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Volati 2018

Volati 2018

Nettoomséittningen 6kade med 40 procent till 6 084 MKkr (4 356).
Rorelseresultatet (EBITA) 6kade med 15 procent till 433 MKr (377).
Operativt kassaflode uppgick till 475 Mkr (513).

S:tEriks, Sveriges ledande tillverkare av betong- och
naturstensprodukter, forvirvades i augusti.

e Styrelsen foreslar utdelning pa stamaktien om 1,00 SEK/aktie
samt utdelning pa preferensaktien om 40,00 SEK/aktie.

15 2200 16

affirsenheter anstillda linder

Nyckeltal

2018 2017 2016 2015 2014
Nettoomséttning, Mkr 6084 4356 3206 2188 1656
EBITDA, Mkr 552 459 385 275 249
EBITA, Mkr 433 377 318 227 215
Organisk EBITA-tillvaxt, % 0 -18 28 -20 15
Rorelseresultat/EBIT, Mkr 366 345 301 214 155
Nettoskuld, Mkr 949 619 —264 756 762
Justerad EBITDA 573 511 421 333 273
Nettoskuldsattning/
justerad EBITDA, ggr 1,7 1,2 -0,6 2,3 2,8
Kassaflédesgenerering, % 86 112 89 94 62
Resultat per stamaktie, SEK 2,58 2,19 2,07 1,37 0,35
Eget kapital per stamaktie, SEK 21,63 19,11 17,78 5,51 4,94
Avkastning pé justerat eget kapital, % 13 12 25 43 28
Utestdende antal stamaktier 80406571 80406571 80406571 40400000 40400000
Utestaende antal preferensaktier 1603774 1603774 1603774 1603774 -
Medelantal anstéllda 2157 1750 1122 908 860
Utdelning per stamaktie, SEK 1,001 0,50 0,50 - -
Utdelning per preferensaktie, SEK 40,00 40,00 40,00 20,00 -

1) Enligt styrelsens forslag



Volati dr en svensk industrigrupp som
forvarvar och utvecklar valskotta bolag

med malet att skapa langsiktig virdetillvixt.
Vi dger primirt nordiska bolag med
tyngdpunkt i Sverige.

FYRA AFFARSOMRADEN

Handel, Konsument,
Akademibokhandeln och Industri

Nettoomsattning EBITA

Bl Handel, 2 107 Mkr B Handel, 158 Mkr
| ] Konsument, 923 Mkr [ | Konsument, 104 Mkr

B Akademibokhandeln, B Akademibokhandeln,
1784 Mkr 72 Mkr
’ Industri, 1271 Mkr \ ’ Industri, 144 Mkr
Affarsomradenas andelar &r inte beraknade proforma for de forvary som skett under aret varfor forvarvade verksamheter
i ovan berékning endast ingar sedan tilltradesdagen. Affarsomradenas andelar beréknas exklusive centrala kostnader.




Ett annu
starkare Volati

Under 2018 har vi fortsatt arbetet med att bygga ett annu starkare Volati.
Bade omsittning och resultat okade kraftigt. Vi har dessutom framgangs-
rikt utvecklat var affirsomradesorganisation och bolagsstyrning. Volati
garini2o19imycket gott skick - savil organisatoriskt som finansiellt.



OM AGARE ir en avvara viktigaste
uppgifter att skapa den biista
miljon for vara bolag att utvecklas i.
Detir ocksa nagot vi varit duktiga
pa historiskt. Vi ligger stora resurser pa att
forbéttra detta ytterligare i takt med att vi
viixer genom forvirv. En viktig del i arbetet
ir den forstirkta affirsomradesorganisa-
tionen som introducerades i slutet av forra
aret och som vi utvecklat under 2018.
Jag dr mycket nojd med hur vl detta fallit
ut eftersom det dr centralt for att vi ska
kunna fortsitta vixa inom ramen for
var affirsmodell.

Organisation f6r fortsatt tillvaxt
Affirsomradesorganisationen leds av
kompetenta affirsomradeschefer som tar
elthelhetsansvar for att utveckla och f6lja
upp verksamhelerna inom sina affirsomra-
den. Det gor att vi kan vara fortsatt fram-
gangsrika i att sitta riitt strategisk riktning
tillsammans med styrelse och bolagsled-
ning, sikerstilla att vi har ritt kompetens i
ledningsgrupperna och kontinuerligt folja
upp utvecklingen mot 6verenskomna mal.
Affirsomradescheferna har ocksa ett ansvar
for att driva Volatis forviirvsagenda tillsam-
mans med koncernledningen. Det har gjort
altvi under aret bade genererat och utvir-
derat fler forvirvsmojligheter in tidigare.

Vi dir med andra ord viil rustade for att
framgangsrikt genomfora forvirv, ta emot
och integrera forvirvade verksamheter, och
har dessutom kraften att adressera de utma-
ningar som uppstar i affirsenheterna.

De utmaningar vi hade i affirsomrade
Industri under fjirde kvartalet 2017 hante-
rade vi pa ett bra sitt, vilket lag till grund f6r

Vd har ordet

ell starkt resultat for affirsomradet under
2018. Jag iir ocksa mycket ngjd med att de
algiirder som genomfordes under andra
halvaret {or att effektivisera verksamheten
och minska kostnaderna i Akademibokhan-
deln har gett tydliga resultat. Akademibok-
handeln gar nu in i 2019 med ett starkt
kunderbjudande och ligre fasta kostnader.

Jag tycker att detta visar pa styrkan i var

organisation dir vi arbetar gemensamt for
alt skapa langsiktigt viirde.

Utvecklar kompetensférsoérjningen
Decentraliserad styrning av affiirsenheterna
iren hornsten i var affirsmodell. Det stéller
i sin tur krav pa att vi har ritt kompetens
iaffarsenheternas styrelser och lednings-
grupper. Av den anledningen ligger vi
mycket kraft och resurser pa kompetens-
forsorjningen i hela koncernen. Under 2018
har arbetet varit inriktat pa att sidkerstilla
tillgangen till styrelsckompetens i vara
affirsenheter. Vi har introducerat Styrelse-
akademin dér vi tillsammans med ett
internationellt rekryteringsforetag upprit-
tat en pool av potentiella kandidater for
styrelseuppdrag. Det har gjort att vi kunnat
forstirka manga dotterbolagsstyrelser
under aret. Vi samlar ocksa alla styrelse-
ledamoter ett par ganger om aret for att
utbyta kunskap och idéer kring styrelse-
arbete samtlyssna till utomstaende
foredragshallare. Det har varit en stor
framgang som pa kort tid hjt nivan pa
styrelsearbetet ytterligare i hela koncernen.
Jag ir ocksa stolt 6ver vart program [6r
framtidaledare - Volati Management
Program. Samtliga deltagare som gatt ut
programmet gor idag ett fantastiskt jobb pa



Vd har ordet

ledningsniva i nagon avvara affirsenheter.
Det faktum att vi kan ge affiirsenheterna
tillgang till duktiga ledare tror jag kommer
att bli en viktig konkurrensfordel for oss pa
nagra ars sikL.

Omséttnings- och resultattillvaxt
Omsittningen och resultatet {6r 2018 6kade
markant till {6ljd avbade forvirv och
genomforda effektiviseringar. Nettoomsiitt-
ningen 6kade med 40 procent till 6 084 Mkr
och rorelseresultatet (EBITA) okade med

15 procent till 433 Mkr. Resultatet per stam-
aktie 6kade med 18 procent ill 2,58 kronor
per aktie. Under aret har vi arbetat med att
siinka kostnadsnivan i hela koncernen. Ett
skél dr attvi vill vara vil forberedda for en
eventuellt svagare konjunkturutveckling
framdover. Samtidigt ir det viktigt att konsta-

tera attvi inte sett nagon forandring i
marknadsforutsittningarna och i efter-
fragan under aret.

Setttill vara affirsomraden ér jag nojd
med hur verksamheten utvecklades under
aret. Vi hade utmaningar i form av en kall
vinter och en rekordvarm sommar vilket
paverkade de flesta avvara affirsomraden.
Den forsvagade kronan paverkade affirs-
omrade Handel som importerar en stor del
av sina produkter. De foriindrade bilbesikt-
ningsreglerna som infordes under aret
paverkade hela besiktningsbranschen och
dven var verksamhet inom affirsomrade
Konsument. Genom hart arbete i affars-
enheterna kunde vi kompensera for manga
avutmaningarna och levererade ett ofor-
dndrat organiskt EBITA-resultat jimfort
med {Orra aret.




Stark finansiell stallning och

héjd utdelning

Volatis finansiella stillning vid utgangen av
2018 var mycket god. Grunden till hela var
affirsmodell dr att vi varje ar genererar
starka kassafloden. Det operativa kassaflo-
det under 2018 var 475 MKr. Vi anviinder
kassaflodet till att forvirva nya bolag, till
investeringar i vara befintliga affirsenheter
och for utdelningar till vara aktiedigare. Det
starka kassaflodet bidrar ocksa till att
minska skuldsitiningen. Nettoskulden i
forhallande till EBITDA uppgick till 1,7
ganger, vilket éir viisentligt under vart

Vd har ordet

hypotes ir att det dr ett omrade med relativt
goda marknadsforutsittningar framéver.

Vi ser dessutom attvi, med vart industriella
kunnande, kan bidra till att effektivisera
verksamheten tillsammans med bolagets
ledning. Vi dr ndjda med integrationsarbetet
och har en ny ledningsgrupp pa plats.

Vi ser att det fortsatt finns gott om for-
viirvsmojligheter pa marknaden. Vi har ett
brainflode av potentiella {6rvirvskandidater
fran professionella aktorer och genererar
dessutom manga forvirvsmajligheter
interntivar affirsomradesorganisation.
Viupplever dock att det i allthogre utstrick-

"Volatis finansiella stiillning vid utgangen
av 2018 var mycket god.”

langsiktiga finansiella mal om maximalt 3,0
ganger. Vi har med andra ord ett betydande
forvarvsutrymme. Det starka kassaflodet
och den laga skuldsittningen gor ocksa att
styrelsen foreslar en hGjning av utdelningen
per stamaktie for 2018 till 1,00 krona (0,50).

Skapa langsiktig vardetillvaxt

Som jag nimnde tidigare har vi en hog
forvirvsaktivitet i koncernen dven om vi
bara genomfort en affir under 2018, S:t
Eriks. En stor del av S:t Eriks omséttning
kommer fran infrastrukturprojekt och var

ning finns en skillnad i prisforvintningar
mellan siljare och kopare. Detleder till att
antalet avslut dr fiarre och att det tar lingre
tid att avsluta affirerna.

Var ambition dr att vara fortsatt aktiva pa
forvirvsmarknaden under 2019. Vi har bade
den finansiella och organisatoriska kapaci-
teten att agera snabbt nér vi hittar ritt
forvirvskandidat. Samtidigt ska vi driva
effektivitet och lonsamhetivar befintliga
verksamhetilinje med vart mal att skapa
langsiktig viirdetillvixt.

72

MARTEN ANDERSSON, VD VOLATI
Stockholm i mars 2019



Langsiktig
vardetillvaxt

Volatis overgripande mal ar att skapa
langsiktig virdetillvixt.




Volatis affarsmodell och finansiella mal
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Grafen visar Volatis omsdtinings- och
resultatutveckling sedan bolagets grundande.

var vision Var affirsidé

Volatis vision dr att vara Volati ska skapa viirde genom att
Sveriges bista ligare av forvirva bolag med beprovade
medelstora bolag. affirsmodeller, ledande

marknadspositioner och

starka kassafloden till rimliga
virderingar, samt genom att
vidareutveckla dessa med fokus
palangsiktigt virdeskapande.



Volatis affirsmodell och finansiella mal

En vardeskapande
affarsmodell

Volatis framgang har skapats genom en beprovad
affirsmodell som ir densamma idag som nir
bolaget grundades 200s3.

10



Ett starkt operativt
kassaflode i
affarsenheterna...

Mkr

Operativt kassaflode
2018

... till rimliga
varderingar ...

o) X

Genomsnittlig férvarvsmultipel
(EV/EBITDA) sedan 2004

Volati forvarvar valskétta bolag med starka
kassafldden till rimliga varderingar. Dessa kas-
safldden &terinvesteras i verksamheten och
anvands till ytterligare forvarv.

Volatis affarsmodell och finansiella mal

...anvands till att géra
ytterligare forvarv
av bolag med starka
kassafléden...

Genomsnittlig forvarvad
EBITA-tillvaxt 2013-2018

...och med fokus
pa langsiktigt
vardeskapande.

Yo

Genomsnittlig organisk
EBITA-tillvéxt 2013-2018

Med ett aktivt arbete for langsiktig bolags-
utveckling skapar Volati ocksa en bra
grogrund for organisk tillvaxt.



Finansiella
(@)
mal
Volatis finansiella mal ska stodja ett framgangsrikt

arbete i enlighet med var affirsmodell och bor
utvirderas som en helhet.



Volatis affarsmodell och finansiella mal

Resultattillvixt

Volatis mal ir att justerad EBITA
ska uppga till 7oo MKkr senast vid
utgangen av 2019. Den genomsnitt-
liga organiska EBITA-tillvixten ska
uppga till 5 procent per ar.

Forklaring till malet

Volati har historiskt haft en genomsnittlig
arlig EBITA-tillvaxt, inklusive forvarv, pa cirka
36 procent. Méalet att né en justerad EBITA
péa 700 Mkr visar var ambition att uppréatthalla
samma tillvaxttakt framdver och innebér en
fordubbling av var EBITA sedan noteringen
2016. En viktig del av vér affarsmodell &r
dessutom att skapa resultattillvaxt genom
att kontinuerligt utveckla koncernens affars-
enheter, ndgot malet for organisk EBITA-
tillvaxt syftar till.

Utfallet 2018

Den totala EBITA-tillvéxten under 2018
uppgick till 15 procent vilket framst var ett
resultat av genomférda férvarv. Organisk
EBITA var oféréndrad jamfért med 2017. Den
genomsnittliga organiska EBITA-tillvaxten var
7 procent for perioden 2013-2018.

433
377
318

215 227

137"

2013 2014 2015 2016 2017 2018
EBITA, Mkr

1) EBITA 326 Mkr innehaller en reavinst om 189 Mkr avse-
ende avyttring av aktierna i TeamOlmed.



Volatis affirsmodell och finansiella mal

14

Kassaflodesgenerering

Volatis mal dr att uppna en
kassaflodesgenerering pa mer in
85 procent per ar. Det innebér att
85 procent avvar EBITDA ska bli
kassaflode efter investeringar och
forindringar i rorelsekapitalet.

Forklaring till malet

Volatis affarsmodell bygger pa att det
kassafldde som genereras i koncernens
bolag &terinvesteras i nya forvary samt i att
utveckla vara befintliga verksamheter. Det
ar med andra ord centralt for oss att fa ett
starkt kassaflode fran verksamheten vilket
maélet visar.

Utfallet 2018

Vid utgangen av 2018 uppgick kassaflodes-
genereringen till 86 procent. Férandringen
jamfort med foregaende ar &r en folid av att
Akademibokhandeln var konsoliderat under
hela 2018 samt att S:t Eriks konsoliderades
fran september 2018. Den genomsnittliga
kassaflddesgenereringen var 89 procent for
perioden 2014-2018.

Mal 85%

62
2014 2015 2016 2017 2018

- Kassaflddesgenerering, %

Kapitalstruktur

Volatis mal dr att nettoskulden i
relation till justerad EBITDA for
rullande tolv manader inte ska
Overstiga 3,0 ganger.

Forklaring till malet

Volati kan i tillagg till att anvanda kassaflodet
fran den egna verksamheten lana kapital

for att genomfora forvarv. Mélet syftar till att
denna uppléning ska vara pa en balanserad
niva for att inte ha for hdg finansiell risk sam-
tidigt som avkastningen pa eget kapital &r
attraktiv.

Utfallet 2018

Vid utgéngen av 2018 hade Volati en net-
toskuld pa 949 Mkr. Nettoskulden i relation
till justerad EBITDA var 1,7 ganger. Den
genomsnittliga skuldsattningen i relation till
justerad EBITDA var 1,5 ganger for perioden
2014-2018.

2,8

1,7
1.2

762 756 265 / 619 949

-0,6
2014 2015 2016 2017 2018

Nettoskuld, Mkr === Nettoskuld/justerad EBITDA, ggr



Avkastning pa
justerat eget kapital

Volatis mal ar att avkastningen pa
justerat eget kapital ska verstiga
20 procent.

Forklaring till malet

Volati vill generera en god avkastning pa det
kapital aktieagarna satt in i bolaget, vilket
méalet visar. Malet hanger tatt samman med
nettoskuldséattningen, dar en hog skuldsatt-
ning ger hdgre avkastning péa eget kapital och
en lag skuldséattning ger lagre avkastning.
Malet &r satt utifran en balanserad kapital-
struktur dar nettoskulden ar mellan 2,0 och
2,5 ganger justerad EBITDA.

Utfallet 2018

Under 2018 var avkastningen pa justerat
eget kapital 13 procent vilket understeg
malsattningen om 20 procents avkastning.
Awvikelsen mot mélet beror i stor utstrackning
pé Volatis l&ga skuldsattningsgrad. Den
genomsnittliga avkastningen var 24 procent
for perioden 2014-2018.

1645
1452

43

2014 2015 2016 2017 2018

Genomsnittligt eget kapital, Mkr
== Avkastning justerat eget kapital, %

Volatis affarsmodell och finansiella mal

Utdelning

Volatis mal dr att, for stamaktien,
dela ut10-30 procent avkoncer-
nens nettoresultat hinforligt till
moderbolagets dgare. Utdelning pa
preferensaktier ska ske till ett arligt
belopp om 40,00 kronor per aktie.

Forklaring till malet

Malet visar nivan pa den arliga utdelning som
aktiedgarna kan férvanta sig av en investering
i Volati. Var affarsmodell bygger pa att vinst-
medel (kassaflode) aterinvesteras i forvarv och
utveckling av bolag. Detta prioriteras framfér
att dela ut stora delar av rets resultat till
aktiedgarna.

Utfallet 2018

For 2018 uppgér utdelningen enligt styrelsens
forslag till 1,00 kronor (0,50) per stamaktie
vilket motsvarar 30 procent av koncernens
nettoresultat hanforligt till moderbolagets
aktiedgare. Utdelningen per preferensaktie
uppgar till 40,00 kronor.

1,00 SEK

Utdelning 2018
Enligt styrelsens forslag



Ordforande
har ordet

Vid arsstimman 2018 tog jag 6ver som ordforande efter Karl Perlhagen
som hade varit ordforande sedan vi tillsammans grundade Volati 2003.
Under Kalles tid som ordférande har Volati gatt fran en idé till ett bors-
bolag med 6 miljarder kronor i omséttning. Det gar inte att 6verskatta
Kalles betydelse for Volati. Genom aren har Volati utvecklats som bolag,
inte minst var formaga att tillféra virde till vara affirsenheter. Grundidén
ir daremot densamma nu som da; att forvirva bra bolag till rimliga virde-
ringar och vidareutveckla dessa med fokus pa langsiktigt virdeskapande.
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ED BRA BOLAG menar vi att
de ska vara vilskotta med
stabil lonsamhet och starka
kassafloden. De ir sillan
tillvixtraketer men har goda mojligheter
att viixa langsiktigt tillsammans med oss.

Attvi gor forvirven till rimliga virderingar

ir sjilvklart. Vi ir overtygade om att priset
du betalar éir den enskilt viktigaste indika-
torn pa hur bra avkastningen blir i det
langaloppet.

Langsiktig vardetillvaxt

Var preferensaktie har okat i viirde under
aret medan totalavkastningen {Or vara
stamakliedgare varit svag. I styrelsen ligger
vi nu mycketkraft pa att utveckla Volati
vidare med fokus pa vart overgripande mal
att skapa langsiktig virdetillvixt.

Fler ratt &n fel

Vi har en forsiktig instillning till risk. Vi
tackar hellre nej till en bra affir én riskerar
all tackajatill en dalig. Diremol éirvi inte
sena att agera nir vi upplever att marknaden
prissitter riskernai ett bolag pa ett annat
sétt dn vad vi gor. Vi har flera exempel pa det
och har ibland métts av héjda 6gonbryn fran
utomstdende betraktare.

Vart forsta forvirv, Tornum, genomgick
ett generationsskifte och behovde ny
ledningsgrupp. Detinnebar en risk men
bidrog till en viirdering som var hogst rimlig
sett till kvaliteterna i bolaget. Sedan forvir-
vethar resultatet tredubblats.

Ordférande har ordet

Nirvi forvirvade Besikta frin svenska staten
i samband med att besikiningsbranschen
avreglerades gjordes det utan ledning,
varumirke och IT-system. Vi var 6vertygade
om attvi kunde hantera de risker andra
skyggade for. Det bidrog till en klart rabat-
terad virdering. Idag ir Besikta ett av de
ledande besiktningsforetagen i Sverige med
en marknadsandel pa cirka 25 procent.

Det senaste exemplet dr Akademi-
bokhandeln som vi tyckte fick en attraktiv
virdering for att alla hade en negativ syn pa
detaljhandeln. Vi forstar att detaljhandeln ir
utmanande men i var analys av Akademi-
bokhandeln sag vi ocksa styrkor och majlig-
heter som bidrog till att minska risken.
Varumiérket dr starkt och bokbranschen
viixer. Den totala forséljningen av bocker
Okade med 5 procent under 2018. Arbetet
med att skapa ett riktigt vasst omnikanal-
erbjudande med butiker, e-handel och en
stromningstjinst for ljudbocker har kommit
langt. Niir de renodlade onlineforetagen
upplever att det blir dyrare att annonsera pa
nitet och att deras kostnader for att fa nya
kunder 6kar — da har vi 107 butiker och en
kundklubb med tva miljoner medlemmar
som marknadsforingskanaler. Dessutom har
det som hinderi andra delar av detaljhan-
deln redan intréffat i bokhandeln. Bokus,
som ingar i Akademibokhandeln, var en av
onlinepionjirerna nir de grundades 1997
och idag sker hilften av bokforsiljningen
paniitet.



Ordférande har ordet

Bokus Play lanserades under 2018 och ar Bokus abonnemangstjanst for ljudbdcker. Abonnemangen ér flexibla
for att passa ménga och inkluderar rabatter hos bade Akademibokhandeln och Bokus.

I de tva forsta fallen har tiden gett oss ritt.
Det aterstar att se om vi far ritt ocksa i det
sista exemplet. Det jag vill siga med ovan-
staende &r att en investerare behover lyckas
med tva saker for att fa en avkastning som ir
hogre in index. For det forsta att ta en
position som gar emot den allménna upp-
fattningen pa marknaden och for det andra
attha ritt. Vi har naturligtvis inte alltid haft
ritt men vi har hittills haft fler ritt én fel.

18

Tillfor varde till bolagen

Som igare till bolag ir det viktigt attha en
plan och en struktur for hur man tillfor
virde till bolagen. Vi forstirker stindigt vart
egetarbete [or att ge bolagen bista mojliga
forutsittningar att utvecklas. Vi har idag en
tydlig styrningsmodell med affirsomrades-
chefer och bidrar med strukturkapital och
inte minst kompetensforsorjning. Under
goda tider kan bolagen sannolikt utvecklas



Ordférande har ordet

”Oavsett hur konjunkturen utvecklas har vi

med andra ord den finansiella kapaciteten

att fortsitta skapa virde genom forvirv nir
ritt mojligheter dyker upp.”

relativt viil utan detta. I ett tuffare konjunk-
turlige ir det diremot desto viktigare attha
strukturerna pa plats for att styra och stotta
bolagen.

Omojligt att férutsdga nar ekonomin
vénder

Hur girnavi dn vill sa dr deti princip omoj-
ligt att forutsiga vindpunkter i ekonomin.
Nir det vil har viint tenderar dessutom
kraften i utvecklingen att underskattas —
bade vid upp- och nedgangar. Med det sagt
ir det dinda viktigt for ett forvirvande bolag
attha en tanke kring var i konjunkturcykeln
man befinner sig. Var hypotes ir att vi nu
befinner oss i slutet av en konjunkturcykel.
Bolagen har hafthéga vinster under en
period. Virderingarna i samband med
forvirv drhoga. Det betyder inte att del dr
omojligt att gora bra affirer. Vi har lyckats
gora [orvirv av bra bolag till rimliga viirde-

ringar i alla marknadsklimat. Samtidigt vet
viatt de bista investeringsmojligheterna
uppstar pa botten av en konjunkturcykel.
Diirfor kan det i vissa fall vara bittre att avsta
fran att gora en skaplig investering idag for
att gora en riktigt bra investering imorgon.
Av den anledningen har vi ocksa avstatt
nagra investeringar under det senaste aret.

Det gor att vi har en stark finansiell
stillning med en nettoskuld som uppgar till
1,7 ganger EBITDA, avsevirt under 3,0
ganger som ir taket enligt vara finansiella
mal. Oavsett hur konjunkturen utvecklas har
vi med andra ord den finansiella kapaciteten
att fortsitta skapa viirde genom forvirv nir
ritt mojligheter dyker upp. Jag hoppas att ni
vill folja med oss pa den fortsatta resan!

PATRIK WAHLEN
Styrelseordférande
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Volati skapar
langsiktigt virde

Volati vaxer och skapar varde genom att férvarva och utveckla bolag.
Vi har en valutvecklad arbetsprocess som bidrar till en langsiktig och
hallbar bolagsutveckling — bade fér Volati och vara affarsenheter.

ZhEn
1T ORGANISK UTVECKLING @
FORVARV ATERINVESTERING

Férvarva bra bolag till
rimliga varderingar 9 @

Hog operationell
effektivitet

©)

Ratt strategisk

inriktning

N

N Aterinvestera
@ for fortsatt tillvaxt

Hog kvalitet pa
management
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Forvirva bra bolag till
rimliga virderingar

Grunden i Volatis modell for att skapa
langsiktigt viirde ér att forviirva bra bolag till
rimliga virderingar. Bolagen ska ha starka
kassafloden, en beprovad affiirsmodell och
vara marknadsledande eller ha en stark
marknadsposition i sin nisch. De ska ocksa
ha potential att utvecklas och skapa tillviixt
over tid.

En disciplinerad process

Volati har en disciplinerad [6rvirvsprocess
och tydliga kriterier for vilka forvirv vi
genomfor - en forutsittning for attlyckas
iambitionen att forviirva bolag till rimliga
viirderingar. En hornsten i arbetet dr att vi
hellre tackar nej till en bra affir in riskerar
all tackajatill en dalig.

Volatis affirsidé baseras pa att anviinda
kassafloden fran vara affirsenheter till att
finansiera [6rvirv av nya bolag och dirige-
nom skapa langsiktig viirdeutveckling {6r
Volati. Vi eftersoker dirfor stabil [onsamhet
och viirderar potentiella forvirv baserat pa
deras genomsnittligalonsamhet. Det
innebir ocksa attvi inte ér beredda att betala
en hog premie for eventuell framtida tillvixt.

Sedan start har vi forviirvat bolag till en
vigd genomsnittlig EV/EBITDA-viirdering
pa5,0x. Vi har med andra ord lyckats vil i
ambitionen att forviirva bra bolag till rimliga
virderingar oavsett marknadsforutsitt-
ningar och bolagsstorlek.

Volatis process for att skapa varde

Ett attraktivt erbjudande

I tillidgg till en disciplinerad process ér det
centralt att ha ett starkt erbjudande till de
foretag som soker nya digare. Volati vill skapa
fortroende som en bra digare och som en
serios och palitlig motpart i forvirvstrans-
aktioner.

Vi har ett langsiktigt a&garperspektiv:

Volati forviirvar bolag som vi ska figa under
lang tid framdver. Var decentraliserade
modell bevarar bolagens sjilvstindighet och
detlokala entreprenorskapet. Det tilltalar
manga entreprendrer som manar om sina
anstillda och vill se sitt foretag vara kvar och
utvecklas pa orten. Det gor att Volati kan bli
en prioriterad kopare dir priset inte fir den
enda faktorn i forviirvsprocessen.

Med 50 &rs erfarenhet och mer &n 5 000 artiklar ar
SOrbd Industribeslag en sjalvklar samarbetspartner till
den norska dorr- och fénsterindustrin.
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Besikta Bilprovning ar ett av Sveriges ledande bilbesiktningsforetag. Med extra sakerhetskontroller
i flera besiktningspaket ger de svenska bildgare en annu sékrare besiktning.

Vi &r en palitlig motpart: Vi ger oss bara in

i forvirvsprocesser dirvi bedomer att
sannolikheten ir god for att en affir kan
genomforas. Nir vilimnar ett bud har vi
normaltredan styrelsens godkinnande och
finansiering pa plats. Vi har ocksa bildat oss
en uppfattning om det finns en samsyn
kring prisforvintningarna pa bolaget. Det
skapar trygghet for bade figaren av bolaget
och for eventuella radgivare i processen.

Vi hanterar processer med korta ledtider:
Volati har en snabb process {or savil fore-
tagsbesiktning som beslut, nagot som kan
vara direkt avgorande i konkurrensutsatta
forviarvsprocesser. Vi har bred kompetens
och erfarenhet internt och gor en stor del av
foretagsbesiktningen sjilva. Det innebir
ocksa att vi far mojlighet att bygga en rela-
tion med bolaget under forviirvsprocessen.
En engagerad styrelse bidrar till korta
beslutsvigar.

Vi hanterar komplexa affarer: Volatis langa
forvirvserfarenhet gor att vi kan hantera
komplexa transaktioner. Vi efterstrivar att
utnyttja skillnaden mellan vad som ir
upplevd risk och faktisk risk i en affir, vilket
tydligt paverkar majligheten att gora forvirv
till rimliga viirderingar. Ett exempel ir
Besikta Bilprovning som forvirvades fran
svenska staten 2013 som en del av omregle-
ringen av den svenska bilprovningsbhran-
schen, utan en befintlig ledning, varumérke
och IT-system. Volati kunde dra nytta av sitt
breda niitverk och hade vid forvirvstid-
punkten rekryterat en kompetent vd samt
hittatl6sningar kring hantering av varu-
mirke och IT-system.

Tva typer av forvirv

Volati genomfor tva olika typer av forvirv.
Det forsta iir sa kallade plattformsforviry
som ir storre forvirv av bolag som antingen
bildar en ny affirsenhet inom ett av vara



befintliga affirsomraden eller bildar ett eget
affirsomrade inom Volati. Forvirv av bolag
som kan bilda ett nytt affirsomrade hanteras
centralt pa Volati, medan forvirv av nya
affarsenheter styrs av respektive affirsom-
radeschef med stod av centrala resurser.
Plattformsforvirv genomfors i Norden med
tyngdpunkt pa Sverige och det forviirvade
bolagets EBITDA-resultat bor uppga till
minst 20 MKr.

Den andra typen av [orviry ir tilliggsfor-
virv till befintliga affirsenheter. De gors
som ett séitt att accelerera affirsenhetens
arbete med att na sina strategiska mal,
exempelvis att bredda produkterbjudandet
eller att na nya geografiska marknader.
Forvirvsprocesserna styrs av affirsomra-
deschefen med stod av respektive affirsen-
hets styrelse och ledning. Tilliggs{orviry
kan genomforas oberoende av storlek och
geografi. Det som avgor ir istillet om forvir-
vel dr strategiskt intressant och bidrar till att
skapavirde.

Volatis process for att skapa varde

Starkt varumérke pa férvarvsmarknaden
Volati dr inte begrinsade till att forvirva
bolag inom en speciell bransch, vilket ger
oss breda forvirvsmajligheter. Vi har goda
relationer med ett drygt fyrtiotal radgiv-
ningsfirmor i Sverige, Norge och Finland.
Dessa kontaktar oss 16pande med majliga
forvirvskandidater. Volati brinner for
entreprenorskap och foretagande. Vi har
under lang tid byggt ett starkt varumiirke
gentemot entreprenorer i Norden genom att
beriitta vad vi star {6r och hur vi skapar viirde
som en bra digare av sma till medelstora
bolag. Det gor attvi far forfragningar fran
entreprendrerna sjilva niir de letar nya
digare till sitt bolag. Vi har ocksa en 1opande
och proaktiv dialog med holag som vi
identifierat som mdjliga forvirvskandidater
for Volati. I tilligg till detta genereras en stor
del av forvirvsidéerna i vara affirsenheter.
De ser tilliggsforviry som ett sétt att skapa
virde i den egna verksamheten och accele-
rera arbetet med att na sina mal.

Volati har 6ver tid genomfort forvarv till rimliga varderingar

6,9x

7,9x
7,0x

6,1x

5,6x
4,5x 47x

3,7x

2,3x

3,7x

5,5x 5,5x
5,2x

4,8x
4,4x

3,5%

2,6x

2004 2007 2010

2013

2016 2018

23



Volatis process for att skapa varde

&iEn

ORGANISK UTVECKLING
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Riitt strategisk
inriktning

Decentraliseratledarskap ir en hornsten i
Volatis modell for styrning och utveckling av
affarsenheterna. Det innebir att styrelse och
vd i affiirsenheterna har figarskap for sina
verksamheter. Dirigenom vill vi sikerstilla
alt detlokala entreprenorskapet behalls och
attviktiga beslut om verksamheten tas néra
kunder och marknad.

Den decentraliserade styrningsmodellen
kriver att det finns en gemensam syn mellan
Volati och respektive afféirsenhet pa hur
verksamheten ska utvecklas framdver. Dels
for att realisera de investeringshypoteser
som lag till grund for f6rvirvet och dels {or

alt se till att verksamheten viixer med
I6nsamhet och bidrar till Volatis totala
virdeskapande. En viktig del i det arbetet dr
attta fram vision, affirsidé, mal och strategi
(VAMS).

Verkar genom affirsomradescheferna
Volati verkar genom affiirsomradescheferna
som under 2018 fatt utokade mandat och
idag fir ansvariga for virdeutvecklingen i sina
affiirsenheter. Vara affirsomradeschefer har
relevant erfarenhet av de branscher och
marknader som deras affirsenheter verkar

i, vilket éir en [6rutsitining for att framgangs-
rikt kunna bidra till deras utveckling. Till sin
hjilp har de kompetenta styrelser i affirsen-
heterna. Genom den nyinrittade Styrelse-
akademien har Volati forstirkt tillgangen till
exlern kompetens i affirsenhelernas
styrelser vilket syftar till att de ska ha en vil
sammansatt styrelse med relevant spets-
kompetens for att utveckla verksamheten.
Bland annat tas hiinsyn till prioriterade
utvecklingsomraden och vilka utmaningar
affiirsenheten star infor.

Hos Akademibokhandeln kan kunderna valja och vraka bland ett brett sortiment
av bocker, pappers- och kontorsvaror.



me&i prioriterar hallbart mode — klader som bade &r
skona mot kroppen och kanns bra att bara rent etiskt.

®

Hog kvalitet pa
management

Volatis decentraliserade styrningsmodell
stéller stora krav pa affirsenheternas
styrelse och ledning. Det ér deras kompe-
tens, kapacitet och engagemang som gor del
mojligt att utveckla verksamheternailinje
med malen och dirigenom skapa ekono-
misktvirde.

Volati har en tydlig strategi {6r HR-
arbetet, vilket ir ett av vara mest priorite-
rade omraden. Vi gor omfattande investe-
ringar for att affirsenheterna alltid ska ha
tillgang till ritt kompetens pa savil styrelse-
och ledningsniva som pa nyckelpositioner,
saml alt dessa personer kontinuerligt
utvecklas och far stod [or att na sin fulla
potential. Genom dessa satsningar vill vi se

Volatis process for att skapa varde

Corroventa kombinerar innovationskraft med 30 ars
erfarenhet inom vattenskadesanering for att utveckla
produkter med hog kvalitet och lang héllbarhet.

till att affirsenheterna har branschledande
kompetens pa alla nivaer, vilket ger en
uthallig konkurrensfordel.

Initiativ for kompetensforsoérjning

Volati driver fyra huvudsakliga initiativ {6r
att sikerstilla kompetensforsorjningen i
koncernen - Volati Styrelseakademi, Volati
Management Program, Volati Academy och
Volati Management Meeting.

Volati Styrelseakademi

Styrelseakademin inrittades under 2018 och
bestar av tva delar. Den forsta delen handlar
om att vi ska ha kontinuerlig tillgang till
styrelsekompetens nér behov uppstarivara
affiirsenheter. Vi har upprittat en lista med
kandidater som har den kompetens vi
efterfragar. Listan uppdateras tva ganger
per ar.
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Den andra delen handlar om att forstirka
styrelsearbetet, skapa en koncerngemensam
syn pa styrelsearbete och dra nytta av
samlade erfarenheter och best practice.
Detta sker vid sammankomster dir samtliga
styrelseledamoter i Volatikoncernen triffas
under en endagskonferens. Vid varje tillfille
deltar ocksa en extern talare, vanligtvis
nagon av Sveriges mest erfarna och merite-
rade styrelseledamoter.

Volati Management Program

Inom ramen for Volati Management Pro-
gram rekryteras personer som har universi-
tets- eller hogskoleutbildning och ett par ars
relevant arbetslivserfarenhet. Det ir ett
program som loper under 15 manader dér
deltagarna i forvig placeras pa en chefsposi-
tion i nagon avkoncernens affirsenheter.
Uthildningen hanterar omraden som
strategi, ledarskap och Volatis virdegrund.
Under utbildningen sitter de viixelvis hos
Volati och hos minst tva affirsenheter.
Programmet attraherar manga kvalificerade
kandidater och gor att koncernens affirsen-
heter far tillgang till personer som de annars
hade haft svart att attrahera.

Volati Academy

Volati Academy ér ettledarskapsprogram
pa 12 manader som riktar sig till personer
paledningsgruppsniva i affirsenheterna
dér deltagarna far ta del av bade interna och
externa forelisningar. Programmet har tva
syften. Dels att stirka deltagarnas kompe-
tens inom omraden som finansiell analys,
strategi och ledarskap, dels att etablera en
gemensam syn pa dessa omraden i Volatis
alla affirsenheter.

Volati Management Meeting

Varlannat ar genomfors Volati Management
Meeting dir affirsenheternas ledningar och
nyckelpersoner samlas till en tre dagarlang
konferens. Konferensen innefattar bland
annat workshops och foreléisningar inom
utvalda omraden. Detta utgor dessutom en
plattform for att adressera viktiga gemen-
samma fragestillningar inom koncernen och
skapar niitverk som frimjar samverkan
mellan individer fran koncernens olika bolag.

Med passion for detaljer. Habos omsorg om kvalitet, hantverk och smarta I6sningar driver foretaget framéat
for att férbattra manniskors vardag.
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Oskar Persson, CFO pa Tornum
och tidigare deltagare i Volati Management Program

Vad fick dig att s6ka till Volati Manage-
ment Program? Jag jobbade som manage-
mentkonsult och blevuppringd av en
rekryterare. Programmet lit mycket attrak-
tivt och genomarbetat, vilket gjorde att jag
inte tvekade att soka. Jag skulle fa majlighet
attvara en del av en storre koncern och
arbeta niiraledningen i flera affirsenheter
inom Volati. Detvar redan fran borjan uttalat
att programmet skulle forbereda mig for en
ledningsbefattning ganska snart efter
utbildningen.

Hur var programmet upplagt? Program-
metvar uppdelat pa tre projektplaceringar
under 15 manader. Den forsta var pa Volatis
huvudkontor. Direfter gick jag till Tornum
som ocksa var det bolag diir det var tinkt att
jag skulle arbeta efter programmet. Dér fick
jag ansvar for att borja bygga upp foretagets
eftermarknadsorganisation och vara
delaktig i distributorsutvecklingen. Jag var
ocksa med och genomforde ett tilliggsfor-
viirv till Tornum. Jag slogs av att du redan
fran borjan far ett stort eget ansvar. Samti-
digt har du hela tiden stod bade fran vd och
ledning i affdrsenheten och franledningen i

Volati. Min tredje projektplacering var pa
Corroventa, dir jag bland annat arbetade
med att implementera ett nytt affirssystem.
Under programmets gang gar du ocksa
utbildningar tillsammans med de andra
VMP-deltagarna.

Hur har programmet bidragit till din
utveckling? Det har varit oerhort utveck-
lande, bade pa ett professionellt och person-
ligt plan. Jag har fatt arbeta med varierande
uppgifter i niira samarbete med vd i afférs-
enheterna, vissa pa hog strategisk niva och
andra mycket konkreta. Ska jag peka pa ett
specifikt omrade dir jag utvecklats sa édr det
ledarskapet — bade attleda medarbetare och
alt se till att projekt utvecklas i ritt riktning.

Jag har fatt samarbeta med manga olika

minniskor, savil i Sverige som internatio-
nellt. Det dr naturligtvis vildigt stimule-
rande och har gett mig ett brett nitverk.

Mindre in ett ar efter programmet fick jag
rollen som CFO pa Tornum. Volati Mang-
ement Program var naturligtvis en forutsitt-
ning for detta och har gett mig erfarenhet och
kunskap sa att jag kan vara framgangsrik i
mittjobb.
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Hog operationell
effektivitet

En central del i Volatis affirsmodell dr att
skapavirde genom att utveckla framgangs-
rika bolag. I partnerskap med affirsenhe-
terna skapas langsiktiga virden framforallt
genom omsittningstillviixt och [onsamhets-
forbittringar.

Forstirkningen av affirsomradesorgani-
sationen med utokade mandat for affirs-
omradescheferna har primiirt genomforts
for att vi ska kunna erbjuda vara affirs-
enheter ett utokat stod i arbetet med att
driva forbittringsinitiativ och kontinuerligt
oka effektiviteten i verksamheten. Affirs-
omradescheferna, tillika styrelseordférande
isina affiirsenheter, arbetar niira holagen
och kan bidra med nya perspektiv {or tillviixt
och Ionsamhet, samt ir en tydlig kravstiillare

{or att f6lja upp att verksamheten och
algirder utvecklas enligt plan.

Bidrar med kunskap och verktyg
Volati stodjer sina affirsenheter genom att
forse dem med kunskap och verktyg som
kan forbittra deras affirsprocesser. Detta
gors genom konceptet Volati Knowledge
som bade handlar om att ta vara pa best
practice inom koncernens affiirsenheter och
atttillfora ny kunskap och nya verktyg.
Inom Volati Knowledge har vi bland annat
drivit ett flertal koncerngemensamma
program for resultatforbittring dir utbild-
ning varvats med implementering av nya
arbetssilt i affirsenheterna, exempelvis for
forsiljning, forhandling, inkop, prissitining
och digitalisering av verksamheter. Dessa
hari flera fall gett direkt kvantifierbara
resultat. Utover programmen genomfors
ocksa uthildningar, workshops och expert-
Oreldisningar inom utvalda omraden.
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Aterinvestera for
fortsatt tillvixt

Volati skapar langsiktigt viirde genom att
alerinvestera de kassafloden som genereras
iaffirsenheterna. Vi gor det pa tva sétt. For
det forsta investerar vi i befintliga affirsen-
heter for att realisera den potential f6r
tillviixt som finns i bolagen. For det andra
investerar vi i forvirv av nya bolag, vilket
ocksa utgor den storsta delen avvara totala
alerinvesteringar. De senaste fem aren har
kassaflodesgenereringen fran verksamhe-
terna (operativt kassaflode/EBITDA) varit i
genomsnitt 89 procent, vilket gett oss en god
och uthallig formaga att genomfora aterin-
vesteringar.

Volatis process for att skapa varde

Effektiv kapitalallokering

Volati hanterar balansriikningen {6r alla
bolag for att ha sa effektiv kapitalallokering
som majligt i koncernen. Det innebiir att vi
centralt allokerar kapital for investeringar
- exempelvis i termer av nya maskiner eller
marknadssatsningar - till de individuella
affiirsenheterna pa det sitt som ér optimalt
for Volati och skapar mest viirde for koncer-
nen som helhet.

Grunden for fordelningen ir de l6pande
diskussioner om investeringshehov som {ors
istyrelsernaivarje affirsenhet, vilket
sikerstiller att hinsyn tas till samtliga
affirsenheters behov - oavsett om det ror
sig om underhallsinvesteringar, investe-
ringar for att bibehalla konkurrenskraft eller
investeringar i expansion avverksamheten.
Denna modell innebér ocksa att en affirs-
enhetkan fa tillgang till finansiering av
storre investeringar och satsningar in vad
som annars skulle vara mojligt.

. 2 ! [ b
S:t Eriks ar Sveriges ledande leverantoriav plattor, marksten, murar, block th VA*System tillverkade
i betong eller natursten. Kvalitetsskiffer for fasader ar bara en av manga delar i sortimentet.
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S:t Eriks &r en av Sveriges ledande tillverkare av
betong- och naturstensprodukter for infrastruktur,
mark- och takbelaggning samt system for vatten/
avlopp. Produkterna anvands framst i storre infra-
strukturprojekt och inom landskapsarkitektur.

— Vi &r dvertygade om att Volati &r en bra &gare
till S:t Eriks. Vi ar langsiktiga och vill bygga ett starkt
bolag. Vi fick méjlighet att forvarva bolaget till en rimlig
vardering. | var forvarvsanalys bedémde vi ocksa
att det fanns spannande mojligheter att utveckla
verksamheten, séger Nicklas Margérd, chef for affars-
omréde Industri och ansvarig for forvarvet.

Fokus pa lonsam tillvéxt
S:t Eriks har pé ett framgangsrikt satt skapat tillvaxt
och ett bredare produkterbjudande genom forvarv
under senare ar. Genom forvarven av Stenia, Sten-
teknik, Nordskiffer och Vinninga Cement har S:t Eriks
idag ett starkt erbjudande av betongprodukter, natur-
sten och skiffer for mark, tak och fasader.

— Var ambition &r att nu véxla fokus fran tillvaxt
till Ilonsam tillvéxt. Med vér industriella kunskap vill vi
bidra till att skapa dkad effektivitet i S:t Eriks och till en
verksamhet med fortsatt goda utvecklingsmajligheter,
séger Nicklas Margérd.

Goda marknadsférutsattningar

En stor del av S:t Eriks omséattning kommer fran infra-
strukturprojekt — ett omrade som Volati i sin forvarvs-
analys beddmde som intressant.

- Var hypotes &r att den underliggande efterfragan
for infrastruktur kommer att vara relativt bra framéver
trots en temporért svagare byggkonjunktur. Vi ser bland
annat att det finns uppdéamda behov i det svenska vag-
natet och i VA-systemen, séger Nicklas Margard.

Fortsatt utveckling
P4 sikt ser Volati intressanta utvecklingsmaojligheter
i St Eriks.

—Volati &r ett férvarvande bolag som I16pande
utvarderar potentiella forvarvsmaojligheter. Vi tror att
det i ett langre perspektiv kan finnas majligheter att
utveckla S:t Eriks ytterligare genom tillaggsforvarv i
olika nischer, vilket i framtiden skulle kunna forstéarka
Volatis nérvaro inom infrastrukturomréadet. Dessutom
ser vi méjliga synergier pa marknadssidan med var
verksamhet inom affarsomrade Handel, avslutar
Nicklas Margard.
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Fyra affiarsomraden

Handel

Affarsomréde Handel erbjuder produkter
inom beslag, férnddenheter och insatsvaror
for bygg, hem och tradgérd, emballage samt
lant- och skogsbruk via aterforsaljare, butiks-
kedjor, e-handelskanaler och direkt till kunder.
Verksamheterna har liknande affarsmodeller
och ar integrerade via ett antal funktioner
som logistik, IT-system och ekonomi. | affars-
omradet finns sju affarsenheter som har
verksamhet i sex lander. Handel stod for

33 procent av koncernens EBITA under 2018.

Konsument

Affarsomrade Konsument erbjuder produkter
och tjanster direkt till slutkonsumenter

inom tre olika marknadsnischer och k&nne-
tecknas av ett starkt lokalt entreprendrskap.

| affarsomréadet finns tre affarsenheter med
verksamhet i fem l&nder. Konsument stod for
22 procent av koncernens EBITA under 2018.

Nyckeltal 2018 2017
Nettoomséttning, Mkr 2107 1615
Organisk netto-

omsaéttningstillvaxt, % -3 -2
EBITA, Mkr 158 125
ROCE exkl. goodwill, % 37 35

Nyckeltal 2018 2017
Nettoomséttning, Mkr 923 966
Organisk netto-

omséttningstillvaxt, % -5 1
EBITA, Mkr 104 134
ROCE exkl. goodwill, % 233 206




Akademibokhandeln

Affarsomrade Akademibokhandeln &r den
ledande bokhandelsaktdren i Sverige med
starka erbjudanden i alla produkt- och
leveransformer. Med butiker dver hela
landet och e-handel bade under varu-
market Akademibokhandeln och Bokus
driver bolaget moderna och I6nsamma
forséljiningskanaler for privatpersoner,
foretag och offentlig verksamhet.
Akademibokhandeln stod for 15 procent
av koncernens EBITA under 2018.

Industri

Affarsomrade Industri erbjuder produkter och

I6sningar &t foretag inom fyra olika marknads-

nischer. Verksamheterna kénnetecknas av ett
starkt lokalt entreprendrskap i kombination
med samarbeten inom utvalda omréaden.

| affarsomradet finns fyra affarsenheter med
verksamhet i 14 lander. Industri stod for

30 procent av koncernens EBITA under 2018.

Nyckeltal 2018 2017 Nyckeltal 2018 2017
Nettoomséttning, Mkr 1784 17811 Nettoomséttning, Mkr 1271 747
Organisk netto- Organisk netto-

omsaéttningstillvaxt, % - - omséttningstillvaxt, % 20 -6
EBITA, Mkr 72 81 EBITA, Mkr 144 79
ROCE exkl. goodwill, % 92 187 ROCE exkl. goodwill, % 43 46

1) Volati férvarvade Akademibokhandeln under 2017.
Siffran avser heléret.
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AFFARSOMRADE

Handel

"For oss ar det helt
centralt att effektivisera
och hitta synergier
i drift och administration.”

Hakan Karlstrém
Affarsomradeschef Handel

Hur skulle du beskriva 2018

for affairsomrade Handel?

Vi har fortsatt arbetet med att dra full nytta
av de synergieffekter som finns i vara
gemensamma plattformar for IT, ekonomi
och logistik. Det skapar mycket virde for oss
bade vad giller minskade kostnader, 6kad
professionalitet och 6kad konkurrenskraft.
Vi har ocksa utvecklat styrningen av bolagen
enligt Volatis nya bolagsstyrningsmodell.
Detinnebir bland annat att vi rekryterat
externaledamoter till samtliga bolagsstyrel-
ser. De har tillfort viktiga branschkunskaper
och nya insikter.



Vilka utmaningar har ni mott under aret?
Det drklart att vidret har paverkat oss en hel
del. Den langa vintern bjod pa sno fram till
april. Lite skimtsamtkan man nog konsta-
tera att detinte byggdes manga trialtaner
under pasklovel. Vintervidret paverkade
sjialvklart forsiljningen i jirn- och bygghan-
deln. Den varma och torra sommaren gjorde
dessutom att efterfragan var mindre pa
tridgardsprodukter och gronytemaskiner.
Vi paverkades ocksa av den svagare kronan
eftersom de flesta av bolagen importerar
sina produkter. Jag iir inda nojd med hur vil
vi hanterat utmaningarna. Vi har vilskotta
ochlénsamma bolag som genom att anpassa
kostnaderna kunnat kompensera for stora
delar av detta.

Ni arbetar I6pande med att effektivisera
verksamheten. Kan du beréatta om detta?
For oss ér det helt centralt att effektivisera
och hitta synergier i drift och administra-
tion. Genom att minska kostnaderna {or
vardagssysslorna kan vi istillet satsa inom
omraden dir vi kan skapa tillviixt och 6kad
lonsamhet framover. Detta ar en viktig del i

Vara bolag
Habo
Kellfri
Lomond Industrier
Miljocenter
Serbe Industribeslag
T-Emballage
Thomée

Volatis affirsomraden

vart arbete for att skapa langsiktig virdetill-
viixt. Vi har en vildigt bra balans mellan
dessa delar idag.

Vi har gemensam struktur {or I'T och
ckonomifunktioner for vara affirsenheter.
Vi har dessutom ettlogistikcenter i Malmo
som skapar viktiga konkurrensfordelar inte
minst for tva avvara storsta affirsenheter.
Under aret installerade vi det gemensamma
IT-systemet hos ylterligare en avvara affirs-
enheter vilket innebér att sex av sju affirs-
enheter nu driftar sin verksamhet i samma
affirssystem.

Vad ar du mest néjd med under 2018?
Jag drvildigt néjd med hur verksamheten pa
den norska marknaden har utvecklats. Vi ir
néiirvarande med flera delar av vart erbju-
dande och har en tillvixtstrategi som vi
levererar pa till hundra procent. Jag ir ocksa
nojd med att vi fortsitter att utveckla erbju-
dandetinom beslag, alltsa handtag och
krokar med mera. Det dr en mycket stabil
verksamhet som nadde sina hittills biista
resultat under 2018.

Var ligger fokus under 2019?

Vi har ett antal bolagsoverskridande
initiativ som vi kommer attligga mycket
kraft pa under 2019 och som omfattar bade
tillviixtsatsningar och Ilonsamhets{orbitt-
ringar. Vi ir exempelvis verksamma inom
branscher med tydlig konsolideringstrend
bland kunderna, inte minst jirn- och
bygghandeln. Da ir det viktigt for de av vara
affirsenheter som irverksammai den
branschen att kunna sikerstilla sin roll

i distributionskedjan och hur de bist ska
mota framtidens kunder med sitt erbju-
dande - oavsett det ir stora bygg-
handelskedjor eller fristiende handlare. m
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Konsument

"Vi har haft ett hogt

tempo i forindringsarbetet
for att skapa de ritta for-
utsittningar for langsiktigt
virdeskapande.”

Johan Ekstrém
Affarsomrédeschef Konsument

Vad ar du mest n6jd med under 2018?

Jag drnojd med att vi haft etthogt tempo

i fordndringsarbetet. Vi har tagit fram nya
strategiska planer for verksamheterna och
kommit en bra bit pa viigen att genomfora
dessa. Vi har ocksa forstirkt ledningsstruk-
turen inom hela affirsomradet. Det har
inneburit att vi tillfort extern kompetens till
affirsenheternas styrelser. Eftersom vi har
nyavd:aritva av bolagen var det ocksa
naturligt att se 6ver ledningsgrupperna for
alt siikerstiilla att vi har ritt kompetens or
attkunna leverera pa vara planer. Det dr viirt
attnimna att bada vd-rekryteringarna



gjordes internt och jag tycker det visar pa en
underliggande styrka i bolagen att vi kan fa
fram personer som kan axla vd-rollen.

Vilka har varit de framsta utmaningarna?
De finansiella resultaten har inte utvecklats
som vi vill setttill affirsomradet som helhet.
Vi har dirfor skruvat upp tempot i forind-
ringsarbetet markant for att skapa de ritta
forutsitiningarna [or langsikligt virdeska-
pande. Dethandlar dels om att bli effekti-
vare, dels att ta vara pa alla de mojligheter
som finns pa vara marknader. Det fir ocksa
anledningen till att vi tagit fram nya strate-
giska planer och attvi genomfor flertalet
forbittringsatgirder.

Hur viktig ar digitaliseringsfragan

for affairsomrade Konsument?

Den édr mycket viktig (Or var verksamhet -
bade for att mota kundernas forvintningar
pahog serviceniva och en personlig upple-
velse i vara e-handelskanaler, och for att
driva tillviixt. Vi genomfor flera olika digitala
affarsutvecklingsprojekt just nu. Det handlar
om att utveckla vara egna kanaler men ocksa
om hurvi anviinder sociala medier och

Vara bolag
Besikta Bilprovning
me&i
NaturaMed Pharma

Volatis affirsomraden

influencers for att stirka varumirken och
oOka forsiljningen.

Vilka blir huvudomradena fér
affarsomrade Konsument under 2019?

Vi kommer att ha fullt fokus pa genomforan-
detav de strategiska planernai affiirsenhe-
terna, med malet att viixa lonsamheten. Vi
har paborjat att genomfora atgirder for att
Oka bruttomarginalen. Det sker genom att
fortsitta arbetet med att optimera prissitt-
ning och genom att effektivisera och minska
kostnaderna for inkop i alla affirsenheter,
savil for produkter som tjinster. Vi kommer
ligga stor kraft pa detta under 2019. I tilligg
till det har vi ett generellt fokus pa effektivi-
tetinom affirsomradet vilket kommer att
gillaiinnu hogre grad under 2019. m
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AFFARSOMRADE

Akademibokhandeln

"Vivill skapa ett
omnikanalerbjudande

i virldsklass dir vi moter
kundernai alla kanaler.”

Maria Edsman
Affarsomrédeschef Akademibokhandeln

38

Vad har varit huvudsakligt fokus for
affirsomrade Akademibokhandeln
under 2018?

Viinledde aret med att se 6ver var strategi
och hur vi vill utveckla verksamheten
framover. En central del i detta ir att skapa
ett omnikanalerbjudande i viirldsklass dér vi
moter kundernai alla kanaler. Vi fortsiitter
att forbittra kundupplevelsen i butik genom
elt nytt butikskoncept och evenemang.
Samtidigt optimerar vi vara e-handelskana-
ler. Boken ir kéirnan i vart erbjudande men
vi arbetar stindigt med att utveckla det
ovriga sortimentet. Vi har till exempel ett



vixande sortiment av unika och inspire-
rande produkter under eget varumiirke

- allt fran anteckningshocker till detaljer for
hemmet.

En milstolpe under &ret var lanseringen
av Bokus Play. Kan du beratta om detta?
Jag arvildigt glad 6ver att nu kunna erbjuda
vara kunder en abonnemangstjinst {or
ljudbocker. Detér en sjilvklar del i var
omnikanalstrategi. En skillnad fran befint-
liga tjinster pa marknaden &r att vi har
flexibla abonnemang - ett bas- och ett
premiumabonnemang - sa att det bade
passar storkonsumenten och den som
lyssnar pa nagon bok i manaden. Del gar
ocksa bra att vixla mellan abonnemangen.
Vara abonnenter far dessutom rabatt nir de
handlar fran Akademibokhandeln eller
Bokus och har alltid fri frakt.

Ni har investerat i e-handelskanalen
Bokus under éret.

Var ambition ir att Bokus skavara en av
marknadens biista e-handlare. Den enskilt
viktigaste delen i detta dr kundupplevelsen
och det dr nagotvi jobbar med hela tiden.
Som kund ska du bade bli inspirerad och
enkelt hitta det du soker. Det ska vara enkelt
alt betala och du ska snabbt fa varorna.

Vara bolag

Akademibokhandeln
Bokus

Volatis affirsomraden

Under aret har vi har investerati ett nytt
CRM-system [or att forstirka kundrelatio-
nerna. Vi har upphandlat nya logistiklos-
ningar for snabbare och mer flexibel leve-
rans. Vi har ocksa paborjat uppgraderingen
avvar betalningslosning for iinnu enklare
utcheckning.

Vilka utmaningar har ni haft?

Den stora utmaningen ir att vi vill halla ett
hogt tempo i affarsutvecklingen for att ha ett
erbjudande som overtriiffar kundernas
forviintningar, oavsett om det ir i butikerna
eller viavara e-handelskanaler. Samtidigt
maste vi kontinuerligt bli effektivare och
anpassa vara kostnader efter hur branschen
som helhet utvecklas. Det sker hela tiden en
forskjutning av forsiljningen fran butik till
e-handel och digitala format, vilket paverkar
marginalerna. Jag ir vildigt n6jd over att vi
under 2018 har kunnat adressera bada dessa
delar.

Vad &r du mest néjd med under aret?
Detir egentligen manga saker. For att
nimna nagra sa har vi forstirkt ledningen

i bolaget bade genom extern- och intern-
rekrytering. Jag upplever att vi ir ett mycket
starktlag somleder bolaget framat. Jag ir
ocksa ngjd 6ver alla mina medarbetare som
varje dag gor ett fantastiskt jobb pavigen
motvéra mal.

Vi har ocksa tydliga styrkor som ingen
annan kan kopiera. I och med lanseringen
av Bokus Play kan vi nu erbjuda bocker i alla
dess former och i allakanaler. Vi har dess-
utom en stadigt viixande kundklubb, Akade-
mibokhandelns vinner, med runt tva
miljoner medlemmar och vi arbetar hart
for atthela tiden ge dem bista mojliga
erbjudande. Det dr en fantastisk marknads-
foringskanal nér vilanserar nya tjinster
framover. |
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AFFARSOMRADE

Industri

"2018 harvarit ett mycket bra
ar dir lonsamheten okade
med over 8o procent.”

Nicklas Margard
Affarsomradeschef Industri

Hur sammanfattar du 2018 f6r
affarsomrade Industri?

Resultatmissigt har det varit ett mycket bra
ar, dir vi siitter nya [orsiljnings- och 16n-
samhetsrekord i tva avvara affirsenheter.
Det bygger pa attvi har skickliga vd:ar och
medarbetare i vara affiirsenheter som gor
ett fantastiskt jobb varje dag. Vi gjorde ocksa
elt spinnande forvirvi S:t Eriks, ett bra
bolag som vikopte till en rimlig viirdering.
Integrationen har gatt enligt plan och vi har
rekryterat en ny extern vd och intern-
rekryterat en ny CFO till bolaget.



Vilka har varit de prioriterade
utvecklingsomradena under aret?
Viharlagt en hel del energi pa att forstéirka
styrningen av vara affiirsenheter. Vi har
rekryterat nya externaledamoter till i
princip samtliga styrelser och adderat bade
bransch- och funktionsspecifik kompetens.
Jag ser att detta verkligen kommer att stéirka
affirsenheternai deras fortsatta utveckling.

Vi har ocksa elt stiindigt fokus pa opera-
tionell effektivitet i samtliga affirsenheter.
Enviktig del i detta ér att se till attvi drar ner
pakostnaderna dir vi kan. Det skapari sin
tur mojligheter att genomfora tillvixt-
inriktade investeringar.

Gemensamt for hela affirsomradet dr att
vi dessutom genomfort uthildningsprogram
inom bade forsiljning och forhandling.
Mailet var att ge nyckelmedarbetarna ytterli-
gare verktyg for att forstirka marknadsbear-
betningen samt att minska kostnaderna
genom forbittrade inkdpsrutiner.

Ni har gjort framétriktade investeringar
i affarsenheterna. Kan du beratta mer?

Vi har genomfort spinnande produktut-
vecklingsprojekt i flera affirsenheter under
aret. Bland annat har vi tagit fram anligg-

Vara bolag
Corroventa
Ettikettoprintcom
S:t Eriks
Tornum

Volatis affirsomraden

ningar for spannmalshantering som ir
anpassade for de unika klimatférutsitt-
ningar som finns pa manga asiatiska mark-
nader. Dessutom har vi lanserat ett antal nya
produkter som forstirktvart erbjudande
inom avfuktning.

I flera av affirsenheterna har vi investerat
iny produktionsutrustning. Det har bade
handlat om att 6ka kapaciteten och om att
dranytta av effektiviseringsmojligheter.
Genom att investera i nya teknik har vi
dessutom skapat ett innu starkare erbju-
dande inom digitaltryckta etiketter. Det dr
nagot som efterfragas avvarakunder inom
livsmedelsindustrin, diir etiketten ir en
viktig del avvarumérkesbyggandet.

Var ligger fokus under 2019?

Vi fortsitter naturligtvis det Iopande arbetet
med att effektivisera vara verksamheter dir
det gar. Samtidigt kommer vi att satsa
ytterligare pa produktutveckling inom
samtliga affiirsenheter [or att stirka vart
erbjudande och var marknadsposition.

Vi ser ocksa goda mojligheter att 6ka takten
iarbetet mot de strategiska malen i flera av
affirsenheterna. Inom ramen for det
kommer vi att titta pa savil expansion Lill nya
geografiska marknader som kompletterande
tilliggstorviry. m
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Aktien

Aktier och aktiekapital

Volatis stam- och preferensaktier dr note-
rade pa Nasdaq Stockholm. Vid utgangen av
2018 uppgick antalet stamaktier till

80 406 571 och antalet preferensaktier till
1603 774. Akliekapitalet i Volati uppgick per
31december 2018 till 10 251 293,13 kronor
fordelat pa 82 010 345 aktier. Varje stamaktie
berittigar till en (1) rost och varje preferens-
aktie till en tiondels (1/10) rost.

Aktiekursens utveckling

Under 2018 hade Volatis stamaktie en
negativkursutveckling pa 47,8 procent. Den
hogsta slutkursen under aretvar 63,30
kronor och noterades den 2 januari. Den
ligsta slutkursen var 33,00 kronor och
noterades den 28 december. Volatis prefe-
rensaktie hade en positiv utveckling pa 3,0
procentunder 2018. Den hogsta slutkursen
under aretvar 694,00 kronor och noterades
den 4 oktober. Den ligsta slutkursen var
636,00 kronor och noterades den 3 januari
och den 15 januari.

Omsittning i aktien

Under 2018 omsattes totalt 11 594 997 stam-
aktier och 447 984 preferensaktier. Den
genomsnittliga dagliga volymen uppgick till
46380 for stamaktien och till 1 792 for
preferensaktien.

Utdelningspolicy
Volatis utdelningspolicy ir att, {or stamaktien,
dela ut10-30 procent avkoncernens nettore-
sultat hinforligt till moderbolagets dgare.
Styrelsens forslag till utdelning for 2018
iir 1,00 kronor (0,50) per stamaktie, vilket
motsvarar 30 procent av nettoresultatet
hiinforligt till moderbolagets ligare. Utdel-
ningen pa preferensaktien ska ske till ett
arligt belopp om 40,00 kronor per aktie, med
kvartalsvis utbetalning om 10,00 kronor.

Aktiedgarstruktur

Antalet aktiedigare i Volati uppgick vid
ulgangen av 2018 Lill 6 335 (6 951) och de 15
storsta aktiedigarna innehade 92,8 procent
(92,2) av aktickapitalet och 93,7 procent (93,3)
avrosterna. Investerare utanfor Sverige
figde 2,9 procent (4,5) av aktiekapitalet och
2,5 procent (2,5) av rosterna.

Aktiekursutveckling, stamaktie
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Bemyndigande om férvarv av egna
stamaktier och preferensaktier
Arsstimman beslutade att hemyndiga
styrelsen att fatta beslut om forviirv av egna
stamaktier och preferensaktier. Forvirv far
ske pa Nasdaq Stockholm eller genom ett
forvirvserbjudande som antingen kan riktas
till samtliga akticigare eller till samtliga
dgare av det aktieslag som styrelsen beslutar
att forvirva. Syftet med forvirv avegna
aktier ska vara atl mojliggora en optimerad
kapitalstruktur eller, betriiffande {orvirv av
egna preferensaktier, mojliggora anvin-
dande av preferensaktier som likvid vid eller
finansiering av forvirv av foretag eller
rorelser. Det maximala antalet aktier som
far forvirvas uppgar till det antal aktier som
vid var tid innebiir att bolagets innehav av
egna aktier inte overstiger en tiondel av
samtliga aktier i bolaget.

Bemyndigande om 6verlatelser

av egna preferensaktier

Arsstimman beslutade att bemyndiga
styrelsen att fatta beslut om 6verlatelser av
egna preferensaktier. Overlitelse av egna
preferensaktier far ske pa Nasdaq Stockholm
och pa annat sétt in pa Nasdaq Stockholm.
Overlitelse av egna preferensaktier pi
Nasdaq Stockholm far endast ske till ett pris
inom det vid var tid registrerade kursinter-

Aktieinformation

vallet. Overlatelse av egna preferensaktier
paannat sétt in pa Nasdaq Stockholm far ske
med avvikelse fran aktiefigarnas {oretriides-
ritttill ett pris per preferensaktie som inte
understiger vad som dr marknadsméissigt,
innebirande att en marknadsmissig rabatt
iforhallande till preferensaktiens borskurs
far tillimpas. Skilet till eventuell avvikelse
fran aktiedgarnas foretridesritt vid verla-
telse av egna preferensaktier pa annat sétt
iin pa Nasdaq Stockholm ska vara att mojlig-
gora for bolaget att anviinda egna preferens-
aktier som likvid vid eller som finansiering
av forvirv av foretag eller rorelser.

Bemyndigande om nyemission

av preferensaktier

Arsstimman beslutade att bemyndiga
styrelsen att, vid ett eller {lera tillfillen fore
nista arsstimma, fatta beslut om nyemission
av hogst 320 754 preferensaktier (motsva-
rande cirka 20 procent av det nuvarande
antalet utgivna preferensaktier) med eller
utan foretridesritt (Or aktiefigarna. Syftet
med bemyndigandet iir, och skilet till
eventuell avvikelse fran aktiefigarnas foretri-
desritt ska vara, att nyemissioner ska kunna
ske for att mojliggora for bolaget att anvinda
preferensaktier som likvid vid eller finansie-
ring av forvirv av foretag eller rorelser.

Aktiekursutveckling, preferensaktie
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Aktiekapitalets utveckling

Nedan visas forindringar av aktiekapitalet fran och med Volatis bildande.

. Andring
Andring av antal Totala . Kvot-
Tid- av antal preferens- antalet Andring av Totalt véarde
punkt Handelse stamaktier aktier aktier aktiekapitalet aktiekapital (kr)
1998  Nybildning 1000 - 1000 100 000 100 000 100
2006  Fondemission 49000 - 50000 4900 000 5000 000 100
Aktiesplit
2007  400:1 19950000 - 20000000 - 5000000 0,25
Tecknings-
2011 optioner 505 656 - 20505 656 126414 5126414 0,25
Minskning
genom indrag-
2011 ning av aktier -305 656 - 20200000 -76414 5060000 0,25
2015  Aktiesplit 10:1 181 800 000 — 202000 000 - 5050000 0,025
2015  Nyemission - 6603773 208603773 165094,3 5215094,3 0,025
Riktad nyemis-
sion till huvud-
2015  &garen - 1415094 210018867 35377,3 5250471,7 0,025
Apport-
2016  emission? 95 722 508 - 305741375 2393062,7 7643534,4 0,025
2016 Nyemission? 2 3 305741380 0,125  7643534,5 0,025
Aktiesamman-
2016 laggning1:5  -238178008 -6415096 61148276 - 76435345 0,125
2016 Nyemissiond 20 862 069 - 82010345 2607 758,625 10251293,13 0,125

1 januari 2016 genomfordes det annonserade och av bolagsstamman beslutade andelsbytet i Volati AB (publ) varigenom Patrik
Wahlén (styrelseledamot), Marten Andersson (verkstallande direktor) och Mattias Bjork (CFO) genom en apportemission bytte
sina aktier i Volati 2 AB mot aktier i Volati AB (publ).

2) | samband med aktiesammanlaggningen i september 2016 emitterades tre Preferensaktier och tva Stamaktier i syfte att
astadkomma ett jamnt antal aktier i Bolaget fére genomférande av sammanlaggningen. Preferensaktierna emitterades for en
teckningskurs om 106 kronor per Preferensaktie och stamaktierna emitterades for en teckningskurs om 2,5 6re per stamaktie
(motsvarande aktiernas davarande kvotvérde).

3 Nyemissionen skedde i samband med bdrsnoteringen av Volatis stamaktier i november 2016.

Teckningsoptioner

Volati emitterade under 2016 teckningsoptioner som en tidigare anstilld i ledningen
forvirvade. Teckningsoptionerna berittigar till teckning av 834 914 stamaktier under
perioden 1 februari till 31 juli 2019 f6r en teckningskurs om 30,50 kr per aktie.

Hoégsta antal nya
stamaktier baserat

Emitterade pa utestaende Hogsta 6kning  Hogsta 6kning av antalet
teckningsoptioner teckningsoptioner av aktiekapitalet aktier och roster
Emitterade

teckningsoptioner av 1,02% av aktierna och
serie 2016/2019 834914 104 364,25 kronor 1,03% av rdsterna




Aktieagarstruktur 31 december 2018

Nedanstaende tabeller visar information rorande aktiefigarstrukturen i Volati AB

per 31 december 2018.

Rostriitter och aktiekapitalandelar

Aktieinformation

Rostratt Andel av Andel av

Aktieslag Antal per aktie Antal réster kapital roster

Stamaktier 80406 571 1,0 80 406 571 98,04% 99,80%

Preferensaktier 1603774 0,1 160 377 1,96% 0,20%

Summa 82010 345 80 566 948 100,00% 100,00%
Geografiskt iigande

Andel av Andel av

Antal 4gare Antal aktier kapital roster

Sverige 6190 79629 793 97,1% 97,5%

Ovriga lander 145 2380 552 2,9% 2,5%

Totalt 6 335 82010 345 100,0% 100,0%

Aktieidigare i storleksklasser
Antal aktier

Antal aktiedgare

Andel av kapital

Andel av roster

1-500 5398 0,7% 0,4%
501-1 000 381 0,4% 0,3%
1001-10 000 463 1,8% 1,5%
10 001- 93 97,2% 97,8%
Totalt 6 335 100,0% 100,0%
De 15 storsta igarna?) Antal aktier Andel av
Preferens-

Namn Stamaktier aktier Aktiekapital Roster
Karl Perlhagen 34 440000 216190 42,3% 42,8%
Patrik Wahlén 19 356 283 0 23,6% 24,0%
Fiarde AP-fonden 5328913 0 6,5% 6,6%
Handelsbanken fonder 4184 509 0 5,1% 5,2%
Didner & Gerge Fonder Aktiebolag 3914 000 0 4,8% 4,9%
Marten Andersson 2511532 1887 3,1% 3,1%
Mattias Bjork 2198 805 0 2,7% 2,7%
Mats Andersson 668 111 0 0,8% 0,8%
RBC Investor Services Bank S.A. 553299 6348 0,7% 0,7%
Forsékringsaktiebolaget Avanza Pension 480 664 136 576 0,8% 0,6%
Danica Pension 478 627 1965 0,6% 0,6%
SEB Investment Management 439 287 0 0,5% 0,5%
SEBS.A. 287 930 281876 0,7% 0,4%
Aktiebolag 1909 Gruppen 290 758 44940 0,4% 0,4%
Nordea Livférsakring Sverige AB 263 964 6206 0,3% 0,3%
Summa 15 storsta dgare 75 396 682 695 988 92,8% 93,7%
Ovriga aktieagare 5009 889 907 786 7,2% 6,3%
Totalt 80 406 571 1603 774 100,0% 100,0%

1) AktieAgarstrukturen &r baserad pa uppgifter fran Euroclear Sweden per 28 december 2018.
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1.

2.

Fem anledningar
attinvesterai Volati

Kvalitetsholag med god intjining:
Volatis verksamhet éir baserad pa en
tydlig affirsmodell. Volati forvirvar
viillskotta bolag med beprovade affirs-
modeller, ledande marknadspositioner
och starka kassafloden. Det har bidragit
till att Volati éir en diversifierad indu-
strigrupp med starka affirsenheter
som uppvisar en god intjining.

Framgangsrik forvirvare: Volati dr
en etablerad aktor pa forvirvsmark-
naden och har genomfort 27 forvirv
sedan 2003 till en genomsnittlig
multipel pa 5,9 (EV/EBITDA). Genom
en stark forvirvsorganisation och
disciplinerad forvirvsstrategi har
Volati kunnat férvirva bolag till
rimliga viirderingar vid skiftande
marknadsforutsittningar.

Bevisad och skalbar operativmodell:
Volatis operativa modell éir baserad pa
decentraliserad styrning av affirsen-
heterna vilket innebér att det dagliga
beslutsfattandet sker i verksamhe-
terna. Genom tydlig verksamhetsupp-
{6ljning och stod med kunskap,
verktyg och finansiering bidrar Volati
till en miljo diir affirsenheterna kan
viixa med god lonsamhet och utvecklas
pabésta sétt.

4.

Attraktiv finansiell profil: Volati har
historiskt uppvisat en stark finansiell
utveckling, drivet avlonsamma
affirsenheter med god organisk
tillviixt i kombination med virdeska-
pande forviirv. Det har resulterat i
stark tillviixt och kassaflodesgenere-
ring, samt god avkastning pa eget
kapital.

Erfaren ledningsgrupp, styrelse och
en stark organisation: Volati styrs av
en erfaren ledning med komplette-
rande erfarenheter som har en historik
av all skapa langsikligt viirde. Led-
ningen stods av en engagerad och aktiv
styrelse med relevant och diversifierad
bakgrund. Volati har en stark och
kompetent organisation som fortsiitter
att driva koncernen framat.
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstéllande direktéren for Volati
AB (publ), org.nr. 556555-4317 med séte i
Stockholm, avger hdrmed arsredovisning och
koncernredovisning for verksamhetsaret 2018.

Volatis verksamhet

Volati &r en industrigrupp bestéende av 15 affars-
enheter organiserade i de fyra affarsomradena
Handel, Konsument, Akademibokhandeln och
Industri.

Forvarv utgér en central del av Volatis strategi.
Volati férvarvar framst bolag med beprdvade
affarsmodeller, ledande marknadspositioner och
starka kassafléden till rimliga varderingar och
vidareutvecklar dessa med fokus pé langsiktigt
vardeskapande. Volatis strategi for bolags-
utveckling baseras pa att behalla foretagens
entreprendrsanda, och dartill addera ledarskap,
kunskap, processer och finansiella resurser. Volati
har en flexibel organisation som mojliggdr snabba
beslut och en decentraliserad styrmodell, vilket
innebér att det dagliga beslutsfattandet sker i
verksamheterna, med begrénsad inblandning fran
Volati. Den decentraliserade affarsmodellen &r en
viktig framgéngsfaktor da den skapar en hdg niva
av entreprendrskap i affarsenheterna, mojliggdr en
tydlig ansvarsstruktur och bidrar till att Volati kan
fortsatta véaxa med begrénsade centrala resurser.

Totalt har koncernen ett sextiotal rérelsedri-
vande bolag i 16 lander med storst andel av net-
toomsattningen i Sverige. Av koncernens totala
EBITA under 2018 var 33 procent hanforligt till
affarsomrédet Handel, 22 procent till Konsument,
15 procent till Akademibokhandeln och 30 pro-
cent till Industri.

Handel: Affarsomradet Handel bestar av sju
affarsenheter med 16 rérelsedrivande bolag i sex
lander. Affarsomradets verksamheter erbjuder
framst produkter inom beslag, fornddenheter och
insatsvaror for bygg, hem och tradgard, embal-
lage samt lant- och skogsbruk. Distributionen till
kunderna sker dels via aterforsaljare, butikskedijor,
e-handelskanaler och direkt till kunder.

Affarsomradeschefen &r styrelseordférande i
affdrsenheterna och ansvarig for att samordna
Volatis centrala support och att stddja i forvarvs-
processer.

Konsument: Affarsomradet Konsument bestar
av tre affarsenheter med totalt atta rorelsedrivande
bolag i fem lander. Affarsenheterna fokuserar pa
olika nischer inom B2C och drivs av starkt lokalt
entreprendrskap i kombination med samarbeten
inom utvalda omraden sésom databasmarknads-
foring, digitalisering och e-handel. Affarsomrades-
chefen ar styrelseordférande i affarsenheterna och
ansvarig for att samordna Volatis centrala support
och att stodja i forvarvsprocesser.

Akademibokhandeln: Affarsomradet Akademi-
bokhandeln bestéar av en affarsenhet med tva
rorelsedrivande bolag i Sverige. Dessa ar Akade-
mibokhandeln, Sveriges ledande bokhandelsak-
tor, samt natbokhandeln Bokus. Affarsomréadet
bedriver omnikanalférséljning av bécker och
pappersvaror. Affarsomrédeschefen ar ansvarig
for att samordna Volatis centrala support och att
stodja i férvarvsprocesser.

Industri: Affarsomradet Industri bestar av fyra
affdrsenheter med totalt 30 rérelsedrivande bolag
i 14 lander. Affarsomradet fokuserar pé nischer
inom B2B och drivs av starkt lokalt entreprendr-
skap i kombination med samarbete inom utvalda
omréaden sasom forvarv, expansion till nya mark-
nader och produktionseffektivisering. Affarsomra-
deschefen ar styrelseordférande i affarsenheterna
och ansvarig for att samordna Volatis centrala
support och att stédja i forvarvsprocesser.

Forvdro, nyetableringar och
omstrukturering

En central del i Volatis strategi &r att fortsatta
véxa genom forvarv av valskétta bolag, bade
som komplement till befintliga affarsenheter och
inom helt nya verksamheter. Férvarvsmarknaden
under 2018 var fortsatt konkurrensutsatt men

vi bedémer att Volati har en position dar forvarv



kan genomforas till attraktiva villkor. Under aret
genomfordes forvarv av S:t Eriks, en ledande
tillverkare av betong- och naturstensproduk-
ter. Under aret genomfordes dven en intern
omstrukturering dar moderbolaget forvarvade
ett antal dotterbolag som tidigare var indirekt
agda, huvudsakligen till bokfort varde. Skalet
till omstruktureringen var att koncernens legala
struktur ska 6verensstdmma med koncernens
affarsomrédesstruktur.

Finansiella mal

Volatis Gvergripande mél ar att langsiktigt skapa

vardetillvaxt genom att bygga en industrigrupp

av Ilénsamma féretag med goda kassafléden och

férmaga till kontinuerlig utveckling. Volatis styrelse

har antagit nedanstaende finansiella mél vilka ska
utvarderas som en helhet.

¢ Resultattillvaxt: Volatis mal &r att justerad
EBITA ska uppga till 700 Mkr senast fore
utgangen av 2019, vilket motsvarar en dryg
férdubbling jamfort med justerad EBITA for
senaste tolvmanadersperioden per 30 septem-
ber 2016. Den genomsnittliga &rliga organiska
EBITA-tillvaxten ska uppga till 5 procent.

¢ Kassaflodesgenerering: Volati har som mal
att uppna en kassaflédesgenerering Gversti-
gande 85 procent per ar.

¢ Avkastning pa eget kapital: Volatis langsik-
tiga malsattning &r att avkastningen pa eget
kapital ska éverstiga 20 procent.

o Kapitalstruktur: Volatis langsiktiga malsatt-
ning ar att nettoskulden i relation till justerad
EBITDA rullande tolv manader inte ska éver-
stiga 3,0 ganger.

¢ Utdelningspolicy: Volatis mals&ttning for
stamaktier &r att dela ut cirka 10-30 procent av
koncernens nettoresultat hanforligt till stamak-
tierna. Vid faststallande av utdelning beaktas
framtida forvarvsmajligheter, utvecklingsmojlig-
heter i befintliga bolag, koncernens finansiella
stalining och andra faktorer som Volatis styrelse
anser vara av betydelse. Utdelning pa prefe-
rensaktier ska ske till ett arligt belopp om 40,00
kronor per preferensaktie, med kvartalsvis
utbetalning om 10,00 kronor, i enlighet med
bolagsordningen.

Forvaltningsberattelse

De finansiella mélen &r riktvarden och &r inte, och
bdr inte ses som, prognoser eller uppskattningar
av Volatis framtida resultat. De finansiella malen
baseras pa ett antal antaganden rérande bland
annat Volatis verksamhet samt f6r den bransch
och den makroekonomiska milj¢ i vilken Volati
verkar. Som en foljd av ovanstaende och andra
faktorer kan Volatis faktiska resultat avvika fran
ovanstaende mal.

Utveckling under aret

Inom de olika affarsomradena har den finan-

siella utvecklingen varierat dels beroende pa
férandringar i marknadssegmentens utveckling
men aven till folid av olika verksamhetsspecifika
handelser vilket inneburit att vissa affarsomraden
har redovisat god utveckling medan andra afféars-
omraden har blivit negativt paverkade av specifika
handelser.

Nettoomsattning och resultat
Nettoomsattning for koncernen under heléret
2018 uppgick till 6 084 Mkr (4 356), vilket
motsvarar en 6kning om 40 procent jamfért med
motsvarande period foregéende ér. Tillvaxten ar
driven av forvarvad tillvaxt.

Under helaret 2018 uppgick rorelseresultatet
fore nedskrivningar och avskrivningar av forvar-
vade évervérden (EBITA) till 433 Mkr (377) vilket
motsvarar en dkning med 15 procent. Okningen
i lonsamheten ar framst relaterad till férvarv.
Organisk EBITA for heléret var oforandrad.

Under helaret 2018 uppgick resultatet efter
skatt till 274 Mkr (241). Resultatet efter skatt
hanforligt till moderbolagets agare uppgick till
272 Mkr (240). Minoritetens andel av resultatet
uppgick till 2 Mkr (1). Resultatet per stamaktie,
efter avdrag for utdelning pa preferensaktier,
uppgick till 2,58 kr (2,19).

Bolag som forvarvats eller avyttrats under aret
ingér fran forvarvs-, avyttringstidounkt eller den
tidpunkt d& bestammande inflytande évergick.

Kassaflode

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten
uppgick under 2018 till 448 Mkr (475). Kassaflo-
desgenereringen for 2018 uppgick till 86 procent
(112). Investeringar i anlaggningstillgangar i affars-
enheterna uppgick till 83 Mkr (57) for helaret 2018
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och avsag framst investeringar i affarsutveckling
av verksamheterna i form av [T-system, samt
|dpande investeringar i maskiner och inventarier.
Investeringar i koncernfretag under 2018 avsag
framst forvarvet av S:t Eriks. Det totala kassaflo-
det for helaret 2018 uppgick till =199Mkr (71).

Utvecklingskostnader

Koncernen har utgifter for forskning och
utveckling som beroende pa projektet och
verksamhetens art antingen kostnadsférs I6pande
eller aktiveras och skrivs av under den férvan-
tade ekonomiska livslangden. Under &ret har
utvecklingskostnader om 32 Mkr (22) aktiverats i
balansrékningen. Utvecklingskostnaderna hanfor
sig priméart till affarsutveckling som skett inom
Akademibokhandeln. Darutéver har koncernens
resultat belastats med utvecklingskostnader
uppgadende till 1 Mkr (2) i resultatrakningen.

Medarbetare

Medelantalet anstéllda beréknat som fulltids-
ekvivalenter (FTE) uppgick under aret till 2 157
(1 750).

Eget kapital

Summa eget kapital fér koncernen uppgick vid
periodens slut till 2 567 Mkr (2 365). Eget kapital
hanforligt till moderbolagets aktiedgare, justerat
for preferensaktiekapitalet, Okade fran 1 524 Mkr
den 31 december 2017 till 1 731 Mkr den 31
december 2018. Soliditeten den 31 december
2018 var 46 procent jamfort med 47 procent

vid utgangen av 2017. Under aret har skuld-
sattningen okat till folid av férvarvet av S:t Eriks.
Avkastningen pa genomsnittligt justerat eget kapi-
tal for helaret 2018 uppgick till 13 procent (12).

Aktiekapital

Vid utgéngen av 2018 fanns det totalt 80 406 571
stamaktier och 1 603 774 preferensaktier. Aktie-
kapitalet i Volati uppgick per 31 december 2018
till 10 251 293,13 kronor fordelat pa 82 010 345
aktier. Samtliga aktier ar emitterade och fullt
inbetalda, envar med ett kvotvarde om tolv och
ett halvt (12,5) ¢re. Inga aktier i bolaget innehas av
bolaget sjalvt, pa dess vagnar eller av dess dotter-
bolag. Varje stamaktie beréttigar till en (1) rost och
varje preferensaktie berattigar till en tiondels (1/10)
rost vid bolagsstamma och varje réstberattigad

aktiedgare far rosta for det fulla antalet &gda och
foretradda aktier utan begrénsning i rostratten.

Skuldséttning

Vid utgaéngen av aret hade koncernen en netto-
skuld om 949 Mkr jamfért med en nettoskuld om
619 Mkr per 31 december 2017. Férandringen

av skuldséttningen ar hanforligt till forvéarvet av S:t
Eriks. Totala skulder uppgick till 3 005 Mkr jamfért
med 2 642 Mkr per 31 december 2017. De rante-
barande skulderna, inklusive pensionsétaganden,
uppgick vid utgangen av aret till 1 217 Mkr jamfort
med 1 092 Mkr per 31 december 2017. Vid
utgangen av aret uppgick outnyttjad del av check-
kredit till 160 Mkr, outnyttjad del av revolverande
kreditfacilitet till 450 Mkr och likvida medel till

241 Mkr.

Harutdver har Volati emitterat preferensaktier
med ett nominellt belopp om 850 Mkr som
klassificeras som eget kapital. Preferensaktierna
ager ratt till en kvartalsvis utbetalning av utdelning
om 16 Mkr.

Volatis finansieringsavtal innehaller sedvanliga
villkor, s& kallade covenants, fran Volatis bank. De
finansiella covenants som finns enligt laneavtalet
ar att nettoskuldséattningen i relation till EBITDA
inte far Overstiga viss niva samt att EBITDA i
relation till rantenettot inte far understiga viss niva.
Koncernen har inte brutit mot nagra covenants
under dret. Volati har inte stallt nagra sakerheter
for bankfinansieringen. Moderbolaget har lamnat
en borgen for samtliga dotterbolags ataganden
gentemot banker. Koncernen har tva noterade
obligationer utestaende. Moderbolaget har 2017
emitterat en obligation om 600 Mkr som har en
|6ptid om 5 &r och dérutéver har dotterbolaget
Akademibokhandeln Holding AB emitterat
en obligation om 500 Mkr varav Volati AB har
forvarvat 192 Mkr, som har forfall i mars 2021
men med mojlighet till fortida inldsen i mars 2019
till 103 procent av nominellt belopp, se handelser
efter balansdagen. Varken Volati AB eller Akade-
mibokhandelns obligation innehaller négra finan-
siella covenants som skall upprétthallas I6pande
men daremot finns det vissa finansiella nyckeltal
som skall uppfyllas for att bolagen skall aga ratt
att genomfora vissa aktiviteter sasom utdelning
och upptagande av skuld. Inga dylika covenants i
obligationsvillkoren har brutits mot under 2018.



Framtida utveckling

Volati lamnar inte nagra finansiella prognoser om
nastkommande &rs utveckling. Bedémningen

ar att Volati ar val rustade finansiellt infér 2019
och att man har den finansiella kapaciteten

att fortsatta bedriva verksamheten enligt den
fastslagna strategin och faststallda finansiella
mal vilket &ven mojliggor ytterligare forvarv av
verksamheter under kommande &r om rétt tillfalle
skulle uppkomma.

Agare

Volati AB:s stam- och preferensaktier ar sedan
november 2016 noterade pa Nasdaq Stockholm.
Antalet aktiedgare uppgick vid utgangen av aret till
6 335. De storsta dgarna var grundarna Karl Perl-
hagen och Patrik \Wahlén som agde 42,8 procent
respektive 24,0 procent av rosterna i bolaget vid
utgangen av aret.

Arsstamma 2019

Volati AB:s arsstamma 2019 kommer att hallas
kl.17:00 den 25 april 2019 pa Finlandshuset,
Snickarbacken 4, Stockholm.

Hiindelser efter balansdagen

Volati ingick ett nytt laneavtal med Nordea
avseende en revolverande kreditfacilitet och

en kontokredit. En del av beloppet kommer att
anvandas for att finansiera dotterbolaget Aka-
demibokhandelns fortida inlésen av utestaende
obligationer. Detta ger Volati en férbattrad finan-
sieringsstruktur, utokar laneramarna for fortsatta
forvarv och sanker Volatis finansiella kostnader
med cirka 15 Mkr per &r.

Forvaltningsberattelse

Forslag till vinstdisposition
Styrelsen foreslar att:

Kr
Balanserade vinstmedel 301 375890,74
Arets resultat 497179 363,18
Overkursfond 2435166 768,10
Behandlas sa att:

Till aktiedgarna utdelas 1,00 kr
per stamaktie, totalt

Till aktiedgarna utdelas 40,00 kr
per preferensaktie, totalt?) 64 150 960,00

I ny rékning dverfores 3089 164 491,02

80406 571,00

1) Féregaende arsstdmma beslutade om utdelning pa
preferensaktier med 40 kronor per aktie, motsvarande
totalt 64 150 960 kronor, att utbetalas kvartalsvis, varav
avstdmningsdagen fér den sista utbetalningen ar den 5
maj 2019. Denna utestaende utdelning har beaktats inom
ramen for arsredovisningen foér rakenskapsaret 2018 och
har séledes redan reducerats fran det belopp som star till
arsstammans forfogande.

Styrelsens yttrande 6ver den

foreslagna vinstutdelningen

Den féreslagna utdelningen reducerar moderbola-
gets soliditet frdn 57 procent till 56 procent. Soli-
diteten &r, mot bakgrund av att bolagets verksam-
het fortsatt bedrivs med I6nsamhet, betryggande.
Likviditeten i bolaget bedéms kunna uppratthallas
pa en likaledes betryggande niva. Styrelsens
uppfattning ar att den féreslagna utdelningen ej
hindrar bolaget fran att fullgéra sina forpliktelser
pé kort och lang sikt, ej heller att fullgéra erforder-
liga investeringar. Den fdreslagna utdelningen kan
darmed forsvaras med hansyn till vad som anférs
i ABL 17 kap. 3§ 2-3 st (forsiktighetsregeln).
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Hallbarhetsrapport

OLATIS RESA med ett tydligare fokus pa hallbarhet

fortsitter. Forra aret gjorde vi var forsta

hallbarhetsrapport och styrelsen fastslog Volatis forsta
koncerngemensamma hallbarhetspolicy. I ar har vi fortsatt
arbetet inom vara huvudomraden mangfald, jamstilldhet
och icke-diskriminering, samt hilsa och sikerhet.
Dessa omraden ir viktiga for savil var egen som vara
affirsomradens verksamheter och vi har goda mojligheter
att hir paverka och bidra till en hallbar utveckling. Utover
ovanstaende omraden arbetar vi bide koncerngemensamt
och inom respektive affirsenhet med antikorruption och
ménskliga rittigheter samt fragor kopplade till miljo.

I slutet av augusti lanserade Volati en visselblasartjinst

dir alla medarbetare inom koncernen anonymt kan sla larm
om oegentligheter som strider mot koncernens eller den
egna affirsenhetens uppforandekoder.

I kommande avsnitt berittar vi mer om hur Volati och vara
affirsenheter arbetar med hallbarhetsfragor.

Marten Andersson, vd



Hallbarhet i Volati

Volati har en enkel och tydlig affirsidé: att
kopa bolag med beprovade affarsmodeller till
rimliga viirderingar och vidareutveckla dessa
med fokus pa ettlangsiktigt viirdeskapande.
Sedan Volati grundades 2003 har vi
genomfort 27 forvirv av bolag verksamma
iolika branscher. For att siikerstilla att
samtliga affiirsenheter i Volati agerar pa ett
ansvarsfullt och hallbart sitt har vi utvecklat
cltkoncerngemensamt ramverk (6r hallbar-
hetsarbetet. Ramverket sammanfattas i
Volatis hallbarhetspolicy och omfattar hela
verksamheten - fran beaktandet av hallbar-
hetsaspekter i investeringsprocessen till hur
de enskilda affirsenheterna forvintas agera
som hallbara bolag. Utover detta finns ett
flertal ytterligare policys sasom HR-policy,
uppforandekoder, ink6pspolicy inom
koncernen samt i affirsenheterna som ocksa
belyser de krav pa efterlevnad som giller.
Volatis investeringsverksamhet och
agerande som ansvarsfull digare ska ater-
spegla de 10 principernaiFN:s Global Com-
pact, OECD:s riktlinjer for multinationella
foretag samt FN:s initiativ for ansvarsfulla
investeringar (UNPRI - United Nations
Principles for Responsible Investment).
Detinnebir att Volati inte {orviirvar bolag
som bedriver verksamhet som bryter mot
ovanstaende villkor, eller dir Volati inte

Forvaltningsberattelse — hallbarhetsrapport

bedomer sig ha majlighet att vidta atgéirder
efter forvirvet som sékerstiller att verksam-
heten ir forenlig med villkoren.

Volati har genomfort en visentlighetsana-
lys for alla affirsenheter i koncernen och har
dérefter pakoncernniva satt som ambition att
framforallt frimja en hallbar utveckling inom
fyrautvalda fokusomraden: mangfald,
jamstilldhet och icke-diskriminering, hiilsa
och siikerhet, antikorruption och ménskliga
rittigheter samt miljo. Dessa dr samma
fokusomraden som foregaende ar.

(D Mangfald, jamstilldhet

och icke-diskriminering

Volati har sedan tidigare identifierat
mangfald, jimstilldhet och icke-
diskriminering som ett prioriterat omrade.

Volati har intressenter fran olika kulturer
och bakgrund - bade i den svenska verk-
samheten och genom affirsenheter, kunder
och leverantoreriandra liinder. Férmagan
attinteragera med och hantera vara intres-
senler pa ritt sitt ir viktig och stiller krav pa
en diversifierad arbetsstyrka som speglar de
samhiillen vi verkar i. Det bidrar till langsik-
tig konkurrenskraft for Volati.

Volati har en koncerngemensam HR-
policy som samtliga afféirsenheter som
miniminiva maste folja. I den faststills alla
méinniskors lika virde och att Volati ska ha

O]

Mangfald,

jamstalldhet
icke-diskriminering

©) ®

Antikorruption
och ménskliga
rattigheter

Miljofragor
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rittvisa forhallanden mellan individer och
grupper. Ingen ska diskrimineras eller
utsittas for krinkande sirbehandling. Varje
affdrsenhet ska ha riktlinjer och instruktio-
ner som beskriver hur man ska agera om
nagot sadant skulle f6rekomma.

Volati har till 6vervigande del miin pa
ledande positioner, med undantag {or nagra
verksamheter som har en mer jimstilld
konsfordelning och en affirsenhet déir
forhallandet ir det motsatta.

Vi har under aret initierat flera initiativ {or
alt 6ka mangfalden - i forsta hand med fokus
pajimstilldhet.

Risker

Volati och vara affirsenheter gynnas av en
arbetsplats som ir inkluderande och dir
olikheter viillkomnas, respekteras, virderas
och tas tillvara. Detta bidrar till nojda och
produktiva medarbetare. En alltfér homo-
gent sammansatt arbetsstyrka riskerar att
forbise den potential och de fordelar som
mangfald medfor samtkan leda till ett
ensidigt synsiitt pa risker och majligheter.

Jamstilldhetsarbele inom Volati

Under aret har ansvarel [or jimstéilldhets-
fragor fortydligats. Styrelseordforande och
vd i affirsenheterna ir ansvariga for jim-
stilldhetsarbetet. Jamstilldhet ir nu en
integrerad del av HR-agendan i bolagssty-
relsernas arshjul. I det arliga arbetet ska en
analys av jamstilldhetsarbetet goras, vilken
inkluderar nuliigesheskrivning, utmaningar,
prioriteringar, atgirder och uppfsljning.
Volati siikerstiller ocksa ett jimstilldhets-
perspektivide koncerngemensamma
kompetensutvecklingsprogrammen som
Volati Academy, Volati Management Pro-
gram, med flera. Detta inkluderar alla
aspekter avjimstilldhet sasom utformning,
urval avkandidater, processer och leveran-
torer. For de koncerngemensamma pro-
grammen ir den uttalade ambitionen att
rekrytera och engagera en betydande
overvikt avkvinnor. En arlig utvirdering av
bolagens jimstiilldhetsarbete gors av Volatis
ledning och redovisas till Volatis styrelse.

Indikator fé6r mangfald, jimstélldhet och icke-diskriminering

Konsférdelning affarsenheternas
ledningsgrupper’)

W Man, 72% [ Kvinnor, 28%

Konsfordelning anstéllda,
totalt?

M Man, 70% [ Kvinnor, 30%

1) For en mer detaljerad beskrivning, se not 6 pa sid. 102.



(@ Halsa och Sikerhet

Volati ser sina anstillda som den enskilt
viktigaste framgangstaktorn och att dessa
skapar Volatis langsiktiga konkurrenskraft.
Del 6vergripande malet iir att alla inom
koncernen ska uppleva att arbetsmiljon ir
god, trygg och séker. Volati kriver att
samltliga affarsenheter har en tydlig process
for arbetsmiljoarbetet och att det finns en
arbetsmiljopolicy samt en drog- och alko-
holpolicy som minimum.

Volati ir 6vertygade om att hilsosamma
medarbetare inte bara minskar sjukfran-
varon och risken for stress och utbriindhet
utan ocksa bidrar till en positiv stimning och
bittre prestationer. Volati erbjuder dérfor
sina anstillda friskvardsbidrag, utbildningar
och andra aktiviteter som syftar till ett mer
hilsosamtleverne.

Volatis decentraliserade styrmodell
innebir att en stor del av ansvaret {or arbets-
miljon faller paledande befattningshavare i
affirsenheterna. Ledarna har ansvar for att
siikerstilla vilbefinnande for de anstiillda
och en god balans mellan arbetsliv och
fritid. Under arethar éven den nya data-

Forvaltningsberattelse — hallbarhetsrapport

skyddsforordningen tritti kraft vilket ger ett
utokat skydd for de anstiillda och kundernas
integritet.

Risker

Beaktandet avvara medarbetares hiilsa och
siikerhet iir centralt {or Volati och koncernens
affirsenheter. Inom manga affiirsenheter
finns arbetsuppgifter som medfor risk for
arbetsskador och olyckor liksom for stress.
Saviil Volati som affirsenheterna arbetar
aktivt for att forebygga olyckor och siikerstilla
en bra balans mellan arbete och privatliv.

Hiilsa och sdkerhet - SAM

Inom Volati ses systematiskt arbetsmiljo-
arbete (SAM) som en viktig del av varje chefs
vardag. Var personals hiilsa och siikerhet ir av
ytterstavikt. Till grund for detta ligger
arbetsmiljopolicy och andra relevanta policys
sa som alkohol- och drogpolicy. For att
siikerstilla ett kontinuerligt forbéttringsar-
bete har flertalet affirsenheter skyddskom-
mittéer som sammantrider regelbundet.

Indikator for halsa och sdkerhet

Antal inrapporterade incidenter och franvarodagar?’)

Antal inrapporterade incidenter

Varav fororsakat sjukskrivning (efter 7:e dagen)

Handel 2 1
Konsument 34 6
AKB 3 1
Industri 31 6

70 14

1) Samtliga personer &r nu fullt aterstéllda och arbetsféra.
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Alt attrahera, utveckla och behalla medarbe-
tare dr avgorande for att na framgang och
astadkomma goda resultat, nagot som bland
annat [6ljs upp i arliga medarbetarsamtal.
Medarbetarna erbjuds dven lépande utbild-
ningar inom relevanta omraden - allt fran
brandsikerhet och hjirt- och lungriddning
till Excel, materiallidra och ledarskap. Pa
koncernniva finns kompetensutvecklings-
och utbildningsinititativ som Volati Know-
ledge, Volati Management program, Volati
Academy och Volati Management Meeting.

@ Antikorruption och

manskliga rattigheter

Volati och vara affirsenheter har verksam-
heti16linder med tonvikt pa de nordiska
linderna. Av den anledningen bedomer
Volati generellt risken som lag att affirsen-
heterna direkt skulle vara inblandade i
oetliskt affirsmannaskap som exempelvis
brott mot méinskliga rittigheter. Diremot
finns alltid en risk for att korruption kan
forekomma. I affirsenheternakan det finnas
en indirekt paverkan och exponering mot
leverantorer som inte har samma laga
tolerans for oetiskt affirsagerande som
foretag med verksamhet i de nordiska
linderna. Dirfor bedriver vi ett aktivt arbete
ikoncernen kring granskning avleveranto-
rer. De flesta avvara affirsenheter kriiver att
leverantorerna skriver pa en uppforandekod
for leverantorer for att avtal ska kunna ingas.
Under aret har vi genomfort flertalet leve-
rantorsgranskningar och leverantorshe-
domningar.

Risker

Antikorruption

Nagra avkoncernens affirsenheter verkar i
sektorer eller geografier som medfor expone-
ring och 6kad risk for mutor och korruption.
Detkan exempelvis handla om erbjudanden
om mutor [0r bortseende av felaktigheter
eller erbjudanden om mutor for delgivande
om investeringsinformation. Savél Volati som
affirsenheterna till:impar nolltolerans néir det
giller mutor och korruption.

Miinskliga rittigheter

Inkop av produkter och komponenter fran
regioner som Osteuropa och Asien medfor
en risk for krinkningar av ménskliga
rittigheter ileverantorskedjan. Affirsenhe-
terna arbetar systematiskt {or att motverka
detta genom dialog, kravstiillning och
granskning avleverantorer.

Indikator for Anti-korruption och
manskliga rattigheter

Totalt antal kiinda fall’anmilningar om
korruptionsbrott och brott mot méinskliga
rittigheter: Inga incidenter har rapporterats
under 2018.

Leverantorsgranskningar

Under aret har den utvecklade rutinen for
leverantorsgranskningar breddats inom
affirsomrade Handel sé att fler affirsenhe-
ter omfattas. Grunden i arbetet éir en
uppforandekod som samtliga leverantorer
ska skriva under och som ocksa omfattar
deras eventuella underleverantorer.
Granskningen avleverantorerna sker bade
genom platsbesok och via externa revisorer.
Savil processer som arbetssitt hos leveran-
toren granskas.



® miljs

Volati och vara affirsenheter verkar inom en
miingd olika branscher och det ir av storsta
vikt att alla f6ljer de lagar och regler som
finns inom miljoomradet.

[ Volatis Hallbarhetspolicy star det:
"Miljofragor — Efterstriva alt reducera
negativ paverkan pa miljon genom att:
Efterleva géillande lokal miljolagstiftning.
Efterstriva en sund resurshantering samt
begrinsa utslipp av skadliga imnen och
farligt avfall.

Efterstriiva energieffektivitet samt, i den
man det inte finns viisentliga affirsmissiga
skiil, minska utslippen av viixthusgaser.
Bevaka andra viisentliga miljofragor.

Forutom dessa mer generella principer har
varje affirsenhet en egen antagen hallbar-
hetspolicy som ofta ir in mer omfattande
med tydliga mal att minska miljopaverkan.

Risker

Volati har genom sina affiirsenheter viss
verksamhet som ir anmilningspliktig miljo-
farlig verksamhet. Dérutover bedriver vissa
av bolagen verksamhet pa fastigheter som
har visst matt av miljéfororeningar och vissa
avverksamheterna har bedrivit aktivitet pa
fastigheter som pa grund av historiska
verksamheter blivit fororenade.

Forvaltningsberattelse — hallbarhetsrapport

Indikator for Miljo

Betydande boter och icke-monetira sank-
tioner for bristande efterlevnad av miljéla-
gar och/eller forordningar: Volatikoncernen
har inte fatt nagra boter eller sanktioner
relaterade till miljofrdagor under 2018.

Miljoarbete

Fragor relaterade till hallbarhet och pro-
duktsiikerhel dr prioriterade hos Akademi-
bokhandeln. Under dret har arbetet fortsatt
for att siikerstilla att farliga material och
imnen inte finns i det produktsortiment
som erbjuds, framforallt avseende 6vrigt
sortiment som exempelvis pennor och
block. Vidare arbetar man aktivt for att
minska koldioxidutslippen fran inkopta
varulransporter, dir bolaget har en nedat-
gaende trend. Inom nationella transporter
har utslippen minskat med 28 procent
mellan 2017 och 2018. Importutslippen har
diremot 6kat och fokus kommer bli att
minska dessa under de niirmaste aren.

CO,-utslapp fran varutransporter,
butik och e-handel

850

pa0 ! 782

642 725 625

588

2015 2016 2017 2018

Akademibokhandeln, CO2ton
B Bokus, COzton
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Under 2018 stédde Volati Hand in Hands arbete for att bekdmpa fattigdom med entreprendrskap.
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Risker och osakerhetsfaktorer

Volatis finansiella stalining ar beroende av ett antal
risker som &r dels finansiella i form av finansie-
ringsrisk, ranterisk, kreditrisk och valutarisk och
dels operationella i form av paverkan pa bland
annat affarsenheternas verksamheter samt dar-
utdver legala och regulatoriska risker.

Finansiella risker

De finansiella riskerna avser framst, kreditrisk,
likvidiitetsrik, refinansieringsrisk och ataganden i
kreditavtal, rdnterisk samt risk relaterad till valuta-
risk. Mer information om dessa risker finns under
finansnoten, not 21.

Makroekonomiska faktorer

Koncernens affarsenheter ar verksamma inom

en rad olika branscher. Volati & beroende av
framgangen och efterfragan pa de produkter

och tjanster som produceras och tillhandahalls
av afférsenheterna, vilka i sin tur ar beroende

av faktorer som funktionalitet, pris och allméan
efterfrdgan pa marknaden. Denna efterfragan
paverkas i stor utstrackning av makrogkonomiska
faktorer som ligger utanfor Volatis kontroll och
efterfrdgan pa koncernens produkter och tjanster
kan vara betydligt lagre under en konjunkturned-
gang. Villkoren pa den globala kapitalmarknaden
och ekonomin som helhet paverkar koncernens
verksamhet, resultat och finansiella stéllning.
Faktorer som konsumtion, foretagsinvesteringar,
volatiliteten och sentimentet pa kapitalmarknaden
samt inflationen paverkar det affarsmassiga och
ekonomiska klimatet. En férsvagning av dessa
forutsattningar pa samtliga eller vissa av de mark-
nader som koncernen ar verksam péa kan medfora
vésentliga negativa effekter pa bolagets verksam-
het, resultat och finansiella stallning.

Risker relaterade till forvarv och
éverlatelser av bolag

En vasentlig del av Volatis strategi &r att vaxa
genom forvarv som antingen kompletterar eller
breddar koncernens befintliga innehav. Det finns
en risk att Volati inte kan identifiera lampliga

forvarvsobjekt eller genomfdra forvarv till godtag-
bara villkor. Féretagsforvary ar vidare férenade
med stora risker i férhallande till det forvarvade
bolaget. Méalbolaget kan drabbas av exempelvis
kundforluster, regulatoriska bekymmer eller
oférutsedda utgifter efter férvarvets genomfor-
ande. Det kan krava ytterligare kapitaltillskott fran
Volati eller innebara utebliven avkastning. Det
kan ocksa visa sig att integrationskostnaderna
blir hdgre an férvantat eller att Volati har betalat
mer &n vad det forvarvade objektet ar vart. Vidare
finns det en risk for att forvantade synergi- eller
effektiviseringseffekter uteblir eller inte realiseras i
forvantad utstrackning. Dessa handelser kan ha
en negativ effekt pa Volatis verksamhet, resultat
och finansiella stallning.

Operationell risk

All affarsverksamhet i koncernens afférsenheter
ar forknippad med risken for forluster pa grund av
bristfalliga férfaranden, att oegentligheter och/eller
andra interna eller externa handelser kan orsaka
storningar eller skada verksamheten. Brister i
operativ sakerhet kan fa en vasentlig negativ
inverkan pa koncernens verksamhet, resultat och
finansiella stalining. Flera av Volatis affarsenheter
ar beroende av ett eller flera driftsstéllen eller dist-
ributions- och lageranlaggningar. Om ett sadant
driftsstélle eller anlaggning av nagon anledning
forstors eller stangs, till exempel pa grund av
storm, dversvadmning, andra naturkatastrofer,
upplopp, arbetsblockad och strejk, brand, sabo-
tage, terrorhandlingar eller statliga interventioner,
eller om operativ utrustning eller lagervaror skadas
avsevart, kommer berérd affarsenhet sannolikt

att drabbas av svarigheter att distribuera sina
produkter eller tjianster.

Politiska risker

Volati har verksamhet i 16 lander och den politiska
och samhalleliga utvecklingen i dessa lander
paverkar i olika utstrackning koncernen. En viktig
komponent for koncernens verksamhet och
kunderbjudande &r den Europeiska unionens inre
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marknad, dvs. den gemensamma marknaden
med fri rorlighet for varor, tjianster, kapital och
personer inom den Europeiska unionen. Férand-
ringar i den inre marknadens funktionssétt eller
turbulenta politiska och samhéllsrelaterade fornal-
landen pa Volatis marknader kan inverka negativt
pa Volatis verksamhet, resultat och finansiella
stalining. Brexit &r ett exempel pa detta. Analysen
ar dock att detta inte hittills vasentligen dkat nagra
risker for vara verksamheter, men &nnu vet vi inte
hur Storbritanniens uttréade ur EU slutligen kom-
mer att ske och dérigenom kunna paverka oss.

Tvister

Det foreligger risk for att koncernen blir inblandad i
tvister. Utgangen av sadana potentiella tvister kan
komma att leda till betydande kostnader for Volati,
ha en negativ paverkan pa Volatis renommé

samt ta ledningspersoners resurser i ansprak.

Om Volati kan héllas ansvarigt i en tvist kan detta
darfor vasentligt negativt paverka bolagets verk-
samhet, resultat och finansiella stalining.

Regulatoriska risker

Konkurrensrittsliga fragor

| den utstrackning koncernen agerar i strid med
tilldampliga konkurrensbestdmmelser kan det leda
till avgifter och andra sanktioner for inblandade
parter, exempelvis i det fall en affarsenhet i nagot
sammanhang anses ha en dominerande stallining
och missbrukar densamma eller anses ha ingatt
ett olovligt konkurrensbegransande samarbete. |
samband med forvarv och eventuella avyttringar
genomfor bolaget sjélv, tilsammans med mot-
parter och respektive parters radgivare, konkur-
rensrattsliga, och andra &garférandringsrelaterade,
analyser och anmalningar till de konkurrensmyn-
digheter, och andra myndigheter, som bedéms
relevanta. Om en s&dan analys brister och/eller
konkurrensmyndighet, eller annan myndighet,
ifragasétter transaktioner, analyser och/eller anmal-
ningar, kan det leda till avgifter fér inblandade parter
samt, i sérskilda fall, att genomférda transaktioner
beddms som ogiltiga.

Skatterelaterade risker
Volati bedriver sin verksamhet i affarsenheter i
ett antal lander och paverkas av de vid var tid

gallande skattereglerna i dessa lander. Dessa
inkluderar bolagsskatt, fastighetsskatt, mervar-
desskatt, regler rérande skattefri avyttring av
aktier, Ovriga statliga och kommunala palagor
samt rénteavdrag och bidrag. Koncernens
skattesituation paverkas ocksa av huruvida trans-
aktioner mellan bolag inom koncernen anses vara
marknadsmassigt prissatta.

Forandrade skatteregler

Skatteregler &r standigt foremal for forandring
och bland annat har nya regler med andrade
ranteavdragsbegransningsregler samt nya
bolagsskattesatser beslutats vilka trader i kraft

1 januari 2019. Andringen av bolagsskattesatsen
paverkar koncernen positivt i och med ett battre
nettoresultat. Annu &r inte bolagets slutliga
berékning och beddmning avseende inférandet
av de nya ranteavdragsbegransningsreglerna
klar men den kan komma att paverka oss och
var koncernbidragsréatt. Den beddms dock inte fa
nagon vésentlig negativ inverkan p& koncernens
finansiella stélining och resultat. Ovriga férand-
ringar i regelverken som styr bolagsskatt och
Ovriga skatter och avgifter, kan ockséa paverka
forutsattningarna fér koncernens verksamhet och
saledes paverka resultatet. Sddana beslut eller
férandringar, eventuellt med retroaktiv verkan, kan
i betydande utstrackning paverka koncernens
resultat och finansiella stéllining.

Andrade legala férutsattningar

Lagar, direktiv och férordningar, eller nya tolk-
ningar av dessa, som beror Volatis verksamhet
kan komma att inféras fran tid till annan, vilket
skulle kunna medféra bland annat kade admi-
nistrativa kostnader for koncernen vilket slutligen
paverkar aktiedgarnas avkastning eller medfora
férandringar i koncernens legala struktur eller

att ett tjanste- eller produkterbjudande maste
andras eller utga. Det skulle kunna leda till 6kade
kostnader eller andra oférdelaktiga konsekvenser,
som exempelvis férsdmrad skattesituation eller
minskade forsaljningsintékter, for bolaget eller
dess aktiedgare. S&dana risker kan fa negativa
konsekvenser for koncernens verksamhet, resul-
tat och finansiella stéllining.



Politiska risker

Koncernens verksamhet ar foremal for allmanna
politiska och samhallsrelaterade risker i de
lander dar verksamheten bedrivs, bland annat
bestéende i potentiella statliga interventioner och
regleringar eller potentiell inflation eller deflation.

Produktansvar och produktaterkallande
samt projektansvar

Vissa av affarsenheterna tillverkar produkter som,
vid felaktig hantering, kan orsaka person- och
materiella skador hos kunderna. Affarsenheterna
kan darmed komma att exponeras for produkt-
ansvar och krav pa produktaterkallande for det
fall att anvandning av relevant bolags produkter
orsakar, uppges orsaka eller befaras kunna
orsaka skador pa person eller material. Volati

har inte ndgon kontroll ver hur produkterna
faktiskt anvands, och slutkunderna kan komma
att anvanda produkterna pa ett satt som orsakar
person- eller materiella skador. Det finns en risk
for att felaktigheter i koncernens produkter eller
felaktigt anvéandande av produkterna kan leda till
produktansvar som i sin tur kan leda till betydande
finansiella &taganden samt negativ publicitet,
vilket kan medféra negativa effekter pa& bolagets
finansiella stallning och resultat. Volati innehar
visserligen sedvanlig ansvars- och produktan-
svarsforsékring, men det finns en risk for att det
skydd som Volati erhaller genom forsakringarna
ar begransat pa grund av till exempel beloppsbe-
gransningar och krav pa betalning av sjalvrisk.

Forvaltningsberattelse - risker och osdkerhetsfaktorer

Immateriella rattigheter

Affarsenheternas immateriella réttigheter bestar
av registrerade patent och patentansékningar,
registrerade varumarken och varumarkesansok-
ningar, registrerade monster samt doméannamn.
Koncernens verksamhet anses inte vara direkt
beroende av ndgon enskild immateriell rattighet.
Det finns dock en risk for att konkurrenter, pa
olika vis, kan ifrdgasétta eller kringga koncernens
immaterialrattsliga skydd, vilket skulle kunna
paverka verksamheten i koncernen eller relevant
affdrsenhet negativt.

Miljopaverkan

Volati har genom dotterbolag viss verksamhet
som ar anmalningspliktig miljdfarlig verksamhet.
Dérutdver bedriver vissa av bolagen verksamhet
pa fastigheter som har visst matt av miljéforore-
ningar och vissa av verksamheterna har bedrivit
verksamhet pa fastigheter som pa grund av
historiska verksamheten blivit férorenade.
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Bolagsstyrningsrapport

BOLAGSSTYRNING I VOLATI

Volati AB

o Valberedning &~ ° Bolagsstdmma

° Revisionsutskott 7 Revisor

e Ersattningsutskott

e Investerings-
kommitté

Affirsenheter
Styrelse & VD
i affirsenheterna

Volati AB ar ett publikt aktiebolag vars stam- och utgar fran aktiebolagslagen, bolagsordningen,
preferensaktier &r noterade pa Nasdag Stockholm. Nasdags regelverk, Svensk kod for bolagsstyrning
Styrningen och kontrollen av Volati utévas av ("Koden”) samt interna regler och foéreskrifter. Volati
aktiedgarna pa bolagsstdmma och annars av bedomer att bolaget foljt Koden under aret utan
styrelsen, den verkstallande direktdren och dvriga undantag. Bolagets revisorer har utfort en lagstad-
personer i ledningen. Styrningen och kontrollen gad genomgang av bolagsstyrningsrapporten.
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® Bolagsstimma

Bolagsstémman ar Volatis hégsta beslutande
organ och det & genom deltagande pa bolags-
stdmman som aktiedgarna utdvar sitt inflytande i
bolaget. Arsstamma halls arligen inom sex mana-
der efter rakenskapsarets utgang. Pa arsstamman
faststalls de finansiella rapporterna och beslut
fattas om bland annat disposition av bolagets
resultat, val av och arvode till styrelseledamaoter
och revisor samt dvriga &renden som ankommer
pa arsstamman enligt lag. Kallelse till arsstamma
och extra bolagsstémma ska ske i enlighet med
bolagsordningen. Aktiedgare som énskar fa ett
arende behandlat pa arsstamman ska inkomma
med en skriftlig begaran till bolagsstamma@volati.
se eller till Volati AB (publ), att: CFO, Engelbrekts-
plan 1, 114 34 Stockholm, Sverige. For att &ren-
det med sakerhet ska kunna tas upp i kallelsen till
arsstamman ska begéran ha inkommit senast sju
veckor fore arsstamman. Ytterligare information
om hur och néar anmélan ska ske kommer att
offentliggdras fore arsstamman.

Volatis stamaktier ger aktiedgaren rétt till
en rost per aktie medan preferensaktierna ger
rétt till en tiondels rost per aktie. Utdelning pa
preferensaktierna regleras i bolagsordningen
och medfér foretradesréatt framfor stamaktierna.
Sammantaget representerade preferensaktierna
2,0 procent av Volatis aktiekapital vid utgangen
av aret. Eftersom preferensaktierna ger rétt till en
tiondels rost innebar det att preferensaktiernas
andel av roster i Volati motsvarar 0,2 procent.

Arsstimma 2018
Vid &rsstamman den 16 maj 2018 pa Nalen i
Stockholm var 72 567 495 stamaktier och 69 506
preferensaktier foretradda, representerande
sammanlagt 72 574 445,6 roster, vilket motsvarar
88,57 procent av det totala antalet aktier och
90,08 procent av det totala antalet roster i bola-
get. Protokoll finns tillgangliga pa www.volati.se/
sv/om-volati/bolagsstyrning. Stamman holls pa
svenska. Alla styrelseledamdter utom en, samt
koncernens huvudansvarige revisor narvarade
vid stdmman.

Arsstamman beslutade bland annat om val av
styrelse, revisorer samt utdelning till stamaktie-
agarna om 0,50 kronor per stamaktie, motsva-
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rande totalt 40 203 285,50 kronor. Vidare beslu-
tade stdmman om utdelning om 40,00 kronor per
preferensaktie, motsvarande totalt 64 150 960
kronor, att betalas kvartalsvis med 10,00 kronor
per aktie. Arsstamman bemyndigade styrelsen
att fatta beslut om férvarv av stamaktier samt
forvarv, overlatelse och nyemission av egna
preferensaktier i enlighet med styrelsens forslag.
Bemyndigandena innebér att styrelsen, vid ett
eller flera tillfallen, under tiden fram till nésta ars-
stdmma, far fatta beslut om forvarv av stamaktier
respektive forvarv, dverlatelse eller nyemission av
egna preferensaktier. Forvarv far ske pa Nasdaq
Stockholm eller i enlighet med ett férvarvs-
erbjudande som riktas till samtliga preferens-
aktieagare av hogst sa manga preferensaktier att
bolagets innehav av egna preferensaktier uppgar
till maximalt en tiondel av samtliga aktier i bolaget.
Bemyndigandet innebér séledes att styrelsen har
mojlighet att fatta beslut om att férvarva en tiondel
av stamaktierna eller samtliga preferensaktier

i bolaget. Syftet med forvarv, dverlatelse eller
nyemission av egna preferensaktier ska vara att
majliggdra en optimerad kapitalstruktur samt att
mojliggdra anvandande av egna preferensaktier
som likvid vid eller finansiering av forvarv av fére-
tag eller rorelser.

Arsstimma 2019
Volatis nésta arsstamma halls torsdagen den 25
april 2019, kI.17:00 pé Finlandshuset i Stockholm.

® Valberedning
Arsstamman beslutar om processen for val av
styrelse och revisorer. Arsstamman 2016 beslu-
tade om instruktion for inréttande av valberedning
som géller tillsvidare. Instruktionen inbegriper ett
tillvagagangssatt for utnamning av en valbered-
ning som bestar av minst tre ledaméter, varav en
ska vara styrelsens ordférande. Ovriga ledaméter
utses genom att styrelsens ordférande senast sex
manader fore arsstamman erbjuder de tva storsta
aktiedgarna baserat pa Euroclear Sweden AB:s
forteckning Gver registrerade aktiedgare per den
sista bankdagen i september innevarande ar moj-
lighet att utse varsin representant att vara ledamot
i valberedningen.

Ordférande i valberedningen ska, om inte
ledamoterna enas om annat, vara den ledamot
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som rdstmaéssigt representerar den storsta
aktiedgaren. Styrelsens ordférande ska dock inte
vara valberedningens ordférande. Minst en av
valberedningens ledamdter ska vara oberoende

i forhallande till den i bolaget rostmassigt storsta
aktiedgaren eller grupp av aktiedgare som
samverkar om bolagets forvaltning. Andringar i
valberedningens sammanséttning kan komma
att ske pa grund av att aktiedgare som har utsett
ledamot till valberedningen séljer hela eller delar
av sitt aktieinnehav i bolaget.

Valberedningens sammanséttning ska tillkan-
nages senast sex manader fore arsstamman.
Valberedningens mandatperiod stracker sig fram
till dess att ny valberedning har utsetts. Namnen
pa representanterna i valberedningen och pa de
aktiedgare som de foretrader ska offentliggdras
sa snart de utsetts. Valberedningens forslag
offentliggdrs senast i samband med kallelsen till
arsstamman. Aktieagare ges mojlighet att vanda
sig till valberedningen med nomineringsforslag.

Valberedningen infor rsstdmman 2018 bestod
av tre ledamoter. Carin Wahlén, representerande
Patrik Wahlén ledde valberedningens arbete.
| nomineringsarbetet infor &rsstamman 2018
bedémde valberedningen séval den nuvarande
styrelsens sammanséttning och storlek som
Volati-koncernens verksamhet. Sarskild vikt
lades vid Volatis strategier och méal och de krav
som koncernens framtida inriktning vantas stalla
pa styrelsen. Valberedningen har som mang-
faldspolicy tilldampat punkt 4.1 i Koden varmed
valberedningen beaktat att styrelsen, med hansyn
till Volatis verksamhet, utvecklingsskede och
forhallanden i 6vrigt, ska ha en &ndamalsenlig
sammansattning praglad av mangsidighet och
bredd avseende de stammovalda ledaméternas
kompetens, erfarenhet och bakgrund. Vidare
arbetade valberedningen med mélet att uppnéa en
jamn konsfordelning i styrelsen. Valberedningen
foreslog omval av Karl Perlhagen, Patrik Wahlén,
Bjorn Garat, Louise Nicolin och Christina Tillman
samt nyval av Anna-Karin Celsing och Magnus
Sundstrom till styrelseledaméter for tiden fram
till slutet av nésta arsstamma. Vidare féreslogs
nyval av Patrik Wahlén som styrelseordférande

for samma period. Efter valet vid arsstamman
2018 ar tre av sju bolagsstdmmovalda styrelsele-
daméter kvinnor (vid denna berakning ingar inte
VD i totalt antal styrelseledaméter). En rapport om
valberedningens arbete ldmnades i valberedning-
ens motiverade yttrande som offentliggjordes infér
arsstdmman 2018.

Valberedning infor arsstimman 2019
Den 26 oktober 2018 offentliggjorde bolaget att
valberedningen infor arsstamman 2019 utsetts
och bestar av: Carin Wahlén (ordférande),
representerande Patrik Wahlén, Jannis Kitsakis
som representerar Fjarde AP-fonden, samt Karl
Perlhagen, som representerar sig sjalv.
Aktiedgare som vill lBmna forslag till valbered-
ningen kan gdra detta via bolagets postadress
eller via e-post till bolagsstamma@volati.se.

Arsstimman beslutar om:

e Faststéllande av arsredovisning.

e Utdelning.

® Val av styrelseledamdter och, i forekommande
fall, revisorer.

e Erséttning till styrelse och revisorer.

e Riktlinjer for erséattning till koncernledningen.

e Ovriga viktiga fragor.

I valberedningens uppgifter ingar att

ldmna forslag till néista arsstdmma

avseende:

¢ Ordférande vid stamman.

e Styrelsens ledamoéter, inklusive antal ledamoter.

e Styrelsens ordférande.

* Arvode till styrelsens ledaméter.

e Annan ersattning for styrelseuppdrag och,
i forekommande fall, for utskottsarbete.

e Val av revisorer i forekommande fall samt
revisorsarvoden.

e Andringar i instruktion for valberedningen, om
det &r pakallat.



® Styrelsen

Styrelsen i Volati ska enligt bolagsordningen besta
av lagst tre och hogst tio ordinarie ledaméter.
Bolagsordningen innehaller inga bestammelser
om tillsattande eller entledigande av styrelse-
ledaméter, eller om &ndring av bolagsordningen.

Styrelsen och styrelsens arbete

Styrelsens évergripande uppgift ar att for &garnas
rakning forvalta bolagets angelagenheter och

att ansvara for bolagets organisation. Styrelsens
arbete leds av styrelseordféranden. Styrelsen

ska arligen hélla konstituerande sammantrade
efter arsstamman. Darutéver ska styrelsen
sammantréada minst fem ganger arligen. Vid det
konstituerande styrelsemétet ska bland annat
bolagets firmatecknare faststéllas samt styrelsens
arbetsordning, instruktionen for verkstéllande
direktdren och styrelsens instruktioner om
rapportering till styrelsen (den sa kallade rappor-
teringsinstruktionen) gas igenom och faststéllas.
P& bolagets styrelsemoten behandlas bland annat

Styrelsens sammansdttning
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bolagets finansiella situation, férvarvsrelaterade
fragor, utvardering av affarsenheterna samt Gvriga
relevanta fragestalliningar i koncernbolagen.
Bolagets revisor narvarar och rapporterar vid
styrelsemd&ten minst en gang per &r och darutéver
vid behov. Styrelsen ar beslutfor nar mer an
hélften av ledamdéterna ar narvarande. FOr nar-
varande bestar Volatis styrelse av sju ledaméter.
Under 2018 hdlls nio styrelsemdten i Volati och
styrelseledamdternas deltagande vid &rets méten
framgar av nedan tabell.

Styrelsen har beslutat att en arlig utvardering av
styrelsens arbete ska goras dar ledamdterna har
majlighet att ge sin syn pa arbetsformer, styrelse-
material, sina egna och évriga ledamaters insatser
samt uppdragets omfattning. Enligt utvérderingen
beddmdes styrelsearbetet fungera mycket bra.
Samtliga ledaméter anses bidra pa ett konstruk-
tivt satt till sdval den strategiska diskussionen som
styrningen av bolaget och diskussionerna praglas
av 6ppenhet och dynamik. Dialogen mellan
styrelse och ledning uppfattas som mycket god.

Oberoende Totalt Métes-

Oberoende avstérre arvode narvaro

Namn Uppdrag Invald av bolaget aktiedgare (Mkr) under 2018
Patrik Wahlén Ordférande 2006 Nej Nej 0,4 9/9
Karl Perlhagen Ledamot 2003 Nej Nej 0,2 8/9
Bjorn Garat Ledamot 2015 Ja Ja 0,2 9/9
Louise Nicolin Ledamot 2016 Ja Ja 0,2 9/9
Christina Tillman Ledamot 2016 Ja Ja 0,2 9/9

Anna-Karin Celsing  Ledamot 2018 Ja Ja 0,2 6/6"

Magnus Sundstrdém  Ledamot 2018 Ja Ja 0,2 6/61

1) Invalda pa arsstamman 2018 varfor narvaron galler fran tilltradet.
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Styrelsen

1. Patrik Wahlén

Styrelseordférande sedan 2018, styrelseledamot
2005-2017. Fédd 1969.

Utbildning: Ekonomistudier vid Lunds
universitet.

Ovriga uppdrag: Styrelsesuppleant i Italo
Invest AB (samt dotterbolag till Italo Invest AB)
och Wahlén & Partner AB.

Uppdrag avslutade under de senaste
fem aren: Styrelsesuppleant i Fastighets AB
Italo.

Bakgrund: Patrik grundade Volati 2003
tillsammans med Karl Perlhagen. Patrik har
tidigare arbetat inom Kemira-koncernen samt
Ernst & Young Management Consulting AB.

Aktieinnehav i bolaget: 19 356 283
stamaktier.

2. Karl Perlhagen

Styrelseordférande 2005-2017, styrelseledamot
sedan 2018. Fédd 1970.

Utbildning: Ekonomistudier vid Lunds
universitet.

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande i
Fridhems Intressenter Gladan AB, Fridhem
Fastighetsutveckling Stockholm AB och
Fridhem Grénskogen AB, styrelseledamot i Italo
Invest AB (samt uppdrag i dotterbolag till Italo
Invest AB) och Ulina Golf Aktiebolag.

Uppdrag avslutade under de senaste

fem aren: Styrelseledamot i Corem Property
Group AB, PharmaSurgics in Sweden AB,
Fastighets AB Italo och Imed AB.

Bakgrund: Karl grundade Volati 2003
tilsammans med Patrik Wahlén och har tidigare
grundat Cross Pharma AB.

Aktieinnehav i bolaget: 34 440 000
stamaktier samt 216 190 preferensaktier
(genom bolag).

3. Bjorn Garat
Styrelseledamot sedan 2015. Fédd 1975.

Utbildning: Internationella ekonom-
programmet vid Linkdpings Universitet.

6vriga uppdrag: Finanschef och vice verk-
stallande direktor for AB Sagax (samt uppdrag
i dotterbolag till AB Sagax), styrelseledamot

i Manolo Holding AB och Paco Holding AB
samt styrelsesuppleant i LMG Distribution
Aktiebolag.

Uppdrag avslutade under de senaste

fem &ren: Styrelseledamot i Séderport Géta
AB samt styrelsesuppleant i Bastian Holding AB
och TEMG Holding AB.

Bakgrund: Partner och chef fér Corporate
Finance pa Remium Nordic AB och finans-
analytiker. Finanschef och vice verkstéllande
direktor pa AB Sagax sedan 2012.

Aktieinnehav i bolaget: 30 000 stamaktier
(genom pensionsforsakring).

4. Louise Nicolin

Styrelseledamot sedan 2016. Fédd 1973.
Utbildning: Civilingenjor vid Uppsala
Universitet, eMBA vid Stockholms Universitet

samt International Directors Programme vid
INSEAD.

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande for AB
Better Business World Wide, styrelseledamot

i VBG Group AB (publ), Dellner Couplers
Aktiebolag, Enzymatica AB (publ), Simris Alg
AB (publ) och Uppdragshuset Sverige AB samt
styrelsesuppleant i Arts for a reason AB.

Uppdrag avslutade under de senaste fem
aren: Styrelseledamot i Dellner Tools AB och
My Reed AB.

Bakgrund: Louise driver sedan ar 2011
konsultverksamhet i Nicolin Consulting AB,
med fokus pa verksamhetsutveckling och
kvalitetssakring. Tidigare affarsomradeschef
och konsultchef, PlantVision AB.

Aktieinnehav i bolaget: 16 642 stamaktier
(inklusive familj).



5. Christina Tillman
Styrelseledamot sedan 2016. Fédd 1968.

Utbildning: Civilekonomexamen vid Stockholms
universitet.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i Corem
Property Group AB (publ), Corem Logistik
Holding AB, House of Dagmar AB, Kavat, Eleven/
Nordic Feel, samt styrelsesuppleant i Kattvik
Financial Services Aktiebolag och Stocksunds
Fastighets AB.

Uppdrag avslutade under de senaste

fem aren: \Vd for Happy Plugs AB.
Styrelseordférande i PFG Group AB (samt
dotterbolag till PFG Group AB), styrelseledamot

i Coop Sverige AB, Tobin Properties AB,

Boozt AB (samt dotterbolag till Boozt AB), G13
[T-utveckling i Stockholm AB, Wonderful Times
Group AB och YPO Service AB, VD fér Odd
Molly International AB, Gudrun Sjédén Group AB
(samt dotterbolag till Gudrun Sjédén Group AB),
VD och styrelsesuppleant i Vincent Shoe Store
Sweden AB samt styrelsesuppleant i Nordic Kids
Shoes AB, Stocksunds Financial Management
AB och Association of Swedish Fashion Brands
ekonomisk férening.

Bakgrund: Christina har tidigare varit VD for
Odd Molly och Gudrun Sjédén Design.
Aktieinnehav i bolaget: 6 000 stamaktier.

6. Anna-Karin Celsing
Styrelseledamot sedan 2018. Fédd 1962.

Utbildning: Civilekonom fran
Handelshégskolan i Stockholm.

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande

i Sveriges Television AB, styrelseledamot

i Landshypotek Bank AB, Lannebo Fonder AB,
OX2 Group och Serneke AB.

Bakgrund: Chef Investor Relations Swedbank,
Informationschef Ratos, styrelseledamot
Finansinspektionen. Ett antal radgivnings- och
styrelseuppdrag inom strategi, finansiering och
bolagsstyrning.

Aktieinnehav i bolaget: 700 preferensaktier.
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7. Magnus Sundstrom

Styrelseledamot sedan 2018. Fédd 1954.
Utbildning: Civilingenjor industriell ekonomi
Linkdpings universitet.

Ovriga uppdrag: VD och dgare av AB 1909
Gruppen samt delagare (50%) av B2B IT-
Partner AB.

Bakgrund: Styrelseledamot och styrelse-
ordférande i Tricorona AB.

Aktieinnehav i bolaget: 290 758 stamaktier
och 44 940 preferensaktier genom narstaende
bolag.
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Ledningsgrupp

1. Marten Andersson
VD sedan 2014. F6dd 1971.

Utbildning: Ekonomistudier vid Lunds
universitet samt General Manager
Programutbildning vid Harvard Business
School.

Ovriga uppdrag: -

Bakgrund: Marten har tidigare arbetat som
koncernchef for Férsakringsbolaget Skandia
och har haft flera internationella roller inom
Skandia.

Aktieinnehav i bolaget: 2 511 532 stamaktier
och 1 887 preferensaktier.

2. Karin Rosenthal
Ekonomichef sedan 2017. F6dd 1978.

Utbildning: Kandidatexamen fran Stockholms
universitet.

Ovriga uppdrag: -

Bakgrund: Karin har tidigare arbetat pé bland
annat Klarna Bank AB och Fabege AB.

Aktieinnehav i bolaget: 2 000 stamaktier.

3. Mattias Bjork
CFO sedan 2009. Fédd 1975.

Utbildning: Jur. Kand och civilekonomexamen
fran Lunds universitet.

Ovriga uppdrag: Styrelsesuppleant VQ Legal
AB, styrelsesuppleant Virtual Intelligence

VQ AB, styrelsesuppleant VQ Systems AB
samt styrelsesuppleant Riddervold Bygg &
Design AB.

Bakgrund: Mattias har tidigare arbetat pa
bland annat Modern Times Group MTG AB,
Investment AB Kinnevik och Invik & Co AB.

Aktieinnehav i bolaget: 2 198 805 stamaktier.

4. Hakan Karlstréom

Affarsomradeschef Handel sedan 2018.
Fodd 1958.

Utbildning: Ekonomistudier vid Lunds
universitet.

Ovriga uppdrag: -

Bakgrund: Sedan 1996 arbetat som CFO

i affarsomradets dotterbolag och for koncernen,
aven styrelsearbete i tidigare agarsfar

under denna tid. Sedan 2015 CFO for Volati
Handel. Innan 1996 revisor i EY och olika
ekonomichefsjobb inom svensk industri och
handel.

Aktieinnehav i bolaget: 8 000 stamaktier,
kopoption som beréttigar till forvarv av 20 000
aktier, 460 preferensaktier.



5. Nicklas Margérd

Affarsomradeschef Industri sedan 2017.
Fodd 1969.

Utbildning: Ekonomistudier vid Lunds
universitet, MBA-studier Concordia University
Montreal, Kanada.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot Micvac AB.

Bakgrund: Nicklas har arbetat som VD

pa Besikta Bilprovning sedan 2014 och

har suttit i styrelsen i Tornum sedan 2005.
Nicklas har tidigare arbetat som VD pa John
Bean Technologies AB och har aven varit
Asienansvarig fér JBT Foodtech.

Aktieinnehav i bolaget: 115 000 stamaktier
och képoption som beréttigar till forvarv av
200 000 stamaktier.

6. Maria Edsman

Affarsomradeschef Akademibokhandeln sedan
2018. Fodd 1968.

Utbildning: Civilekonom fran
Handelshdgskolan i Stockholm och studier vid
University of Chicago Business School.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot Rusta AB.
Bakgrund: Maria har tidigare bland annat varit
forséaljiningschef for Akademibokhandeln, VD fér
Polarn O. Pyret samt VD for Brothers & Sisters.

Aktieinnehav i bolaget: 0,75% av aktierna
i Akademibokhandeln.
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7. Johan Ekstrom

Affarsomradeschef Konsument sedan 2018.
Fodd 1970.

Utbildning: Ekonomie doktor vid Lunds
universitet.

Ovriga uppdrag: -

Bakgrund: Johan var tidigare Operations-
ansvarig pa Volati under 2017. Innan dess
har han arbetat som affarsomradeschef pa
Skandia, som Partner/Senior Executive pa
Accenture, samt som forskare och larare pa
Ekonomihégskolan vid Lunds universitet.

Aktieinnehav i bolaget: 18 393 stamaktier
och 1 973 preferensaktier.
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‘Ivdlig och metodisk uppfolining
Volati har en &rskalender for sitt arbete dar styrelsen diskuterar utvalda &mnen
vid respektive styrelsemote. Pa motsvarande séatt har ledningen i Volati en arskalender

med styrelseméten i respektive affarsenhet.

Manadsrapportering

Styrelsen erhaller manatligen rapport om den finansiella
och strategiska utvecklingen fran ledningen.
Motsvarande rapportering sker aven fran respektive affarsenhet

till dess styrelse samt till Volatis ledning.

\)
T

Kvartalsrapportering
Styrelsen avger kvartalsvis rapportering om den finansiella
utvecklingen i Volati till aktiemarknaden.

Styrelsemote
Volati har arligen sju ordinarie styrelseméten och
darutdver extra styrelsemdten vid behov.

T




® Revisionsutskott

Styrelsen har beslutat att inte inratta nagot sarskilt
revisionsutskott utan att styrelsen i sin helhet ska
fullgéra de uppgifter som sadant utskott skulle

ha enligt Koden. Dessa skyldigheter innefattar

huvudsakligen foljande uppgifter:

o Overvaka bolagets finansiella rapportering samt
lamna rekommendationer och forslag for att
sékerstélla rapporteringens tillforlitlighet.

¢ Med avseende pa den finansiella rapporte-
ringen Gvervaka effektiviteten i bolagets interna
kontroll och riskhantering.

o Halla sig informerad om revisionen av arsredo-
visningen och koncernredovisningen.

¢ Behandla fragan om pa vilket satt revisionen
bidrog till den finansiella rapporteringens tillfér-
litighet samt vilken funktion styrelsen haft.

e Granska och dvervaka revisorns opartiskhet
och sjalvstandighet och déarvid sarskilt
uppmarksamma om revisorn tillhandahaller
bolaget andra tjanster an revisionstjanster samt
Revisionsinspektionens kvalitetskontroll.

e Bitréada vid uppréattandet av forslag till bolags-
stdmmans beslut om revisorsval.

¢ Bereda styrelsens beslut i ovanstéende fragor.

® Ersdittningsutskott

Styrelsen har beslutat att inte inratta nagot

ersattningsutskott eftersom styrelsen anser det

mer &ndamalsenligt att hela styrelsen fullgér de
uppgifter som enligt Koden ankommer pa ersatt-
ningsutskottet.

Vad avser ersattningsfragor innebar detta att
styrelsen ska:

o bereda beslut i fragor om riktlinjer for ersatt-
ning och andra anstaliningsvillkor fér ledande
befattningshavare,

o folja och utvardera pagaende och under aret
avslutade program for rérliga ersattningar till
ledande befattningshavare, samt

e folja och utvardera utfallet av rorliga ersattningar
och hur bolaget tillampar de riktlinjer for
erséattningar till ledande befattningshavare som
antagits av bolagsstdmman.

® Investeringskommitté

Styrelsen har inréttat en investeringskommitté.

| investeringskommittén ingér styrelseordférande
Patrik Wahlén (ordférande), styrelseledamot

Karl Perlhagen, verkstallande direktoren Méarten
Andersson och finansdirektéren Mattias Bjork.
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Investeringskommitténs framsta uppgift ar att
granska och kvalitetssékra beslutsunderlag i
forvarvs- och avyttringsarenden. Vidare har inves-
teringskommittén delegerats ett investerings- och
avyttringsmandat som bemyndigar den att fatta
beslut om forvéarv eller avyttringar av aktier eller
verksamheter upp till 100 Mkr per férvarv eller
avyttring, for hela koncernen.

Styrelsen utser ledaméterna och ordféranden
i investeringskommittén, som ska besta av lagst
tre och hogst fem ledaméter. Investeringskommit-
tén ska sammantréda vid behov, varvid protokoll
ska foras. Uppréattade protokoll ska inkluderas
i materialet till ndstkommande styrelseméte.

@ Revision

Revisorn ar utsedd arligen av arsstamman.
Revisorn har till uppgift att pa aktiedgarnas vagnar
granska Volatis arsredovisning och koncern-
redovisning, styrelsens och den verkstéllande
direktorens forvaltning samt bolagsstyrnings-
rapporten. Granskningsarbetet och revisions-
beréttelsen foredras pa arsstamman. Vid arsstam-
man 2018 valdes Ernst & Young Aktiebolag (EY)
till revisionsbyra intill nasta arsstamma. EY har

valt Rickard Andersson till huvudansvarig revisor.
Arvode till revisorn utgar enligt sarskild darom
traffad dverenskommelse i enlighet med beslut

pa arsstamman. Under 2018 uppgick revisions-
arvodet till EY i moderbolaget till 0,9 Mkr och i
koncernen till 4,9 Mkr samt fér andra uppdrag till
revisorerna till 0,2 Mkr. C)vriga revisionsarvoden
utéver EY uppgick till 1,1 Mkr.

Volatis operativa modell

Volatis operativa modell &r baserad pa decentra-
liserad styrning av affarsenheterna, vilket innebar
att det dagliga beslutsfattandet sker i verksamhe-
terna, med begréansad inblandning fran koncern-
ledningen. Koncernens strategi och styrmodell
ar baserad pa visionen att vara den b&sta &garen
for medelstora bolag. Det ska uppnéas genom att
bevara sjélvstandighet i bolagen samtidigt som
koncernen skapar langsiktiga forutséttningar och
stod for férandring. Detta sker huvudsakligen
genom sex omraden; decentraliserat ledarskap,
bolagsstyrning, strategisk kapitalallokering,
strategisk HR, kunskap och affarsverktyg samt
stoéd i anslutning till foérvarv. Volati har en flexibel
organisation som majliggdr snabba beslut. En
decentraliserad styrmodell skapar en hog niva av
entreprendrskap i affarsenheterna, mojliggdr en
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tydlig ansvarsstruktur och bidrar till att Volati kan
fortsatta véaxa med begrénsade centrala resurser.
\olati anser att ett decentraliserat ledarskap ar en
viktig framgangsfaktor for en skalbar affarsmodell
med flera affarsenheter verksamma inom olika
branscher. Ett stort fokus pa lokalt entrepre-
norskap skapar forutsattningar for effektiva och
valgrundade beslut. For att sakerstélla vardeska-
pande i hela Volati arbetas en vision och langsiktig
strategi fram inom varje affarsenhet. Den langsik-
tiga strategin konkretiseras i handlingsplaner och
tydliga finansiella mal som foljs upp kontinuerligt.
De finansiella mélen for respektive affarsenhet
ar fokuserade pa vardeskapande och inkluderar
bland annat tillvaxt, EBITA-marginal, kassaflddes-
generering och avkastning pa sysselsatt kapital.
Ett decentraliserat ledarskap innebar stort ansvar
och tilltro till affarsenheternas ledningar, bade att
leverera resultat men ocksa att vara kulturbérare
av Volatis varden. Maluppfyllelse sakerstalls genom
att skapa tydliga incitament, exempelvis genom
delédgarskap, samt genom att maéjliggdra karridarmaj-
ligheter fér anstéllda inom koncernen.

Bolagsstyrning inom Volati

For att skapa forutsattningar for vardeskapande
i en decentraliserad affarsmodell fokuserar Volati
pa att uppratthéalla en hog nivéa av professionell
bolagsstyrning inom koncernen.

Koncernledningen styr, kontrollerar och foljer
upp verksamheten i koncernen framst genom
att tillsatta affarsomradeschefer liksom VD och
styrelse for ett flertal av affarsenheterna, samt
genom att I6pande folja utvecklingen med hjélp
av bland annat sedvanligt styrelsearbete och
manadsrapportering fran respektive affarsenheter.
Styrelsen for affarsenheterna bestéar av en eller
flera personer ur koncernledningen vilket innefattar
affarsomrédeschefen samt, i forekommande fall,
externa styrelsemedlemmar. Affarsomradeschefen
ar styrelseordférande i affarsenheterna.

Styrelsen sammantrader enligt en noggrant pla-
nerad moteskalender som syftar till att maximera
affarsenhetens langsiktiga potential tillsammans
med bibehallen I6nsamhet aven i det korta per-
spektivet. Fyra arliga styrelsemoten som avhandlar
olika amnen kombineras med manatliga rapporter
for att folja upp strategiska och finansiella mal.

| tillagg till en vél etablerad styrelseméteskalen-
der infor Volati en strukturerad modell for resultat-
uppfdlining som genomsyrar hela koncernen och
respektive affarsenhet. Manatliga styrelserapporter

och mdéten kompletteras med informella kontakter
mellan koncern- och affarsenhetsledningen pa
daglig basis, kontinuerliga riskbeddémningar av
affarsenheten samt en arlig utvardering av I6nsam-
het, marknadsutsikter och langsiktig strategi.
Koncernledningen har tillsammans med ansvarig
affarsomradeschef manadsvisa avstdmningar med
respektive affarsenhets VD och finanschef dar
affarsenhetens finansiella utveckling och strate-
giska initiativ féljs upp.

® Verkstillande direktor

och ledningsgrupp
Volatis verkstéllande direktdr ansvarar for bolagets
|6pande forvaltning i enlighet med reglerna i aktie-
bolagslagen samt de instruktioner for verkstal-
lande direktdren och den rapporteringsinstruktion
som styrelsen har faststéllt. Den verkstéllande
direktorens ansvar innefattar bland annat férvarv
och avyttringar, personal-, finans- och ekonomi-
fragor samt I6pande kontakter med koncernens
intressenter och den finansiella marknaden. Vidare
ska den verkstallande direktdren uppréatta delega-
tionsforeskrifter for de ledande befattningshavarna
i koncernen samt anstélla, entlediga och faststalla
villkor fér dessa (inom ramen for av arsstamman
beslutade riktlinjer).

Den verkstéllande direktéren rapporterar till och
ska verkstalla de beslut som fattats av bolagets
styrelse. Den verkstallande direktoren ska tillse att
styrelsen, i enlighet med géllande rapporterings-
instruktion, far den information som krévs for att
kunna fatta val underbyggda beslut. Vidare ska
den verkstallande direktoren tillse att styrelsen
férelaggs de drenden som ska behandlas av sty-
relsen enligt tillamplig lagstiftning, bolagsordningen
samt interna policys och riktlinjer. Den verkstél-
lande direktoren narvarar och avger rapport vid
samtliga styrelsemoten, utom vid de tillfallen da
den verkstallande direktéren utvarderas av styrel-
sen samt da styrelsen tréffar bolagets revisor utan
narvaro av personer fran foretagsledningen.

Den verkstallande direktdren har utsett en
koncernledning som I8pande ansvarar for olika
delar av verksamheten. Koncernledningen
bestér av den verkstéllande direktoren samt
Volatis finanschef, ekonomichef samt respektive
affarsomradeschef. Koncernledningen tréffas
regelbundet for att driva och folja upp aktuella
projekt, koncerngemensamma utvecklingsfragor
samt organisatoriska arenden.



Riktlinjer och principer for erséttning
till ledande befattningshavare
Arsstamman 2018 beslutade om riktlinjer for
ersattning till de vid tidpunkten for arsstamman
ledande befattningshavare. Riktlinjerna galler for
anstéaliningsavtal som ingas efter det att riktlinjerna
godkants av arsstamman och for andringar i
befintliga anstéliningsavtal som gdrs déarefter.

Grundprincipen ar att ledningens erséttning
och andra anstaliningsvillkor ska vara konkur-
renskraftiga for att sékerstalla att Volatikoncernen
kan attrahera och behalla kompetenta ledande
befattningshavare. Ledningens fasta erséattningar
ska vara konkurrenskraftiga och baseras pa
den enskildes erfarenheter, ansvarsomrade och
prestation. Ovriga erséttningar och férméner,
exempelvis pensionsformaner, tjanstebil och
sjukforsakring ska vara marknadsmassiga.
Uppsagningslon ska uppga till maximalt tolv
manadsloner. Nagra avgangsvederlag ska inte
tillampas. Ledande befattningshavare kan erhalla
rorlig ersattning i tillagg till den fasta ersattningen.
Rérliga erséttningar ska vara kopplade till
forutbestdmda mal och matbara kriterier samt
vara utformade med syfte att framja bolagets
langsiktiga vardeskapande. Rorliga erséttningar
som utgar kontant far uppga till hégst 50 procent
av den arliga fasta ersattningen.

Bolagsstémma kan besluta om att rorlig ersatt-
ning ska utga i form av aktierelaterad ersattning
i séval bolaget som dess dotterbolag. Aktierela-
terad erséttning ska, utdver att framja langsiktigt
vardeskapande, vara utformad med syfte att
uppna okad intressegemenskap mellan ledande
befattningshavare och bolagets aktieagare.

Styrelsen har ratt att franga ovanstéende riktlin-
jer om det i ett enskilt fall finns sarskilda skal som
motiverar det. Sadana avsteg fran riktlinjerna ska
redovisas vid nastkommande arsstamma.

Styrelsens férslag till nya riktlinjer fér
ersattningar till koncernledningen

Infor arsstamman 2019 foreslas inga vasentliga
férandringar i principerna for erséttningar och
dvriga anstalliningsvillkor fér koncernledningen.
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Intern kontroll och risker

Styrelsen ansvarar enligt aktiebolagslagen for den
interna kontrollen och styrningen av bolaget. For
att behalla och utveckla en val fungerande kon-
trolimilj® har styrelsen faststallt ett antal grundlag-
gande dokument av betydelse for den finansiella
rapporteringen. Daribland ingér styrelsens arbets-
ordning, instruktioner for den verkstéllande direk-
téren och rapporteringsinstruktion. Darutéver for-
utsétter en fungerande kontrollmiljé en utvecklad
struktur med I6pande dversyn. Ansvaret for det
dagliga arbetet med att uppréatthalla kontrolimiljon
avilar primart bolagets verkstéallande direktor. Den
verkstéllande direktdren rapporterar regelbundet
till bolagets styrelse. Detta sker i enlighet med
den géllande rapporteringsinstruktionen samt de
rutiner som redogdrs for nedan.

Volati utgar fran definitionen av risk som "en
framtida handelse som hotar bolagets férmaga
att uppna sin vision, affarsidé, malsattning och
strategi (VAMS)”. Volati samt affarsenheterna
ska var for sig péa arlig basis utféra en samlad
riskbeddmning dér syftet &r att identifiera, vardera
och hantera risker som hotar koncernens vision,
affarsidé, mal och strategi. Riskbeddmningen
utfors av respektive bolagsledning och sker inom
riskkategorierna strategiska risker, operativa
risker, efterlevnadsrisker samt finansiella risker.

De identifierade riskerna bedéms dérefter baserat

pa foljande tre kriterier:

1. Paverkan pa affarsidé, vision och mal. Betygs-
skalan har ett intervall frén "lag” till "mycket
allvarlig”.

2. Sannolikhet att risken kommer att intréffa
inom planeringsperioden. Betygsskalan har ett
intervall fran "osannolikt” till “sannolikt”.

3. Effektivitet i befintliga kontrollaktiviteter utvarde-
ras kvalitativt enligt separata instruktioner.

Riskerna dokumenteras i ett enhetligt format.
Affarsenhetens ledning presenterar arligen en
uppdaterad riskanalys for dess styrelse samt
bolagets koncernledning. Baserat pa affarsen-
heternas avrapportering identifierar den verkstal-
lande direktéren de risker som paverkar koncer-
nens affarsidé, vision och mal. Den verkstéllande
direktdren presenterar arligen en uppdaterad
riskanalys for bolagets styrelse. Signifikanta for-
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andringar i risklaget eller stdrre riskexponeringar
rapporteras till respektive relevant styrelse. En
atgardsplan for de hogst prioriterade riskerna rap-
porteras aven till respektive affarsenhets styrelse,
bolagets koncernledning samt till styrelsen i
bolaget.

| syfte att sékerstélla en relevant niva pa kon-
troll, ska bolagets koncernledning samt respektive
affarsenhet faststélla ett antal kontrollaktiviteter
som motverkar de mest vasentliga riskerna i ris-
kanalysen. Dessa kontrollaktiviteter fungerar som
utgangspunkt for vilken miniminiva av kontroll som
maste vara etablerad och fungera i koncernen
respektive affarsenheten.

Det ska i koncernen respektive affarsenheterna
finnas en forteckning Gver identifierade risker och
de kontrollaktiviteter som maste vara etablerade
for att motverka riskerna samt en beskrivning av
hur kontrollaktiviteternas effektivitet foljs upp.

En sjalvutvardering av minimikraven ska
arligen genomfdras och rapporteras till respektive
affarsenhets styrelse. Respektive affarsenhets VD
ar ansvarig for sjalvutvarderingsprocessen. Den
verkstallande direktéren sammanfattar arligen
de vasentliga slutsatserna av affarsenheternas
sjalvutvardering for styrelsen i bolaget.

Volati har darutéver inte utsett négon intern
revisionsfunktion da det inte bedéms vara nod-
vandigt for att uppratthalla énskad intern kontroll
utan motsvarande tjanster utférs av ledningen,
styrelserna samt externa revisorer.

Process for finansiell rapportering

Volati har ett koncerngemensamt rapporterings-
system, Ocra, for samtliga affarsenheter. Afférsen-
heterna har aven separata ekonomisystem som
ar anpassade till respektive verksamhet. Varje
affarsenhet rapporterar manadsvis i Ocra.

1 Rapportering fran affarsenheterna

Volati har en faststélld tidplan for finansiell rappor-
tering dar samtliga bolag ménadsvis rapporterar
in ett fullstandigt rapportpaket med resultat,
balansrékning, kassafldde, specifika noter,
anstéliningar och investeringar. Dartill rapporteras
kvalitativa kommentarer fran varje affarsenhet
respektive affarsomrade. Rapporteringen gors
utifran relevans for varje affarsenhet alternativt
affarsomrade for att effektivt kunna foljas upp
och analyseras. Rapportpaketet foljer lagar,
regelverk och redovisningspraxis. Volati arbetar
kontinuerligt med att utbilda affarsenheterna och
vidareutveckla rapporteringen for att effektivisera
processer samt forbéattra underlagen for analys av
verksamheten pa ett kostnadseffektivt satt.

2 Kvalitativa kommentarer

fran affarsenheterna
Respektive enhet rapporterar manatligen
kvalitativa kommentarer pa utvecklingen under
den senast foregdende méanaden avseende
den finansiella utvecklingen och specifika
strategiska initiativ. Rapportering gors till Volatis
ledning och till respektive affarsenhets styrelse.
Koncernledningen har tillsammans med ansvarig
affarsomradeschef méanadsvisa avstamningar
med respektive affarsenhets verkstallande direktor
och finanschef dér affarsenhetens finansiella
utveckling och strategiska initiativ foljs upp.

3 Avstamningsarbete

Nar Volati tagit emot rapporterna gors avstam-
ningar for att sakerstélla att rapporteringen
gjorts korrekt och &r tekniskt korrekt genomford.
Avstamningsarbetet gors av Volatis koncernre-
dovisning.



4 Analys

Volatis ledning analyserar rapporteringen utifran
den kunskap som finns om respektive affarsenhet
samt genomfdr tillsammans med ansvarig affars-
omréadeschef manadsvisa moéten med respektive
affarsenhets verkstéllande direktor och finanschef
dar affarsenhetens finansiella utveckling och
strategiska initiativ foljs upp.

5 Konsolidering

Eventuella avvikelser som har uppmérksam-
mats i sammanstaliningen av legal och operativ
uppfdlining eller analys- och avstdmningsarbete
korrigeras efter dialog med affarsenheten.
Konsolideringsprocessen omfattar bland annat
avstamning av eget kapital, interna mellanhavan-
den, skatt, investeringar och kassafléde.

6 Rapportering till styrelse

Volatis ledning rapporterar manadsvis den
finansiella utvecklingen fér koncernen, information
om koncernens utveckling, finansiell stalining,
pagéaende projekt och vissa specifika nyckeltal

till styrelsen. Styrelsen foljer [6pande upp den
finansiella utvecklingen mot de finansiella méalen
for Volati. Styrelsen erhaller ett mer omfattande
material infor respektive ordinarie styrelsemote
som beroende pa temat pa styrelsemotet innehal-
ler ytterligare fordjupningar inom relevanta fragor.

7 Extern rapportering (kvartalsvis)
Volati offentliggér kvartalsvis delarsrapporter och
pressmeddelanden. Arsredovisningen trycks och
skickas till storre aktiedgare, anstéllda, prenume-
ranter och andra intressenter, liksom potentiella
forvarvsobjekt och samarbetspartner. Arsredovis-
ning samt aldre rapporter finns tillgangliga pa
hemsidan.

Bolaget omfattas av bestdmmelserna i EU:s
marknadsmissbruksférordning nr 596/2014
(MAR) som staller stora krav pa hur bolaget
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hanterar insiderinformation. | MAR regleras bl.a.
hur insiderinformation ska offentliggéras till mark-
naden, under vilka férutsattningar offentliggéran-
det far skjutas upp samt pé vilket satt bolaget

ar skyldigt att fora en forteckning Gver personer
som arbetar for bolaget och som fatt tillgang till
insiderinformation (en s.k. loggbok).

Volati anvander det digitala verktyget Insi-
derLog for att sékerstélla att dess hantering av
insiderinformation uppfyller kraven i MAR och
bolagets insiderpolicy; fran beslutet att skjuta upp
offentliggdrandet av insiderinformation hela vagen
till det meddelande som ska lamnas till Finans-
inspektionen nar insiderhandelsen &r éver och
informationen har offentliggjorts. Endast behériga
personer i bolaget har atkomst till InsiderLog.

8 Revision

EY &r revisor for moderbolaget och koncernen

som helhet. Affarsenheterna har EY som lokala
revisorer men det finns ett fatal undantag for nagra
av affarsenheternas mindre dotterbolag som &r
nyférvarvade alternativt baserade utanfor Sverige.
Revisorn genomfor under hdsten en granskning av
intern kontroll och férvaltning som rapporteras till
affarsenheterna och Volatis ledning. Vid &rsbokslutet
sker en revision per december och revisorerna deltar
pa plats vid inventeringar. Det genomfors ocksa
moten med Volatis ekonomifunktion for att diskutera
beddmningsposter och andra relevanta fragor under
revisionen av arsbokslutet. Revisorn rapporterar

de vasentliga noteringarna fran revisionen och vid
behov deltar revisorn pa styrelsemaéten. Revisions-
rapporteringen innehaller ett trafikljussystem dar
iakttagelserna graderas efter risk, vasentlighet och
kontroll. Varje affarsenhet gor en atgérdsplan for

att sékerstélla att revisionsnoteringarna atgardas.
Vid ndstkommande revision av intern kontroll och
forvaltning folier revisorn upp att atgéarderna har
genomforts.
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Koncernens resultatrakning

Mkr Not 2018 2017
Rorelsens intékter

Nettoomsattning 3 6084 4 356
Rorelsens kostnader

Ravaror och férnédenheter -3375 —2228
Ovriga externa kostnader 7 -853 -684
Personalkostnader 6 -1318 -983
Ovriga rérelseintakter 2 18 7
Ovriga rérelsekostnader 2 -4 -9
EBITDA 552 459
Avskrivningar exkl. forvarvade évervarden -119 -82
EBITA 433 377
Avskrivningar hanférliga till forvarvade évervéarden -49 -31
Nedskrivning av goodwill -18 -
Rorelseresultat 366 345
Finansiella intdkter och kostnader

Finansiella intakter 8 29 8
Finansiella kostnader 8 -80 —49
Resultat fére skatt 316 305
Skatt 9 -42 -63
Arets resultat 274 241

Avrets resultat hanforligt till:

Moderbolagets dgare 272 240
Innehav utan bestdmmande inflytande 2 1
Resultat per stamaktie, kronor 10 2,58 2,19
Resultat per stamaktie efter utspadning, kronor 10 2,58 2,17

Koncernens rapport dver totalresultat

Mkr Not 2018 2017

Arets resultat 274 241

Ovrigt totalresultat
Poster som inte ska omklassificeras till resultatrdkningen

Omvérdering av nettopensionsforpliktelser - 0
Uppskjuten skatt avseende omvardering av

nettopensionsforpliktelser - 0
Summa - 0
Poster som senare kan omklassificeras till resultatrédkningen

Arets omrakningsdifferenser 21 19 -19
Summa 19 -19
Arets ovrigt totalresultat 19 -20
Arets summa totalresultat 293 222

Arets summa totalresultat hanforligt till
Moderbolagets dgare 290 221
Innehav utan bestdmmande inflytande 2 1
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Rapport 6ver finansiell stallning fér koncernen

Mkr Not 2018-12-31 2017-12-31
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar i 3126 2934
Materiella anlaggningstillgangar 12 404 241
Ovriga langfristiga finansiella tillgangar 13 2 4
Andra aktier och andelar 13 5 6
Uppskjutna skattefordringar 9 59 59
Summa anléggningstillgangar 3597 3243
Omsittningstillgangar

Varulager 14 895 610
Kundfordringar 21 558 455
Aktuella skattefordringar 27 58
Ovriga kortfristiga fordringar 67 48
Derivatinstrument 0 0
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 15,18 186 154
Likvida medel 21 241 438
Summa omsittningstillgangar 1975 1763
Summa tiligdngar 5571 5006
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 1

Aktiekapital 10 10
Ovrigt tillskjutet kapital 1995 1995
Andra reserver 34 16
Balanserat resultat inklusive arets resultat 520 331
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 2560 23562
Innehav utan bestdmmande inflytande 7 13
Summa eget kapital 2567 2365
Skulder

Langfristiga réantebéarande skulder 16, 21 974 984
Langfristiga ej rantebarande skulder 21 89 98
Pensionsataganden 2 2
Garantiataganden och 6vriga avséattningar 18,19 10 6
Uppskjutna skatter 9 287 268
Summa langfristiga skulder 1361 1358
Kortfristiga réntebarande skulder 16, 21 241 106
Forskott fran kunder 18 73 65
Leverantdrsskulder 706 607
Aktuella skatteskulder 61 75
Derivatinstrument 21 0 0
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 20 379 265
Ovriga kortfristiga skulder 184 167
Summa kortfristiga skulder 1644 1284
Summa skulder 3005 2642
Summa eget kapital och skulder 5571 5006

Information om koncernens stéllda sékerheter och eventualférpliktelser, se not 23. 81
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Koncernens kassaflédesanalys

Mkr Not 2018 2017
Den I6pande verksamheten

Resultat fore skatt 316 305
Justering for poster som inte ingér i kassaflodet, m m

Avskrivningar och nedskrivningar av anlaggningstillgangar 186 114
Realisationsresultat vid férséljning av anlaggningstillgangar -1 1
Transaktionskostnader redovisade i eget kapital - -1
Orealiserade kursdifferenser -6 8
Orealiserade rante- och valutaderivat 0 1
Omvardering av tillaggskdpeskilling -14 1
Aterléggning av finansiella poster 41 25
Ovriga avséttningar -2 -2
Totala Justeringar fér poster som inte ingar i

kassaflodet 204 146
Erlagd ranta -39 -21
Erhallen ranta 2 1
Betald inkomstskatt -53 —62
Kassaflode fran den I6pande verksamheten

fore férandringar av rorelsekapitalet 430 369
Kassaflode fran férandring av rorelsekapitalet

Forandring av varulager -62 -18
Férandring av rérelsefordringar 37 -32
Forandring av rorelseskulder 43 156
Kassaflode fran férandring av rorelsekapitalet 18 106
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 448 475
Investeringsverksamheten

Investeringar i materiella och immateriella

anlaggningstillgangar 3,11,12 -83 -57
Sélda materiella och immateriella anlaggningstillgangar 2 6
Investeringar i koncernféretag 4 -545 -553
Investeringar i finansiella anlaggningstillgangar -4 -
Avyttrade finansiella anlaggningstillgangar 0 -
Awvyttrade koncernféretag 5 1 1
Kassaflode fran investeringsverksamheten -629 -603
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Mkr Not 2018 2017
Finansieringsverksamheten

Nyemission av stamaktier - -1
Utdelning preferensaktier -64 —64
Utdelning stamaktier -41 -41
Lésen av pensionsskuld - —24
Upptagna lan 17 179 593
Amortering 17 -93 —263
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -18 200
Arets kassafléde -199 7
Likvida medel vid arets borjan 438 371
Kursdifferenser i likvida medel 2 —4
Likvida medel vid arets slut 241 438

Rapport 6ver forandringar i koncernens eget kapital

Ovrigt Balanserad Innehavutan Summa
Aktie- tillskjutet ~ Andra vinstinkl bestdmmande eget
kapital kapital reserver arets resultat inflytande  kapital
Ingéende balans 2017-01-01 10 1995 34 200 18 2258
Avrets resultat - - - 240 1 241
Ovrigt totalresultat - - -19 0 0 -20
Summa totalresultat - - -19 240 1 222
Utdelning - - - -106 - -106
Kvotvardesemission stamaktier - - - -1 - -1
Aktieagartillskott - - - 12 - 12
Omvérdering av minoritet - - - -13 - -13
Ovriga transaktioner med agare - - - —2 -6 -8
Utgaende balans 2017-12-31 10 1995 16 331 13 2 365
Ovrigt Balanserad Innehavutan Summa
Aktie- tillskjutet Andra vinstinkl bestdmmande eget
Mkr kapital kapital reserver arets resultat inflytande  kapital
Overgangseffekt IFRS 9 och
IFRS 15 netto efter skatt - - - -3 0 -3
Ingéende balans 2018-01-01 10 1995 16 328 13 2362
Avrets resultat - - - 272 2 274
Ovrigt totalresultat - - 18 - 0 19
Summa totalresultat - - 18 272 2 293
Utdelning - - - -105 - -105
Aktiedgartillskott - - - - - 0
Omvardering av minoritet . = - 23 = 23
Ovriga transaktioner med dgare - - - 3 -8 -5
Utgdende balans 2018-12-31 10 1995 34 520 7 2567
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Noter till koncernredovisningen

NOT 1Redovisningsprinciper

Allmdin information

Moderbolaget Volati AB (publ),

org. nr. 556555-4317, &r ett svensk-
registrerat aktiebolag med séte i Stockholm.
Post- och besdksadressen till huvudkontoret
ar Engelbrektsplan 1, 114 34 Stockholm.

Grunder for redovisningen
Koncernredovisningen uppréttas i enlighet med
International Financial Reporting Standards (IFRS)
utgivna av International Accounting Standards
Board (IASB) samt tolkninguttalanden fran
International Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC) som har godkants av EU-
kommissionen for tilldmpning inom EU. Vidare
tillampas Radet for finansiell rapportering redovis-
ningsregler i RFR 1 samt RFR2.

Inga &ndringar i IFRS har inneburit négra
vasentliga andringar i koncernredovisningen
mellan &ren 2017-2018 annat &n utdkade upplys-
ningskrav. Fran och med 1 januari 2018 tillampas
IFRS 15 Intakter fran avtal med kunder och IFRS
9 Finansiella instrument.

Den 1 januari 2019 trader IFRS 16 Leasingavtal
i kraft. Under 2017 och 2018 har projekt genom-
forts for att analysera koncernens effekter av de
nya principerna samt finna metoder for att arbeta
och berékna enligt de det nya regelverket. Projek-
tet slutférdes under sista kvartalet 2018.

Ny uppstallningsform for resultatrakningen
Volati har &ndrat uppstaliningsform for resultat-
rakningen och jamforelsesiffrorna fér 2017 har
réknats om. Enligt nedanstéende tabell har
resultatet brutits ut i fler summeringsrader. De
tva nya summeringsraderna ar Rorelseresultat
fore avskrivningar och nedskrivningar (EBITDA)
samt Rorelseresultat fore avskrivningar hanforliga
till férvarvade dvervarden och nedskrivningar
(EBITA). Skalet till andrad uppstaliningsform ar
att tydliggora resultatet fore effekter fran avskriv-
ningar och nedskrivningar samt avskrivningar pa
forvarvsrelaterade immateriella tillgangar.

IFRS 15 Intékter fran avtal med kunder

De nya principerna innebér att intékter ska redo-
visas nar kunden erhaller kontroll Gver den sélda
varan eller tjansten. Volati har tilldmpat den modi-
fierade retroaktiva Gvergdngsmetoden avseende
IFRS15, vilket innebdr att inga jamforelseperioder
raknats om enligt den nya standaren. Den nya
standarden har inte haft ndgon betydande effekt
pé koncernens rékenskaper utdver uttkade
upplysningskrav. Se vidare not 19.

IFRS 9 Finansiella instrument

Den framsta paverkan avser en delvis ny process
f6r nedskrivningsmodell fér kundfordringar och
avtalstillgangar, vilkken bygger pa forvantade
kreditforluster istéllet for intraffade kreditforluster.
Volati har tillampat IFRS 9 framatriktat. Den nya
standarden har inte haft ndgon vésentlig paverkan
pé koncernens rékenskaper utdver utdkade krav
pa upplysningar.

IFRS 16 Leasingavtal
IFRS 16 kréaver att tillgangar och skulder hanforliga
till leasingavtal, med nagra undantag, redovisas
i balansrakningen. Implementeringen av den nya
leasingstandarden kommer att innebéra att fler-
talet av koncernens leasingkontrakt kommer att
redovisas i balansrékningen, da ingen atskillnad
langre gors mellan operationella och finansiella
leasingavtal. Enligt IFRS16 finns det majlighet att
valja metod for inforandet baserat pa antingen
fortida tildmpning varvid omrékning skall ske av
samtliga kontrakt fran datum fran datumet de
ingéatts eller metoden modifierad retroaktiv tillamp-
ning varvid historiska ataganden inte réknas om
fran tidpunkten for tecknandet utan antas ingas
per 1 januari 2019. Baserat pa att Volati koncer-
nen har cirka 400 leasingkontrakt var det praktiskt
inte majligt att anvanda fortida tilldmpningen varfor
Volati valt modifierad retroaktiv metod.

Baserat pa de operationella leasingavtal, framst
avseende hyresavtal for koncernens verksamhe-
ter, som fanns per den sista december 2018 har



en berakning skett for att visa vilken paverkan
som inférandet av IFRS16 kommer att ha pa kon-
cernens balans- och resultatrékning under 2019.

Vid berakningen av effekten av inférandet av
IFRS 16 har féljande huvudsakligen beaktats
varvid langden pé atagandena utgétt ifran den
aterstaende kontraktsperioden péa kontrakten
men foérlangningsoptioner har beaktats dar det
med en rimlig sékerhet bedéms vara sannolikt att
férlangningsoptionen kommer att utnyttjas. Vidare
har berékningen utgatt ifran de hyresnivaer som
forelag vid utgangen av rakenskapsaret 2018.
Diskonteringsrantan som anvants vid vardet av
atagandet har for samtliga avtal, dar marginella
lanerantan i hyreskontraktet inte kunnat hérledas
av atagandet, anpassats utefter vilkken typ av
leasad tillgang den avser, geografisk placering av
tillgangen samt bedémd finansiell risk i leasetaga-
ren. Den anvénda diskonteringsrantan for atagan-
den varierar mellan 2 till 20 procent beroende pa
dessa olika antaganden.

Baserat pa ovanstaende forutsattningar berék-
nas EBITDA for rakenskapsaret 2019 paverkas
positivt med 273 Mkr och EBITA paverkas positivt
med 19 Mkr. Inférandet av IFRS 16 innebar att
avskrivningarna beddéms 6ka med 254 Mkr och
rantekostnaderna beddéms dka med 42 Mkr.
Resultat efter skatt beréknas paverkas negativt
med 18 Mkr. Sett Gver ett leasingatagandens
I8ptid kommer inte det totala nettoresultatet efter
skatt paverkas av inférandet av IFRS 16 men
den negativa effekten pa resultat efter skatt for ar
2019 uppstar eftersom den valda modifierande
retroaktiva metoden innebér att man redovisar
hogre finansiella kostnader under det forsta aret
av tillampning till f6ljd av den hogre initiala skul-
den. Over tid kommer skulden och darmed de
finansiella kostnaderna minska och resultatet efter
skatt foljaktligen paverkas positivt med motsva-
rande belopp som det paverkats negativt under
2019. Vidare beréknas rantebérande skulder 6ka
med 854 Mkr och darmed dkar &ven balansom-
slutningen med anledning av att en nyttjanderatt
och leasingskuld redovisas. Volati AB:s finansiella
ataganden i banklaneavtalen baseras pa de
redovisningsprinciper som forelag vid lanens
ingang varfor de covenanter som finns i dessa inte
kommer paverkas av inforandet av IFRS 16.

Volati bedémer i dagslaget att mal samt
alternativa nyckeltal kommer fortsétta presenteras
exklusive paverkan av IFRS 16, detta kan komma
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att innebara att definitioner behdver uppdateras
i avsikt att uppna oférandrade berakningar.

Koncernredovisning
Dotterforetag ar foretag som star under ett
bestdmmande inflytande fran Volati AB.
Dotterféretag redovisas enligt forvarvsmeto-
den. Metoden innebaér att foérvarv av ett dotter-
foretag betraktas som en transaktion varigenom
koncernen indirekt forvarvar dotterforetagets till-
gangar och Gvertar dess skulder och eventualfor-
pliktelser. Det koncernmassiga anskaffningsvardet
faststalls genom en foérvarvsanalys i anslutning
till forvarvet. | analysen faststélls dels anskaff-
ningsvardet for andelarna eller rérelsen, dels det
verkliga vardet pa forvarvsdagen av forvarvade
identifierbara tilgangar samt Gvertagna skulder
och eventualforpliktelser. Anskaffningsvéardet for
dotterféretagsaktierna respektive rorelsen utgors
av de verkliga vardena per Gverlatelsedagen for
tillgangar, uppkomna eller Gvertagna skulder och
emitterade egetkapitalinstrument som lémnats
som vederlag i utbyte mot de férvarvade net-
totillgangarna. Forvérvsrelaterade kostnader
kostnadsfors nér de uppstér. Vid rorelseforvary
dar anskaffningskostnaden 6verstiger nettovardet
av forvarvade tillgangar och Gvertagna skulder
samt eventualférpliktelser, redovisas skillnaden
som goodwill. Nar skillnaden &r negativ redovisas
denna direkt i resultatrakningen.

Forvarv och forsaljning av foretag

Vid forvary inkluderas foretagets resultat fran och
med da det bestammande inflytandet 6verfors

till koncernen i koncernens resultat. Under aret
avyttrade foretag ingar i koncernens resultatrak-
ning med intakter och kostnader till det datum da
det bestémmande inflytandet upphor.

Transaktioner som elimineras

vid konsolidering

Koncerninterna fordringar och skulder, intékter
eller kostnader och orealiserade vinster eller for-
luster som uppkommer fran transaktioner mellan
koncernbolag, elimineras i sin helhet.

Ullindsk valuta

Transaktioner

Transaktioner i utlandsk valuta omréknas till den
funktionella valutan till den valutakurs som forelig-
ger pa transaktionsdagen.
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Monetara tillgangar och skulder i utlandsk valuta
raknas om till den funktionella valutan till den
valutakurs som foreligger pa balansdagen. Valu-
takursdifferenser som uppstar vid omrékningarna
av de utldndska dotterbolagens egna kapital och
goodwill hanférlig till forvarv av utlandska dotter-
bolag redovisas i 6vrigt totalresultat. Vardeférand-
ringar som beror pa valutaomrakning avseende
rorelserelaterade tillgangar och skulder redovisas
i rorelseresultatet.

Icke-monetara tillgangar och skulder som
redovisas till historiska anskaffningsvarden
omraknas till valutakurs vid transaktionstillfallet.
Icke-monetéra tillgangar som redovisas till verkliga
varden omraknas till den funktionella valutan till
den kurs som rader vid tidpunkten for vardering til
verkligt varde. Valutakursférandringen redovisas
sedan pa samma satt som évrig vardeforandring
avseende tillgangen eller skulden.

| omrakningen har fér de vasentliga valutorna
féljande kurser anvants:

2018 2017
Balans- Genom- Balans- Genom-
dags- snitts- dags-  snitts-
kurs kurs kurs kurs
EUR 10,255 10,257 9,844 9,633
NOK 1,031 1,069 1,000 1,033
usbh 8,956 8,692 8,208 8,538

| koncernredovisningen anvands svenska kronor
(SEK) som ar moderbolagets funktionella valuta.

Utlandska verksamheters

finansiella rapporter

Tillgdngar och skulder i utiandsverksamheter, inklu-
sive goodwill och andra koncernmassiga 6ver- och
undervarden omraknas till svenska kronor enligt
den valutakurs som rader pé balansdagen. Intakter
och kostnader i en utlandsverksamhet omréknas
till svenska kronor enligt en genomsnittskurs som
utgdr en approximation av kurserna vid respektive
transaktionstidpunkt. Omrékningsdifferenser som
uppstér vid valutaomrakning av utlandsverksamhe-
ter redovisas i Ovrigt totalresultat och ackumuleras i
omrakningsreserven i eget kapital.

Intdiktsredovisning - 2017
Intéktsredovisning sker ndr vasentliga risker och
férmaner som ar forknippade med féretagens

varor Gvergar till kdparen och det ar sannolikt

att de ekonomiska férdelarna kommer att tillfalla
bolaget. Darutdver sker int&ktsredovisning forst
nar intdkten och de utgifter som uppkommit eller
forvantas uppkomma till foljd av transaktionen kan
beréknas pa ett tillforlitligt satt.

Inkomster och utgifter fran uppdrag till fast
pris redovisas i den period da tjansterna utfors.
Intékterna berdknas genom att fardigstallande-
graden for det specifika uppdraget faststalls, det
vill sdga hur stor del av det totala uppdraget som
har utforts.

Intéiikter fran avtal med kunder - 2018
Koncernen redovisar en intékt nar koncernen
uppfyller ett prestationsatagande, vilket &r da en
utlovad vara eller tjanst levereras till kunden och
kunden Overtar kontrollen av varan. Kontroll av ett
prestationsatagande kan Gverforas Gver tid eller
vid en tidpunkt. Intdkten utgdrs av det belopp
som bolaget forvantar sig erhalla som ersattning
for dverforda varor eller tjanster. For att koncernen
ska kunna redovisa intakter fran avtal med kunder
analyseras varje kundavtal i enlighet med den
femstegsmodell som aterfinns i IFRS 15: Steg

1: Identifiera ett avtal mellan minst tvé parter dar
det finns en réattighet och ett atagande. Steg 2:
Identifiera de olika atagandena. Ett avtal innehaller
|6ften om att dverfora varor eller tjanster till kun-
den (prestationsataganden). Alla ataganden som
till karaktér kan séarskiljas ska redovisas separat.
Steg 3: Faststélla transaktionspriset. Transak-
tionspriset ar det erséttningsbelopp som féretaget
forvantas erhélla i utbyte mot de utlovande
varorna eller tjansterna. Transaktionspriset ska
justeras for rorliga delar, exempelvis eventuella
rabatter. Steg 4: Fordela transaktionspriset pa de
olika prestationsatagandena. Vanligen kan fore-
taget fordela transaktionspriset pa varje enskild
vara eller tjanst baserat pa ett fristdende forsalj-
ningspris. Steg 5: Uppfyllande av dtagandena och
redovisning av intakt. Foretaget ska redovisa en
intakt nar de uppfyllt sina prestationsataganden.
Det belopp som redovisas som intakt ar det
belopp som foretaget tidigare har fordelat till det
aktuella prestationsatagandet.

Beskrivning av intéktskategorier
Koncernen har valdigt diversifierad verksamhet
dar intéktsredovisningen skiljer sig beroende pa



typ av verksamhet. | not 3 nedan presenteras en

sammanstalining av de vanligaste prestationséata-
gandena och betalningsvillkoren, som finns inom
Volatis olika affarsomraden.

Prestationsataganden som uppfylls vid

en viss tidpunkt

Vid varuférsaljining anses varje separat produkt i
ordern utgora ett prestationsatagande och i de fall
det finns en materiell rattighet att erhalla framtida
rabatter anses denna réttighet vara ett eget pre-
stationsétagande. Transaktionspriset ar beroende
av de rorliga delarna, vilket vanligen utgdrs av
Oppet kop. Intakten redovisas vid ett tillfalle efter-
som villkoren for att kontroll dverférs dver tid inte
ar uppfyllda. Koncernen anser att kontroll vanligen
Overgar vid slutford leverans enligt géllande leve-
ransvillkor, vilket sammanfaller med nar risker och
formaner dvergar till kunden.

Prestationsataganden som uppfylls 6ver tid

Da kontrollen éverfors Gver tid sé redovisas
intékten baserat pa upparbetandegraden av
prestationsatagandet. Val av metod for att méta
upparbetandegraden kraver bedémning och &r
baserad pé den typ av produkt eller service som
avses. Generellt anvénds nedlagda kostnader

for att méta uppfyllandet av kontrakt da det béast
representerar Gverféringen av kontroll till kunden
som intraffar nér vi pafor kostnader pa vara
prestationsétaganden. Anvandandet av nedlagda
kostnader mater upparbetandegraden baserat
pa kostnader som uppkommit till given tidpunkt

i forhallande till totala kalkylerade kostnader for
uppfyllandet av prestationsatagandet. Intakter
inkluderande uppskattade avgifter eller vinster

ar redovisade proportionerligt nar kostnaderna
uppkommer. Kostnad for uppfyllande inkluderar
16n, material och ev underleverantérers kostnader,
andra direkta kostnader samt MO pélagg.

Garantier
Koncernen redovisar i vissa affarsenheter avsétt-
ning for garantiataganden vilka tas upp som
kostnad och skuld vid avtalens ingang baserat pa
de krav som kontraktsmassigt kan uppkomma
samt beddms som sannolika.

| vissa kontrakt ger en affarsenhet inom kon-
cernen upp till 10 ars garantier utover fixeringsfel
som existerade vid tidpunkten for forsaljningen
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som tidigare redovisats enligt IAS 37. Enligt IFRS
15 &r sédana garantier att ses som separata pre-
stationsataganden dar bolaget allokerar en del av
intékten och fordelar ut under &tagandets I6ptid,
se vidare not 19. Vid évergangen till IFRS 15
aterforde koncernen tidigare intaktsforda garantier
om 5 Mkr i samband med ouppfylida férlangda
garantier per den 1 januari 2018. Kortfristiga
avsattningar om 1 Mkr som tidigare redovisats
enligt IAS 37 avskaffades och efter beaktande av
temporar skatteskuld om 1 Mkr uppgick skillna-
den till 3 Mkr vilken redovisas som en post i eget
kapital per 1 januari 2018.

Rérlig erséttning
Returer — Koncernen redovisar en avsattning for
den del av intékterna som vid forsaljiningstillfallet
anses osaker kopplat till en framtida reservering.
For att bedoma avsattningen, vilket alltsd ar en
intaktsminskning tills dess att risken for reserve-
ring inte langre ar sannolik anvander koncernen
statistiska modeller som bygger péa historisk
kunddata. Merparten av returer sker inom 10 och
30 dagar, vilket gdr att koncernen redovisar en
avsattning tillika intaktsreduktion under denna tid.
Koncernen bokar &ven en tillgdng motsvarande
kostnaden fér den del som anses vara osaker
kopplat till returrattigheter vid transaktionstidpunk-
ten. Denna kostnad avser den del av kostnad sald
vara som &r férknippad med returratten minskat
med de kostnader som koncernen har for att
kunna sélja produkten pa nytt.

Rabatter/Presentkort — Rabatter hanterats som
en intaktsreduktion vid transaktionstidpunkten det
vill sdga som en avsattning och intaktsfors forst
da koncernen anser att det inte langre forelig-

ger en stor sannolikhet for att denna intakt kan
behodva reverseras. Vid forsalining av presentkort
redovisas stdrre delen av beloppet som en dvrig
skuld och redovisas som en intékt férst nar pre-
sentkortet utnyttjas, alternativt nar dess giltighet
gétt ut. Den mindre del som bolagen beddmer
inte kommer att utnyttjas under giltighetsperioden
intéktsfors dock I6pande.

Auvtalstillgdngar och skulder

Innebdrden &r att en avtalstillgang eller en
kontraktsskuld uppstar nar endera parten (leve-
rantéren eller kunden) i kontraktet presterar. Nar
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leverantoren i ett kontrakt uppfyller sitt atagande
genom att leverera en vara eller en tjanst uppstar
en réttighet att erhalla betalning fran kunden. Rat-
tigheten utgor den kontraktuella tillgangen. Om
kunden presterar forst i enlighet med kontraktet,
det vill sdga betalar for de varor eller tjanster

som kommer att levereras uppstar en skyldighet
att leverera, det vill sdga en kontraktuell skuld.
Prévning av nedskrivning av avtalstillgangar sker i
enlighet med IFRS 9, se not 21.

Intdikter fran andelar i intressebolag
Intékter fran andelar i intressebolag redovisas
netto efter skatt Gver resultatrékningen under
posten dvriga rorelseintakter.

Finansiella intdikter och kostnader

| finansnettot redovisas utdelning, ranteintékter
och réntekostnader inklusive rantekostnad
avseende finansiella leasingavtal, kostnader for att
uppta finansiering, kontanthanteringskostnader,
bankavgifter, factoringavgifter, inlésningsavgifter
for kreditkortshantering, kreditforséljiningskost-
nader, vardehanteringskostnader och valuta-
kursférandringar avseende finansiella tillgangar
och skulder. Aven realisationsresultat och
nedskrivningar av finansiella tillgangar redovisas i
finansnettot. Rénteintakter redovisas fordelat dver
I6ptiden med tilldmpning av effektividntemetoden.
Nar vardet pa en fordran har gatt ner, minskar
koncernen det redovisade vardet till det atervin-
ningsbara vardet, vilket utgérs av beddémt fram-
tida kassafldde, diskonterat med den ursprungliga
effektiva rantan for instrumentet, och fortsatter att
|8sa upp diskonteringseffekten som ranteintakt.
Ranteintakter pa nedskrivna lan redovisas till
ursprunglig effektiv rénta. Utdelningsintakter
redovisas nér rétten att erhalla betalning har
faststéllts. Betalningar avseende finansiella leasar
fordelas mellan réntekostnad och amortering,
rantekostnaden redovisas som finansiell kostnad.
Vardeforandringar avseende finansiella tillgangar
varderas till verkligt varde via resultatrékningen,
inklusive derivatinstrument som inte, pa grund av
sakringsredovisning, redovisas i dvrigt totalresul-
tat. Inférandet av IFRS 9 den 1 januari 2018 har
lett till en ny process hos koncernens bolag dar en
analys med hjélp av historisk data av géldenarens
finansiella stalining, almanna ekonomiska laget

i den bransch dar géldenaren ar verksam och

beddmning av saval aktuella som prognostiserade
forhallanden pa rapporteringsdagen utfors vid
varje rapporteringsperiod for att méata forvantade
kreditforluster, se vidare not 23. Nedskrivningen
av finansiella instrument redovisas ej pa en egen
rad i resultatrakningen da vardet ej ar materiellt.

Immateriella tillgangar

Goodwill

Om det vid férvarv av en rérelse uppstar en
positiv skillnad mellan anskaffningsvérde och
verkligt varde pa forvarvade tillgangar, vertagna
skulder samt eventualforpliktelser utgor skillnaden
goodwill.

Goodwill vérderas till anskaffningsvarde minus
eventuella ackumulerade nedskrivningar. Goodwill
testas arligen for nedskrivningsbehov se vidare
not 11. Goodwill som uppkommit vid férvarv av
intresseféretag inkluderas i det redovisade vardet
for andelar i intresseforetag.

Aktiverade utvecklingskostnader
Utvecklingsutgifter som ar direkt hanférliga till
utveckling och testning av identifierbara och unika
produkter samt affarssystem som kontrolleras av
koncernen, redovisas som immateriella tillgéngar
nér foljande kriterier &r uppfyllda:
e Det ar tekniskt mdjligt att fardigstalla produkten
sé att den kan anvandas.
Foretagets avsikt ar att fardigstalla produkten
och att anvanda eller sélja den.
Det finns forutsattningar att anvanda eller sélja
produkten.
e Det kan visas hur produkten genererar troliga
framtida ekonomiska fordelar.
Adekvata tekniska, ekonomiska och andra
resurser for att fullfdlja utvecklingen och for att
anvanda eller sélja produkten finns tillgéangliga.
e De utgifter som &r hanférliga till produkten
under dess utveckling kan beréknas pa ett
tillforlitligt satt.
Efter forsta redovisningstillfallet redovisas internt
upparbetade immateriella anlaggningstillgangar till
anskaffningsvarde efter avdrag for ackumulerade
avskrivningar och eventuella ackumulerade ned-
skrivningar. Avskrivningen pébdrias nér tilgangen
kan anvandas. | koncernen bestér dessa poster till
stor del av affarssystem samt utvecklingsprojekt.
Ovriga utvecklingskostnader, som inte uppfyller
dessa kriterier, kostnadsférs nar de uppstar.



Ovriga immateriella anldggningstillgdngar
Ovriga immateriella anlaggningstillgangar som
férvérvas av koncernen, ofta i samband med
rorelseférvav, redovisas till anskaffningsvarde med
avdrag for nedskrivningar samt, om tillgéngen har
en bestédmbar nyttjandeperiod, ackumulerade
avskrivningar.

Avskrivning
Avskrivning redovisas i resultatrékningen linjart
over immateriella tillgangars beraknade nyttjan-
deperioder.

Avskrivningsbara immateriella tilgangar skrivs av
fran det datum da de ér tillgangliga for anvandning.

De beraknade nyttjandeperioderna ar:

Antal ar
Patent 5
Varumarken 10-20
Teknologi 3-10
Kundrelationer 10-20
Kunddatabaser 5
Aktiverade utvecklingskostnader 3-7

Materiella anliggningstillgangar

Agda tillgdngar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas som
tillgang i balansrékningen om det ar sannolikt att
framtida ekonomiska férdelar kommer att komma
koncernen till del och anskaffningsvardet for
tillgéngen kan berédknas pa ett tillforlitligt satt.

Materiella anlaggningstillgngar redovisas till
anskaffningsvérde efter avdrag fér ackumulerade
avskrivningar och eventuella nedskrivningar.
| anskaffningsvéardet ingéar inkopspriset samt
kostnader direkt hanforbara till tillgangen for att
bringa den pa plats och i skick for att utnyttjas i
enlighet med syftet med anskaffningen. Exempel
pa direkt hanforbara kostnader som ingar i
anskaffningsvéardet ar kostnader for leverans och
hantering, installation, lagfarter, konsulttjanster
och juristtjanster.

Materiella anlaggningstillgangar som bestéar av
delar med olika nyttjandeperioder behandlas som
separata komponenter av materiella anlaggnings-
tillgangar.

Det redovisade vardet for en materiell anlagg-
ningstillgang tas bort ur balansrakningen vid
utrangering eller avyttring eller nér inga framtida
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ekonomiska fordelar vantas fran anvandning eller
utrangering/avyttring av tillgangen. Vinst eller
forlust som uppkommer vid avyttring eller utrang-
ering av en tillgang utgors av skillnaden mellan
férsaliningspriset och tillgangens redovisade
varde med avdrag for direkta forséljiningskost-
nader. Vinst och forlust redovisas som 6vrig
rorelseintakt/kostnad.

Leasade tillgangar

Leasingavtal klassificeras antingen som finansiell
eller operationell leasing. Finansiell leasing forelig-
ger da de ekonomiska riskerna och férméanerna
som ar férknippade med &gandet i allt vasentligt
ar dverforda till leasetagaren. Om sa ej &r fallet &r
det fraga om operationell leasing.

Avskrivningsprinciper

Avskrivning sker linjart dver tillgangens beréknade
nyttjandeperiod, mark skrivs inte av. Koncernen
tildmpar komponentavskrivning vilket innebar att
komponenternas bedémda nyttjandeperiod ligger
till grund for avskrivningen.

Antal ar
Byggnader 20-50
Maskiner och inventarier 3-10

Beddmning av en tillgangs restvarde och nyttjan-
deperiod gors éarligen.

Berakning av atervinningsvérdet

For att beddma om ett nedskrivningsbehov av en
tillgang kan foreligga, beréknas vid behov atervin-
ningsvardet. Atervinningsvérdet ar det hogsta av

verkligt varde med avdrag for forsaljningskostna-

der och nyttjandevardet. For utférlig beskrivning,

senot 11.

I?\terfiiring av nedskrivningar

Nedskrivningar pa andra tillgangar aterfors om det
har skett en forandring i de antaganden som lag
till grund for berakningen av atervinningsvéardet.
Nedskrivningar pa goodwill aterfors inte. En
nedskrivning aterfors endast i den utstrackning
tilgdngens redovisade varde efter aterforing inte
Overstiger det redovisade varde som tillgangen
skulle ha haft om ndgon nedskrivning inte hade
gjorts, med beaktande av de avskrivningar som
da skulle ha gjorts.

89



Noter - koncernen

90

Finansiella tillgangar och skulder
Finansiella instrument klassificeras vid forsta
redovisningstillfallet, bland annat utifran i vilket
syfte instrumentet forvarvades och forvaltas.
Denna klassificering bestdmmer varderingen av
instrumenten. Finansiella instrument som redo-
visas i balansrakningen inkluderar derivat, likvida
medel, vardepapper, andra finansiella fordringar,
kundfordringar, lanefordringar, leverantorsskulder
obligationsskulder och laneskulder.

Klassificering och vérdering av

finansiella tillgdngar

Klassificeringen av finansiella tillgangar som é&r
skuldinstrument, baseras pa koncernens affars-
modell for forvaltning av tillgdngen och karaktaren
pa tillgangens avtalsenliga kassafloden.

Tillgangarna Kklassificeras till:

¢ Finansiella tilgangar varderade till upplupet
anskaffningsvarde

¢ Finansiella tilgangar varderade till verkligt varde
via resultatrékningen

¢ Finansiella tilgangar véarderade till verkligt varde
via dvrigt totalresultat

Koncernens samtliga finansiella tilgangar klassifi-
ceras till upplupet anskaffningsvarde med undan-
tag av derivat och andra aktier och andelar som
redovisas till verkligt véarde via resultatrakningen.
Finansiella tilgangar klassificerade till upplupet
anskaffningsvarde varderas initialt till verkligt varde
med tilldgg av transaktionskostnader. Efter férsta
redovisningstillfallet varderas tillgangarna till upp-
lupet anskaffningsvarde. Tillgangar klassificerade
till upplupet anskaffningsvérde innehas enligt
affarsmodellen for att inkassera avtalsenliga kas-
safléden som endast &r betalningar av kapitalbe-
lopp och ranta pa det utestédende kapitalbeloppet.
Tillgangarna omfattas av en forlustreservering for
forvantade kreditforluster. Kundfordringar redovi-
sas initialt till det fakturerade beloppet.

Finansiella tilgangar tas bort fran balans-
rékningen nér ratten att erhalla kassafloden
fréan instrumentet har 16pt ut eller dverforts och
koncernen har dverfort i stort sett alla risker och
formaner som ar forknippade med dganderétten.

Klassificering och vérdering av

finansiella skulder

Finansiella skulder klassificeras till upplupet
anskaffningsvarde med undantag av derivat, sal-
joptioner och tillaggskopeskillingar som redovisas
till verkligt varde i resultatrékningen eller eget
kapital. Finansiella skulder redovisade till upplupet
anskaffningsvarde varderas initialt till verkligt varde
inklusive transaktionskostnader. Efter det forsta
redovisningstillféllet varderas de enligt effektiv-
rantemetoden. Koncernens derivat klassificeras
och redovisas som en finansiell skuld vérderad till
verkligt varde via resultatet.

Nedskrivning av finansiella tillgangar
Koncernens nedskrivningsmodell bygger pa
forvantade kreditforluster, och tar hansyn till fram-
atriktad information. En forlustreservering gors nar
det finns en exponering for kreditrisk, vanligtvis
vid forsta redovisningstillfallet for en tillgang eller
fordran. | enlighet med standarden, tillampar
koncernen en férenklad modell f6r fordringar och
avtalstillgdngar med en 16ptid under tolv manader,
vilket séledes avser koncernens kundfordringar
och avtalstillgéngar eftersom de har korta kredit-
tider.

Likvida medel

Likvida medel bestar av kassamedel samt ome-
delbart tillgangliga tillgodohavanden hos banker
och motsvarande institut.

Kundfordringar och lanefordringar
Kundfordringar och lanefordringar ar finansiella
tillgdngar med fasta betalningar eller med betal-
ningar som gar att faststélla och som inte ar note-
rade pa en aktiv marknad. Dessa tillgangar varde-
ras till upplupet anskaffningsvarde. Kundfordringar
har kort aterstaende I6ptid och vérderas déarfor till
nominellt belopp utan diskontering.

| denna kategori ingar kundfordringar, laneford-
ringar och 6vriga finansiella fordringar. Kundford-
ringar provas lépande fér nedskrivning. Vid varje
rapporttillfalle utvarderas om det finns objektiva
indikationer pa att en lanefordran &r i behov
av en nedskrivning. Lanefordringarna bedéms
individuellt. Nedskrivning av l&nefordringar samt
kundfordringar redovisas under dvriga externa
kostnader. For lanefordringar och 6vriga finansiella



fordringar géller att om den férvantade innehavs-
tiden Gverstiger ett ar rubriceras fordringarna
som langfristiga fordringar, i annat fall som ovriga
fordringar.

Andra aktier och andelar samt Gvriga langfristiga
finansiella tillgdngar

Andra aktier och andelar redovisas till verkligt
varde i resultatréakningen, férutom innehav i intres-
sebolag som varderas till anskaffningsvéarde vid
forvarvet. Intressebolagets resultat och eventuella
nedskrivningar redovisas sedan [6pande under
posten resultat fran intressebolag om den anses
materiell annars under évriga rérelsekostnader
eller intakter. Ovriga langfristiga finansiella
tillgangar redovisas till anskaffningsvarde forutom
kapitalforsakringstillgangar som redovisas till verk-
ligt varde 6ver resultatrékningen. Nedskrivning
gors om varaktig vardenedgang konstateras.

Finansiella skulder/upplaning

Upplaning redovisas inledningsvis till verkligt
varde, netto efter transaktionskostnader. Uppla-
ning redovisas darefter till upplupet anskaffnings-
vérde och eventuell skillnad mellan erhallet belopp
(netto efter transaktionskostnader) och aterbe-
talningsbeloppet redovisas i resultatrakningen
fordelat dver laneperioden, med tillampning av
effektivrantemetoden.

Séljoption till innehav utan bestdmmande
inflytande

Séljoption till innehav utan bestdmmande
inflytande innebér att avtal som slutits med
innehav utan bestammande inflytande som ger
sddan agare rétt att sélja andelar i bolaget till
verkligt varde. Avtalet, séljoptionen, motsvarande
kopeskillingen fér andelarna, redovisas som en
skuld. Vid omvérdering av skulden redovisas var-
deférandringen mot eget kapital. N&r séljoptionen
forsta gangen redovisas som skuld reduceras
eget kapital motsvarande dess verkliga varde,
varvid Volati valt att redovisa mot i férsta hand
innehav utan bestdmmande inflytandes eget kapi-
tal och om detta inte &r tillréckligt mot eget kapital
hanforligt till moderbolagets agare, se vidare

not 23 finansieringsrisk. Dessa séljoptioner har
varderats pa balansdagen till ett marknadsvarde
baserat p& en multipelvardering justerat for net-
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toskuldsattningen i respektive affarsenhet. Detta
innebar vidare att Volati, eftersom man tagit upp
en finansiell skuld motsvarande marknadsvéardet
av dessa minoritetsdgande aktieposter, inte tar
upp négon del av deras andel av arets nettore-
sultat som resultat hanforligt till innehavare utan
bestdmmande inflytande.

Derivatinstrument

Volati utnyttjar derivatinstrument for att méta
risker avseende valutakursférandringar. Valuta-
sakringséatgéarder sker for den kommersiella expo-
neringen inom ramen for respektive affarsenhets
finanspolicy. Samtliga derivatinstrument redovisas
till verkligt varde i balansrékningen. De varde-
forandringar som uppstar vid omvérdering kan
redovisas pa olika satt, beroende pa om derivatin-
strumentet klassificerats som sakringsinstrument
eller inte. Villkor for sakringsredovisning ar inte
uppfylit fér koncernen och tilldmpas darfor inte.
Om derivatinstrumentet inte klassificerats som
sakringsinstrument redovisas vardeférandringen
direkt i resultatrdkningen under posterna dvriga
rorelseintakter respektive Gvriga rorelsekostnader.
Om derivatinstrumentet klassificerats som
sakringsinstrument redovisas vardeférandringen i
Ovrigt totalresultat och orealiserad vardeférandring
som sékringsreserv i eget kapital. Om sakrings-
redovisningen avbryts fére derivatinstrumentets
forfallodag Gvergér derivatinstrumentets vardefor-
andring till verkligt varde att redovisas direkt via
resultatrakningen och den verkligt vardeférandring
som tidigare redovisats mot eget kapital &terfors
till resultatrékningen.

Eget kapital

Aktiekapital/6vrigt tillskjutet kapital

For specifikation av aktiekapitalets utveckling se
beskrivningen under avsnittet Aktieinformation

i denna arsredovisning. Transaktionskostnader
som direkt kan hanfdras till emission av nya aktier
redovisas netto efter skatt, i eget kapital som ett
avdrag fran emissionslikviden. Vidare redovisas
kostnader hanférliga till transaktioner med minori-
teter direkt dver eget kapital.

Andra reserver
Andra reserver omfattar omrakningsreserv
inkluderande alla valutakursdifferenser som
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uppstéar vid omrékning av finansiella rapporter
fran utlandska verksamheter som har upprattat
sina finansiella rapporter i en annan valuta &n

den valuta som koncernens finansiella rapporter
presenteras i. Bolaget och koncernen presenterar
sina finansiella rapporter i svenska kronor (SEK).

Balanserat resultat inklusive arets resultat
| balanserat resultat inklusive arets resultat ingar
resultat i bolaget och dess koncernféretag.

Preferensaktier

Preferensaktier redovisas under eget kapital.
Preferensaktier emitterades i maj 2015 som har
ratt till foretrade till utdelning om 40 kronor per
preferensaktie (med kvartalsvis utbetalning om 10
kronor per kvartal). Efter beslut pa bolagsstamma
kan preferensaktierna I8sas in till ett bestamt
belopp som trappas ned fran 725 kronor per aktie
fram till femte arsdagen for emissionen till 675
kronor per aktie fram till tionde arsdagen for emis-
sionen och 625 kronor per aktie for tid darefter.

Varulager

Varulager inklusive egentillverkade varor varderas
till det 1agsta av anskaffningsvardet och nettofor-
séljningsvérdet.

Anskaffningsvardet berdknas enligt forst
in-férst ut principen eller genom metoder som
bygger pa vagda genomsnitt med avdrag for
inkuransavsattning. Egentillverkade hel- och halv-
fabrikat varderas till varornas tillverkningskostnad
med tillagg for skélig andel av indirekta kostnader.

Nettofdrsaljningsvardet ar det uppskattade
forsaljningspriset i den I6pande verksamheten,
efter avdrag for uppskattade fardigstéllande- och
forsaliningskostnader.

Varulagret bestar aven av returtillgangar som
ar forknippad med produkternas 6ppet kop.
Returratten varderas till ett belopp som bestar av
kostnad sald vara avseende produkten minskat
med de kostnader som koncernen har for att
kunna sdlja den pé nytt.

Ersdttning till anstillda

Forpliktelser avseende avgifter till avgiftsbestamda
planer redovisas som en kostnad i resultatrak-
ningen nar de uppstar.

Avsdttningar

En avséttning redovisas i balansrékningen nar
koncernen har en befintlig legal eller informell for-
pliktelse som en fdlid av en intréffad handelse, och
det &r troligt att ett utfldde av ekonomiska resurser
kommer att krévas for att reglera forpliktelsen
samt en tillférlitlig uppskattning av beloppet kan
gdras. Dar effekten av nar i tiden betalning sker ar
vasentlig, berdknas avsattningar genom diskon-
tering av det férvantade framtida kassaflodet till
en rantesats fore skatt som aterspeglar aktuella
marknadsbeddmningar av pengars tidsvarde och,
om det ar tillampligt, de risker som &r férknippade
med skulden. Avsattningarna ar framst hanforliga
till garantier.



Skatt
Inkomstskatter utgdrs av aktuell skatt och
uppskjuten skatt. Inkomstskatter redovisas i resul-
tatrakningen utom da underliggande transaktion
redovisas direkt mot eget kapital eller dvrigt total-
resultat varvid tilhérande skatteeffekt redovisas i
eget kapital eller dvrigt totalresultat.

Uppskjuten skatt berdknas med utgangspunkt
i skillnaden mellan redovisat och skattemassigt
véarde pa tillgangar och skulder. En vardering gérs
baserat pa de skattesatser och skatteregler som
har beslutats eller aviserats per balansdagen.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdrags-
gilla temporara skillnader och underskottsavdrag
redovisas endast i den man det &r sannolikt att
dessa kommer att kunna utnyttjas inom de nar-
maste aren. Vardet pa uppskjutna skattefordringar
reduceras ndr det inte langre beddms sannolikt att
de kan utnyttjas.

Eventualforpliktelser

En eventualfdrpliktelse redovisas nér det finns
ett mojligt atagande som harror fran intréaffade
handelser och vars férekomst bekréaftas endast
av en eller flera osékra framtida handelser eller nar
det finns ett &tagande som inte redovisas som
en skuld eller avsattning pa grund av att det inte
ar troligt att ett utfldde av resurser kommer att
kravas. Eventualforpliktelserna &r framst hanfor-
liga till pantsatta aktier, se vidare not 23 Stéllda
sékerheter och eventualforpliktelser.
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Segmentredovisning

Koncernens verksamhet styrs och rapporteras
primart per affarsomrade. Segment konsolideras
enligt samma principer som koncernen i dess hel-
het. Rorelsesegment rapporteras pa ett satt som
Overensstdmmer med den interna rapporteringen
som lamnas till den hogste verkstallande besluts-
fattaren. Den hdgste verkstéllande beslutsfattaren
ar den funktion som ansvarar for tilldelning av
resurser och beddmning av rérelsesegmentens
resultat. | koncernen har denna funktion iden-
tifierats som den verkstéllande direktdren. Det

ar pa affarsomradesniva som den verkstéllande
direktdren rapporterar den finansiella utvecklingen
for koncernen till styrelsen varfor den interna och
externa rapporteringen dverensstammer. Segmen-
tens resultat representerar deras bidrag till koncer-
nens resultat. Tillgdngar i ett segment inkluderar
alla operativa tillgangar som nyttjas av segmentet
och bestar huvudsakligen av immateriella anlagg-
ningstillgéngar, materiella anlaggningstillgéngar,
varulager, externa kundfordringar, évriga fordringar,
forutbetalda kostnader och kontraktstillgangar.
Skulder i ett segment inkluderar alla operativa och
rantebérande skulder som nyttjas av segmentet
och bestéar huvudsakligen av avséttningar, upp-
skjuten skatteskuld, externa leverantorsskulder,
6vriga kortfristiga skulder, upplupna kostnader och
kontraktsskuld. férutbetalda intakter. Oférdelade
tillgangar och skulder inkluderar i huvudsak bola-
gets tillgangar, skulder och koncernelimineringar av
interna mellanhavanden.
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NOT 2 Ovriga rorelseintiikter och rérelsekostnader

Ovriga rorelseintikter 2018 2017
Resultat vid férséljining av maskiner och inventarier 2 1
Forsakringsersattning 0 0
Atervunna presentkort och ej uthamtade forskottsbetalningar?) 3
Omvardering tillaggskopeskilling 15 0
Valutakurseffekter 0 -
Ovrigt 1
18 7
") Ar frdn och med 2018 inkluderade i nettoomséttningen.
Ovriga rérelsekostnader 2018 2017
Resultat vid férséljning av maskiner och inventarier -1 -2
Valutakurseffekter —2 -4
Omvardering tillaggskopeskilling - -1
Resultat fran andelar i intressebolag 0 -
Ovrigt 0 -2
-4 -9
NOT 3 Segmentredovisning
2018 2017
Extern Intern Extern Intern
netto- netto- Netto- netto- netto- Netto-
Nettoomséttning!)  omséttning omséttning omséttning omséttning omséttning omséttning
Handel 2106 1 2107 1615 0 1615
Industri 1270 1 1271 747 - 747
Akademibokhandeln 1784 - 1784 1029 - 1029
Konsument 923 - 923 966 - 966
Intern eliminering - -1 -1 - 0 0
6084 0 6084 4 356 0 4 356
Intakternas férdelning 2018
Totala intak-
Varufér- . terfranavtal ~ Uthyrning .
Nettoomséttning ') séljning Tjanster Ovrigt med kunder av maskiner Ovrigt Totalt
Handel 2106 - - 2106 - 0 2106
Industri 1099 106 18 1224 46 0 1270
Akademibokhandeln 1746 - - 1746 - 38 1784
Konsument 303 608 2 913 - 10 923
5255 715 20 5989 46 48 6084

1) | affarsomréadena ingér de forvéarvade enheterna sedan forvarvstidpunkten. Se separat not om genomférda férvéarv under

respektive period.



Intékternas férdelning 2017
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Totala intak-
Varufér- . terfranavtal  Uthyrning .

Nettoomséttning ') séljning  Tjanster Ovrigt med kunder av maskiner Ovrigt Totalt
Handel 1615 - 0 1615 - - 1615
Industri 668 37 11 716 31 0 747
Akademibokhandeln 1014 - - 1014 - 15 1029
Konsument 329 625 2 955 - 10 966

3626 661 13 4300 31 25 4 356
Intéktskategorier Prestationsatagande Betalning

Varuférsélining

Vid viss tidpunkt galler for affarsomradena
Handel, Akademibokhandeln samt Konsument
dvs nar kunden erhéllit varan alternativt
kontrollen éver varan. Inom Industri uppfylls en
del av atagandena Gver tid, vartefter atagandet
utfors. Returer sker vid viss tidpunkt. Rorlig
ersattning sdsom returer avsétts enligt historisk
data, rabatter hanteras som en intéktsreduktion

och vérderas enligt en beddmning av ledningen.

Inom vissa verksamheter inom Industri anvands
istallet betalningsplaner vilka inte ses som
prestationséataganden.

Betalning sker i vissa fall direkt och
annars genom fakturering med
betalningsvillkor dar 30 dagar &r
vanligast men det férekommer avtal
som har 6ver 90 dagar. Vissa
betalningar sker aven enligt planer,
vilkka d& inte ses som
prestationsataganden.

Tjanster Tjansterna finns till stérsta del inom Konsument  Betalning sker i vissa fall direkt och
dar atagandet sker vid en viss tidpunkt da annars genom fakturering med
kunden féatt tjansten utférd. Inom Industri betalningsvillkor dar 30 dagar &r
aterfinns ocksa tjanster dar prestationen sker vanligast men det férekommer avtal
vid en viss tidpunkt samt en mindre del dver tid.  som har éver 90 dagar.

Uthyrning av Dessa finns inom affarsomrade Industri och har  Betalning sker i vissa fall genom

maskiner sker atagandet over tid, vartefter atagandet férskott och annars genom fakturering

utfors. Prestationsataganden for Garantier sker
Over tid.

med betalningsvillkor dar 30 dagar ar
vanligast men det forekommer avtal
som har éver 90 dagar.

Se vidare not 1 for ytterligare beskrivning av intéktsstrémmar.
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Nettoomséttning per land " 2) 2018 2017
Sverige 5164 3464
Norge 423 410
Finland 141 158
Tyskland 112 105
Polen 30 51
Danmark 70 73
Storbritannien 26 20
Ukraina 32 35
Frankrike 26 9
Ungern 22 9
Osterrike 11 6
Ryssland 25 12
Rumanien 1 1
Belgien 0 0
Hong Kong 1 4
Thailand 1 0

6 084 4356

1) | affirsomradena ingdr de férvarvade enheterna sedan forvarvstidpunkten. Se separat not om genomférda férvérv under

respektive period.

2) Nettoomsattningen per land ar beréknad pa i vilket land det koncernbolag som levererat produkten eller tjansten har sitt sate.

EBITDA" 2018 2017
Handel 176 136
Industri 183 106
Akademibokhandeln 100 116
Konsument 138 167
Jamforelsestérande poster?) 12 -9
Centrala kostnader -56 -57
EBITDA 552 459
EBITA" 2018 2017
Handel 158 125
Industri 144 79
Akademibokhandeln 72 105
Konsument 104 134
Jamforelsestorande poster? 12 -9
Centrala kostnader -57 -58
EBITA 433 377
Avskrivningar hanférliga till forvarvade évervéarden -49 =31
Nedskrivning av goodwill -18

Finansnetto -50 -40
Resultat fore skatt 316 305
Skatt 42 —63
Arets resultat 274 241

1) | affirsomradena ingér de férvarvade enheterna sedan férvarvstidpunkten. Se separat not om genomférda férvérv under

respektive period.
2) Se not 28 foér definition.
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Rorelseresultat) 2018 2017
Handel 147 119
Industri 140 77
Akademibokhandeln 48 93
Konsument 93 123
Nedskrivning av goodwill -18
Jamforelsestorande poster? 12 -9
Centrala kostnader -57 -58
366 345
Avskrivningar’) 2018 2017
Handel 28 17
Industri 43 28
Akademibokhandeln 52 23
Konsument 44 44
Moderbolaget / Ovriga 1 1
168 114

1) | affarsomradena ingér de forvarvade enheterna sedan forvarvstidpunkten. Se separat not om genomférda forvary under

respektive period.
2) Se not 28 for definition.

2018

2017

Varav immateriella

Varav immateriella

Total och materiella Total och materiella

Tillgangar? Tillgangar tillgangar Tillgangar tillgangar
Handel 2135 990 2028 995
Industri 1833 749 1188 630
Akademibokhandeln 1441 900 1391 922
Konsument 1243 875 1127 895
Oftrdelade tillgangar -1081 16 -728 -268
5571 3531 5006 3174

Skulder? 2018 2017
Handel 1842 1792
Industri 2103 1006
Akademibokhandeln 1038 1064
Konsument 1268 1012
Of6rdelade skulder -3247 -2234
3005 2642

Investeringar? 2018 2017
Handel 5 11
Industri 32 16
Akademibokhandeln 29 22
Konsument 16 8
Moderbolaget / Ovriga - 0
83 57

1) | affirsomradena ingar de forvarvade enheterna sedan forvarvstidpunkten. Se separat not om genomférda férvarv under

respektive period.
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Not 4 Forelagsforvirv

2018

S:t Eriks

Volati tecknade den 17 juli 2018 avtal om att
forvarva samtliga aktier i S:t Eriks Group AB

—en ledande tillverkare av betong- och naturstens-
produkter for infrastruktur, mark- och takbelagg-
ning samt system for vatten/aviopp. S:t Eriks utgor
en ny affarsenhet inom affarsomrade Industri som
konsolideras i Volatikoncernen sedan 31 augusti.

Ovriga férvarv

Under 2018 forvarvades ett mindre holdingbolag
till en képeskilling om 6,8 Mkr. Forvarvet paver-
kade arets EBITA med —0,4 Mkr i transaktions-
kostnader och nettoresultatet med 9,7 Mkr.

Det positiva bidraget till nettoresultatet hanfor sig
till férvérv av bolaget till ett pris som understeg
varderingen av historiska forluster.

Vidare aterkoptes fem procent av aktierna i
Kellfri Holding AB fran den tidigare vd:n i Kellfri AB
till en kdpeskiling om 4,6 Mkr. Den totala effekten
pa koncernens eget kapital inklusive innehav utan
bestdmmande inflytande uppgick till -4,9 Mkr.

Under &ret har &ven ett mindre innehav i intres-
sebolag forvarvats om 4,3 Mkr. Vidare har ett
aterkop av aktier i Volati Bok fran ledande befatt-
ningshavare till en kdpeskilling om 5,1 Mkr skett.

Nedan foljer en dversikt av hur férvarven
paverkar Volati-koncernens balansrékning:

Ovriga 31 dec

Forvarvens paverkan pa balansrakningen (Mkr) S:t Eriks forvarv 2018
Immateriella tilgangar 80 - 80
Materiella tillgangar 174 - 174
Uppskjuten skattefordran 10 17 27
Varulager 221 - 221
Kundfordringar 145 — 145
Ovriga fordringar 40 5 46
Likvida medel 29 0 29
Eget kapital - -3 -3
Uppskjuten skatteskuld -44 - —44
Ovriga avséttningar -5 - -5
Innehav utan bestdmmande inflytande - 8 8
Langfristiga réantebéarande skulder -16 - -16
Kortfristiga réntebarande skulder -437 - -437
Kortfristiga skulder -204 0 —204
-6 27 21

Vérdering av historiska forluster - -10 -10
Goodwill 163 - 163
Képeskilling for aktier 157 17 174
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Ovriga 31 dec
Forvarvens paverkan pa balansrékningen (Mkr) S:t Eriks forvarv 2018
Kopeskilling for aktier =157 =17 =174
Avgar Uppskijuten tillaggskopeskilling 30 - 30
Avgar Uppskjuten fast kdpeskilling 115 - 115
Tillkommer Aterbetalda skulder i samband med forvarvstillfallet -435 - -435
Avgar képeskilling reglerad genom kvittning av fordran - 4 4
Avgér Likvida medel i forvarvade bolag vid forvarvstillfallet 29 0 29
Paverkan pa koncernens likvida medel vid férvarvstillfillet -418 -13 -431
Reglerad fast kdpeskilling efter forvarvstillfallet -114 - -114
Paverkan pa koncernens likvida medel 1 jan-31 dec 2018 -531 -13 -545

Den uppskjutna fasta kopeskilingen (114 Mkr)
reglerades under december 2018. Den upp-
skjutna tillaggskopeskillingen &r beroende av S:t
Eriks framtida Iénsamhet och tilldggskopeskil-
lingen kommer att regleras om vissa av Iénsam-
hetskriterierna uppfylls. Detta skall da ske senast

juni 2020. Da ett av Idnsamhetskriterierna ej upp-
fylldes vid heléret 2018 omvérderades tillaggs-
kopeskillingen vilket medférde en positiv EBITDA
effekt om 14 Mkr. Omvarderingen foranledde ett
nedskrivningstest av goodwill som resulterade i
att goodwill skrevs ned med 14 Mkr.

Forvarvens paverkan pa Nettoomséttning EBITDA EBITA EBIT
resultatrakningen (Mkr) 2018 2018 2018 2018
S:t Eriks 372 31 20 5
Ovriga férvérv - - - -
Volati koncernen 372 31 20 5

Forvarvens bidrag till koncernens omséttning
uppgick fér 2018 till 372 Mkr, EBITDA till 31 Mkr,
EBITA till 20 Mkr och rérelseresultatet 5 Mkr.
Dérutdver har transaktionskostnader for forvarven
belastat koncernens resultat med 2 Mkr. Om for-
véarven skulle ha konsoliderats fran den 1 januari
2018 skulle bidraget till koncernens resultatrak-
ning exklusive transaktionskostnader for perioden

januari till december 2018 uppgatt till en omsatt-
ning om 1 061 Mkr, EBITDA till 61 Mkr, EBITA

till 33 Mkr, samt ett rorelseresultat om 14 Mkr.
Goodwill motsvarande 163 Mkr som uppkom vid
transaktionerna, underbyggs av flera faktorer vilka
till stor del kan hanféras till marknadsandelarna i
de férvarvade bolagen.
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2017

Under heléret 2017 har Volati forvarvat tre foretag:
Akademibokhandeln Holding AB, Silokonsult
Goran Persson AB samt T-Emballage Thureson
AB. Darutover forvarvades ett mindre holdingbo-
lag till en kdpeskilling om 5,0 Mkr.

Akademibokhandeln Holding AB, Sveriges
ledande bokhandelsaktor med en framgangsrik
omnikanalstrategi och natbokhandeln Bokus,
forvéarvades den 3 juli 2017 och ar frdn och med
tredje kvartalet 2017 ett eget fiarde affarsomrade.
Volatis &garandel uppgar till 95,04 procent och
ledningen i bolaget har ett &gande motsvarande
4,96 procent av aktierna i Volati Bok som ar
moderbolag till Akademibokhandeln Holding AB.
Akademibokhandeln hade 2016 en nettoomsétt-
nig om 1,8 miljarder kronor.

Silokonsult Géran Persson AB forvarvades den
5juli 2017. Forvarvet av Silokonsult &r ett tillaggs-
forvarv till Tornums verksamhet som bedrivs inom
affarsomrédet Industri. Silokonsult Goéran Persson
AB som é&r en svensk leverantdr av maskinutrust-
ning och projektering inom spannmals- och

kvarnindustrin. Férvérvet av Silokonsult Goran
Persson AB stérker Tornums position som
leverantor av spannmalshanteringsutrustning till
industriella kunder i Sverige.

T-Emballage Thureson AB forvarvades den 10
november 2017 och &r en affarsenhet inom afférs-
omradet Handel. Volatis &garandel uppgar till
94 procent medan bolagets VD och vice VD, som
stannar i bolaget, ar delagare med en &garandel
om 6 procent. T-Emballage Thureson AB utveck-
lar och levererar produkter och helhetslosningar
inom tre produktomraden; byggprodukter till
bygghandel och husfabriker, férpackningslos-
ningar till industri och séagverk samt logistiktjans-
ter. T-Emballage Thureson AB vantas kunna dra
nytta av de etablerade foérsaljningskanaler som
finns inom affarsomradets befintliga verksamheter
i Norden. T-Emballage har 70 anstéllda och redo-
visade fér 2016 en omsattning om 584 Mkr, ett
EBITDA-resultat om 42 Mkr och ett EBITA-resultat
om 40 Mkr.

Forvarvens paverkan pa Nettoomsattning EBITDA EBITA EBIT
resultatrdkningen (Mkr) 2017 2017 2017 2017
Akademibokhandeln 1029 116 105 93
T-Emballage 99 7 6 5
Ovriga férvérv 5 -0 -0 -0
Volatikoncernen 1133 123 111 98

Forvarvens bidrag till koncernens omsattning for
2017 uppgick till 1 133 Mkr, EBITDA till 123 Mkr,
EBITALill 111 Mkr och rorelseresultatet till 98 Mkr.
Darutdver har transaktionskostnader for forvarven
belastat koncernens resultat med 13 Mkr och
eget kaptil med 1 Mkr. Om forvarven skulle ha
konsoliderats fran den 1 januari 2017 skulle deras
bidrag till koncernens resultatrakning exklusive
transaktionskostnader fér perioden januari till
december 2017 uppgatt till en omsattning om

2 424 Mkr, EBITDA om 164 Mkr, EBITA om

139 Mkr, samt ett rdrelseresultat om 110 Mkr.

Resultatet under perioden januari-juni var positivt
paverkat av en aterbaring fran pensionsbolag

om 12 Mkr. Goodwill motsvarande 199 Mkr som
uppkom vid transaktionerna, underbyggs av flera
faktorer vilka till stor del kan hanféras till mark-
nadsandelarna i de férvarvade bolagen.

Under aret skedde ett forvéry av innehav utan
bestdmmande inflytande fran en tidigare minori-
tetségare vilket resulterade i att minoriteten i dot-
tebolaget Volati Tryck Holding upphért och Volati
2 ager nu 100 procent av aktierna i dotterbolaget.
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Akademi- Ovriga 31 dec
Forvarvens paverkan pa balansriakningen (Mkr) bokhandeln T-Emballage forvarv 2017
Immateriella tilgangar 869 82 - 950
Materiella tillgangar 39 13 . 52
Finansiella tillgangar - 2 - 2
Uppskjuten skattefordran 14 3 11 28
Varulager 154 55 - 209
Kundfordringar 19 132 1 162
Ovriga fordringar 98 15 11 125
Likvida medel 6 44 26 76
Uppskjuten skatteskuld -110 -30 -4 -144
Pensionsskuld - 24 - —24
Ovriga avséttningar - - -2 -2
Innehav utan bestdmmande inflytande - - 6 6
Langfristiga réantebéarande skulder -583 -3 - -586
Kortfristiga réntebarande skulder -3 —2 - -5
Kortfristiga skulder —254 -130 -4 -388
249 157 45 451
Goodwill 15 173 10 199
Kopeskilling for aktier 264 331 56 650
Kopeskilling for aktier 264 331 56 650
Apportemission -12 - - -12
Transaktioner med &gare - - 2 2
Forvarv till 1agt pris - - -7 -7
Utbetald tillaggskopeskilling - - 3 3
Ej utbetald tillaggskopeskilling - - -7 -7
Likvida medel i férvarvade bolag vid forvarvstillfallet -6 —-44 -26 -76
Paverkan pa koncernens likvida medel
1jan-31 dec 2017 245 286 22 553

NOT 5 Avyttring av andelar i dotterforetag

Under 2018 dverlats 4 procent av aktierna i Under 2017 avyttrades 0,48 procent av aktierna
Volati 1 Holding AB till Ettikettoprintcom AB:s i Volati Bok AB som &r holdingbolaget for Akade-
vd till en kopeskiling om 0,8 Mkr. Transaktionen mibokhandeln till vd:n och ledande befattnings-
paverkade likvida medel positivt med 0,8 Mkr och havare i bolaget. Transaktionen paverkade likvida
ovriga kortfristiga skulder negativt med 0,8 Mkr. medel positivt med 1,2 Mkr och eget kapital

negativt med 1,2 Mkr.
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NOT 6 Anstiillda och personalkostnader

2018 2017
Méan Kvinnor Totalt Man Kvinnor Totalt
Volati huvudkontor 5 3 8 8 3 11
Akademibokhandeln?
Akademibokhandelsgruppen AB 0 1 1 0 2 2
Bokhandelsgruppen i Sverige AB 92 352 444 41 423 464
Bokus AB 17 13 30 15 14 29
Besikta
Besikta Bilprovning i Sverige AB 515 54 569 519 51 570
Besikta Holding AB 0 0 0 1 0 1
Corroventa
Corroventa Sverige 27 7 34 26 5 31
Corroventa Polen 1 0 1 1 0 1
Corroventa Tyskland 12 3 15 12 3 15
Corroventa England 4 0 4 4 0 4
Corroventa Osterrike 2 0 2 2 0 2
Corroventa Frankrike 2 1 3 3 2 5
Corroventa Norge 2 0 2 1 0 1
Ettikettoprintcom
Ettikettoprintcom 50 15 65 51 14 65
Ettikettoprintcom Atvidaberg 24 5 29 22 5 27
Handel
Lomond Industrier AB 68 18 86 71 18 89
Thomée Gruppen AB 34 12 46 22 10 32
Béarebo Nordic AB 0 0 0 12 3 15
Habo Gruppen AB 19 11 30 21 10 31
Habo Danmark 6 1 7 6 1 7
Habo Finland OY 4 2 6 4 2 6
Habo Norge AS 12 5 17 12 5 17
Miliécenter i Malmo AB 1 10 21 i 9 20
Kellfri Sverige 35 ihl 46 38 11 49
Kellfri Danmark 0 0 0 2 0 2
Kellfri Norge 2 0 2 - - -
Kellfri Finland 4 0 4 4 0 4
Kellfri Polen 0 0 0 0 1 1
Lantbutiken Sverige AB 2 2 3 3 3 6
Industribeslag AS 25 1 26 22 1 23
T-Emballage Thureson AB2 43 17 60 45 18 63
Innovexa AB2 3 1 4 3 1 4
me&i
Meandi AB 0 1 1 0 1 1
Meandi Holding 2 19 21 3 18 21
Meandi AS 0 0 0 0 0 0
Meandi GmbH 1 0 1 0 1 1
Meandi OY 0 1 1 0 1 1
NMP
Naturamed-Pharma AB 0 0 0 3 3 6
Naturamed-Pharma AS 5 17 22 5 18 23
Pharmapolar AS 0 0 0 1 2 3
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2018 2017
Man Kvinnor Totalt Man Kvinnor Totalt
S:t Eriksd
S:t Eriks Group AB 2 0 2 - - -
S:t Eriks AB 320 42 362 - - -
Nordskiffer AB 4 3 7 - - -
S:t Eriks Norge AS 1 0 1 - - -
Stenteknik i Karlstad AB 24 3 27 - - -
Vinniga Cementvarufabrik AB 34 0 34 - - -
Tornum

Tornum Sverige 53 9 62 43 10 53
Tornum Finland 1 0 1 1 0 1
Tornum Polen 10 3 13 10 3 13
Tornum Ungern 3 0 3 3 0 3
Tornum Ruménien 6 0 6 7 0 7
Tornum Ryssland 3 1 4 2 1 3
Tornum Bulgarien 0 0 0 1 0 1
Tornum Ukraina 8 1 9 6 1 7
Tornum Thailaind 1 0 1 0 0 0
Silokonsult Géran Persson AB 4 5 0 5 2 0 2
Lidkopings Platteknik 7 0 7 7 0 7
1511 645 2157 1076 674 1750

1) Akademibokhandeln konsolideras fran 1 juli 2017 varfor antalet anstéllda avser FTE ekvivalenter fér perioden som Akademi-
bokhandeln konsoliderats i Volati.

2) T-Emballage Thureson AB och Innovexa AB konsolideras fran 10 November 2017 varfor antalet anstéllda avser FTE ekvivalenter
for perioden som T-Emballage Thureson och Innovexa konsoliderats i Volati.

3) S:t Eriks konsolideras fran 1 september 2018 varfor antalet anstallda avser FTE ekvivalenter fér perioden som  S:t Eriks Group
konsoliderats i Volati.

4) Silokonsult Géran Persson AB konsolideras fran 1 juli 2017 varfor antalet anstélida avser FTE ekvivalenter for perioden som
Goran Persson AB konsoliderats i Volati.

2018 2017

Antal anstallda per land Méan  Kvinnor Totalt Man Kvinnor Totalt
Bulgarien 0 0 0 1 0 1
Danmark 6 1 7 8 1 9
Finland 9 3 12 9 3 12
Frankrike 2 1 3 3 2 5
Norge 47 23 70 41 26 67
Polen 1 3 14 ihl 4 15
Ruméanien 6 0 6 7 0 7
Ryssland 3 1 4 2 1 3
Sverige 1395 609 2005 967 632 1599
Storbritannien 4 0 4 4 0 4
Thailand 1 0 1 0 0 0
Tyskland 13 3 16 12 4 16
Ukraina 8 1 9 6 1 7
Ungern 3 0 3 3 0 3
Osterrike 2 0 2 2 0 2

1511 645 2157 1076 674 1750
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2018 2017
Fordelning ledande befattningshavare pa balansdagen i % Man  Kvinnor Méan Kvinnor
Styrelseledamdter 57% 43% 60% 40%
Andra personer i foretagets ledning inklusive VD 72% 28% 71% 29%
Léner och andra ersattningar 2018 2017
Styrelse och VD, Sverige 32 28
Styrelse och VD, utanfor Sverige 5 7
Ovriga anstallda, Sverige 782 551
Ovriga anstallda, utanfér Sverige 65 83
884 667
Varav tantiem styrelse och VD 2 2
Sociala kostnader 2018 2017
Sociala kostnader enligt lag och avtal 281 204
Pensionskostnader for styrelser och VD 8 6
Ovriga pensionskostnader 73 54
362 264
Ersdttning till moderbolagets styrelse och ledande befattningshavare

Styrelse- Ovriga Pensions-
Volatis styrelse 2018, Mkr Lon arvode formaner kostnad Totalt
Patrik Wahlén, styrelsens ordférande? 0,8 0,4 - - 1,2
Karl Perlhagen - 0,2 - - 0,2
Bjorn Garat - 0,2 - - 0,2
Anna-Karin Celsing" - 0,2 - - 0,2
Louise Nicolin - 0,2 - - 0,2
Christina Tillman - 0,2 - - 0,2
Magnus Sundstrom?) - 0,2 - - 0,2

Rorlig Ovriga Pensions-
Volatis ledande befattningshavare 2018, Mkr  Grundlon ersattning férmaner  kostnad Totalt
Marten Andersson, VD 1,5 - 0,0 0,3 1,8
Ovriga ledande befattningshavare (6) 17,56 - 0,1 2,1 19,7

Styrelse- Ovriga Pensions-
Volatis styrelse 2017, Mkr L6én arvode férmaner kostnad Totalt
Karl Perlhagen, styrelsens ordférande 0,0 0,2 - - 0,2
Patrik Wahlén, styrelseledamot 2) 1,8 - - - 1,8
Bjorn Garat - 0,2 - - 0,2
Louise Nicolin - 0,2 - - 0,2
Christina Tillman - 0,2 - - 0,2
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Rorlig Ovriga Pensions-
Volatis ledande befattningshavare 2017, Mkr  GrundIén ersdttning férmaner  kostnad Totalt
Marten Andersson, VD 1,5 - - 0,3 1,8
Ovriga ledande befattningshavare (8) 12,56 2,8 0,2 2,0 17,56

) Anna-Karin Celsing och Magnus Sundstrém valdes in i styrelsen vid arsstamma 2018.
2) Inget arvode utgar for styrelsearbetet. Ersattningen till Patrik Wahlén avser hans 16n som operativ i foretaget

innan tilltrade som styrelsens ordférande.

Ersdttningar till

verkstillande direktoren
Pensionsvillkor

Pensionen ar avgiftsbestadmd. Det finns inte
nagon avtalad pensionsalder. VD har individuell
pension déarvid avsattning kan géras till pension
om VD sjélv sa beslutar men kostnaden for dylik
pension avraknas fran VD:s 16n.

Villkor for avgangsvederlag

Den dmsesidiga uppsagningstiden ar sex
manader. | Volati AB finns inget avtal avseende
avgangsvederlag for verkstallande direktoren.

Andra ledande befattningshavare

Rorlig erséttning

Majoriteten av de ledande befattningshavarna har
rétt till ndgon rorlig ersattning. Viss affarsomra-
deschef har en méjlighet till rorlig ersattning som
ar individuellt anpassad for dennes verksamhet.
Underliggande parametrar for dennes rorliga
ersattning ar Ibnsamhetsutveckling samt indivi-
duellt satta parametrar. Rérliga ersattningen ar
maximerad till tre manadsloner.

Pensionsvillkor

Majoriteten av de ledande befattningshavarna har
individuell pension dérvid avséattning kan goras il
pension om befattningshavaren sjélv sa beslutar
men kostnaden for dylik pension avréknas

fran befattningshavarens 16n. For en ledande
befattningshavare finns sérskilda pensionsvillkor
innebérande att en avséattning till formanspension
g6rs manatligen baserat pa individuell plan som
under 2018 motsvarade pensionspremierna cirka
23 procent av den pensionsgrundande l6nen.
Majoriteten av de ledande befattningshavarna har
en avtalad pensionsalder om 67 ér.

Villkor f6r avgangsvederlag

Ingen av de ledande befattningshavarna har nagot
avgangsvederlag. Uppséagningstiden for majori-
teten av befattningshavarna &r sex manader men
vissa befattningshavare har uppségningstid om tolv
manader vid uppsagning fran bolagets sida.
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NOT 7 Arvode och kostnadsersiltning till revisorer

Ernst & Young AB 2018 2017
Revisionsuppdrag 5 -
Skatteuppdrag 0 -
Andra uppdrag 0 -

5 -

Vid &rsstamma 2018 ersattes Ohrlings Pricewaterhouse Coopers AB med Ernst & Young AB som
revisionsbolag.

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB 2018 2017
Revisionsuppdrag 1 4
Véarderingstjanster?) - 1
Skatteuppdrag 0 0
Andra uppdrag 1 0

2 6

1) Avser tjanster 1,1 Mkr 2017 i samband med forvarv Akademibokhandeln, varav 0,2 Mkr ar redovisade direkt i eget kapital.

Ovriga revisorer 2018 2017
Revisionsuppdrag 0 0
Skatteuppdrag 0 0

1 0

NOT 8 Finansiella intiikter och kostnader

Finansiella intékter 2018 2017
Ranteintakter pa banktillgodohavanden™ 2 1
Valutakursvinster 19 7
Omvérdering av obligationslan 7 -
Ovriga finansiella intakter 1 0
29 8

Finansiella kostnader 2018 2017
Rantekostnader pa lan® -7 -3
Réntekostnader pa obligation®) -38 -16
Rantekostnader pa finansiell lease -3 -2
Rantekostnader pa derivatkontrakt -1 -1
Valutakursforluster =17 -7
Ovriga finansiella kostnader?) =14 -20
-80 -49

1) Avser ranteintakter och rantekostnader redovisade under effektivrantemetoden.

2)| dvriga finansiella kostnader ingar kostnader for att uppta finansiering, kontanthanteringskostnader, bankavgifter, factoring-
avgifter, inlésningsavagifter for kreditkortshantering, kreditférsaljningskostnader och vérdehanteringskostnader.
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NOT 9 Skatter
2018 2017
Aktuell skattekostnad -55 -568
Uppskjuten skatt 13 -6
Arets skattekostnad -42 -63
Avstamning effektiv skatt 2018 2018 2017 2017
Resultat fore skatt 316 - 305 -
Skatt enligt gallande skattesats -69 22% -67 22%
Skatt enligt andra skattesatser 0 0% 0 0%
Ej avdragsgilla kostnader -11 3% -5 2%
Ej skattepliktiga intékter 6 —2% 1 0%
Skatt schablonranta periodiseringsfond 0 0% 0 0%
Temporara skillnader 1 0% 9 -3%
Nyttjande av underskott fran innevarande
och tidigare ar 20 -6% 5 2%
Inkomstskatt fran tidigare ar 0 0% 0 0%
Ovrigt 0 0% 0 0%
Redovisad effektiv skatt -55 17% -58 19%
| eget kapital har ingen skatt redovisats under 2018 (0,3 Mkr).
Uppskjuten skatt 2018 2017
Materiella och immateriella anléggningstillgangar 8 7
Lager -2 -1
Kundfordringar -1 0
Obeskattade reserver 12 -13
Outnyttjade underskott fran tidigare ar -7 3
Omvérderingseffekt av andrade framtida inkomstskattesatser 11 -
Ovriga temporéra skillnader 7 —2
Uppskjuten skatt avseende temporéra skillnader 13 -6
Uppskjuten skattefordran 2018 2017
Materiella och immateriella anlaggningstillgangar 11 12
Varulager 1 3
Outnyttjade underskott fran tidigare ar 31 31
Ovriga temporéra skillnader 15 12
59 59
Uppskjuten skatteskuld 2018 2017
Materiella och immateriella anlaggningstillgangar 195 188
Obeskattade reserver 85 79
Ovriga temporara skillnader 7 1
287 268
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NOT 10 Resultat per aktie

Berakningen av resultatet per stam- och

Resultatet per preferensaktie har fordelats utifran

preferensaktie for 2018 har baserats pa arets arets beslutade utdelning fram till arsstamman
resultat hanforligt till moderbolagets aktiedgare 2019 vilket innebar en andel av resultatet om
uppgéende till 272 Mkr (240), varvid resultat per 64 Mkr fordelat pa 1 603 773 preferensaktier.
stamaktie har reducerats med preferensaktiea- Resterande del av arets resultat uppgéaende til
garnas pro rata andel av utdelningen hanforlig till 208 Mkr har fordelats pa ett genomsnittligt antal

2018 uppgaende till 64 Mkr (64).

stamaktier om 80 406 571.

2018 2017
Resultat hanforligt till moderbolagets &gare 272 240
Avdrag for utdelning preferensaktie 64 64
Resultat hanforligt till moderbolagets &gare justerat for utdelning preferensaktie 208 176
Utestéende antal stamaktier 80406 571 80406 571
Genomsnittligt antal stamaktier 80406 571 80406 571
Resultat per aktie 2,58 2,19
Resultat per preferensaktie 40,00 40,00
Genomsnittligt antal stamaktier efter utspadning 80 469 822 80838 878
Resultat per aktie efter utspadning 2,68 2,17
Resultat per preferensaktie efter utspadning 40,00 40,00
Utestaende preferensaktier 1603774 1603774
NOT 11 Immateriella anléiggningstillgangar

Aktiverade
Patent/ Varumarken/  utvecklings-

Anskaffningsvéarde Goodwill  Teknologi Ovrigt kostnader Totalt
Per 1 januari 2017 1592 14 257 161 2024
Investeringar . - 7 22 28
| nya bolag vid férvarv 594 - 518 118 1230
Avyttringar - - - -5 -5
Omeklassificeringar - - - 0 0
Omrakningsdifferens -21 - -2 0 24
Per 1 januari 2018 2165 14 780 295 3253
Investeringar - - 0 32 32
| nya bolag vid férvarv 163 0 80 243
Avyttringar -3 - - 0 -3
Omklassificeringar - - - 3 3
Omrakningsdifferens 18 - 1 0 19
Per 31 december 2018 2343 14 861 329 3547
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Aktiverade
Ackumulerade av- och Patent/ Varumarken/  utvecklings-
nedskrivningar Goodwill  Teknologi Ovrigt kostnader Totalt
Per 1 januari 2017 -90 -10 -38 -46 -184
Arets avskrivningar/nedskrivningar - 0 =27 -33 -60
| nya bolag vid férvarv - - -23 -58 81
Avyttringar - - - 3 3
Omrakningsdifferens 2 - 1 0 3
Per 1 januari 2018 -88 -11 -87 -133 -319
Arets avskrivningar/nedskrivningar -18 0 -43 -44 -104
| nya bolag vid férvarv - 0 - - -
Avyttringar 3 - - 0 3
Omklassificeringar - - - 1 1
Omrakningsdifferens -1 - 0 0 -1
Per 31 december 2018 -104 -11 -130 -176 -421
Bokfort viarde
2017-12-31 2076 3 692 162 2934
2018-12-31 2239 2 731 154 3126
2018 2017

Férdelning av koncernens goodwill Ovriga Ovriga
och 6vriga immateriella tillgangar immateriella immateriella
med obestdmbar nyttjandetid Goodwill tillgangar Goodwill tillgangar
Tornum 53 - 53 -
Corroventa 84 - 84 -
Ettikettoprintcom 91 5 91 5
S:t Eriks 149 32 - -
Besikta 298 - 298 -
mea&i 203 18 202 18
NMP 228 20 223 20
Akademibokhandeln 410 240 410 240
Handel 722 124 715 124

2239 439 2076 407
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Goodwill och 6vriga immateriella tilgdngar

med obestédmbar nyttjandeperiod hanfors vid
nedskrivningsprévningen till de respektive affars-
omradena eller affarsenheterna som bedéms
utgdra kassagenererande enheter. Goodwillvéardet
per kassagenererande enhet prévas arligen mot
beraknat atervinningsvarde, vilket antingen ar
nyttjandevardet eller verkligt varde med avdrag

for forsaljningskostnader. Samtliga innehav har
prévats mot nyttjandevarde per 2018-09-30.

Nyttjandevarde

Nyttjandevardet berdknas som koncernens andel
av nuvardet av framtida beraknade kassafléden
genererade av den kassagenererande enheten.

Beddmningen av framtida kassafléden baseras
pa rimliga och verifierbara antaganden som utgor
Volatis basta uppskattningar av de ekonomiska
forhallanden som beraknas réda, varvid stor
vikt 1aggs vid externa faktorer. Bedémningen av
framtida kassafléden baseras pa prognoser som
tar sitt ursprung i de senaste budgetar, prognoser
och afférsplaner som respektive kassagenere-
rande enhet har férelagt. Dessa omfattar budget
for nastkommande &r och prognos for en period
om de darpa féljande fyra till fem aren. Kas-
safldden efter prognosperioden beréknas med
ett antagande om en langsiktig tillvaxttakt efter
prognosperioden om 2 procent per ar.

Beddmda framtida kassafldden omfattar inte
heller in- eller utbetalningar fran finansieringsverk-
samheten. Det berdknade nyttjandevardet ska
jamforas med det redovisade vardet pa dotter-
koncernen. Viktiga antaganden vid ber&kningen
ar bland annat diskonteringsranta, férséljningstill-
vaxt, EBITA-marginaler, working capital utveckling
samt investeringsbehov. Olika antaganden har
anvants da varje kassagenererande enhet i sig ar
en oberoende enhet med unika férutsattningar.
Viktiga antaganden for respektive kassagenere-
rande enhet beskrivs nedan. S:t Eriks forvarvades
under hosten 2018 och konsoliderades fran
1 september 2018. D4 ett av [dnsamhetskriteri-
erna ej uppfylldes vid helaret 2018 omvarderades
tilaggskopeskillingen vilket féranledde ett ned-
skrivningstest av goodwill som resulterade i att
goodwill fér S:t Eriks har skrivits ned.

Omvarderingen av tillaggskopeskillingen res-
pektive nedskrivningen av goodwill i S:t Eriks var

pa 14 Mkr och netto fér omvéarderingen respektive
nedskrivningen hade det inte nagon paverkan pa
Volati koncernens resultat efter skatt, se vidare
not 4 Foretagsforvarv.

Viktiga antaganden vid nyttjandevdrdet
per kassagenererande enhet
Diskonteringsrénta

Framtida kassafléden per kassagenererande
enhet har nuvéardesberaknats med en diskonte-
ringsranta. Volati har valt att géra berékningen

av nuvarden av kassafléden efter skatt. Diskon-
teringsfaktorn aterspeglar marknadsméssiga
beddmningar av pengars tidsvarde och de speci-
fika risker som ar knutna till respektive kassagene-
rerande enhet. Diskonteringsfaktorn aterspeglar
inte sddana risker som beaktats nar de framtida
kassaflodena beraknats. Som utgangspunkt

vid berékning av diskonteringsréanta anvands
foretagets vagda genomsnittliga kapitalkostnad,
foretagets marginella upplaningsranta och andra
marknadsmassiga upplaningsrantor oberoende
av Volatis kapitalstruktur. Avkastningskravet for
lanat kapital &r baserat pa en rantekostnad for
riskfria lan om 0,6 procent justerad for rante-
marginal om 2,5 procent, justerat for skattesats
om 20,6 procent. Avkastningskravet for eget
kapital &r baserat pa riskfria rantan justerat for

en marknadsriskpremie om 6,6 procent, en
bolagsspecifik riskpremie om 5,0 procent samt ett
betavarde for respektive kassagenererande enhet
mellan 0,79-1,52. De av Volati anvanda diskon-
teringsrantorna varierar mellan 8,8-12,4 procent
beroende pa respektive kassagenererande enhets
forutsattningar.

Tornum

De prognostiserade kassaflédena for Tornum

har baserats pa att bolaget kan dra nytta av sin
marknadsposition pa de marknader dar de ar
etablerade samtidigt som lokala finansieringsfor-
utsattningar samt EU-bidrag majliggér uppstart av
projekt i dessa lander. De viktigaste antagandena
i berakningen av nyttjandevardet for Tornum ar
nettoomsattningstillvaxt, EBITDA-marginal och
investeringbehov. Volati bedémer att den lang-
siktiga efterfragan av Tornums produkter pa de
marknader dar bolaget &r etablerat &r fortsatt god
och att ett underliggande investeringsbehov i form



av modernisering samt underliggande expan-
sionsbehov finns pa dessa marknader. Volati
antar baserat pa detta en nettoomsattningstillvaxt
dverstigande BNP utvecklingen samtidigt som
EBITDA-marginal férvantas vara oférandrad under
prognosperioden. Skulle stdrre makroekono-
miska handelser intraffa som negativt paverkar
utvecklingen och investeringsvilian i Osteuropa,
Ryssland och Ukraina kan utvecklingen bli sémre
an prognostiserats. Beddmningen éar att inga
rimliga férandringar i viktiga antaganden leder

till att det beréknade nyttjandevardet for Tornum
understiger redovisat varde.

Corroventa

De prognostiserade kassaflddena fér Corroventa
har baserats pa att bolaget kan fa avkastning pa de
investeringar i utveckling av produktutbudet som
har skett och &ven dra nytta av den geografiska
etableringen. De viktigaste antagandena i berak-
ningen av nyttjandevardet fér Corroventa ar net-
toomséttningstillvaxt, EBITDA-marginal och inves-
teringbehov. Vidare har det beddmts som sannolikt
att den historiska frekvensen och omfattningen av
vaderrelaterade dversvamningar kommer att fort-
satta &ven under framtida prognosperioden. Volati
antar baserat pa detta en nettoomséttningstillvéaxt
dverstigande BNP-utvecklingen och en EBITDA-
marginal som forvantas 6ka négot under prognos-
perioden. Skulle frekvensen av vaderrelaterade
Oversvamningar falla under prognosperioden kan
utvecklingen bli sémre an prognostiserats. Bedém-
ningen ar att inga rimliga férandringar i viktiga anta-
ganden leder till att det berédknade nyttjandevardet
for Corroventa understiger redovisat varde.

Ettikettoprintcom

De prognostiserade kassaflddena for Ettiket-
toprintcom har baserats pé att bolaget kan fa
avkastning pa sina befintliga anlaggningstillgangar
samt att inga vasentliga férandringar sker
avseende kundbeteendet for bolagets storre
kunder. De viktigaste antagandena i berékningen
av nyttjandevardet for Ettikettoprintcom ar
nettoomsattningstillvaxt, EBITDA-marginal och
investeringbehov. Volati antar baserat pa detta
en nettoomsattningstillvaxt nagot ver BNP-
utvecklingen samtidigt som EBITDA-marginal
férvantas vara oférandrad under prognosperio-
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den. Beddémningen &r att inga rimliga férandringar
i viktiga antaganden leder till att det beréknade
nyttjandevardet for Ettikettoprintcom understiger
redovisat varde.

Besikta Bilprovning

De prognostiserade kassaflddena for Besikta
Bilprovning har baserats pa att bolagets mark-
nadsposition &r bibehallen under prognosperioden
och att etableringstakten i marknaden 6ver tid
mattas av samt att prisnivan pa tjansterna inte
vasentligt forandras. Vidare ar det antaget att

inga vasentliga férandringar genomférs av de
regulatoriska férutsattningarna for bolagets verk-
samhet till exempel férandring av de lagstadgade
intervallerna for besiktning i Sverige utéver den
beslutade utglesningsférandring som tradde ikraft
2018 som innebaér att kontrollperioden utdkats
fran var 12 manad till var 14 manad. De viktigaste
antagandena i berakningen av nyttjandevéardet for
Besikta Bilprovning ar nettoomsattningstillvaxt,
EBITDA-marginal och investeringsbehov samt
antaganden kring nyetableringar av stationer.
Volati antar baserat pa detta en nettoomséttnings-
tilvéxt i linfe med BNP-utvecklingen samtidigt
som EBITDA-marginal forvantas falla ndgot under
prognosperioden. Beddmningen ar att inga rimliga
férandringar i viktiga antaganden leder till att det
beraknade nyttjandevardet for Besikta understiger
Volatis koncernmassiga véarde.

me&i

De prognostiserade kassaflodena for me&i har
baserats pa att bolaget har etableringar pa ett antal
europeiska marknader med en etablerad forsalj-
ningsorganisation som majliggdr att de befintliga
stdrre marknaderna for bolaget ar stabila och att
det finns tilvaxtmajligheter i framst Tyskland. Viktigt
antagande &r att bolaget bibehaller den historiska
nivan av rekryteringar av nya séljare. De viktigaste
antagandena i berdkningen av nyttjandevéardet for
med&i &r nettoomsattningstillvaxt, EBITDA-marginal
och rekryteringsnivan av nya séljare samt franfallet
av befintlig saljstyrka. Volati antar baserat pa detta
en nettoomsattningstillvaxt klart dverstigande
BNP-utvecklingen samtidigt som EBITDA-marginal
forvantas forstarkas nédgot under prognosperioden.
Skulle vasentliga férandringar av takten pa rekry-
teringen av nya séljare eller franfallet av befintliga
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séljare vasentligt férandras kan detta komma att
innebara att bolagets nyttjandevarde understiger
Volatis koncernmassiga vérde. Skulle sddana
férandringar ske som féranleder att bolagets
EBITDA marginal understiger prognosen varje ar
med tva procentenheter, skulle detta innebéra att
det foreligger ett potentiellt nedskrivningsbehov
om cirka 30 Mkr. Skulle diskonteringsréntan
justeras upp med en procentenhet s& skulle det
foreligga ett nedskrivningsbehov om 18 Mkr. Skulle
antagandet om den langsiktiga tilvaxten halveras
frén tva procent till en procent sé& innebar det att
det foreligger ett potentiellt nedskrivningsbehov
om 14 Mkr. Skulle en vasentlig férandring av
antalet séljare eller produktiviteten hos de befintliga
sdljarna jamfort med prognostiserade utvecklingen
ske kan det innebara att det foreligger ett potentiellt
nedskrivningsbehov som ar annu storre. Det totala
vérdet av meg&i:s nettotillgdngar var vid testtidpunk-
ten 222 Mkr.

NaturaMed Pharma

De prognostiserade kassaflédena for NaturaMed
Pharma har baserats pa att bolaget har en befintlig
kundbas i de nordiska l&nderna med ett historiskt
abonnemangsbeteende som maojliggdr for Natu-
raMed Pharma att kostnadseffektivt marknadsféra
sina produkter till relevanta malgrupper och dari-
genom bibehalla och expandera abonnemangs-
basen. De viktigaste antagandena for NaturaMed
Pharma i berékningen av nyttjandevardet ar
rekryterings- och franfallsantagandena for abon-
nemangsutvecklingen och kostnadseffektiviteten i
marknadsforingen. Volati antar baserat pa detta en
nettoomsattningstillvéxt i linje med BNP-utveck-
lingen samtidigt som EBITDA-marginal fdrvantas
vara stabil under prognosperioden. Skulle sadana
forandringar ske som féranleder att bolagets
EBITDA marginal understiger prognosen varje ar
med fyra procentenheter, skulle detta innebéra att
det foreligger ett potentiellt nedskrivningsbehov
om cirka 46 Mkr. Skulle diskonteringsrantan
justeras upp med en procentenhet sa skulle det
foreligga ett nedskrivningsbehov om 17 Mkr.
Skulle antagandet om den langsiktiga tillvaxten
halveras fran tva procent till en procent sa innebéar
det att det foreligger ett potentiellt nedskrivnings-
behov om 11 Mkr. Skulle véasentliga férandringar
av de regulatoriska férutsattningarna for bolagets
verksamhet férandras i form av begransningar av

hur marknadsforing ar tillatet, eller vilka ingredien-
ser produkter far innehélla kan detta komma att
innebéra att det foreligger ett potentiellt nedskriv-
ningsbehov som &r annu stdrre. Det totala vardet
av NMP:s nettotillgangar var vid testtidpunkten
268 Mkr.

Handel

Affarsomrade Handel ses som en enhet da de till
stor del delar samma plattform. De prognostise-
rade kassaflédena for Handel har baserats pa att
verksamheten kan dra nytta av sin marknadsposi-
tion i Norden samtidigt som den underliggande
konjunkturen inte avtar kraftigt. De viktigaste
antagandena i berakningen av nyttjandevéardet for
Handel &r nettoomsattningstillvéxt och EBITDA-
marginal. Volati bedémer att den langsiktiga
efterfrdgan av Handels produkter pa de marknader
dér bolaget &r etablerat ar relativt god. Volati

antar baserat pa detta en nettoomséttningstillvaxt
Overstigande BNP utvecklingen samtidigt som
EBITDA-marginal férvantas vara stabil under prog-
nosperioden. Skulle stdrre makroekonomiska han-
delser intraffa som negativt paverkar utvecklingen
och investeringsvilian i Norden kan utvecklingen
bli sémre &n prognostiserats. Beddmningen ar att
inga rimliga féréndringar i viktiga antaganden leder
till att det beréknade nyttjandevardet for Handel
understiger redovisat varde.

Akademibokhandeln

De prognostiserade kassaflédena for Akademibok-
handeln har baserats pa att bolaget kan dra nytta
av sin starka marknadsposition i Sverige samtidigt
som kundbeteendet inte férandras i en snabbare
takt &n historiska utvecklingen avseende vilka for-
mat eller kanaler som berattelser konsumeras. De
viktigaste antagandena i berakningen av nyttjan-
devardet for Akademibokhandeln &r nettoomsatt-
ningstillvéxt och EBITDA-marginal. Volati beddmer
att den langsiktiga efterfragan av Akademibok-
handelns produkter pa de marknader dér bolaget
ar etablerat &r relativt god. Volati antar baserat pa
detta en nettoomsattningstillvéxt i linje med BNP
utvecklingen samtidigt som EBITDA-marginal for-
vantas vara stabil under prognosperioden. Skulle
vasentliga handelser intréffa pa marknaden som
negativt paverkar utvecklingen som foranleder att
bolagets EBITDA marginal understiger prognosen
varje &r med en procentenhet, skulle det innebara
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att det foreligger ett potentiellt nedskrivningsbehov
om cirka 89 Mkr. Skulle antagandet om den
langsiktiga tillvéxten halveras fran tva procent till

en procent sa innebar det att det foreligger ett
potentiellt nedskrivningsbehov om 21 Mkr. Skulle
diskonteringsrantan justeras upp med en procent-
enhet sa innebér det att det foreligger ett potentiellt
nedskrivningbehov om 28 Mkr. Det totala vardet av
Akademibokhandelns nettotillgangar var vid test-
tidpunkten 832 Mkr.

Kinslighetsanalys

Nyttjandevardet av respektive kassagenererande
enhet &r beroende av de antaganden som forelig-
ger vid berakningen av diskonterade kassafléden.
Volati har gjort simuleringar av nyttjandevardet
om viktiga antaganden for berékningen skulle
féréndras. Vid tester av bokfort varde i relation till
nyttjiandevardet med antagande om att EBITDA
marginalen skulle reduceras med tjugo procent
jamfort med prognoserna for samtliga ar i
prognosen skulle nyttjandevéardet for me&i, NMP
och Akademibokhandeln vara lagre &n bokfort
varde. Vid motsvarande tester om tillvaxten efter
prognosperiodens utgang, det vill séga ar 5 och
framat, skulle vara en procent arligen jamfort med
prognosens tva procent arlig tillvéxt sa skulle
nyttjiandevardet for me&i, NMP och Akademi-
bokhandeln vara l&gre an bokfort varde. Vid en
simulering om att diskonteringsréntorna skulle
Okas med 1 procentenhet s& skulle nyttjande-
vardet for me&i, NMP och Akademibokhandeln
vara lagre an bokfort varde.

Nedskrivningar

Inga nedskrivningar bedémdes 2018 eller 2017
vara nédvandiga efter att bolagens nyttjandevar-
den stallts mot koncernens bokforda varde pa
respektive kassagenererande enhet.
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NOT 12 Materiella anliiggningstillgangar

Maskiner
Byggnader Maskineroch med finansiell

Anskaffningsvéarde och mark inventarier leasing Totalt
Per 1 januari 2017 59 328 83 470
Investeringar 0 33 10 43
| nya bolag vid férvarv -1 300 26 326
Forsaljiningar/Utrangeringar -2 -12 -12 -27
Omeklassificering 1 -1 - 0
Omrakningsdifferens - -1 0 —2
Per 1 januari 2018 57 647 107 811
Investeringar 2 47 32 80
I nya bolag vid férvarv 62 102 ihl 174
Forsaljiningar/Utrangeringar - =37 25 -62
Omklassificering - 2 0 2
Omrakningsdifferens - 1 0 1
Per 31 december 2018 120 762 125 1007
Ackumulerade avskrivningar

Per 1 januari 2017 -18 -228 -33 -279
Arets avskrivningar -2 -35 -16 -53
I nya bolag vid forvarv 0 -257 -2 —-258
Forsaljiningar/Utrangeringar 1 10 8 19
Omklassificering 0 0 - 0
Omrakningsdifferens - 1 0 1
Per 1 januari 2018 -19 -508 -43 -570
Arets avskrivningar -3 -53 —26 -82
I nya bolag vid férvarv - - - -
Forséaljiningar/Utrangeringar - 36 20 56
Omeklassificering - -5 0 -6
Omrakningsdifferens - -1 0 -1
Per 31 december 2018 -22 -531 -49 -602
Bokfort varde

2017-12-31 38 139 64 241
2018-12-31 98 230 76 404
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Andra aktier och andelar 2018 2017
Ingéende anskaffningsvarde 6 4
Aktier och andelar i férvarvade bolag - 2
Investeringar 1 -
Avyttringar 0 -
Omeklassificering -2 -
5 6
Ovriga langfristiga finansiella tillgadngar 2018 2017
Ing&ende anskaffningsvérde 4 4
Omeklassificering 2 -
Investeringar - 0
Avyttringar -4 0
Ovrigt 0 0
2 4
NOT 14 Varulager

2018 2017
Révaror och férnédenheter 85 65
Varor under tillverkning 2 1
Fardiga varor och handelsvaror 767 520
Pagaende arbete for annans rékning 9 2
Forskott till leverantérer 32 21
895 610

NOT 15 Forutbetalda kostnader och upplupna intikter
2018 2017
Upplupen leverantérsbonus 21 21
Upplupna intékter fran projekt periodiserade Gver tid 32 40
Forutbetald hyra 63 53
Forutbetald leasing 6 3
Forutbetald forsakring 4 4
Ovriga férutbetalda kostnader 43 29
Ovriga interimsfordringar 15 4
186 154
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NOT 16 Riintebéirande skulder

Langfristiga lan 2018 2017
Obligationsskulder 893 908
Finansiell lease 49 40
Skuld till aktiedgare 25 23

967 972
Kortfristiga lan 2018 2017
Checkrakningskredit 114 84
Skulder till kreditinstitut?) 100 -
Finansiell lease 26 22
Ovriga rantebarande skulder 0 1

241 106

1) Se not 21 for information om kontraktsenliga tidpunkter for ranteomférhandlingar.

Vid utgangen av 2018 uppgick outnyttjad del av checkkredit till 160 Mkr (189), outnyttjad del av revolverande kreditfacilitet
450 Mkr (550) och likvida medel 241 Mkr (438).

Not 17 Forindring av lan i kassaflodets finansieringsverksamhet

2018 2017
Per 1 januari 1195 220
Lan i forvarvade bolag 1683 599
Aterbetalning av 1&n i férvéarvade bolag -114 -
Upptagande av 1&n 179 593
Amorteringar -93 —263
Omvardering till marknadsvérde —48 19
Omréakningsdifferens 0 1
Ovriga gj likvida férandringar 32 27
Per 31 december 1315 1195

NOT 18 Avlalstillgangar och avtalsskulder

Klassificering i rapport

Avtalstillgangar 2018 2017 over finansiell stéllning
Intékter periodiserade Over tid fran projekt 7 16 Forutbetalda kostnader
och upplupna int&kter
7 16
Klassificering i rapport
Avtalsskulder 2018 2017 over finansiell stéllning
Kortfristiga forskott for besiktningstjanster 11 17 Forskott fran kunder
Kortfristiga forskott for dvriga tjanster’ 37 25 Forskott fran kunder
Avséttningar for utbkade garantier 3 3 Garantidgtaganden och
Ovriga avsattningar
51 45

" Ovriga tjanster bestar framst av installationer, montering och stenlaggning.

Reduceringen i avtalstillgangar fran 16 Mkr 2017 till 7 Mkr 2018 beror framst pa minskningen av utestaende ej fardigstallda projekt
vid utg&ngen av 2018. Okningen av avtalsskulder fran 45 Mkr 2017 till 51 Mkr 2018 beror framst pa dkningen av utestaende
projekt med avtalsvillkor innehllande férskott.

Av den utgdende avtalsskulden per dec 2017 om 45 Mkr har 42 Mkr intaktsforts under aret. Inga intakter intaktsforda under aret
hanfor sig till uppfyllda prestationsataganden under tidigare perioder.

Den absoluta majoriteten av kvarvarande prestationsataganden forfaller inom ett ar fran balansdagen.
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NOT 19 Garantiataganden och évriga avsiittningar

2018 2017
Utgéende balans 31 december 2017 6 6
Overgangseffekt IFRS 15 -1 -
Ingéende balans 1 januari 2018 5 6
Avsattningar i forvarvade bolag 5 2
Arets avsattningar 1 0
lanspréktagna avsattningar -1 -1
Aterforda €] utnyttjade avséattningar 0 -1
Omrakningsdifferens - 0
Utgéende balans 31 december 2018 10 6

| vissa kontrakt ger en affarsenhet inom koncernen
upp till 10 ars garantier utdver fixeringsfel som
existerade vid tidpunkten for frsaljningen som tidi-
gare redovisats enligt IAS 37. Enligt IFRS 15 &r
sé&dana garantier att ses som separata prestation-
sataganden dar bolaget allokerar en del av intak-

ten och fordelar ut under atagandets 16ptid.
Redovisningen av finansiell stallning per den 31
december 2017 justerades i ingdende balans for
2018, vilket resulterade i redovisning av aterforda

avsattningar mot eget kapital hanforligt till Gvergan-

genav IFRS 15 om 1 Mkr enligt tabellen ovan.

NOT 20 Upplupna kostnader och forutbetalda intikter

Upplupna kostnader 2018 2017
Upplupna personalkostnader 214 175
Upplupen kundbonus 57 41
Upplupna réantekostnader 7 2
Periodiserade hyresrabatter 25
Upplupna kostnader séld vara 29 8
Upplupna revisionskostnader 4 3
Ovrigt 41 34
377 263
Foérutbetalda intdkter
Ovrigt 2 1
2 1
Summa 379 265

NOT 21 Finansiell riskhantering och finansiella instrument

Volatikoncernen &r i sin verksamhet exponerad for
olika finansiella risker. Delar av Volatis verksamhet
sker utanfor Sverige. Detta medfér att koncernen
ar exponerad for flera olika typer av finansiella
risker som kan ge upphov till variationer i arets
resultat, kassaflode eller eget kapital p& grund av
féréandringar i valutakurser. Dér utéver har Volati
exponering i form av lanefinansieringar som har
rorliga rAntekostnader samt olika durationsrisker
pa finansieringen. Moderforetaget administrerar de
finansiella riskerna hanforligt till 1anefinansieringen.

Avseende valutarisker har varje affarsenhet egna
rutiner for nar och hur valutaexponeringar ska
hanteras.

KREDITRISK

Kreditrisk innebér exponering mot férluster om en
motpart inte kan infria sina finansiella &taganden
gentemot koncernen. Om dessa motparter inte
kan uppfylla sina finansiella ataganden gentemot
koncernen kan det f& en negativ effekt pa bolagets
verksamhet, finansiella stallning och resultat.
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Fran den fortidpande forséliningen ar Volati expo-
nerade for kreditrisk i utestdende kundfordringar.
Denna risk minskas i och med att nagra bolag i
koncernen har kundfordringar med kort férvantad
|6ptid och férdelar sig pa ett stort antal kunder
med l&ga belopp per kund samt varderas utan
diskontering till ursprungligt fakturerade belopp
med avdrag fér beddmd férlustrisk. Vidare mins-
kar risken i vissa storre och langre projekt med
hjalp av en kreditférsakring. Historiskt har kund-
forlusterna totalt sett varit Idga i hela koncernen.
Det totala bruttovardet pa utestaende kundford-
ringar per den 31 december var 569 (463) Mkr.
Dessa var nedskrivna med totalt =10 Mkr (-8).
,&Idersanalysen av kundfordringar per 31 decem-
ber samt koncernens princip for forlustavsattning
aterfinns senare i denna not.

VALUTARISK

Valutarisker paverkar Volati huvudsakligen genom
omrakning av eget kapital, genom omrakning

av resultat i utldndska dotterbolag samt genom
resultateffekter pa floden av varor mellan lander
med olika valutor.

Valutakursrisk bestar i att valutakursférand-
ringar har en paverkan pa bolagets resultat och
uppstar i anslutning till att transaktioner sker i
utlandsk valuta, vilka uppkommer da koncernen
gor inkdp respektive har forsaljining i utldndsk
valuta, samt att tillgdngar och skulder innehas i
utlandsk valuta. Vid konsolidering av utlandska
dotterbolag sker omrakning fran respektive lands
valuta till svenska kronor, vilket kan ge negativa
effekter pad koncernens finansiella stélining. En
stor mangd inkdp sker fran leverantorer i lander
med annan valuta, samtidigt som manga forsalj-
ningar sker till kunder i annan valuta. Framtida
valutasvangningar kan darfér medfora negativ

Nettovalutaexponering mot kunder och

péaverkan pé koncernens resultat och finansiella
stallning. Volati &r framst exponerade mot USD,
EUR samt NOK. Exponeringen i USD uppstar till
foljd av att viss andel av koncernens inkop sker i
valutan samtidigt som intdkterna i USD ar vasent-
ligt lagre. | EUR &r koncernens totala exponering
framst en foljd av att nettoinkopen &r storre an
intékterna i EUR men exponeringen mellan de
olika affarsomradena varierar varfor finansiella
utvecklingen for ett affarsomréde kan paverkas
av EUR kursféréndringar. Exponeringen i NOK
ar relaterad till att intdkterna i NOK &r vasentligt
hogre &n utgifterna. Fran tid till annan kan affars-
enheterna att temporart sékra sina valutafloden
genom finansiella instrument.

TRANSAKTIONSEXPONERING
Koncernens bolag har intékter och kostnader i
olika valutor och darmed &r koncernen exponerad
for risker avseende valutakursrorelser. Hante-
ringen av transaktionsriskerna sker i affarsenhe-
terna utifran respektive affarsenhets forutsétt-
ningar, risker och kontroller som formuleras och
beslutas separat for respektive dotter bolag. Vissa
av afféarsenheterna har en aktiv valutasékring dar
inkdp respektive intékter i varierande grad sékras
genom terminer. Graden av valutasékring varierar
fran affarsenhet till affarsenhet beroende pa framst
bolagens mdjligheter att transferera valutaex-
poneringarna mot kunder eller leverantérer. Per
balansdagen féreldg nagra mindre valutaterminer
till ett totalt nominellt varde om 42 Mkr, dar USD
sékrats mot SEK med durationer om tva till sex
manader.

Tabellen nedan visar koncernens nettova-
lutaexponering mot kunder och leverantdrer
per balansdagen (kunder + och leverantorer —)
gentemot de stdrsta valutorna.

Valutaexponering

leverantdrer avseende storre valutor 2018 2017
EUR -59 -34
SEK -14 -14
usD -17 -8
GBP -8 6
CNY -3 -1
NOK 1 3




OMRAKNINGSEXPONERING

Volati AB redovisar resultat och balansrakningar i
SEK. Utlandska bolag har sin redovisning i annan
valuta. Detta innebar att koncernens resultat

och eget kapital exponeras vid koncernkonso-
lideringen nar utlandska valutor, framst euro,
norska och danska kronor, pund och polska zloty,
omréknas till SEK. Omrakningsexponeringen
utgor pa balansdagen ett véasentligt belopp framst
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avseende exponeringen i NOK harrérande fran
forvarven av affarsenheter inom Handel samt
Konsument. Volati AB har majlighet att via uppla-
ning i matchande valutor sékra omrakningsexpo-
neringen men hade pa balansdagen inte nagon
sakring av eget kapital.

Tabellen nedan visar koncernens omraknings-
exponering pa eget kapital per balansdagen
avseende de tre stdrsta valutorna.

Valutaexponering

Omrakningsexponering pa eget kapital i balansrakningen

avseende storre valutor 2018 2017
NOK 390 362
EUR 189 176
DKK 39 35

Tabellen nedan visar effekterna pa koncernens
resultat fére avskrivningar hanférliga till forvarvade
Overvarden (EBITA) vid 10 procents férsvagning

Omrékningsexponering i resultatrédkningen

av den svenska kronan gentemot de tre storsta
valutorna, med alla andra variabler konstanta.

Valutaexponering

avseende storre valutor 2018 2017
NOK -3 -2
PLN 1 0
EUR A 0
DKK 0 0
KAPITALRISK RANTERISKER

Koncernen efterstravar en konsolideringsgrad
som majliggdr fér koncernen att bedriva
verksamheten enligt den strategiska planen.
Konsolideringsgraden for hela koncernen ar
dock inte rattvisande for hur bolaget beddémer
sin finansiella stalining da den inte tar hansyn till
vérdeutvecklingen i de underliggande innehaven
vid berékningen av eget kapital. Kapitalstrukturen
reflekterar de relativt laga operationella riskerna
som finns i koncernen. Skuldsattningen ger
mojlighet att generera en god avkastning till
aktiedgarna samtidigt som det egna kapitalet &r
tillrackligt for att trygga koncernens langsiktiga
formaga att fortsétta sin verksamhet. Likvida
medel som inte beddms kunna investeras i enlig-
het med bolagets méal och investeringsstrategi
ska delas ut till &garna inom ramen for Volatis
utdelningspolicy.

Med ranterisk avses risken att férandringar i mark-
nadsrantan paverkar Volatis finansnetto. Pa langre
sikt far forandringar i rantan en vasentlig paverkan
pa Volatis resultat och kassaflode. Koncernens
totala rantekostnader for banklan och obliga-
tionslan uppgick for rakenskapsaret 2018 till

45 Mkr (19) och den genomsnittliga rantenivan

pa banklan per den 31 december 2018 uppgick
till 2,0 procent och obligationslanen uppgick till
3,5 procent for Volati AB obligationen respektive
6,0 procent for Akademibokhandelns obligation.
Om de réadande rantenivaerna skulle forandras
och/eller bolaget misslyckas med att betala rantor
i framtiden kan bolagets verksamhet, resultat och
finansiella stallning séledes paverkas negativt.
Majoriteten av koncernens laneskulder &r till rorlig
ranta eller med duration upp till tre ménader. En
forandring av upplaningsrantan for Volati med
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en (1) procentenhet skulle paverka Volatis resultat
efter skatt baserat pa balansdagens lanevolymer
med 7 Mkr. Volati féljer Idpande ranteutvecklingen
och bedomer utifran detta vilka rantevillkor som ar
de basta for koncernen pa lang och kort sikt.

FINANSIERINGSRISK OCH
LIKVIDITETSRISK

Finansieringsrisken definieras som risken att gj
kunna méta betalningsataganden som ett resultat
av otillracklig likviditet eller svarigheter att fa
extern finansiering. Likviditetsrisk &r risken for att
bolaget inte kan infria sina betalningsforpliktelser
som ett resultat av otillrécklig likviditet vid forfal-
lotidpunkten utan att kostnaden for att erhalla
betalningsmedel 6kar avsevart. Om bolagets
finansieringskallor visar sig vara otillrackliga kan
detta f& en vasentligt negativ paverkan pa koncer-
nens verksamhet, resultat och finansiella stéllning.

Volati &r beroende av att erhalla finansiering via
kreditgivare. Bolagets finansieringsbehov omfattar
savél den Iopande verksamheten som beredskap
for eventuella framtida investeringar. Tillgangen pa
finansiering paverkas bland annat av faktorer som
den generella tillgangen pa riskvilligt kapital och
koncernens kreditvardighet.

Volati hanterar finansieringsrisken pa konso-
liderad niva. Volati stravar efter att ha tillgéangliga
likvida medel eller outnyttjat kreditutrymme for att
hantera eventuella vésentliga stérningar i finansie-
ringsmarknaden. Den tillgangliga marginalen i lik-
viditet varierar under aret samt &r beroende av om
vasentliga férvarv eller avyttringar ar genomférda.

Volatis upplaning fran kreditinstitut sker framst
i svenska kronor och I6per med rorlig ranta.
Volatis upplaning fran kreditinstitut bestar av
tva olika finansieringsramar varvid en del &r ett
l&n om revolverande kreditfacilitet om 550 Mkr
dar respektive tranch kan ha olika I6ptider samt
en del checkrakningskredit om 200 Mkr. Den
revolverande kreditfaciliteten var pa balansdagen
utnyttjad med 100 Mkr. Den revolverande kre-
ditfaciliteten kan utnyttjas fram till 31 december
2019. Vid utgangen av aret uppgick outnyttjad del
av checkrakningskrediten till 160 Mkr. Checkrak-
ningskrediten har en duration om tolv manader

och forlangs arligen automatiskt med tolv mana-
der om inte banken meddelat annat. Laneavtalen
ar beroende av att bolagets finansiella stélining
uppfyller vissa gransvarden, sé kallade covenants,
bland annat nettoskuld dividerat med resultat fére
avskrivningar samt resultat fére avskrivningar i
relation till rAntenettot. Volati AB har inte brutit mot
nagra covenants under 2018. | Akademibokhan-
deln foreligger &ven en checkrékningskredit om
75 Mkr som var outnyttjad vid bokslutsdagen.
Héarutover har Volati valt att gora vissa inves-
teringar i materiella anlaggningstillgéangar via
finansiell leasing — se not 22 avseende dessa
leasingskulder.

Finansiering fran vriga langivare ar vasentligen
efterstallt skulder till kreditinstitut, har olika 16pti-
der, sker i svenska kronor och I6per med framst
fast ranta. Finansiering fran ovriga langivare &r
framst lan fran de aktiedgare som ar aktiedgare
utan bestdmmande inflytande, sé kallat minori-
tetsintresse i vissa av affarsenheterna, vilka inte
har férutdefinierade 16ptider.

Vidare har Volati och dess dotterféretag Aka-
demibokhandeln Holding under 2017 emitterat
obligationslan om totalt 908 Mkr. Volati ABs obli-
gationslan &r icke sékerstallt och icke efterstallt
och har en aterstaende 16ptid om fyra ar med en
ranta om STIBOR (3man) plus 350 réntepunkter.
Akademibokhandeln Holding ABs obligationslan
ar seniort och sékerstallt och I6per pa ytterligare
tre &r med en ranta om STIBOR (3man) plus
600 rantepunkter, lanet kan Iosas av bolaget for
103 procent av utestdende lanebelopp fran och
med mars 2019. Sa lange obligationslanet ar
utestdende foreligger restriktioner for hur Volati
kan ta del av kassaflodet fran verksamheten i
Akademibokhandeln.

Volati har i aktiedgaravtal med vissa aktiedgare
som &r aktiedgare utan bestéammande inflytande
i vissa affarsenheter avtalat om saljoptioner
for dessa personers dgande i bolagen. Enligt
aktiedgaravtalen har dessa aktiedgare under
vissa omstandigheter och vid vissa tillféllen en
ratt att sélja aktierna till Volati for marknadsvarde.
Dessa séljoptioner har varderats pa balansdagen
till ett marknadsvérde baserat pa en multipel-
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vardering justerat for nettoskuldsattningen i FORFALLOTIDPUNKTER

respektive affarsenhet. Detta innebar vidare att Forfallotidpunkterna for ej rantebdrande och

Volati eftersom man tagit upp en finansiell skuld rantebarande finansiella tillgangar infaller i huvud-
motsvarande marknadsvérdet av dessa minori- sak inom ett ar.

tetségande aktieposter inte tar ndgon del av deras Tabellen "Likviditetsrisk” visar forfallotidpunk-
andel av arets nettoresultat som resultat hanforligt terna for Volatis finansiella tillgangar och finansiella
till innehavare utan bestdmmande inflytande. skulder. Beloppen i tabellen &r odiskonterade

samt inkluderar framtida k&nda rantebetalningar
varfor de exakta beloppen ej aterfinns i balans-

rakningen.
Likviditetsrisk
2018 2017

Inom ett ar 1-5ar >5ar Inom ettar 1-5ar >5ar
Tillgangar
Likvida medel 241 - - 438 - -
Kundfordringar 558 - - 455 - -
Andra aktier och andelar 5 - - - - 4
Ovriga langfristiga finansiella
tillgdngar - 1 2 - 0 6
Derivat 0 . - 0 - -
Skulder
Obligationsskulder -36 -968 - —62 -1 005 -
Lan till kreditinstitut -104 -1 - - - -
Checkrakningskredit -117 - - -87 - -
Skuld till aktieagare™ -2 -23 - - - -23
Tillaggskopeskillingar -12 -17 - -7 - -
Séljoptioner -30 -41 - - - -98
Finansiell lease -26 -45 -4 -22 42 -3
Derivat 0 - - 0 - _
Ovriga kortfristiga skulder -329) - - -322) - -
Leverantdrsskulder -706 - - -607 - -
Netto -260 -1096 -2 76 -1046 -115

1) Samtliga befintliga aktieagarlan I6per med ej tidsbestamda forfall. Rantan tillhérande befintliga aktieagarlan kapitaliseras
kvartalsvis.

2) Avser beslutad utdelning avseende Q1 och Q2 2018 till preferensaktiedgarna. Nytt beslut om utdelning till preferensaktiedgarna
fattas pa arsstamman 2018.

3) Avser beslutad utdelning avseende Q1 och Q2 2019 till preferensaktiedgarna. Nytt beslut om utdelning till preferensaktiedgarna
fattas pa arsstamman 2019.
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Finansiella instrument: redovisade varden och verkliga varden per varderingskategori

2018 2017
IFRS9 Redovisat  Verkligt IAS 39 Redovisat  Verkligt

kategori? vérde varde kategori? vérde varde
Finansiella tillgdngar
Andra aktier och andelar 2 5 5 8 4 4
Ovriga langfristiga finansiella
tillgangar 1,2 2 2 6 6 6
Derivatinstrument
—innehav fér handel 2 0 0 7 0 0
Kundfordringar 1 558 558 6 455 455
Likvida medel 1 241 241 6 438 438
Finansiella skulder
Obligationslan 4 893 911 9 908 941
Lan fran kreditinstitut 4 102 102 9 - -
Derivatinstrument
—innehav f6r handel 5 0 0 7 0 0
Leverantdrsskulder 4 706 706 9 607 607
Tillaggskopeskillingar 5 29 29 7 7 7
Séljoptioner 6 71 71 11 98 98
Ovriga kortfristiga skulder 4 32 32 9 32 32

D tillampliga IFRS 9 kategorier

1 = Finansiella tillgangar varderade till upplupet anskaffningsvarde

2 = Finansiella tillgangar vérderade till verkligt vérde via resultatrakningen
3 = Finansiella tillgangar vérderade till verkligt varde via totalresultatet

4 = Finansiella skulder varderade till upplupet anskaffningsvérde

5 = Finansiella skulder varderade till verkligt véarde via resultatrakningen
6 = Finansiella skulder varderade till verkligt vérde via eget kapital

2 tilampliga IAS 39 kategorier

6 = Lanefordringar och kundfordringar

7 = Finansiella instrument varderade till verkligt varde via resultatrakningen

8 = Finansiella tillgangar som kan séljas

9 = Finansiella skulder till upplupet anskaffningsvarde

10= Derivat sakringsredovisning

11= Séljoptioner véarderade till bedomt marknadsvérde pa den underliggande tillgangen

Verkligt varde for den langfristiga upplaningen beddms Gverensstamma med redovisat varde da
baseras pé observerbar data genom diskonterade rantebelastningen ar variabel mot skuldsattningen
kassafléden till marknadsranta medan verkligt varfor bokfort varde ar representativt for verkligt
varde for korta fordringar och skulder bedéms varde.

Overensstdmma med bokfort varde. Verkligt varde
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Finansiella instrument: varderade till verkligt varde

2018 2017
Redo- Note- Obser- Ejobser- Redo- Note- Obser- Ejobser-
visade rade verbar verbar Vvisade rade verbar verbar
varden priser data data véarden priser data data
Finansiella tillgdngar
Derivatinstrument 0 0 - - 0 0 - -
Finansiella skulder
Derivatinstrument 0 0 - - 0 0 - -
Saljoptioner 71 - - 71 98 - - 98
Tillaggskopeskilingar? 29 - - 29 7 - = 7

1) Tillaggskopeskillingar ar ofta avhangigt av resultatutvecklingen i forvarvad verksamhet under en viss tidsperiod och vardering
av tillaggskopeskillingen sker utifran foretagsledningens basta bedémning. Diskontering till nuvarde sker vid storre belopp eller
l&nga durationer.

Utestdende derivatinstrument per den 31 december

31 december 2018 31 december 2017
Positivt Negativt Positivt Negativt

marknads-  marknads- Nominellt marknads- marknads- Nominellt

Instrument varde varde varde varde varde varde

Valutaderivat 0 0 42 0 0 5

Summa 0 0 42 0 0 5
Kundfordringar

2018 2017

Kundfordringar 569 463

Reservering for forvantade kreditforluster?) -10 -8

558 455

1 Inkluderar reservering for forvantade kreditforluster hanforligt till avtalstillgdngar om 0,05 Mkr.

2018 2017
Forfalloanalys Nominellt Nedskrivning Bokfort varde  Nominellt Nedskrivning Bokfért varde
Ej forfallina
kundfordringar 456 -1 455 381 - 381
Foérfallna mindre
an 3 manader 92 0 91 65 -1 64
Forfallna dver
3 manader 21 -9 12 18 -8 10

Summa 569 -10 558 463 -8 455
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Da koncernen innefattar bolag inom vitt skilda
branscher finns ingen generell trappa for forlus-
tavsattningar. Istallet sker forlustavsattningen
beddmd per affarsenhet. P& gj forfallna fordringar
ror det sig om en avsattning om under en procent,
pé fordringar upp till 30 dagar en avsattning om
fran en knapp procent till nagra procent, mellan
30-60 dagar fran nagon procent upp till 50 pro-
cent och éver 90 dagar har en del reserverat

100 procent.

Forlustavséttning

Volatikoncernen har évergatt fran en modell med
uppkomna forluster till en modell med férvantade
forluster, vilket innebar att vardeminskningen
redovisas tidigare. Volati tillampar den férenklade
modellen for kundfordringar. D& koncernens
affarsenheter &r verksamma inom vitt skilda
branscher och har olika motparter som kunder,
allt ifran myndigheter till privatpersoner i andra
lander, sa ser berakningsgrunden for avsattningen
olika ut. Darmed s& har den underliggande
berékningen for reservering for férlustavsattning

anpassats efter varje affarsenhet. Generellt for
alla bolag har de férvantade kreditforlusterna

pa kundfordringar uppskattas med hjélp av en
reserveringsmatris mot bakgrund av galdenarens
tidigare betalningshistorik och en analys av
géaldenarens aktuella finansiella stallning, justerat
for faktorer som &r specifika fér géldenaren, det
allmanna ekonomiska laget i den bransch dér
galdenéren ar verksam och en beddémning av
saval aktuella som prognostiserade forhallanden
pa rapporteringsdagen.

Den genomsnittliga kreditperioden ar valdigt
olika inom bolagen i koncernen, fran stor del for-
skott i vissa verksamheter till ©ver 90 dagar i vissa
avtal hos en del affarsenheter, men Gvervagande
del har 30 dagar som betalningsvillkor. Ingen
ranta debiteras pa utestdende kundfordringar.
Koncernen skriver av en kundfordring nar det
finns information som tyder pa att galdenaren
ar i finansiellt trangmal och det inte finns nagra
realistiska utsikter till &tervinning, t.ex. néar
galdenéren forsatts i likvidation eller har inlett
konkursférhandlingar.

Arets férandring i reserv for férvantade kreditforluster 2018 2017
Ingéende balans 8 6
Forvarv och avyttringar 0 0
Konstaterade forluster -1 1
Aterforda outnyttjade belopp -1 -1
Reservering for forvantade kreditforluster? 4 2
Valutaeffekt 0 0
Utgdende balans 10 8
1) Inkluderar reservering for forvantade kreditforluster hanforligt till avtalstillgangar om 0,05 Mkr.
Kundfordringar per valuta 2018 2017
SEK 450 336
EUR 36 38
GBP 6 9
usb 2 6
PLN 5 6
HUF 1 -
NOK 57 56
DKK 10 12
Andra valutor 2 1
569 463
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NOT 22 Leasing

Koncernens leasingavgifter avseende operationella leasingavtal, samt framtida avgifter for ingadngna avtal

uppgar till:

Operationella leasingavgifter 2018 2017

Betalda under aret 285 168

Avgifter inom ett ar 278 216

Mellan ett och fem ar 565 366

Léangre &n fem ar 257 63
1385 812

Koncernens finansiella leasingdtaganden avser ett mindre antal maskiner och fordon dér bolag i koncer-

nen har ingatt leasingkontrakt med I6ptider om upp till tio &r.

Finansiell lease 2018 2017
Nuvérde av leasingkontrakt som I6per ut:
Inom 1 ar 17 22
Inom mer an 1 &r men mindre &n 5 ar 48 39
Mer &n 5 &r 10 2
75 62
Framtida minimileaseavgifter
Inom 1 &r 27 22
Inom mer &n 1 men mindre an 5 ar 48 42
Mer &n 5 ar 5 3
80 67
Avstdmning framtida leaseavgifter och deras nuvérden
Framtida minimileaseavgifter 80 67
Avgar rantebelastning -5 -5
Nuvarde av framtida minimileaseavgifter 75 62
NOT 23 Stillda sikerheter och eventualforpliktelser
Stéllda sékerheter 2018 2017
Finansiell lease 38 62
Pensioner 2 2
Bankséakerhet 75 -
Aktier i dotterbolag? 795 837
910 901
Ansvarsférbindelser 2018 2017
Hyresgaranti 15 18
Ovriga dtaganden? 2 12
17 30

1) Aktier ar pantsatta for obligation. Det bokférda vardet pa skulden uppgar till 308 MKR.
2 Ovriga dtaganden bestar av tullgarantier.
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NOT 24 Andelar i koncernforetag

Dotterféretag, org.nr., sate Antal Andel
Akademibokhandeln

Volati Bok AB, 5569025-8637, Stockholm 7839 200 97,99%
Akademibokhandeln Holding AB (publ), 559101-0938, Stockholm 8000 000 100%
Akademibokhandelsgruppen AB, 559013-5033, Stockholm 800 000 100%
Bokhandelsgruppen i Sverige AB, 556204-5004, Stockholm 431706 100%
Bokus AB, 556493-0492, Stockholm 100 100%
Besikta

Volati Besiktning AB, 556968-9051, Helsingborg 5000 100%
Besikta Forvaltning AB, 556848-9404, Helsingborg 5000 100%
Volati Bil AB, 556873-5665, Helsingborg 1000 100%
Besikta Bilprovning i Sverige Holding AB, 556910-0943, Malmd 1000 000 100%
Besikta Bilprovning i Sverige AB, 556865-1359, Malmo 50 000 100%
ClearCar AB, 556862-8290, Malmd 60 158 100%
Corroventa

Volati Luftbehandling Holding AB, 559046-2239, Bankeryd 960 96%
Volati Luftbehandling AB, 556717-4122, Bankeryd 1000 100%
Corroventa Avfuktning AB, 556393-4669, Bankeryd 1000 100%
Corroventa Entfeuchtnung GmbH, Meerbusch, Tyskland - 100%
Corroventa Entfeuchtnung GmbH, Osterrike - 100%
Corroventa Ltd, Southampton, Storbritanien 50 000 100%
Corroventa Finland Oy Ab, Esbo, Finland 100 100%
Corroventa Avfuktning Norge AS, Oslo, Norge - 100%
Corroventa Déshumidification S.A., Paris, Frankrike - 100%
Corroventa Osuszanie Sp.z.0.0, Polen 250 100%
Ventotech AB, 556699-5485, Bankeryd 142513 100%
Ettikettoprintcom

Volati 1 Holding AB, 559026-2282, Malmo 480 96%
Volati Tryck Holding AB, 556656-4786, Malm& 6096 991 100%
Ettikettoprintcom AB, 556195-2465, Malmd 10000 100%
Ettikettoprintcom Atvidaberg AB, 556533-7473, Atvidaberg 35520 100%
Ettikettoprintcom Fastighets AB, 556186-7804, Atvidaberg 30000 100%
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Dotterféretag, org.nr., sate Antal Andel
Handel

Volati Parts AB, 559016-1500, Malmd 922 92,2%
Lomond Industrier AB, 556805-9090, Malmd 1000 100%
Barebo Nordic AB, 556251-0999, Malmo 10000 100%
Habo Gruppen AB, 556199-2149, Habo 25000 100%
Habo Danmark A/S, 10367484, Hinnerup, Danmark - 100%
Habo Finland QY, 1524026-9, Vanda, Finland - 100%
Habo Norge AS, 979 746 881, Trondheim, Norge - 100%
Industribeslag AS, 998 327 865, Trondheim, Norge - 100%
Thomée Gruppen AB, 556014-1896, Malmd 12000 100%
Miljidcenter i Malmo AB, 556424-9018, Arlév 2000 100%
Milidcenter Green Technology Hong Kong Limited, 2234277, Hong Kong 100 100%
Volati Agri Supply AB, 556795-4325, Stockholm 1000 100%
Kellfri Holding AB, 556302-4594, Skara 47 500 95%
Kellfri AB, 556471-9101, Skara 10000 100%
Oy Kellfri AB, 20299787-6, Helsingfors 1000 100%
Kellfri Aps, 29404569, Fredericia, Danmark 125 100%
Kellfri Sp.z.0.0, 7752643945, Kutno, Poland - 100%
Lantbutiken Sverige AB, 556867-7602, Malmd 500 100%
Volati Emballage AB, 5569026-0179, Vetlanda 940 94%
T-Emballage Thureson Aktiebolag, 556191-0737, Vetlanda 10000 100%
Innovexa AB, 556497-9986, Vetlanda 2000 100%
me&i

Volati A Holding AB,0559072-8456, Malmd 50 000 65%
Volati Forvaltning AB, 556948-5997, Malmd 100 000 100%
Meandi Holding AB, 556664-2509, Malmé 1000 100%
Meandi AB, 556853-2765, Malmd 50 000 100%
Meandi Oy, 21313487, Helsingfors, Finland - 100%
Meandi AS, 993453633, Ullensaker, Norge - 100%
Meandi Deutschland GmbH, HRB 202660, Wolfenbiittel, Tyskland - 100%
Meandi Deutschland Mitte GmbH, HRB 202633, Wolfenbuttel, Tyskland - 100%
Meandi Deutschland Stid GmbH, HRB 202688 Wolfenblittel, Tyskland - 100%
NMP

Volati Life AB, 5566968-9077, Hammard 930 93%
Volati Life Holding AS, Drammen, Norge 300 100%
NaturaMed Pharma AS, Drammen, Norge - 100%
NaturaMed Pharma AB, 556596-3799, Hammard 1000 100%
Pharmapolar AS, 00106007187, Drammen, Norge 100 100%
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Dotterféretag, org.nr., sate Antal Andel
S:t Eriks

Volati Infrastruktur AB, 559162-9612, Stockholm 500 100%
S:t Eriks Group AB, 556993-9829, Staffanstorp 782 500 100%
S:t Eriks Holding AB, 556793-4970, Staffanstorp 1000 000 100%
S:t Eriks AB, 556203-4750, Staffanstorp 22222 100%
NoFo2 AB, 556777-2255, Staffanstorp 100 000 100%
NoFo3 AB, 556777-6736, Staffanstorp 100 000 100%
S:t Eriks Norge AS, 990918635, Slattum, Norge 1000 100%
S:t Eriks i Toreboda AB, 556510-5524, Staffanstorp 1000 100%
Stenteknik i Karlstad AB, 556701-9566, Kil 86 100%
Vinninga Cementvarufabrik AB, 556693-3957, Vinninga 300 100%
Nordskiffer AB, 556443-1103, Hoganas 1000 100%
Hale Stenbrott AB, 556949-2068. Staffanstorp 500 100%
Tornum

Volati Agri AB, 556744-8955, Skara 960 96%
Tornum AB, 556552-1399, Kvanum 1000 100%
Oy Tornum AB, 19633318, Paipis, Finland 100 100%
Tornum Polska Sp. z.0.0., 7752500766, Kutno, Polen 100 100%
Tornum Kift., 01-09-880602, Debrecen, Ungern 100 100%
Tornum S.R.L., 24851384, Bukarest, Ruméanien 100 100%
OO0 Tornum, 1123444005640, Volgograd, Ryssland 100 100%
Tornum EOOD, 202029045, Sofia, Bulgarien 100 100%
Tornum LLC, 38908992, Kiev, Ukraina 100 100%
Lidkopings Platteknik AB, 556908-3305, Lidkdping 500 100%
Tornum Asia Co., Ltd., 0105559188441, Bangkok, Thailand - 100%
Silokonsult Processteknik Sweden AB, 556369-6581, Skara 1000 100%
Ovriga

Fastighetsaktiebolaget Stromsmeden 1 AB, 556750-6117, Stockholm 1000 100%
LHJHA Forvaltning AB, 556722-1410, Stockholm 300 000 100%
Marum Kontorshus i Vast AB, 556181-7726, Skara 1000 100%
Oxid Finans AB, 556683-6812, Stockholm 1000 100%
Pipléken 3 AB, 556714-0123, Stockholm 1000 100%
Riche Finance S.A, B 71358, Luxembourg - 90%
Volati 1 AB, 556880-6235, Stockholm 500 100%
Volati 2 AB, 556809-7975, Stockholm 1051854 100%
Volati 3 AB, 556947-0064, Stockholm 1000 100%
Volati Angelo AB, 556151-8258, Stockholm 5000 100%
Volati Finans AB, 556762-3334, Stockholm 1000 100%
Volati Italiano AB, 556345-3108, Stockholm 100 000 100%
Volati Ostran AB, 556036-8101, Stockholm 25000 100%
Volati Tako AB 556495-9327, Stockholm 5000 100%
Volati Treasury AB, 556847-3399, Stockholm 1000 100%



NOT 25 Viktiga antaganden
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De viktigaste antagandena om framtiden i upp-
skattningar pa balansdagen beror:

Prdvning av redovisat varde pa goodwill
Vardet péa dotterbolag inklusive goodwill prévas
arligen genom att berékna ett atervinningsvarde,
det vill séga ett nyttjandevarde for respektive
bolag. Berékning av dessa varden kraver att

flera antaganden om framtida foérhallanden och
uppskattningar av parametrar gors, sésom
diskonteringsranta och framtida kassafléde. En
beskrivning av tilvagagangssattet aterfinns i not
11. Beddmningen ér att inga rimliga férandringar

i viktiga antaganden leder till att det berdknade
atervinningsvéardet blir Iagre an redovisat varde.
Aven om nedskrivningsprévningen innebér anta-
ganden om framtiden beddms detta inte innebara
en betydande risk fér en vasentlig justering av de
redovisade beloppen fér goodwill under nastkom-
mande rékenskapsar.

Redovisat varde pa goodwill pa balansdagen
uppgar 2018 till 2 239 Mkr (2 076). Goodwill redo-
visad i koncernen hanférs i samtliga fall till respek-
tive koncernforetag da ytterligare nedbrytning till
under denna niva inte beddms som relevant.

NOT 26 Hiindelser efter balansdagen

Prévning av redovisat virde pa
skattemassiga underskott

Vardet av de redovisade skattemassiga
underskotten i koncernen ar baserat pa Volatis
beddmda utfall avseende maojligheterna for kon-
cernen att kunna utnyttja underskotten.

Rorelseforvav

Volati genomfér I6pande forvarv av verksamheter.
| samband med forvarven uppréttas en forvarvs-
analys dar tillgangar och skulder ska varderas till
verkligt varde. Denna vérdering baseras till viss
del pa foretagsledningens beddmning av det for-
vérvade bolagets framtida intjaningsférmaga. For
vissa forvarv finns sa kallade tillaggskopeskillingar
som baseras péa utfallet av det forvarvade bola-
gets kommande resultat under en férutbestamd
period. Regelbundet utvarderas det verkliga
vardet av det skuldférda beloppet for tillaggs-
kopeskillingar som innehaller foretagsledningens
beddmning om framtida resultatutveckling for
forvarvet. En felaktig bedémning av ovanstaende
kan leda till att forvarvade tillgangar och skulder
for tillaggskodpeskillingar &r dvervarderade.

For ytterligare information hanvisas till not 4,
Foretagsforvarv.

Volati ingar ett nytt laneavtal med Nordea avse-
ende en revolverande kreditfacilitet och en konto-
kredit. En del av beloppet kommer att anvandas
for att finansiera dotterbolaget Akademibokhan-
delns fortida inldsen av utestdende obligationer.

NOT 27 Nirstaenderelationer

Detta ger Volati en férbéattrad finansieringsstruktur,
utokar laneramarna for fortsatta forvarv och
sanker Volatis finansiella kostnader med cirka

15 Mkr per ar.

Personalkostnader till de styrelseledaméter och
ledande befattningshavare som ocksé ar aktie-
agare framgar av not 6.

Under aret har tva av affarsenheterna hyrt
lokaler fran bolag &gda av ledamot i Volatis sty-
relse. Hyran for dessa lokaler uppgick under aret
till 5 Mkr (5). Under 2017 har Volatis davarande
styrelseordférande fakturerat 0,1 Mkr fér konfe-
renshyra. Samtliga transaktioner med nérstaende
har skett till marknadsmassiga villkor.

Under 2017 forvéarvade Volati 2 AB aktierna fran
tidigare minoritetsagaren och VDn i Ettikettoprint-
com vilket resulterade i att minoriteten i dottebola-
get Volati Tryck Holding upphort och Volati 2 ager
nu 100 % av aktierna i dotterbolaget.

Det forekommer lan fran och till minoritetsagare
till dotterbolag till Volati AB. Lanen &r p& mark-
nadsmassiga villkor.
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Not 28 Alternativa nyckeltal

De nya riktlinjerna fran Esma (Europeiska vérde-
pappers- och marknadsmyndigheten) om alterna-
tiva nyckeltal har borjat gélla for verksamhetséaret
2016. Volati publicerar darfor en férklaring till hur
dessa nyckeltal ska anvandas, definitioner samt
avstadmningar mellan koncernens alternativa
nyckeltal och redovisningen enligt IFRS.

| de finansiella rapporter som Volati avger finns
alternativa nyckeltal angivna, vilkka kompletterar de
maétt som definieras eller specificeras i tillampliga
regler for finansiell rapportering sésom intakter,
vinst eller forlust eller vinst per aktie. Alternativa
nyckeltal anges da de i sina sammanhang ger
tydligare eller mer férdjupad information an
de matt som definieras i tillampliga regler for
finansiell rapportering. Utgangspunkten for
ldmnade alternativa nyckeltal ar att de anvands av

Icke-IFRS nyckeltal

och resultatmatt Beskrivning

foretagsledningen for att bedéma den finansiella
utvecklingen och déarmed anses ge analytiker och
andra intressenter vardefull information.

Volati anvander regelbundet alternativa nyck-
eltal som ett komplement till de nyckeltal som
generellt utgdr god redovisningssed. De alterna-
tiva nyckeltalen harleds fran Volatis koncernredo-
visning och &r inte matt pa finansiella resultat eller
likviditet i enlighet med IFRS, varfér de inte bor
betraktas som alternativ till nettoresultat, rorelse-
resultatet eller andra nyckeltal som hérleds i enlig-
het med IFRS eller som ett alternativ till kassaflode
som ett matt pa koncernens likviditet.

Nedanstaende tabell redogor for definitionen
av Volatis nyckeltal. Berékningen av de alternativa
nyckeltalen framgar separat nedan.

Motivering

Organisk tillvaxt i
nettoomsattning

Beraknas som nettoomsattningen, justerat for totalt Nyckeltalet anvands av
férvarvad och avyttrad nettoomséttning och
valutaeffekter, under perioden jamfért med

ledningen vid évervakning av
den underliggande

nettoomsattningen motsvarande period foregdende  nettoomséttningstillvaxten

ar, som om respektive affarsenhet varit 4gd under

jamforelseperioden.

i nuvarande verksamheter.

Justerad
Nettoomséttning

tolvménadersperioden.

Beréknas som nettoomsattning for de senaste tolv
méanaderna per aktuell bokslutstidpunkt fér de
bolag som ingick i koncernen vid bokslutsdagen,
som om de varit &gda under senaste

Justerad nettoomsattning och
justerad EBITDA ger
tillsammans med justerad
EBITA ledningen och
investerare en bild av storleken
pa verksamheterna som ingar

i Koncernen vid bokslutsdagen.

EBITDA Avser rérelseresultatet fore avskrivningar och EBITDA ger tillsammans med

nedskrivningar. EBITA en bild av vinst
genererad av den I6pande
verksamheten.

Justerad EBITDA Beréknas som EBITDA fér de senaste tolv Justerad EBITDA ger
manaderna per aktuell bokslutstidpunkt for de tilsammans med justerad
bolag som ingick i koncernen vid bokslutsdagen, nettoomsattning och justerad
som om de varit &gda under senaste EBITA ledningen och
tolvménadersperioden justerad for investerare en bild av storleken
transaktionsrelaterade kostnader, pa verksamheterna som ingar
omstruktureringskostnader, omvarderingar av i koncernen vid bokslutsdagen.
tillaggskopeskillingar, realisationsresultat vid
forsélining av verksamheter samt andra intakter och
kostnader som betraktas att vara av engangsnatur.

EBITA Avser rOrelseresultat fére avskrivningar hanforliga till - EBITA ger tillsammans med

férvarvade materiella och immateriella Gvervarden
och nedskrivningar.

EBITDA en bild av vinst
genererad av den lI6pande
verksamheten.
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och resultatmatt Beskrivning Motivering
Justerad EBITA Beraknas som justerad EBITDA minus Justerad EBITA ger
avskrivningar hanférliga till forvarvade évervarden tilsammans med justerad
och nedskrivningar for de senaste tolv ménaderna  nettoomsattning och justerad
per aktuell bokslutstidpunkt for de bolag som ingick EBITDA ledningen och
i koncernen vid bokslutsdagen, som om de varit investerare en bild av storleken
agda under senaste tolvmanadersperioden. pa verksamheterna som ingar
i koncernen vid bokslutsdagen.
EBITA exkl. Beraknas som EBITA justerad for omvéarderingar av Nyckeltalet anvands av

jamforelsestérande
poster

kopeskillingar, realisationsresultat vid forsélining av
verksamheter och fastigheter, samt dvriga intékter
som betraktas att vara av engangsnatur.

ledningen vid dvervakning
av den underliggande
resultattillvéxten fér koncernen.

EBITA exkl.
centrala kostnader
och jamforelse-
storande poster

Beréknas som EBITA justerad for centrala
kostnader, omvérderingar av kopeskillingar,
realisationsresultat vid forséljning av verksamheter
och fastigheter, samt dvriga intékter och kostnader
som betraktas att vara av engangsnatur.

Nyckeltalet anvands av
ledningen vid évervakning

av den underliggande
resultattillvaxten for
verksamheterna i Koncernen.

Organisk EBITA-
tillvaxt

Beraknas som EBITA exkl. centrala kostnader och
jamforelsestérande poster, justerat for totalt
férvarvad och avyttrad EBITA och valutaeffekter,
under perioden jamfort med EBITA exkl. centrala
kostnader och jamforelsestérande poster
motsvarande period féregdende ar, som om
affdrsenheterna varit gt under jamforelseperioden.

Nyckeltalet anvands av
ledningen vid dvervakning av
den underliggande
resultattillvéxten i nuvarande
verksamheter.

Avkastning pa eget
kapital

Periodens resultat (inklusive innehav utan
bestdmmande inflytandes andel) dividerat med
genomsnittligt eget kapital (inklusive innehav utan
bestdmmande inflytandes andel).

Visar avkastningen som
genererats péa det totala kapital
som samtliga aktiedgarna har
investerat i bolaget.

Avkastning pa
justerat
eget kapital

Periodens resultat (inklusive innehav utan
bestdmmande inflytandes andel) minus
preferensutdelning dividerat med genomsnittligt
eget kapital for de senaste fyra kvartalen (inklusive
innehav utan bestdammande inflytandes andel)
minus preferensaktiekapital.

Visar avkastningen som
genererats pa det
stamaktiekapital som
stamaktiedgarna har investerat
i bolaget.

Avkastning pa
sysselsatt kapital
(ROCE)

Rorelseresultat fore avskrivningar hanférliga till
forvarvade dvervarden och nedskrivningar exklusive
jamforelsestdrande poster for de senaste tolv
ménaderna dividerat med genomsnittligt sysselsatt
kapital for de senaste tolv manaderna

Visar avkastningen som
affarsomradet respektive
koncernen genererat pa det
sysselsatta kapitalet utan
hansyn till forvarvsrelaterade
immateriella tillgangar med
ombestambar nyttjandetid.

Avkastning pa
sysselsatt kapital

Rorelseresultat fore avskrivningar hanférliga till
forvarvade dvervarden och nedskrivningar exklusive

Visar avkastningen som
affarsomradet respektive

inkl. goodwill jamforelsestérande poster for de senaste tolv koncernen genererat pa det
(ROCE inkl GW) méanaderna dividerat med genomsnittligt sysselsatt — sysselsatta kapitalet.

kapital inklusive goodwill och évriga immateriella

tilgdngar med obestambar nyttjandetid for de

senaste tolv ménaderna
Soliditet Eget kapital (inklusive innehav utan bestédmmande  Nyckeltalet kan anvandas for

inflytandes andel) i procent av balansomslutningen.

beddmning av finansiell risk.

Kassaflodes-
generering

Beraknas som operativt kassaflode for de senaste
tolv ménaderna dividerat med EBITDA.

Kassaflddesgenerering
anvands av ledningen for att
folja hur effektivt bolaget
hanterar rérelsekapital och
I6pande investeringar.
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Icke-IFRS nyckeltal

och resultatmatt Beskrivning Motivering

Justerad Beréknas som justerat operativt kassaflode forde  Justerad kassaflédes-

kassaflédes- senaste tolv manaderna dividerat med EBITDA. generering anvands av

generering ledningen for att folja hur
effektivt bolaget hanterar
rorelsekapital och
normaliserade Idpande
investeringar.

Operativt Beréknas som EBITDA minus nettot av Det operativa kassaflédet

kassaflode investeringar i och sélda materiella och immateriella  anvénds av ledningen for att

anlaggningstillgangar samt justering for kassaflode

fran forandring av rorelsekapital.

folja kassaflodet som den
|I6pande verksamheten
genererar.

Justerat operativt  Beréknas som operativt kassaflode exklusive
kassaflode vasentliga investeringar av engangsnatur.

Det justerade operativa
kassaflédet anvands av
ledningen for att folja det

normaliserade kassaflédet som
den I6pande verksamheten

genererar.

Nettoskuld/ Nettoskuld vid periodens utgang i férhallande till

Justerad EBITDA Justerad EBITDA for perioden.

Nyckeltalet kan anvandas fér
beddmning av finansiell risk.

Berakning av de alternativa nyckeltalen framgar av nedanstéende tabeller.

Alternativa nyckeltal 2018 2017
Berakning av organisk tillvdxt i nettoomsattning

Nettoomsattning 6084 4 356
Forvarvad/avyttrad nettoomsattning -1636 -1211
Valutaeffekt —41 -14
Jamforelsetal mot foregéende ar 4 407 3132
Organisk tillvédxt i nettoomséttning, % 1 -2
EBITA exkl. centrala kostnader och jamforelsestérande poster

EBITA 433 377
Justering for jamforelsestérande poster -12 9
EBITA exkl. jdmforelsestérande poster 421 385
Justering for centrala kostnader 57 58
EBITA exkl. centrala kostnader och jamforelsestérande poster 478 443
Justerad nettoomséttning

Nettoomséttning rullande 12 ménader 6084 4 356
Forvarvade bolag 690 1291
Justerad nettoomséttning 6773 5647
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Alternativa nyckeltal 2018 2017
Justerad EBITA och EBITDA

EBITDA rullande 12 manader 552 459
Forvarvade bolag 30 42
Omstruktureringskostnader - -
Integrationskostnader - -
Transaktionskostnader 3 14
Noteringskostnader stamaktie - 0
Engangsersattningar 2 -5
Omvardering tillaggskopeskilling -14 1
Justerad EBITDA 573 511
Avskrivningar =119 -82
Forvarvade bolag avskrivningar -18 -14
Justerad EBITA 436 415
Berakning av organisk tillvdxt i EBITA

EBITA 433 377
Justering for jamforelsestdrande poster -12 9
Justering for centrala kostnader 57 58
EBITA exkl. centrala kostnader och jamforelsestérande poster 478 443
Total forvarvad/avyttrad EBITA -34 -120
Valutaeffekt -1 -1
Jamforelsetal mot foregéende ar 443 323
Organisk tillvéaxt i EBITA, % 0 -18
Resultat per stamaktie fore utspadning

Periodens resultat hanforligt till moderbolagets &gare 272 240
Avdrag for utdelning preferensaktie 64 64
Periodens resultat hanférligt till moderbolagets &gare justerat

for preferensutdelning 208 176
Genomsnittligt antal stamaktier 80406 571 80406 571
Resultat per stamaktie, kr 2,58 2,19
Resultat per stamaktie efter utspédning

Periodens resultat hanforligt till moderbolagets &gare justerat for

preferensutdelning 208 176
Genomsnittligt antal stamaktier efter utspadning 80 469 822 80838 878
Resultat per stamaktie efter utspadning, kr 2,58 2,17
Eget kapital per stamaktie

Eget kapital vid periodens utgang inklusive innehav utan

bestémmande inflytande 2567 2365
Preferenskapital 828 828
Eget kapital vid periodens utgang inklusive innehav utan bestammande

inflytande justerat for preferenskapitalet 1739 1537
Antal stamaktier vid periodens utgang 80406 571 80406 571
Eget kapital per stamaktie, kr 21,63 19,11
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Alternativa nyckeltal 2018 2017
Berikning av avkastning pa eget kapital

(A) Arets resultat, rullande 12 ménader inklusive innehav utan

bestémmande inflytande 274 241
Justering for preferensutdelning, inklusive upplupen men &nnu ej utdelad —64 —64
(B) Arets resultat, justerat 210 177
(C) Genomsnittligt totalt EK 2473 2281
(D) Genomsnittligt justerat EK 1645 1453
(A/C) Avkastning pa totalt EK, % 11 11
(B/D) Avkastning pa justerat EK, % 13 12
Berdkning av soliditet

Eget kapital inklusive innehav utan bestdmmande inflytande 2567 2365
Balansomslutning 5571 5006
Soliditet, % 46 47
Berdkning av operativt kassafléde och kassafloédesgenerering

(A) EBITDA 552 459
Justering for gj likvida poster -14 -
Férandring av rorelsekapital 18 106
Nettoinvesteringar i materiella och immateriella anlaggningstillgangar —81 -52
(B) Operativt kassaflode 475 513
Justering for nettoinvesteringar relaterade till Besikta Bilprovnings IT-system - 2
Justering fér emissionskostnader - 18
(C) Justerat operativt kassafléde 475 534
(B/A) Kassaflodesgenerering, % 86 112
(C/A) Justerad kassaflodesgenerering, % 86 116
Berakning av nettoskuldsattning

Nettoskuldséttning

Likvida medel —241 -438
Orealiserade derivatkontrakt tillgangar 0 0
Pensionsataganden 2 2
Langfristiga réantebérande skulder 974 984
Kortfristiga réntebarande skulder 241 106
Orealiserade derivatkontrakt 0 0
Upplupna rantekostnader 7 2
Pensionstillgangar -2 -2
Justering fér obligationsskuld till nominellt varde -6 -12
Justering for aktieagarlan 25 -23
Nettoskuldsattning 949 619
Justerad EBITDA 573 511
Nettoskuldséattning/Justerad EBITDA, ggr 1,7 1,2
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Centrala

Akademi- kostnader Volati
ROCE %, 2018 Handel Industri bokhandeln Konsument och 6vrigt KC
1) EBITAR12 158 144 72 104 -57 421
Sysselsatt kapital per sista
december 2018
Immateriella anlaggningstillgangar 936 772 859 844 3126
Justering for GW, patent/teknologi,
varumarken -932 -753 —794 =779 2972
Materiella anlaggningstillgangar 54 263 40 31 404
Varulager 346 324 196 29 895
Kundfordringar 292 201 30 36 558
Ovriga kortfristiga fordringar 10 26 28 2 67
Férutbetalda kostnader och
upplupna intékter 38 74 50 23 186
Justering for kortfristiga fordringar ej
rorelsekapitalsrelaterat - - - - 0
Forskott fran kunder -2 -60 0 -11 -73
Leverantdrsskulder —220 -169 —260 -54 -706
Upplupna kostnader och
forutbetalda intékter -83 -136 94 -54 -379
Ovriga kortfristiga skulder -32 —28 -52 27 -184
Justering for kortfristiga skulder gj
rorelsekapitalsrelaterat - - - - 18
Justerat for preferensutdelningsskuld - - - - 32
Sysselsatt kapital per
sista dec 2018 407 513 3 40 972
Justering till genomsnittligt sysselsatt
kapital for de senaste 12 ménaderna 25 =177 75 5 0 72
2) Genomsnittligt sysselsatt
kapital fér de senaste 12
manaderna 432 336 78 45 900
ROCE 1)/2) 37 43 92 233 47
3) Genomsnittligt sysselsatt
kapital fér de senaste
12 manaderna inkl GW och
ovriga immateriella tillgangar
med obestambar nyttjandetid 1284 669 728 817 3493
ROCE inkl GW 1)/3) 12 21 10 13 12
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Centrala

Akademi- kostnader Volati
ROCE %, 2017 Handel Industri bokhandeln Konsument och 6vrigt KC
1) EBITAR12 125 79 105 134 -58 385
Sysselsatt kapital per sista
december 2017
Immateriella anlaggningstillgangar 936 548 879 857 2934
justering fér GW, patent/teknologi,
varumarken -933 =527 -814 —783 2772
Materiella anlaggningstillgangar 60 82 43 39 241
Varulager 315 77 189 29 610
Kundfordringar 290 99 24 42 455
Ovriga kortfristiga fordringar 7 6 32 3 49
Férutbetalda kostnader och
upplupna intékter 35 49 51 18 154
Forskott fran kunder -2 -46 0 =17 -65
Leverantdrsskulder -217 -55 -280 -51 -607
Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter -83 -44 -67 -53 —265
Ovriga kortfristiga skulder =31 =12 =57 =27 -167
Justering for kortfristiga skulder ej
rorelsekapitalsrelaterat - - - - 10
Justerat for preferensutdelningsskuld - - - - 32
Justerat for upplupna
engangskostnader - - - - 7
Sysselsatt kapital per
sista december 2017 377 177 -1 56 616
Justering till genomsnittligt sysselsatt
kapital for de senaste 12 manaderna -20 -7 57 9 12
2) Genomsnittligt sysselsatt
kapital fér de senaste
12 manaderna 357 170 56 65 629
ROCE 1)/2), % 35 46 187 206 61
3) Genomsnittligt sysselsatt
kapital for de senaste 12
manaderna inkl GW och évriga
immateriella tillgdngar med
obestambar nyttjandetid 1033 393 751 823 2643
ROCE inkl GW 1)/3), % 12 20 14 16 15
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NOT 29 Uppgifter om moderbolaget

Volati AB (publ), org. nr. 5565554317, ar ett svenskregistrerat aktiebolag med séte i Stockholm. Post- och
bestksadressen till huvudkontoret ar Engelbrektsplan 1, 114 34 Stockholm.

Koncernredovisningen for &r 2018 bestar av moderbolaget och dess koncernforetag, tillsammans
benamnd koncernen.

Moderbolagets resultatrakning

Mkr Not 2018 2017

Rorelsens intékter
Nettoomsattning 14 11

Rorelsens kostnader

Ovriga externa kostnader 2 -18 -18
Personalkostnader 3 =27 =31
Ovriga rérelsekostnader -2 -4
Avskrivning av materiella anlaggningstillgéngar 0 0
Rérelseresultat -34 -42

Resultat fran finansiella investeringar

Resultat fran andelar i koncernforetag 4 500 0
Rénteintakter och liknande intékter 5 160 133
Rantekostnader och liknande kostnader 6 -29 -36
Resultat efter finansiella poster 598 55
Bokslutsdispositioner 7 -101 87
Skatt 8 0 -32
Arets resultat 497 110

Moderbolagets rapport 6ver totalresultat
Mkr Not 2018 2017
Arets resultat och Arets summa totalresultat 497 110
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Rapport dver finansiell stallning for moderbolaget

Mkr Not  2018-12-31 2017-12-31
TILLGANGAR

Anldggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar 9 0 0
Andra aktier och andelar 1 1
Ovriga langfristiga finansiella tillgangar 1 -
Andelar i dotterbolag 10 1592 280
Summa anlaggningstillgangar 1594 282
Omsittningstillgangar

Fordringar hos koncernféretag 4015 3927
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 3 3
Ovriga fordringar 1 0
Likvida medel 54 280
Summa omsittningstillgadngar 4072 4209
Summa tillgangar 5666 4491
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital i

Bundet eget kapital

Aktiekapital 10 10
Fritt eget kapital

Overkursfond 2435 2435
Balanserat resultat 301 296
Avrets resultat 497 110
Summa eget kapital 3244 2851
Obeskattade reserver

Periodiseringsfonder 54 61
Skulder

Langfristiga Skulder

Réntebarande obligationsskuld 595 593
Pensionsataganden 1 _
Summa langfristiga skulder 595 593
Kortfristiga skulder

Skulder till koncernforetag 1509 815
Leverantdrsskulder 4 4
Aktuella skatteskulder 2 32
Kortfristiga rantebarande skulder 215 86
Ovriga kortfristiga skulder 3 1
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 13 41 47
Summa kortfristiga skulder 1774 986
Summa eget kapital och skulder 5666 4491
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Rapport 6ver kassafloden féor moderbolaget

Mkr 2018 2017
Den I6pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster 598 55
Justering fér poster som inte ingéar i kassaflédet, mm

Avskrivningar 0 0
f\terléggning av utdelning fran dotterbolag -500 -
Aterléggning av finansiella poster -146 -106
Totala justeringar for poster som inte ingér i kassaflodet -645 -106
Erlagd réanta -22 -25
Erhallen ranta 146 126
Betald skatt -30 0
Kassaflode fran den Iopande verksamheten fére forandringar av

rérelsekapitalet 47 49
Kassaflode fran férandring av rérelsekapitalet

Férandring av fordringar 0 1
Forandring av rorelseskulder -9 -18
Kassaflode fran férandring av rorelsekapitalet -9 -18
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 38 32

Investeringsverksamheten

Investeringar i materiella anlaggningstillgangar - 0
Investeringar i dotterbolag? -1274

Likvidation av dotterbolag - 0
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1274 0
Finansieringsverksamheten

Stamaktieemission - -1
Lamnad utdelning -104 -104
Erhallen utdelning 500 500
Forandring mellanhavande med koncernforetag 487 -1107
Amorteringar pa 1an -26 -
Upptagna lan 155 621
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 1011 -92
Arets kassaflode -226 -60
Likvida medel vid arets borjan 280 340
Likvida medel vid arets slut 54 280

) Under aret har en intern omstrukturering skett och moderbolaget har forvarvat flertalet dotterbolag, huvudsakligen till bokfort
vérde, se not 10.
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Moderbolagets forandringar i eget kapital

Aktie-  Overkurs- Balanserat Arets Summa
Mkr kapital fond resultat resultat eget kapital
Utgdende balans 2016-12-31 10 2436 324 76 2846
Ovriga vinstdispositioner - - 76 —76 -
Utdelning stamaktier - - -40 - -40
Utdelning preferensaktier - - 64 - —64
Kvotvardesemission stamaktier - -1 - - -1
Avrets totalresultat - - - 110 110
Utgdende balans 2017-12-31 10 2435 296 110 2851
Ovriga vinstdispositioner - - 110 -110 -
Utdelning stamaktier - - -40 - -40
Utdelning preferensaktier - - —-64 - —-64
Arets totalresultat - - - 497 497
Utgdende balans 2018-12-31 10 2435 301 497 3244
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Noter till moderbolagsredovisningen

NOT 1Redovisningsprinciper

Moderbolaget har uppréattat sin arsredovisning
enligt arsredovisningslagen (1995:1554) och
Redovisningsradets rekommendationer RFR 2
Redovisning for juridisk person samt Akutgrup-
pens uttalanden. RFR 2 innebér att moderbolaget
i &rsredovisningen for den juridiska personen
skall tillampa samtliga av EU godkénda IFRS och
uttalanden sa langt detta &r mojligt inom ramen
for Arsredovisningslagen och med héansyn till
sambandet mellan redovisning och beskattning.
Rekommendationen anger vilka undantag och
tilldgg som skall goras fran IFRS. Skillnaderna
mellan koncernens och moderbolagets redovis-
ningsprinciper framgéar nedan.

De nedan angivna redovisningsprinciperna for
moderbolaget har tillampats konsekvent pa samt-
liga perioder som presenteras i moderbolagets
finansiella rapporter.

Intdktsredovisning
Utdelningar till moderbolaget int8ktsfors.

Materiella anlaggningstillgangar
Moderbolaget redovisar materiella anlaggnings-
tillgéngar till anskaffningsvarde efter avdrag for
ackumulerade avskrivningar och eventuella
nedskrivningar.

Avskrivningsprinciper
Avskrivning sker linjart dver tillgangens beraknade
nyttjandeperiod.

Antal ar

Inventarier 3-10

Beddmning av en tillgangs restvarde och nyttjan-
deperiod gors arligen.

Koncernbidrag

Moderbolaget redovisar erhalina och lamnade
koncernbidrag som bokslutsdisposition i resultat-
rakningen.

Skatt

Uppskjuten skattefordran avseende underskotts-
avdrag eller andra framtida skattemassiga avdrag
redovisas i den utstréckning det ar sannolikt att
avdraget kan avréknas mot éverskott vid framtida
beskattning.

Andelar i dotterbolag

Endast i det fall dotterbolagets varde understiger
nyttjandevardet enligt not 11 i noter till koncern-
redovisningen sker nedskrivning av det bokférda
vérdet pé& andelarna i moderbolaget.

NOT 2 Arvode och kostnadsersiittning till revisorer

Ernst & Young AB 2018 2017
Revisionsuppdraget 1 -
Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdraget 0 -
Skatteradgivning 0 -
1 -
Vid &rsstamma 2018 ersattes Ohrlings Pricewaterhouse Coopers AB med Ernst & Young AB som
revisionsbolag
Ohrlings Pricewaterhouse Coopers AB 2018 2017
Revisionsuppdraget 0 1
Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdraget 1 =
1 1

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokféringen samt styrelsens och verk-
stallande direktdrs forvaltning, dvriga arbetsuppgifter som det ankommer pa bolagets revisor att utfora
samt radgivning eller annat bitrade som féranleds av iakttagelser vid sddan granskning eller genomforan-
det av sadana 6vriga arbetsuppgifter. Allt annat &r andra uppdrag.

1441



Noter - moderbolaget

NOT 3 Anstillda och personalkostnader

Medelanatalet anstallda i moderbolaget har varit 8 (11) varav 5 (8) man. Under 2018 ar 6 av de ledande
befattningshavarna anstallda i moderbolaget. 1 &r anstélld i koncernen (Akademibokhandeln).

2018 2017
Léner och andra ersattningar
Styrelse och VD 4 4
Ovriga anstallda 13 16
17 21
Sociala kostnader
Sociala kostnader enligt lag och avtal 5 7
Pensionskostnader for styrelse och VD (ink I6neskatt) 0 0
Ovriga pensionskostnader 2 2
8 9
NOT 4 Resultat fran andelar i dotterbolag
2018 2017
Utdelning fran dotterbolag 500 500
Nedskrivning andelar i dotterbolag 0 -500
500 0
NOT 5 Rénteintiikter och liknande intiikter
2018 2017
Rénteintakter fran koncernforetag 160 133
Rénteintakter pa banktillgodohavanden 0 0
160 133
NOT 6 Riintekostnader och liknande kostnader
2018 2017
Réntekostnader till koncernféretag -1 —24
Rantekostnader pa obligation -20 -1
Rantekostnader pa lan -5 -1
Ovriga réantekostnader 0 0
Valutakursforluster —2 -4
Ovriga finansiella kostnader —2 -5
-29 -36
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2018 2017
Lamnat koncernbidrag -108 —65
Erhallet koncernbidrag - 201
Férandring av periodiseringsfond 7 —48
Férandring av Gveravskrivningar 0 -

-101 87
NOT 8 Skatter

2018 2017
Aktuell skattekostnad 0 -32
Uppskjuten skatt - -
Arets skattekostnad 0 =32
Avstamning effektiv skatt 2018 2017
Resultat fore skatt 497 142
Skatt enligt géllande skattesats -109 =31
Skatteeffekt fran ej skattepliktiga intakter 110 110
Skatteeffekt fran ej avdragsgilla kostnader -1 111
Skatteeffekt fran Gvrigt 0 0
Redovisad effektiv skatt 0 =32
NOT 9 Materiella anliggningstillgangar
Inventarier 2018 2017
Ackumulerade anskaffningsvarden
Ingdende anskaffningsvarde 1 0
Investeringar - 0
Utgdende ackumulerade anskaffningsvarde 1 1
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Ingaende avskrivningar 0 0
Arets avskrivningar 0 0
Avyttringar
Utgdende ackumulerade avskrivningar 0 0
Utgéende planenligt restvéarde 0 0
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NOT 10 Andelar i koncernforelag

Ackumulerade anskaffningsvarden 2018 2017
Per 1 januari 280 780
Investeringar?) 1274 -
Aktiedgartillskott 37 -
Nedskrivning - -500
Per 31 december 1592 280
Bokfort varde

Dotterforetag, org.nr., sate Antal Andel 2018 2017
Volati Treasury AB, 556947-3399, Stockholm 1000 100% 30 280
Volati 1 AB, 556880-6235, Stockholm 500 100% 471 -
Volati 2 AB, 556809-7975, Stockholm 1051 854 100% 13 -
Volati 3 AB, 556947-0064, Stockholm 1000 100% 263 -
Marum Kontorshus i Vast AB, 556181-7726, Skara 1000 100% 9 -
Volati Finans AB, 556762-3334, Stockholm 1000 100% 72 -
Volati Parts AB, 559016-1500, Stockholm 1000 92% 484 -
Volati Bok, 5569025-8637, Stockholm 8000 000 95% 249 -

1592 280

) Under &ret har en intern omstrukturering skett och moderbolaget har forvarvat flertalet dotterbolag, huvudsakligen
till bokfort varde.

NOT 11 Eget kapital
Utdelning med arets resultat summa fritt eget kapital dvs
Under 2018 delade Volati AB ut 40 Mkr (40) till det belopp som finns tillgangligt for utdelning till
stamaktiedgarna och 64 Mkr (64) till preferensak- aktiedgarna.
tiedgarna.

Forslag till vinstdisposition
Balanserade vinstmedel For styrelsens forslag till vinstdisposition se vinst-
Balanserade vinstmedel utgors av foregdende dispositionen i forvaltningsberattelsen in denna
ars fria egna kapital. Dessa utgor tillsammans arsredovisning, samt nedan.

Forslag till vinstdisposition
Styrelsen foreslar att:

Kr
Balanserade vinstmedel 301 375 890,74
Arets resultat 497 179 363,18
Overkursfond 2435166 768,10
Behandlas s3 att:
Till aktiedgarna utdelas 1,00 kr per stamaktie, totalt 80406 571,00
Till aktiedgarna utdelas 40,00 kr per preferensaktie, totalt” 64 150 960,00
I ny rékning Gverféres 3089 164 491,02

1) Foregaende arsstamma beslutade om utdelning pa preferensaktier med 40 kronor per aktie, motsvarande totalt 64 150 960
kronor, att utbetalas kvartalsvis, varav avstamningsdagen for den sista utbetalningen &r den 5 maj 2019. Denna utestaende
utdelning har beaktats inom ramen for arsredovisningen for rakenskapsaret 2018 och har séledes redan reducerats fran det
belopp som star till arsstammans forfogande.



NOT 12 Stiillda sidkerheter och eventualforpliktelser
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Stéllda sékerheter 2018 2017
Aktier i dotterbolag - -
Ansvarsforbindelser 2018 2017
Hyresgaranti 15 18
Garantier for dotterbolag?) 75 -
90 18
1) Volati AB har lamnat en moderbolagsgaranti for de ataganden som dotterbolag har gentemot Nordea Bank.
Se koncernnot 23 fér information om koncernens externa ataganden.
NOT 13 Upplupna kostnader
Ackumulerade anskaffningsvarden 2018 2017
Upplupna personalkostnader 1 9
Upplupna sociala avgifter pa upplupna personalkostnader 1 3
Upplupen réanta pa obligationslan 5 1
Upplupen skuld pé& utdelning preferensaktier 32 32
Ovriga upplupna kostnader 2 2
41 47
NOT 14 Niirstaenderelationer
Moderbolaget har en nérstaenderelation med sina dotterbolag for utférda tjanster under aret till
sina koncernféretag och &gare, se not 27 i ett belopp om 14 Mkr (11). Personalkostnader
notférteckningen for koncernen. Under aret till &gare framgéar av not 6 i notforteckningen for

har koncernbidrag och utdelning mottagits fran koncernen.
dotterbolag. Vidare har moderbolaget fakturerat
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Styrelsens forsékran

Styrelsen och VD forsékrar harmed koncernredovisningen ar uppréattad i Overensstdmmelse med interna-
tionella redovisningsstandarder IFRS sadana de antagits av EU och ger en rattvisande bild av koncernens
stalining och resultat. Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med god redovisningssed och ger en
rattvisande bild av moderbolagets stéllning och resultat. Forvaltningsberattelsen fér koncernen och
moderbolaget ger en rattvisande 6versikt dver utvecklingen av koncernens och moderbolagets verksam-
het, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osédkerhetsfaktorer som moderbolaget och

de foretag som ingér i koncernen star infor.

Patrik Wahlén
Styrelsens ordférande

Bjérn Garat
Styrelseledamot

Anna-Karin Celsing
Styrelseledamot

Stockholm den 20 mars 2019

Louise Nicolin
Styrelseledamot

Marten Andersson
Verkstallande direktor

Karl Perlhagen
Styrelseledamot

Christina Tillman
Styrelseledamot

Magnus Sundstrdm
Styrelseledamot

Var revisionsberéttelse har avgivits den 20 mars 2019
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Ernst & Young AB

Rickard Andersson

Huvudansvarig revisor



Revisionsberattelse

Till bolagsstédmman i Volati AB, org.nr 5566555-4317

Revisionsberattelse

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen for Volati AB for ar 2018
med undantag fér bolagsstyrningsrapporten
och héllbarhetsrapporten pa sidorna 62-79
respektive 52-58. Bolagets arsredovisning och
koncernredovisning ingar pa sidorna 48-146 i
detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen
uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen
och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande
bild av moderbolagets finansiella stéllning per
den 31 december 2018 och av dess finansiella
resultat och kassaflode for aret enligt arsre-
dovisningslagen. Koncernredovisningen har
upprattats i enlighet med arsredovisningslagen
och ger en i alla vasentliga avseenden réattvisande
bild av koncernens finansiella stalining per den
31 december 2018 och av dess finansiella
resultat och kassaflode for aret enligt International
Financial Reporting Standards (IFRS), s& som
de antagits av EU, och arsredo-visningslagen.
Vara uttalanden omfattar inte bolagsstyrnings-
rapporten och héllbarhetsrapporten péa sidorna
62-79 respektive 52-58. Forvaltningsberattelsen
ar forenlig med arsredovisningens och koncernre-
dovisningens &vriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstémman fast-
staller resultatrdkningen och balansrékningen for
moderbolaget och koncernen.

Vara uttalanden i denna rapport om arsredo-
visningen och koncernredovisningen ar férenliga
med innehallet i den kompletterande rapport
som har dverlamnats till moderbolagets styrelse
i enlighet med Revisorsférordningens (537/2014)
artikel 11.

Grund for uttalanden

Vi har utfért revisionen enligt International Stan-
dards on Auditing (ISA) och god revisionssed

i Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder
beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi
ar oberoende i forhallande till moderbolaget och

koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har
i ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa
krav. Detta innefattar att, baserat pa var basta
kunskap och &vertygelse, inga forbjudna tjanster
som avses i Revisorsfoérordningens (537/2014)
artikel 5.1 har tillhandahallits det granskade bola-
get eller, i férekommande fall, dess moderforetag
eller dess kontrollerade féretag inom EU.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar
tillrackliga och &ndamalsenliga som grund for vara
uttalanden.

Ovriga upplysningar

Revisionen av arsredovisningen for ar 2017

har utférts av en annan revisor som lamnat en
revisionsberattelse daterad 21 mars 2018 med
omodifierade uttalanden i Rapport om &rsredo-
visningen.

Sarskilt betydelsefulla omraden
Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen
ar de omraden som enligt var professionella
beddmning var de mest betydelsefulla for revi-
sionen av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen for den aktuella perioden. Dessa omraden
behandlades inom ramen for revisionen av, och
i vart stallningstagande till, &rsredovisningen och
koncernredovisningen som helhet, men vi gor
inga separata uttalanden om dessa omraden.
Beskrivningen nedan av hur revisionen genom-
fordes inom dessa omraden ska lasas i detta
sammanhang.

Vi har fullgjort de skyldigheter som beskrivs
i avsnittet Revisorns ansvar i var rapport om arsre-
dovisningen ocksa inom dessa omraden. Darmed
genomfordes revisionsatgarder som utformats for
att beakta var bedémning av risk for vasentliga
fel i &rsredovisningen och koncernredovisningen.
Utfallet av var granskning och de gransknings-
atgarder som genomforts for att behandla de
omraden som framgér nedan utgér grunden for
var revisionsberattelse.
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Nedskrivningstest for goodwill och immateriella tillgangar

med obestimd nyttjandeperiod

Beskrivning av omradet

Per 31 december 2018 uppgar Bolagets good-
will till 2 671 MSEK och immateriella tillgéngar
med obestamd nyttjandeperiod uppgar till

439 MSEK. I not 1 och 11 beskrivs att nedskriv-
ningsprovning genomfors arligen eller nér det
finns indikationer pa vardenedgang. Goodwill
och immateriella tilgangar med obestambar
nyttjande period som férvarvas genom foretags-
forvarv allokeras ut till Bolagets kassagenerande
enheter (KGE). Nar det bokforda vardet
Overstiger det beréknade atervinningsvardet
skrivs tillgangen ned till &tervinningsvardet.
Atervinningsvardet utgdr det hogsta av en KGEs
nettoforsaliningsvarde och nyttjiandevarde, det
vill sdga det diskonterade nuvéardet av framtida
kassafloden. Kassaflodesprognoserna baseras
pa koncernledningens prognoser som har sitt
ursprung i affarsenheternas nastkommande

ars budget och prognoser for ytterligare fyra till
fem ar. Som beskrivs i not 11 innehaller dessa
prognoser antaganden avseende bland annat
nettoomsattningstillvéxt, vinstmarginal, rorelse-
kapital samt diskonteringsranta.

Not 11 beskriver véasentliga antaganden som
anvants i berakningen av nyttjandevardet samt
innehaller en kanslighetsanalys for forandrade
antaganden. P& grund av de antaganden som
kravs for att berakna nyttjandevéardet har vi
bedémt att vardering av goodwill och immate-
riella tilgangar med obestamd nyttjandeperiod
ar ett sarskilt betydelsefullt omrade i var revision.

Hur detta omrade beaktades i revisionen
Var granskning har omfattat bland annat
foliande granskningsatgérder:

e Utvardering av Bolagets process for att upp-
ratta och genomféra nedskrivningstest.

e Granskning av Bolagets identifiering av
kassagenererande enheter (KGE) och hur
verksamheten foljs upp internt.

e Granskning av varje KGEs diskonterings-

rénta och langsiktiga tillvéxt, och dar majligt

genom jamférelse med andra bolag verk-
samma inom samma bransch.

Utvéardering, med hjélp av varderings-

experter, av anvanda varderingsmetoder

och berékningsmodeller, beddmt rimligheten

i gjorda antaganden, kanslighetsanalyser,

jamforelse av historiska utfall och tillforlitlig-

heten i tidigare prognoser.

Vi har granskat lamnade tillaggsupplysningar

i &rsredovisningen.
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Redovisning av rorelseforvdiro

Beskrivning av omradet
Bolaget férvarvar féretag I16pande. Som
beskrivs i Not 1 faststélls Bolagets anskaff-
ningsvarde genom en forvarvsanalys i
anslutning till rérelseforvarvet. Villkorade
kopeskillingar inkluderas i anskaffningsvardet
och redovisas till verkligt varde vid férvarvs-
tidpunkten. Efterféljande effekter vid omvér-
deringar av villkorade kdpeskillingar redovisas
i resultatrékningen. Férvarvade identifierbara
tilgdngar samt Gvertagna skulder redovisas
initialt till verkliga varden vid forvarvstidpunkten
och skillnaden mellan anskaffningsvardet och
verkliga varden av identifierbara tillgangar samt
Overtagna skulder redovisas som goodwill.
Som beskrivs i not 25, kravs det att
foretagsledningen gér beddmningar och anta-
ganden for att kunna uppskatta det verkliga
vérdet pa anskaffade tillgangar och skulder,
framférallt vid identifiering och vardering av
immateriella tillgangar och redovisning av vill-
korade kopeskillingar. | vissa fall faststélls den
villkorade kopeskillingen utifran den forvarvade
rorelsens resultat dver en forutbestdmd tids-
period. Varderingen av verkligt varde hanforligt
till rérelseforvary inklusive villkorade tillaggs-
kopeskillingar innefattar i stor utstrackning
foretagsledningens beddmningar som bygger
pa Bolagets egna antaganden och utgor darfor
ett sarskilt betydelsefullt omréade i var revision.
Faststallda verkliga varden for Bolagets
férvarv redovisas i not 4. Per 31 december
2018 uppgar villkorade tillaggskopeskilingar

till 29 MSEK och presenteras i not 21. Viktiga
antaganden som anvands vid faststallande av
verkligt varde beskrivs i not 25.

Hur detta omrade beaktades i revisionen
Var granskning har omfattat bland annat
foljande granskningsatgéarder;

e Granskning av vasentliga forvarvsavtal
inklusive eventuella villkorade tillaggs-
kopeskillingar.

e Utvardering av foretagsledningens process
for upprattande av férvarvsanalyser.

e Utvardering av féretagsledningens
beddmningar och vardering av identifierade
tillgangar och 6vertagna skulder inklusive
villkorade tillaggskdpeskillingar.

e Avstdmning av forvarvsanalyser mot

bokféringen.

Utvéardering av, med hjalp av varderings-

experter, anvanda varderingsmetoder och

ledningens bedémningar och antaganden.

Vi har granskat lamnade tillaggsupplysningar

i arsredovisningen.

Annan information &n arsredovisningen
och koncernredovisningen
Detta dokument innehaller &ven annan informa-
tion &n arsredovisningen och koncernredovis-
ningen och aterfinns pa sidorna 1-46. Det ar
styrelsen och verkstéllande direktéren som har
ansvaret for denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen
och koncernredovisningen omfattar inte denna

information och vi gér inget uttalande med bestyr-
kande avseende denna andra information.

| samband med Var revision av arsredovis-
ningen och koncernredovis-ningen &r det vart
ansvar att 1asa den information som identifieras
ovan och dvervdga om informationen i vasentlig
utstrackning ar oforenlig med arsredovisningen
och koncernredovisningen. Vid denna genom-
géng beaktar vi &ven den kunskap vi i Gvrigt
inhdmtat under revisionen samt bedémer om
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informationen i Gvrigt verkar innehalla vasentliga
felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts
avseende denna information, drar slutsatsen att
den andra informationen innehaller en vasentlig
felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi
har inget att rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstéllande

direktorens ansvar

Det &r styrelsen och verkstéllande direktéren

som har ansvaret for att arsredovisningen och
koncernredovisningen uppréttas och att den ger
en rattvisande bild enligt &rsredovisningslagen och,
vad géller koncernredovisningen, enligt IFRS s&
som de antagits av EU. Styrelsen och verkstéllande
direktdren ansvarar &ven for den interna kontroll
som de beddmer &r nddvandig for att uppréatta en
arsredovisning och koncernredovisning som inte
innehéller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen och
koncernredovisningen ansvarar styrelsen och
verkstéllande direktoren fér beddmningen av
bolagets formaga att fortsatta verksamheten. De
upplyser, nar sa &r tillampligt, om férhallanden
som kan paverka formagan att fortsatta verksam-
heten och att anvanda antagandet om fortsatt
drift. Antagandet om fortsatt drift tilldmpas dock
inte om styrelsen och verkstallande direktren
avser att likvidera bolaget, upphdra med verksam-
heten eller inte har nagot realistiskt alternativ till att
gobra nagot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sékerhet
om att arsredovisningen och koncernredo-
visningen som helhet inte innehaller nagra
vésentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag, och att lamna en
revisionsberattelse som innehdller vara uttalan-
den. Rimlig sékerhet ar en hdg grad av sékerhet,
men &r ingen garanti for att en revision som utfors
enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid
kommer att upptécka en vasentlig felaktighet om
en sadan finns. Felaktigheter kan uppstéa pa grund
av oegentligheter eller misstag och anses vara
vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen
kan forvantas paverka de ekonomiska beslut som

anvandare fattar med grund i &rsredovisningen

och koncernredovisningen.

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

e identifierar och beddmer vi riskerna for
vésentliga felaktigheter i arsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller misstag, utformar och
utfér granskningsatgarder bland annat utifran
dessa risker och inhamtar revisionsbevis som
ar tillrackliga och &ndamalsenliga for att utgora
en grund for vara uttalanden. Risken for att
inte upptacka en vasentlig felaktighet till foljid
av oegentligheter ar hdgre an for en vasentlig
felaktighet som beror p& misstag, eftersom
oegentligheter kan innefatta agerande i
maskopi, forfalskning, avsiktliga uteldmnanden,
felaktig information eller &sidoséattande av
intern kontroll.

e skaffar vi oss en forstéelse av den del av
bolagets interna kontroll som har betydelse for
Var revision for att utforma granskningsatgarder
som ar lampliga med hansyn till omstandig-
heterna, men inte for att uttala oss om effekti-
viteten i den interna kontrollen.

e utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprin-
ciper som anvands och rimligheten i styrelsens
och verkstallande direktérens uppskattningar i
redovisningen och tillhérande upplysningar.

e drar vi en slutsats om l&mpligheten i att styrelsen
och verkstallande direktéren anvander anta-
gandet om fortsatt drift vid upprattandet av
arsredovisningen och koncernredovisningen.
Vi drar ocksa en slutsats, med grund i de
inhdmtade revisionsbevisen, om det finns
nagon vasentlig osékerhetsfaktor som avser
sddana héndelser eller forhallanden som kan
leda till betydande tvivel om bolagets formaga
att fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsat-
sen att det finns en vasentlig osékerhetsfaktor,
maste vi i revisionsberattelsen fasta uppmérk-
samheten pa upplysningarna i arsredovis-
ningen om den vasentliga osakerhetsfaktorn
eller, om sadana upplysningar &r otillrackliga,
modifiera uttalandet om arsredovisningen och
koncernredovisningen. Vara slutsatser baseras
pa de revisionsbevis som inhamtas fram till



datumet for revisionsberéttelsen. Dock kan
framtida handelser eller forhallanden gora att
ett bolag inte langre kan fortsatta verksamheten.

e utvarderar vi den 6vergripande presentationen,
strukturen och innehallet i arsredovisningen
och koncernredovisningen, déribland upplys-
ningarna, och om arsredovisningen och kon-
cernredovisningen aterger de underliggande
transaktionerna och handelserna pa ett satt
som ger en rattvisande bild.

e inhamtar vi tillrackliga och &ndamalsenliga
revisionsbevis avseende den finansiella infor-
mationen for enheterna eller affarsaktiviteterna
inom koncernen for att gora ett uttalande
avseende koncernredovisningen. Vi ansvarar
for styrning, dvervakning och utférande av
koncernrevisionen. Vi &r ensamt ansvariga for
vara uttalanden.

Revisionsberattelse

Vi méaste informera styrelsen om bland annat
revisionens planerade omfattning och inriktning
samt tidpunkten for den. Vi maste ocksa infor-
mera om betydelsefulla iakttagelser under revisio-
nen, daribland de eventuella betydande brister

i den interna kontrollen som vi identifierat.

Vi maste ocksa forse styrelsen med ett utta-
lande om att vi har foljit relevanta yrkesetiska krav
avseende oberoende, och ta upp alla relationer
och andra forhallanden som rimligen kan paverka
vart oberoende, samt i tillampliga fall tilhérande
motatgarder.

Av de omraden som kommuniceras med
styrelsen faststaller vi vilkka av dessa omraden
som varit de mest betydelsefulla fér revisionen
av arsredovisningen och koncernredovisningen,
inklusive de viktigaste beddmda riskerna for
vasentliga felaktigheter, och som dérfér utgor de
for revisionen sérskilt betydelsefulla omradena.

Vi beskriver dessa omréden i revisionsberattelsen
savida inte lagar eller andra forfattningar forhindrar
upplysning om fragan.

Rapportom andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utdver Var revision av arsredovisningen har vi
aven utfort en revision av styrelsens och verkstal-
lande direktorens forvaltning av Volati AB for ar
2018 samt av forslaget till dispositioner betraf-
fande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstdmman disponerar
vinsten enligt forslaget i forvaltningsberéattelsen
och beviljar styrelsens ledamdter och verkstél-
lande direktéren ansvarsfrinet for rakenskapsaret.

Grund fér uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i
Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs nar-
mare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi &r oberoende
i forhallande till moderbolaget och koncernen
enligt god revisorssed i Sverige och har i vrigt
fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.
Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar
tillrackliga och &ndamaélsenliga som grund for vara
uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande

direktérens 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 hansyn till de krav som bolagets
och koncernens verksamhetsart, omfattning och
risker stéller pa storleken av moderbolagets och
koncernens egna kapital, konsolideringsbehov,
likviditet och stélining i Gvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation
och foérvaltningen av bolagets angelagenheter.
Detta innefattar bland annat att fortlépande
beddma bolagets och koncernens ekonomiska
situation, och att tillse att bolagets organisation &r
utformad sa att bokféringen, medelsforvaltningen
och bolagets ekonomiska angelagenheter i dvrigt
kontrolleras pa ett betryggande sétt. Verkstallande
direktoren ska skéta den I16pande forvaltningen
enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och
bland annat vidta de atgarder som ar nddvandiga
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for att bolagets bokforing ska fullgéras i dverens-
stdmmelse med lag och for att medelsforvalt-
ningen ska skotas pa ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen,

och darmed vart uttalande om ansvarsfrinet, ar

att inhdmta revisionsbevis for att med en rimlig
grad av sékerhet kunna bedéma om nagon

styrelseledamot eller verkstéllande direktoren i

nagot vasentligt avseende.

o foretagit ndgon atgard eller gjort sig skyldig
till ndgon forsummelse som kan féranleda
erséattningsskyldighet mot bolaget.

e panagot annat satt handlat i strid med
aktiebolagslagen, arsredovisningslagen
eller bolagsordningen.

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

Rimlig sékerhet &r en hdg grad av sakerhet,
men ingen garanti for att en revision som utférs
enligt god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptacka atgérder eller forsummelser som kan
féranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller
att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst
eller forlust inte &r férenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisions-
sed i Sverige anvéander vi professionellt omdéme
och har en professionellt skeptisk instéllning under
hela revisionen. Granskningen av forvaltningen
och forslaget till dispositioner av bolagets vinst
eller forlust grundar sig framst pa revisionen av
rékenskaperna. Vilka tilkommande gransknings-
atgarder som utfors baseras pa var professionella
beddmning med utgangspunkt i risk och vasentlig-
het. Det innebér att vi fokuserar granskningen pa
sédana atgarder, omraden och forhallanden som
ar vasentliga for verksamheten och dér avsteg
och dvertradelser skulle ha sérskild betydelse
for bolagets situation. Vi gér igenom och provar
fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgarder
och andra férhallanden som &r relevanta for vart
uttalande om ansvarsfrihet. Som underlag for vart
uttalande om styrelsens forslag till dispositioner
betréffande bolagets vinst eller férlust har vi gran-
skat styrelsens motiverade yttrande samt ett urval
av underlagen for detta for att kunna beddéma om
forslaget &r forenligt med aktiebolagslagen.

Revisorns granskning av
bolagsstyrningsrapporten
Det &r styrelsen som har ansvaret for bolagsstyr-
ningsrapporten pa sidorna 62-79 och for att den
ar uppréttad i enlighet med arsredovisningslagen.
Var granskning har skett enligt FARs uttalande
RevU 16 Revisorns granskning av bolagsstyrnings-
rapporten. Detta innebar att var granskning av
bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning
och en vasentligt mindre omfattning jamfor den
inriktning och omfattning som en revision enligt
International Standards on Auditing och god revi-
sionssed i Sverige har. Vi anser att denna gransk-
ning ger oss tillkacklig grund for vara uttalanden.
En bolagsstyrningsrapport har upprattats.
Upplysningar i enlighet med 6 kap. 6 § andra
stycket punkterna 2—6 arsredovisningslagen samt
7 kap. 31 § andra stycket samma lag &r férenliga
med arsredovisningens och koncernredovisning-
ens dvriga delar samt i dverensstammelse med
arsredovisningslagen.

Revisorns yttrande avseende den lagstad-
gade hallbarhetsrapporten
Det &r styrelsen som har ansvaret for hallbarhets-
rapporten pa sidorna 52-58 och for att den ar
upprattad i enlighet med arsredovisningslagen.
Var granskning har skett enligt FARs rekom-
mendation RevR 12 Revisorns yttrande om den
lagstadgade hélloarhetsrapporten. Detta innebér
att var granskning av hallbarhetsrapporten har en
annan inriktning och en vasentligt mindre omfatt-
ning jamfért med den inriktning och omfattning
som en revision enligt International Standards on
Auditing och god revisionssed i Sverige har. Vi
anser att denna granskning ger mig (oss) tillrécklig
grund for vart uttalande.

En hallbarhetsrapport har uppréttats.

Ernst och Young AB med huvudansvarig revisor
Rickard Andersson, Box 7850, 103 99 Stockholm
utsags till Volati ABs revisor av bolagsstamman
den 16 maj 2018 och har varit bolagets revisor
sedan 16 maj 2018.

Stockholm den 20 mars 2019

Ernst & Young AB

Rickard Andersson
Auktoriserad revisor
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