 9416
Kopeskilling 21527

Ledning har inte gjort en nedskrivningstest pa ovan Goodwill da forvérvet skedde den 29 november 2017. Se
vidare not 32.

Proforma: Kakel Max AB (publ) + JMW Grossen AB + MW Bolaget AB

(tKr) 2017
Nettoomsdttning 51 287
Bruttovinst 43292
Rérelseresultat, korrigerat for forvarvsrelaterade omkostnader 12 194
Rérelsemarginal (%) 8

| ovan tabell har rdrelseresultatet korrigerats med 3 133 tkr med hénvisning till ovan och externa
férvdrvsomkostnader om 930 tkr.

Not 14 Uppskjuten skattefordran
(tkr) 2017-12-31 2016-12-31
Koncermen

Ackumulerade anskaffningsvarden:

Vid arets bérjan 0 0
Vérdering av underskottsavdrag 4 642 0

4 642 0
Moderbolaget

Ackumulerade anskaffningsvarden:

Vid arets bérjan 0 0
Vérdering av underskottsavdrag 4 642 0
4 642 0

Det ackumulerade skattemdssiga underskottet i moderbolaget 21 102 tkr. Av detta underskott dr 19 580 tkr
sparrat 5 ar enligt de skattemdssiga karensreglema. Det dr foretagsledningens uppfattning att underskottet
kommer att kunna utnyttjas ndr karensreglerna inte langre ar tillampliga.

Not |5 Uppskjuten skatteskuld
(tkr) 2017-12-31 2016-12-31

Koncem
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Viérde vid arets borjan 897 440

Arets férandring 210 457

Vérde vid drets slut | 107 897

Koncem

Obeskattade reserver | 068 897

Uppskjuten skatt pa dvervdrde avseende inventarier 39 0
I 107 897

Not 16 Andelar i koncernforetag
(tkn) 2017-12-31 2016-12-31

Ackumulerade anskaffningsvarden

Vid drets bérjan 77 854 86 201
Arets forvary 50 000 0
Arets avyttringar 77 854 -8 347

50 000 77 854

Ackumulerade nedskrivningar

Vid arets bérjan -73 458 -80 555
Utdelning av dotterforetag 73458 0
Arets reverseringar 0 7097

0 -73 458
Redovisat virde vid periodens slut 50 000 4 396

Det ackumulerade och utgdende vérdet for 2017 dr det omvénda férvarvet med Kakel Max Holding AB, se
beskrivning i not | 3.

Specificering av moderbolagets och koncernens innehav av andelar i koncernforetag

Antal andelar,

Dotterforetag / Org nr/ Site Antal andelar % Bokfortvarde
Kakel Max Holding AB, 556737-7758, Ostervila 14924 100 50 000
Kakel & Design i Sverige AB, 556737-7782, Ostervala 41 000 100
g&sze;trig?:guset Dalvigen i Ostervéla, 556726-1630, | 000 100
JMW Grossen, 559123-9735, Stockholm 500 100

50 000

Not |7 Varulager

(tKr) 2017-12-31 2016-12-31
Koncermnen
Handelsvaror 28 562 23273
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Forskott till leverantorer [13 [69
28 675 23 442

Not 18 Finansiella tillgangar och skulder

For finansiella poster tillhérande kategoriema lanefordringar och kundfordringar samt finansiella skulder
vdrderade till upplupet anskaffningsvdarde beddms redovisat varde dverensstdimma med verkligt vérde.

Kategorisering av finansiella tillgdngar och skulder
(tKr) 2017-12-31 2016-12-31

Koncem

Kundfordringar och lanefordringar

Kundfordringar 13965 10 484
Ovriga fordringar 863 481
Upplupna intdkter 0 0
Likvida medel 7076 5124
Summa kundfordringar och lanefordringar 21 904 16 089

Finansiella tillgdngar som kan séljas
Ovriga virdepappersinnehav | 000 0

Summa finansiella tillgdngar som kan séljas | 000 0

Finansiella skulder varderade till upplupet anskaffningsvarde

Réntebédrande skulder 14 400 4747
Leverantdrsskulder 15955 9 652
Ovriga skulder | 108 | 974
Upplupna skulder 4574 3775
Summa finansiella skulder varderade till upplupet anskaffningsvarde 36 037 20 148

Finansiella skulder varderade till verkligt varde via resuttatrdkningen

Villkorad tilldggslopeskilling 9527 0
Summa finansiella skulder védrderade till verkligt virde 9577 0
Moderbolaget

Kundfordringar och lanefordringar

Kundfordringar 524 0
Fordringar hos koncernféretag 0 2 657
Ovriga fordringar 30 305
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Upplupna intdkter
Likvida medel 76 14

Summa kundfordringar och lanefordringar 630 2976

Finansiella skulder varderade till upplupet anskaffningsvarde

Réntebérande skulder 0 0
Leverantdrsskulder 300 477
Skulder till koncemféretag 46| 0
Momsskuld 19 0
Upplupna skulder 219 270
Summa finansiella skulder varderade till upplupet anskaffningsvarde 999 747

Berdkning av verkligt virde
Tabellen nedan visar finansiella instrument varderade till verkligt varde, utifran hur klassificeringen i verkligt

vdrdehiearkin gjorts. De olika niviema definieras enligt féljande.
Niva I: Noterade priser pa aktiva marknader for identiska tillgdngar eller skulder.

Nivd 2: Andra observerbara data for tillgangen eller skulden dn noterade priser inkluderade i niva , (antingen
direkt (dvs. som prisnoteringar) eller indirekt niva (dvs. hdrledda fran prisnoteringar).

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

data).
Niva | Niva 2 Niva 3
Villkorade tillaggskdpeskillingar
Arets férindring 0 0 9 527
Vid arets slut 0 0 9 527
Ovriga virdepapper
Arets férandring | 000 0 0
Vid arets slut | 000 0 0
Not 19 Kortfristiga fordringar
(tKr) 2017-12-31 2016-12-31
Koncem
Kundfordringar 13965 10 484
13 965 10 484

Koncernens kunder bestar av privatpersoner och féretag. Kundforlusterna inklusive reserveringar uppgick till
983 tkr (47). Totala kundfordringar uppgick till 15 020 tkr (10 846) varav | 055 tkr (362) &r reserverat som

osdkra kundfordringar.

Aldersanalys per 2017-12-31
Totalt

Varav €j nedskrivna
eller forfalina

Varav forfallna, <90  Varav férfalina, >90

dagar

dagar
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Kundfordringar 13965

Ovriga fordringar som ir omsittningstillgingar

(tKr)

Koncem
Momsfordran
Skattekonto

Ovriga fordringar

Moderbolaget
Ovriga fordringar
Momsfordran

Skattefordran

Arsredovisning och koncernredovisning | jan - 31 dec 2017

Not 20: Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

(tKr)

Koncermen

Hyra

Upplupen intakt
Upplupen bonus

Ovriga poster

Moderbolaget
Forsdkringar
Forutbetalda emissionskostnader

Ovriga poster

Not 21: Eget Kapital

| 762 390
2017-12-31  2016-12-31
593 0

| 470

Il Il

605 48|

0 0

17 67

13 238

30 305
2017-12-31  2016-12-31
684 696

428 0

822 764

549 386

2483 | 846

0 74

0 823

63 52

63 949

Nar det géller forandringar i eget kapital under perioden hanvisas till sid |0 respektive 15.

Koncern

Aktiekapital bestar av en aktieserie. Aktiens kvotvdrde dr 5 kr och antal roster per aktie dren (1). Totalt antal

aktier dr 3 038 318 stycken.

Owrigt tillskjutet kapital avser eget kapital som Ar tillskjutet fran dgarna.

Balanserade resultat inklusive arets resultat ingdr intjanade resultat i moderbolaget och dess dotterforetag.
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Moderbolaget: Fritt eget kapital
Overkursfond: Ndr aktier emitteras till dverkurs, det vill sidga for aktiema ska betalas mer dn aktieras

kvotvdrde, ska ett belopp motsvarande det erhdlina beloppet utover aktiemnas kvotvdrde, foras till
dverkursfonden. Belopp som tillforts dverkursfonden from. | januari 2006 ingdr i det fria kapitalet.

Balanserade vinstmedel: Utgors av foregaende ars fria egna kapital efter att en eventuell vinstutdelning lamnats.
Utgor tillsammans med arets resultat, dverkursfond och fond f6r verkligt varde summa fritt eget kapital, det
vill sdga det belopp som finns tillgdngligt for utdelning till aktiedgarna.

Registrerade aktier vid drets borjan 162 070 363 162 070 363
Sammanldggning aktier 200: | =161 26001 0
Nyemission 2: 1 405 175 0
Sammanldggning 5:1 —972422 0
Nyemission med betalning genom apport 2795713 0
Antal stamaktier, fore utspadning (st) 3038818 162 070 363
Antal stamaktier, efter utspadning (st) 3038818 162 070 363
Antal stamaktier, genomsnittligt (st) 2 964 887 162 070 363

Resultat per aktie for jamforelsedret berdknas utifran genomsnittligt antal aktier for 2017. Detta for att fd en
mer réattvisande bild av nyckeltalet da jamforelsedrets koncemresultatrdkning avser den genom det omvénda
forvarvet forvarvade koncernen. Vid bokslutskommunikén 2017 publicerad den 27 februari 2018 anvandes
3 038 818 aktier som ndamnare till berdkning av Resultat per aktie, vilket innebar ett resultat om 1,23 kr per
aktie.

Not 22: Ovriga skulder till kreditinstitut

(tKr) 2017-12-31 2016-12-31

Koncermen

Forfallotidpunkt, |-5 fran balansdagen 10 400 2 397

Forfallotidpunkt, senare dr fem ar fran balansdagen | 420 | 871
Il 820 4268

Moderbolaget har inga 6vriga skulder till kreditinstitut.

Not 23: Resultat per aktie
(tKr) 2017-12-31 2016-12-31
Resultat per aktie 1,26 1,96

Resultat per aktie

Arets totalresultat 3729 5816

Antal stamaktier, genomsnittligt (st) 2 964 887 2 964 887

Resultat per aktie for jamforelsedret berdknas utifran genomsnittligt antal aktier for 2017. Detta for att fd en
mer réattvisande bild av nyckeltalet da jamforelsedrets koncemresultatrdkning avser den genom det omvénda
forvarvet forvarvade koncernen. Vid bokslutskommunikén 2017 publicerad den 27 februari 2018 anvandes
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3 038 818 aktier som ndmnare till berdkning av Resultat per aktie, vilket innebar ett resultat om 1,23 kr per
aktie.

Not 24: Rantebarande skulder koncern
(tKr) 2017-12-31 2016-12-31
Koncermnen
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut Il 820 4268
Il 820 4268
Koncermnen

Kortfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 2 580 479
2 580 479

Villkor och aterbetalningstider 2017-12-31 2016-12-31
Réanteniva Forfall Redovisat Redovisat

31/12 orta virde virde

Skulder till kreditinstitut [,5-1,75% kvartal [4 400 4 747
Totala rantebirande skulder 14 400 4747

Noten innehdller information om féretagets avtalsmdssiga villkor avseende rdntebdrande skulder. For mer
information om foretagets exponering for ranterisk och risk fér valutakursférandringar hanvisas till not 28.

Loptidanalys
Per den 3| december 2017 Mindre dn | &r SEIE | ?r el 2 e .,5 Meran 5 ar
och 2 &r ar
Upplaning 2 580 2 580 7 820 | 420
Tilliggkopeskilling 0 9527 0 0

| tabellen ovan aterfinns de odiskonterade kassafldden som kommer av koncernens skulder i form av finansiella
instrument, baserade pa de vid balansdagen kontrakterade aterstaende 6ptiderna. Se not |3 for
Tillaggskopeskilling.

Not 25: Ovriga langfristiga skulder

(tKr) 2017-12-31 2016-12-31

Koncermen

Forfallotidpunkt, | —5 ar fran balansdagen 9527 0

Forfallotidpunkt, senare dn fem ar fran balansdagen 0 0
9527 0

Beloppet omfattar tva villkorsbaserade tilldggskdpeskillingar, se not | 3.
Not 26: Ovriga skulder

(tKr) 2017-12-31 2016-12-31

Koncemen
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Ovriga kortfristiga skulder

Momsskuld 265 667
Arbetsgivaravgifter 336 212
Kallskatt 302 251
Ovriga skulder 7 0

910 [ 130
Moderbolaget

Ovriga kortfristiga skulder

Momsskuld 19 250
Ovriga skulder 0 0
19 250

Not 27: Upplupna kostnader och forutbetalda intiakter

(tKr) 2017-12-31 2016-12-31
Koncem
Semesterloner | 760 | 581
Arbetsgivaravgifter 735 709
Forutbetalda hyror 190 196
Reserverade kostnader for revision 165 50
Upplupna l6ner 580 675
Ovrigt | 144 564
4 574 3775
Moderbolaget
Sdrskild I6neskatt 0 84
Reserverade kostnader for revision 75 80
Styrelsearvoden 91 0
Ovrigt 53 106
219 270

Not 28: Risker

Kreditrisker i kundfordringar

Risken att koncemens kunder inte uppfyller sina dtaganden, d.v.s. att betalning ej erhdlles fér kundfordringar
utgdr en kreditrisk. Koncemens kunder kreditkontrolleras genom att information om kundernas finansiella
stidllning inhdmtas fran kreditupplysningsféretag. Koncernen har en kreditpolicy for hur kundkrediterna ska
hanteras, i vilken beslutsnivaer for olika kreditlimiter anges, hur viardering av krediter samt hur osékra fordringar
skall hanteras. Ndr det géller kunder med lag kreditvardighet eller otillrdcklig kredithistonk arbetar koncernen
med forskottsbetalningar.
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Rénterisker
Med rdnterisk avses risken att verkliga virde eller framtida kassafloden fluktuerar till fljd av dndrade

marknadsrantor. Risken ligger till stdrsta delen i den langfristiga upplaningen. Om rantorna under 2017 varit |
procentenhet hogre, allt annat lika, hade rdntekostnaden varit ca 50 tkr hdgre. Markas bor att den externa
upplaningen dkade under slutet av rdkenskapsaret p g a rorelseférvarvet. Det innebdr att rdnterisken Skar
kommande ar. Samtliga Skulder till kreditinstitut, not 24, har for presenterade rdkenskapsar rorlig ranta knuten
till Stibor.

Prisrisker
Med prisrisk avses i detta fall risken att av att tilldggskdpeskillingar knuta till forvarvet av JMW Grossen.

Tillaggskopeskilling |: En rérlig tilliggskopeskilling som r en funktion av Arstaverksamhetens EBT for perioden
2019-01-01 till 2019-12-31, vilket beddms till ett varde om 6 527 tKr. Tilldggskdpeskilling 2 knyts till en specifik
kund, dess vidare omséttning och vinst inom Kakel & Design i Sverige AB. Maluppfyllelsen baseras pa kundens
ackumulerade forsdljning och vinst mellan 2017-01-01 1ill 2019-12-31. Utfallet pa kopeskillingen om 3 000 tkr
dr av sk bindr karaktdr. Se not |3 respektive not 34 for vidare information.

Valutarisker
En del av koncemens inkdp sker fran leverantorer i andra ldnder dn Sverige, till exempel fran ltalien, Spanien

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

Om kursen pd EUR hade varit 5% hogre respektive ldgre i forhdllande till SEK med alla andra variabler
konstanta, skulle drets resultat pa grund av exponering i koncernens balansposter varit 662 tkr hogre respektive
ligre. Om kursen pa GBP hade varit 5% hogre respektive ldgre i forhallande till SEK med alla andra variabler
konstanta, skulle drets resultat pd grund av exponering i koncemens balansposter i all vdsentlighet varit
oférandrat.

Kapital

Koncernens strategi ar tillvéxt, organisk och férvarvad. Tillvaxt krdver kapital och koncernens magjlighet att vaxa
dr beroende av mdjligheter att finansiera tillvaxten. Koncernens mal r att kapitalstrukturen ar sa optimal som
mojligt med avseende pa kostnader for kapital. Koncernen har tidigare varit lagt beldnad vilket ger ett utrymme
att dka andelen fraimmande kapital i balansrdkningen. Detta har ocksa skett f6r att finansiera rorelseférvarvet
av JMW Grossen. Bankfinansieringen har medfort att det finns ett avtal med Swedbank som koncernen maste
folja. Avtalet banken stipulerar bland annat att féretagsledningen maste soka samtycke for utdelning av
tillgdngar och organisationsfordndringar samt en tydlig informationsplikt.

Likviditetsrisk
Bolaget dr beroende av goda relationer och fortroende hos sina kreditgivare. Det forutsdtter en I6nsam

verksamhet, eller i vart fall en tilltro till att verksamheten kommer att bli [dnsam.

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

nationellt och regionalt, pd de marknader dar koncemen ar verksamt eller ddr Bolaget har ekonomiska
intressen och mellanhavanden. Faktorer som ddrmed kan paverka Bolaget dr sysselsdttningsutvecklingen,
foretagens och konsumenters fértroende, konsumtionsmdnster, politiska regleringar, intemationella
handelsregleringar, tillgang till krediter och det allmanna affirsférhallandet. Ett mindre gynnsamt konjunkturidge
kan medféra forsimrade forutsdttningar for renoveringar, ligre efterfrdgan pa bostdder och minskad
flyttrotation vilket sdledes skulle paverka efterfrigan pa Bolagets produkter och tjanster negativt.
Forséljningsutvecklingen under 2018 kan paverkas av hdstens priskorrigeringar inom bostadsmarknaden vilket
skapat en allmdn osdkerhet och en ldgre forvantad produktionstakt. Denna produktionsférandring innebar
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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.

Politiskrisk
Kakel Max &r 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 omrdde kommer att paverka Kakel Max verksamhet pa ett mindre dnskvart sdtt.

Not 29 Leasingavgifter
(tKr) 2017-12-31 2016-12-31
Operationell leasing, inkl hyra for lokal
Koncermnen
Leasingavgifter, drets kostnad 3101 3044

Aterstiende leasingavgifter forfaller enligt foljande:

Inom ett ar 3055 2 867
Senare dn ett ar men inom fem ar 4817 4938

10 973 10 849
Moderbolaget 0 0

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

Not 30 Stillda sakerheter och eventualforpliktelser

(tKr) 2017-12-31 2016-12-31
Stillda sikerheter for skulder till kreditinstitut

Koncem

Foretagsinteckningar 10 000 10 000

Fastighetsinteckningar 9 200 5696
19200 I5 696

Eventualforpliktelser

Moderbolaget

Borgen till férman for dotterbolag 5500 0

Garantiférbindelse Nordea Finland 323l 0

Borgen for aktiemna i dotterforetagen 8 731 0

Nordea Finland avser en garantiforbindelse till ett av Empire Sweden AB:s intressebolag, Oy Semac Ab. Enligt
avtal mellan Kakel Max Holding AB och Empire Sweden AB skall garantin 16sas eller vertas av Empire Sweden
AB. Fullgdr Empire Sweden AB sin forpliktelse enligt avtalet kommer Bolagets stéllning eller resultat inte att
paverkas av garantidtagandet. | det fall s inte sker och om Oy Semac Ab inte kan honorera sitt kreditdtagande
gentemot Nordea i Finland kan denna garanti utmynna i en reglering om hogst 328 000 EUR till Nordea |
Finland for Kakel Max.
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Not 31: Transaktioner med narstaende

Sammanstallning Gver
narstiendetransaktioner

Koncemen

Narstaenderelation
Andra narstdende 2017

2016

Moderbolaget

Narstaenderelation

Dotterforetag 2017
2016
Andra narstdende 2017
2016

Not 32: Kassaflodesanalys
(tKr)
Tillaggsupplysningar till kassaflodesanalys - koncemen
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet m m
Kostnad for borsplats
Realisationsvinst vid forsdljning av anldggningstillgangar
Avskrivningar

Ovriga férandringar

Likvida medel

Arsredovisning och koncernredovisning | jan - 31 dec 2017

Forsiljning
av varor

| 025

| likvida medel i balansrdkning och kassaflddesanalysen ingar foljande:

Kassa

Bank

Tillaggsupplysningar till kassafloddesanalys - moderbolaget

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflédet m m
Av- och nedskrivningar av tillgdngar

Nedskrivning av aktier i dotterforetag

Ink&p av
varor /
tjidnster

0 461

2017-12-31

3133

661
604
4 398

81
6 995
7076

4 564
4 564

Skuld per
31 dec

Fordran
per 31 dec

438

2016-12-31

=1 175
502
—341
—-1014

125
4999
5124

12

12
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Likvida medel

| likvida medel i balansrdkning och kassaflddesanalysen ingar foljande:

Bank 76 14
76 14

Not 33: Visentliga hindelser efter rakenskapsarets utgang

Garantidtagande gentemot Nordea i Finland gdllande en kreditfacilitet till ett av Empire Sweden AB:s
intressebolag Oy Semac AB kvarstar.

Not 34: Viktiga uppskattningar och bedémningar for redovisningsandamal

Viktiga kdllor till osdkerhet i uppskattningar

For att upprdtta de finansiella rapporterna maste foretagsledningen och styrelsen gbra beddmningar och
antaganden som paverkar tillgdngs- och skuldposter, respektive intdkts- och kostnadsposter redovisade i
bokslutet samt ldmnad information i dvrigt, bland annat i fraga om ansvarsférbindelser. De uppskattningar och
beddmningar for redovisningsindamal som behandlas i detta avsnitt dr de som beddms vara de viktigaste for
en forstdelse av de finansiella rapporterna, utifran betydelsen av beddmningama och osdkerheten.
Forutsdttningama for Kakel Max verksamhet dndras successivt, vilket medfor att dessa bedémningar férdndras.

Nedskrivningspravning av goodwill
Nedskrivning av goodwill prévas arligen och dessutom nédrhelst hiandelser eller andrade omstandigheter

indikerar att vdrdet pa goodwill som har uppkommit vid ett férvdry kan ha minskat, till exempel pa grund av
dndrat affarsklimat eller beslut om att avyttra eller lagga ner viss verksamhet. For att bestdimma om vérdet pa
goodwill minskat maste den kassagenererande enhet till vilken goodwill hdnférts varderas, vilket sker genom
en diskontering av enhetens kassafloden. Vid tillimpningen av denna metod forlitar sig bolaget pa ett antal
faktorer, inklusive uppnadda resultat, affirsplaner, ekonomiska prognoser och marknadsdata.

Forvarvet av MW Grossen vdrderades fristiende som en verksamhet utan verkliga eller bokforda
koncemsynergier med diskonterade kassafldden och justerade nettoskuld som  vérderingsmetodik.
Foretagsledningens kénslighetsanalys utgdr fran en fordndring av intemréntan for forvdrvet. Kinslighetsanlysen
genomfordes som en funktion av att extern finansieringskostnad dkar med a) 200 rdantepunkter samt b) en
halverad rérelsemarginal for JMW Grossen de kommande dren. Utfallet av detta gav en intemrdnt om |3 %,
vilket dverstiger Kakel Max vagda kapitalkostnad.

Nedskrivningsprovning av évriga tillgdngar

Kakel Maxs materiella och immateriella anldggningstillgangar, exklusive goodwill, upptas till anskaffningsvarde
med avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Kakel Max redovisar utover
goodwill inga immateriella anldggningstillgdngar med obegrdnsad nyttjandeperiod. Avskrivningar gors &ver
berdknad nyttjandeperiod till ett beddmt restvdrde. Savidl nyttjandeperiod som restvirde omprévas minst i
slutet av varje rdkenskapsperiod. For att bestdmma om vdrdet pd Ovriga tillgdngar minskat maste den
kassagenererande enhet till vilken tillgdngen hanforts varderas, vilket sker genom en diskontering av enhetens
kassafloden. Vid tillimpningen 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 beddmer att vdrdet pa denna
tillgdng, upptagen till 50 000 tkr och beskriven i not |3 uppgar till minst 50 000 tkr. Nedskrivningstestet
omfattar dven en kdnslighetanalys baserat pa fordndring i féretagets vdgda kaptialkostnad med +/- tre procent.
Vardeforandringen, pa basis av diskonterade kassafloden, uppgick till -14 092 tKr respektive +19 839 tKr.
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Not 35: Uppgifter om moderbolaget
Kakel Max AB &r ett svenskregistrerat aktiebolag med site i Ostervala. Moderbolagets aktier &r registrerade
pa First North Premier. Adressen till moderbolaget dr Dalvigen 4, 740 46 Ostervéla.

Not 36: Resultatdisposition
Styrelsen och verkstillande direktdren foreslar att till forfogande stdende vinstmedel, 39 140 342 kr,
disponeras enligt foljande.

Overkursfond 34 676 000
Balanserat resultat 5355755
Arets resuttat —891 413
Summa 39 140 342
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Undertecknade forsdkrar att koncem- och arsredovisningen har uppréttats i enlighet med intemationella
redovisningsstandarder IFRS, sddana de antagits av EU, respektive god redovisningssed och ger en rdttvisande
bild av koncemens och foretagets stillning och resultat, samt att koncernférvaltningsberéttelsen och
forvaltningsberdttelsen ger en rdttvisande Sversikt dver utvecklingen av koncermens och foretagets verksamhet,
stdllning och resultat samt beskriver de vdsentliga risker och osédkerhetsfaktorer som de féretag som ingdr i

koncernen star infor.

Ostervila 7 maj 2018

Maria Wideroth Joakim Alm Keivan Ashhami
Ordforande

Daniel Kallberg

Verkstdllande direktdr

Mazars SET Revisionsbyrd AB
Landskrona den 7 maj 2018

Anders Persson

Auktoriserad revisor

Koncernens resultat- och balansrdkning samt moderbolagets resultat- och balansrakning blir fdremal for
faststédllande pa arsstémma.
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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 2017.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen och koncernredovisningen
upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla
vésentliga avseenden réttvisande bild av moderbolagets finansiella
stillning per den 31 december 2017 och av dess finansiella resultat och
kassaflode for aret enligt arsredovisningslagen. Koncernredovisningen
har upprittats i enlighet med &rsredovisningslagen och ger en i alla
vasentliga avseenden réttvisande bild av koncernens finansiella stdllning
per den 31 december 2017 och av dess finansiella resultat och
kassaflode for aret enligt International Financial Reporting Standards
(IFRS), sasom de antagits av EU, och arsredovisningslagen.
Forvaltningsberittelsen ar forenlig med arsredovisningens och
koncernredovisningens ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstimman faststéller resultatrdkningen och
balansrikningen 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 dr 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 tillridckliga och
andamélsenliga som grund for véra uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar

Det &r styrelsen och verkstillande direktoren 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 verkstdllande direktdren ansvarar dven for den interna kontroll som
de bedomer dr nodvindig for att upprétta en arsredovisning och
koncernredovisning som inte innehaller nigra visentliga felaktigheter,
vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pé fel.

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

Revisorns ansvar

Vara mal &r att uppna en rimlig grad av sidkerhet om huruvida
arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet inte innehaller
nagra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller pa fel, och att lamna en revisionsberéttelse som innehaller vara
uttalanden. Rimlig sidkerhet &r en hog grad av sdkerhet, men &r ingen
garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i
Sverige alltid kommer att upptécka en vésentlig felaktighet om en sddan

finns. Felaktigheter kan uppsté pa grund av oegentligheter eller fel och
anses vara vésentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan
forvintas paverka de ekonomiska beslut som anvéndare fattar med
grund i arsredovisningen och koncernredovisningen.

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

e identifierar och bedomer vi riskerna for visentliga felaktigheter i
arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller pa fel, utformar och utfor
granskningsatgirder bland annat utifrn dessa risker och inhdmtar
revisionsbevis som ér tillrdckliga och dndamalsenliga for att utgora
en grund for véra uttalanden. Risken for att inte uppticka en
vésentlig felaktighet till foljd av oegentligheter ar hogre én for en
vésentlig felaktighet som beror pa fel, eftersom oegentligheter kan
innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga
uteldmnanden, felaktig information eller asidoséttande 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
granskningsétgéirder som &r lampliga med hénsyn till
omsténdigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten i den
interna kontrollen.

e utvdrderar vi limpligheten i de redovisningsprinciper som anvinds
och rimligheten i styrelsens och verkstillande direktdrens
uppskattningar i redovisningen och tillhdrande upplysningar.

e  drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och verkstéllande
direktoren anvinder antagandet om fortsatt drift vid uppréttandet
av arsredovisningen och koncernredovisningen. Vi drar ocksa en
slutsats, med grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om huruvida
det finns nagon vésentlig osikerhetsfaktor som avser sadana
hindelser eller forhallanden som kan leda till betydande tvivel om
bolagets och koncernens formaga att fortsétta verksamheten. Om vi
drar slutsatsen att det finns en visentlig osékerhetsfaktor, maste vi i
revisionsberéttelsen fasta uppméarksamheten pa upplysningarna i
arsredovisningen och koncernredovisningen om den visentliga
osdkerhetsfaktorn eller, om sadana upplysningar dr otillrackliga,
modifiera uttalandet om &rsredovisningen och
koncernredovisningen. Véra slutsatser baseras pa de revisionsbevis
som inhdmtas fram till datumet for revisionsberéttelsen. Dock kan
framtida hdndelser eller forhdllanden gora att ett bolag och en
koncern inte ldngre kan fortsétta verksamheten.

e utvidrderar vi den §vergripande presentationen, strukturen och
innehallet i arsredovisningen och koncernredovisningen, déribland
upplysningarna, och om arsredovisningen aterger de underliggande
transaktionerna och héndelserna pa ett sitt som ger en rittvisande
bild.

e  inhdmtar vi tillrickliga och dndamélsenliga revisionsbevis
avseende den finansiella informationen for enheterna eller
affdrsaktiviteterna 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 maste ocksa
informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, daribland
eventuella betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierar
under revisionen.



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 2017 samt av forslaget till
dispositioner betréffande bolagets vinst eller forlust.

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

Grund for uttalanden

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

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for véra uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar

Det dr 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 ar
forsvarlig med hénsyn till de krav som bolagets och koncernens
verksamhetsart, omfattning och risker stéller pa storleken av
moderbolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov,
likviditet och stéllning i dvrigt.

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

direktoren ska skota den 16pande forvaltningen enligt styrelsens
riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de &tgérder som ar
nddvindiga for att bolagets bokforing ska fullgdras i dverensstimmelse
med lag och for att medelsforvaltningen ska skotas pa ett betryggande
sétt.

Revisorns ansvar

Vart mél betrdffande revisionen av forvaltningen, och darmed vart
uttalande om ansvarsfrihet, dr att inhdmta revisionsbevis for att med en
rimlig grad av sékerhet kunna bedoma om nagon styrelseledamot eller
verkstillande direktdren i nagot vésentligt avseende:

e  fOretagit ndgon dtgdrd eller gjort sig skyldig till ndgon férsummelse
som kan foranleda erséttningsskyldighet mot bolaget, eller

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

Vart mél betriaffande revisionen av forslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller forlust, och dirmed vart uttalande om detta, &r att
med rimlig grad av sdkerhet beddma om forslaget ar forenligt med
aktiebolagslagen.

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

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvander vi
professionellt omdome och har en professionellt skeptisk instédllning
under hela revisionen. Granskningen av forvaltningen och forslaget till
dispositioner av bolagets vinst eller forlust grundar sig framst pa
revisionen av riakenskaperna. Vilka tillkommande granskningsatgirder
som utfors baseras pa var professionella bedomning med utgédngspunkt i
risk och visentlighet. Det innebér att vi fokuserar granskningen pa
sadana atgérder, omraden och forhéallanden som ar vésentliga for
verksamheten och dér avsteg och 6vertridelser skulle ha sarskild
betydelse for bolagets situation. Vi gér igenom och provar fattade beslut,
beslutsunderlag, vidtagna atgirder och andra forhallanden som é&r
relevanta for vart uttalande om ansvarsfrihet. Som underlag for vart
uttalande om styrelsens forslag till dispositioner betréffande bolagets
vinst eller forlust har vi granskat om forslaget ar forenligt med
aktiebolagslagen.

Landskrona, 2018-05-07
Mazars SET Revisionsbyra AB

Anders Persson
Auktoriserad revisor



