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Kort om Byggmastaren

BYGGMASTARE ANDERS J AHLSTROM HOLDING

Byggmdstare Anders J Ahlstrom Holding AB é&r ett investeringsbolag vars évergripande mal
ar att skapa langsiktiga varden for aktiedagare likvél som for samhdlle och andra intressen-
ter. Fokus ar frémst investeringar i Sverige och évriga Norden, primért sma och medelstora

bolag, noterade och onoterade.

AFFARSIDE

Vi investerar i, bygger och utvecklar foretag som har kunden
i tydligt fokus och dér affarsmodellen i huvudsak ar beprévad,
uthallig och skalbar. Foretagen ar primért sma och medel-
stora, noterade sa vil som onoterade och vi kan vara bade
majoritets- och minoritetsdgare. De foretag vi investerar i
adresserar verkliga, viktiga och vixande kundbehov och har
som ambition att vara ledande inom sin marknadsnisch. Det
ger goda forutsittningar for aktivt dgarskap och langsiktig
vérdetillvéxt.

MAL

Byggmadstarens Overgripande mal &r att skapa langsiktiga
virden for sina aktiedgare, likvdl som for samhille och
andra intressenter. Vi méter var prestation som utveckling av
substansvirde per aktie. Entreprendrskapet och den fria dgan-
derittens unika kraft dr sddan att detta dver tid bara kommer
att 6ka om vi som dgare bidrar till att bygga starka foretag,

som gor virdefulla saker for kunder, medarbetare och for
samhdllet i stort.

HUR VI JOBBAR

Byggmaistarens medarbetare, styrelse och Ovriga intressen-
ter har mycket lang erfarenhet av, och djup kompetens inom,
investeringar och foretagsutveckling. Vi har breda nétverk,
dr situationsdrivna och kan agera mycket snabbt. Vi har ett
evigt utvecklingsperspektiv pa vara investeringar, men provar
16pande om vi dr bésta mojliga dgare.

Vi ér aktiva dgare och vill genom styrelsearbete samt
samverkan med andra dgare bidra till strategisk utveckling,
investeringar och forvérvsdriven tillvdxt samt forbattringar
av organisation och bolagsstyrning. Framforallt vill vi stédja
starka ledningar, medarbetare och entreprendrer att realisera
sina mal och afférsplaner.

Vi investerar branschoberoende men letar i huvudsak efter
foretag med beprovade affarsmodeller som dr uthélliga dver
tid. Nér vi utvdrderar nya och befintliga investeringar borjar
vi alltid med kunden och vilket kundbehov bolagets afférs-
modell forsoker 16sa. Dérefter pd médnniskorna som gor det.
Langsiktig fokus pa kundvirde dér engagerade, kompetenta
och motiverade ménniskor arbetar hart skapar ofta pa sikt
virde for aktiedgare, medarbetare och samhille.

Vi har ingen exitstrategi utan en langsiktig plan for varde-
skapande i varje innehav. Var langsiktighet innebér att vi lag-
ger storre vikt vid utveckling och framtid dn nédsta kvartal.
Samtidigt &r vi riskmedvetna och prioriterar féretag med god
kassakonvertering och ddrmed méjlighet till en god utdelning.

SUBSTANSVARDETS UTVECKLING SEDAN 2014

+1352
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== Substansvdrde === Aktiekurs

2017 2018 2019

Anders J Ahlstrém
bygg- och fastig-
hetsaktiebolag
etableras i
Helsingborg av
Anders J. Ahlstrom.

Herbert Ahlstrom,
aldste son till
Anders J. Ahlstrém,
fokuserar fran 1960

sin aktivitet p& fastig-

hetsforvaltning av
sléktens fastigheter.

1996 etablerar
Mikael Ahlstrém
tillsammans med
KF Invest och
andra investerare
bostadsaktie-
bolaget Férstaden.

Mikael Ahlstrém
ateretablerar Bygg-
mastare Anders J
Ahlstrém Holding
AB genom f&rvarv
av en fastighet

pé Albyberget,
Botkyrka om 1 300
hyreslagenheter.

Byggmdstaren
noteras p& Nasdaq
First North.

Byggmdstaren
avyttrar hyres-
lagenheterna p&
Albyberget och
andrar inrikining

till ett investerings-

bolag.

Forvary av aktier

i bolagen Team
Olivia, Volta och
Infrea. Avyttring av
aktier i Hembla.
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VARA INNEHAV

ar Sveriges ledande aktér inom
skotsel och finplanering av
utemiljéer dar malet ar att géra
staden skdnare och tryggare.

ar ett av de storsta privata
omsorgsbolagen i Sverige med
verksamhet @ven i Norge och
Danmark.

Infrea erbjuder produkter,
tidnster och service inom infra-
struktur och samhéllsbyggnad.
Verksamheterna bedrivs inom
afférsomradena Mark & Anlagg-
ning och Vatten & Avlopp.

ar genom interims- och rekry-
teringstjdnster samt utbildning
och radgivning den marknads-
ledande svenska kompetensfor-
sorjaren for fastighetsbranschen
och delar av samhadllsbyggnads-
sektorn.

ar ett teknikbolag som erbjuder
ett system for termisk energilag-
ring med tillhérande elproduk-
tion som méjliggor elférsérining
dygnet runt, saval inom som
utom befintliga elnét.

utvecklar en elektrisk lastbil for
cityndra distribution med fokus
pa miljo, sakerhet, design och
nya tjGnstekoncept.
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2019 i korthet

BYGGMASTARE ANDERS J AHLSTROM HOLDING

2019 &r vart forsta hela ar som renodlat blandat investmentbolag. Nya investeringar,
vd-skifte, forstarkningar i styrelsen och en stark likviditet positionerar oss véil infér
framtiden. Byggmastaren bygger bolag med en stark forankring i entreprenérskap
och erfarenhet. Langsiktigt och talmodigt légger vi sten for sten for att skapa starka

foretagsstrukturer.

STIFTELSEN MITT ALBY PABORJAR SIN
VERKSAMHET

Stiftelsen Mitt Alby kunde pabdrja sin verksamhet. Stiftelsen
ar en del av Byggmistarens langsiktiga héllbarhetsarbete och
skapar en koppling till Byggmadstarens tidigare engagemang i
Botkyrka och Alby.

FORVARV AV 11 PROCENT AV TEAM OLIVIA

11 procent av aktierna i Team Olivia forvarvades under febru-
ari manad. Under det andra kvartalet har Byggmaéstaren aktivt
borjat arbeta med att bidra till Team Olivias utveckling och
har for detta andamal tagit plats i styrelsen.

HEMBLA AVYTTRAS

Innehavet i Hembla AB helt avyttrat. Aktierna har gett en
avkastning sedan anskaffning april 2018 om cirka 35 procent
motsvarande drygt 43,8 miljoner kronor.

STEFAN DAHLBO IN | STYRELSEN

I borjan av april meddelades att Stefan Dahlbo senast under
hosten 2019 lamnar sin roll som vd for Byggméstaren da han
accepterat ett erbjudande som vd for Fabege AB. Stefan tar
istdllet plats i Byggmaéstarens styrelse.

VARDET AV EN AKTIE | BYGGMASTAREN BESTAR AV

10% Ovrigt
9% Team
Olivia
7% 50%
Infrea Likvida
medel
24%
Green

Lansdscaping

UTDELNING BESLUTAD
OCH NYA STYRELSELEDAMOTER

P& &rsstimman den 6 maj beslutades att utdelning ska utgd med
0,70 kronor per aktie av serie A och serie B, motsvarande totalt
4904 332 kronor.

Mikael Ahlstrém, Charlotte Bergman och Hidayet Tercan
omvaldes och Kari Stadigh och Stefan Dahlbo nyvaldes till
ordinarie styrelseledaméter. Mikael Ahlstrom omvaldes dven
till styrelseordférande.

TOMAS BERGSTROM NY VD

Den 1 september tilltrddde Tomas Bergstrom som ny vd och
koncernchef.

FORVARV AV 18 PROCENT | INFREA

Byggmastaren forvérvar 17,9 procent i Infrea for totalt 75 mkr
och blev vid tidpunkten storsta dgare i bolaget.

ATERBETALNING AV LAN

I samband med engagemanget pd Albyberget lanade Bygg-
mistaren i december 2018 ut cirka 79 mkr till den bostads-
rattsforening som da bildades. Detta ldn aterbetalades i
december 2019 d& detta refinansierades i bank.

SUBSTANSVARDETS UTVECKLING UNDER ARET

+8,4
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JUSTERAT SUBSTANSVARDE PER TILLGANG, tkr 2019-12-31

Noterade portféljbolag:

Green Landscaping 280 861
Infrea 82 800
Azelio 28 748

Onoterade portfsljbolag:

Team Olivia 110 000
Volta Trucks 20 000
Fasticon 10 159
Likvida medel 600 172
Ovriga tillgéngar 58 569
Totalt justerat substansvérde 1191 309

Se definitioner av nyckeltal sidan 86.
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Bista medaktiedigare och andra intressenter,

For ndstan precis tva ar sedan lét vi er aktiedigare pa en extra
bolagsstimma ta stillning till en forsdljning av fastigheterna
pa Albyberget. Det blev inledningen pa Byggmastarens nya
inriktning som blandat investeringsbolag. Vi har nu en tyd-
lig strategi framat, ett starkt flode av olika mojligheter och
framforallt tillsammans med vart nirmaste ndtverk en mycket
lang erfarenhet av investeringar, aktivt 4gande och operativa
forbattringar. Vi tror och hoppas att vi ska kunna fortsitta
leverera attraktiv och langsiktig avkastning.

Nér det nya decenniet nyligen inleddes hade vi sex olika
innehav dir vi nu pé olika sétt bidrar till att bygga starka
och langsiktigt uthalliga foretag. Utan exitstrategi, och med
drommen om att investera i bolag vi vill dga for evigt, 4r det
viktigt att vara forankrad i samhéllsutvecklingen.

Langsiktig utveckling, gemensamt ansvar och ldsningar pa
samhéllsproblem &r fragor som péa djupet engagerar oss pa
Byggmastaren. Det framgéngsrika engagemanget pa Alby-
berget hade till exempel aldrig kommit till utan detta intresse.
Detta kombinerade ordférande- och vd-ord &r en hyllning till
foretagandet, entreprendrskapet och det aktiva dgande som
en beprévad modell for vélstand och utveckling. I Sverige,
liksom i andra lénder, har politik och nationalstat tilltagande
svart att mota samhéllsforandringar och medborgares for-
véntningar och oro.

Svenskt ndringsliv, som utgdr basen for de skatteintdkter
som bygger vért vélstand, dr allt annat &n ett sirintresse och
dessa rader &dr déarfor ocksé en uppmaning till vara folkvalda
och andra beslutsfattare att anamma en del av de principer
som préglar foretagandet och att 1ata effektiva, och vl regle-
rade, marknader 16sa samhéllsproblem. Foretag, speciellt de
med aktiva dgare, dr ofta utomordentligt duktiga pd att, inom
givna, och ibland mycket strikta, ramar, utveckla och opti-
mera resursanvidndning for allas bésta.

Léngre fram i denna text och pa andra stillen i den hir
arsredovisningen beréttar vi om de foretag Byggmaistaren
deldger och hur vi under 2019 lyckats, eller mdjligen miss-
lyckats, hur vi ser pa var investeringsstrategi, vart arbete med
hallbarhet och hur vi ser pa oss sjdlva som aktiva dgare. Vart
substansvirde per den 31 december 2019 var cirka 1,2 mil-
jarder kronor och vi dr for ndrvarande tillfreds med att cirka
50 procent av véra tillgdngar utgors av likvida medel. Vi har
bada upplevt ett antal upp- och nedgéngar, savil i den reala

BYGGMASTARE ANDERS J AHLSTROM HOLDING

som finansiella ekonomin, och kan konstatera att monstret
upprepar sig. Den svarta svanen denna gang, i form av coro-
naviruset SARS-Cov-2, har skapat kraftigt fallande oljepriser,
globala logistikstorningar, allmin oro och okat volatiliteten
pa olika finansiella marknader och borser. I skrivande stund
dr det for tidigt att bedoma hur marknaderna beter sig pé kort-
och medellang sikt, men lika oroliga for att ndra och kéara ska
drabbas av viruset, lika lugna &r vi, med halva var substans
i likvida medel, rérande vart bolags finansiella stabilitet och
framtidsutsikter.

Nutill samhéllsfragorna och eftersom vilever, bor och verkar
i Sverige dgnar vi oss frimst at de svenska sadana. Samtliga
Byggmastarens nuvarande kdrninnehav — Green Landsca-
ping, Team Olivia, Infrea och Fasticon — ar alla pa olika satt
en del av det system som bygger och utvecklar samhillet.
Sverige dr ett fantastiskt land att leva och verka i, men vi ser
behov av fornyade visioner, mer av handling och langsiktig
utveckling. Vi dr dvertygade om att landet behdver och kom-
mer att investera stort i fortsatt vélstand och att néringslivet
dér kommer att ha en nyckelroll.

Det later mojligen som ett langt perspektiv, men det som kan-
ske framst definierar Sverige idag &r det faktum att vi inte
deltog i de bagge vérldskrigen pa 1900-talet. Vi tdnker hir pa
tva perspektiv.

For det forsta, vara svenska industriklenoder, som hade
grundats av innovativa entreprendrer och byggts av langsik-
tiga dgare, kunde med fdderneslandet utanfor krigen vixa
snabbt, skapa sysselséttning at alla som ville och genererade
direkt och indirekt stora skatteintédkter till en stat, som inves-
terade stort i reformer och vélstdnd. Folkhemmet byggdes och
vi kunde ocksa ta pa oss en internationell roll som kanske inte
alltid &terspeglade vér relativa litenhet. Vilstandsutveckling
gér over langa cykler och dven om en del hybris lings vigen
ledde till kostnadsinflation, devalveringar och andra kriser s&
ar det viktigt att komma ihag att mycket av vart svenska vil-
stand idag kommer ifran denna tid.

For det andra, och hiar kommer sékert framtida forskare gora
djupdykningar, har vi inget nationellt minne av, eller for den
delen konkreta upplevelser av, att i nirtid forlora, eller vara
nira att forlora, allt (ndgot manga foretagare, sérskilt tidigt i
en utveckling, oroar sig fér med jamna mellanrum). En sddan
kollektiv erfarenhet, eller brist pa sddan, torde leda till en
hogre riskbenédgenhet, vilket i vissa fall har lett till en positiv
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utveckling i1 framkant. Sverige kallas ibland for vérldens
modernaste land, som stdndigt blickar framat och ivrigt tar till
sig nya saker, vilket skapat nya innovationer och ett antal Uni-
corns och start-ups som fatt borsvarden 6ver miljarder dollar.
Samma risktagande synes dock ocksa leda till att vi som land
ofta tycks hamna i experimentella extrempositioner i olika
fragor utan djupa och langsiktiga konsekvensanalyser, vilket
ger ett reaktivt och senfirdigt beteende nér problem uppstar.
Det kan exempelvis gélla en friskolereform, avveckling av
totalforsvaret, migrationsfragor, ett coronavirus, bostadsbyg-
gande eller hur landet ska energiforsorjas pa ett hallbart sétt
om all kdarnkraft stings. Vi sticker ut i jamforelse med vara
nordiska grannldnder, som synes ha en mer konkret, analyse-
rande och resolut hallning i ménga fragor. Enskilda politiker
och beslutsfattare ar inte séllan skickliga och har en realistisk
verklighetsbeddmning “mellan skal och vigg”, men vért sys-
tem hamnar ofta i ”vi har varit naiva” eller ”vi sag det inte
komma”. Det borde inte vara sa.

Podngen med ovan dr att Sverige inte har blivit ettav vérldens
rikaste och bista lander att leva i av sig sjdlvt. Tvirtom, nir
byggmaistare Anders J Ahlstrom grundade sitt foretag 1895
var Sverige ett fattigt land med enorma ekonomiska skillna-
der. Vart vilstand idag &r inte givet och for evigt bestdende.
Det &r skapat av foretagare och dgare som arbetat hart, tagit
personliga risker och genom tillit bokstavligen och fiskalt
byggt samhillet. Det dr skapat av tidigare generationer tjénste-
mén, arbetare och jordbrukare som vigt sina liv till sina
arbetsplatser. Det dr ocksa skapat av visiondra akademiker
och politiker som med ledarskap och langsiktiga reformer
byggt starka utbildningsinstitutioner och samhéllsstrukturer.
Om vi inte genom kloka, genomtidnkta och langsiktiga beslut
nu vardar och utvecklar vart vélstind kommer det ldngsamt,
inte snabbt, att bli sémre och sdmre f6r stora grupper.

Idag har vi problem pa olika omraden sdsom skola, bostéder,
arbetsmarknad, sjukvard, forsvar, segregation och kriminali-
tet. Var BNP/capita-utveckling dr mycket svag och enligt EU-
kommissionens prognos fran hosten 2019 ldgst bland EU:s
28 ldnder bade 2020 och 2021. Tilliten mellan méanniskor,
och mellan medborgare och politiker, faller och populister
utnyttjar latt avsaknaden av ansvarsfull och samlande politik.
Delar av dessa problem f6ljer absolut en storre internationell
trend, och visst driver sociala medier pa ytterligheterna och
frimjar ytlig posering, men lat oss kalla en murslev for en
murslev. Tyvérr kan vi konstatera att Sverige sticker ut med
problem pé flera omraden. Det finns dock en lang tradition av
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hért arbete, ansvarstagande och langsiktighet i riket. Ddrmed
finns goda forutséttningar att tillsammans fortsétta bygga ett
annu starkare samhalle, proaktivt och inte reaktivt. Det borde
inte krévas en ny kris likt den i borjan pa 1990-talet innan vi
tar i sakerna pa allvar, da politiker ver blockgrinserna fram-
gangsrikt exempelvis enades kring Lindbeck-kommissionen.

Politiker och beslutsfattare som vill blésa ny energi i lasta fragor
kan samarbeta med foretagare och néringsliv pa minst tva sétt.

For det forsta dr det svenska ndringslivets engagemang och
investeringar i skola, vard och omsorg en unik mgjlighet att
16sa de langsiktiga behov som finns. Den offentlig sektorn
har varken finansiering eller formaga att driva den kvalitets-
forbéttring som forvéntas eller den produktivitetsforbattring
som krdvs. Politiseringen av “vinster i vélfarden” de senaste
aren har varit olycklig. Istdllet borde fokus vara pa att elimi-
nera “forluster 1 valfarden”, inte minst kvalitativa, men ocksa
ekonomiska. Dock, och det dr lika sjdlvklart som att markna-
der &r bést pa att optimera, marknader maste alltid tyglas med
genomtiankt reglering och lagstiftning. Vinstmaximerande
marknader som tillats 16pa for fritt kommer utnyttja systemet
till dess yttersta grans. Hir maste lagstiftaren vara realistiskt
cynisk och sitta upp forutsédgbara och langsiktiga spelregler.
Inom detta staket ska privata aktorer tévla.

For det andra kan visionéra politiker lata sig inspireras av
foretagarens sitt att analysera, planera och genomféra for-
andringar. Ett féretag som vill fornya sin strategi borjar med
en realistisk omvérldsanalys parat med en brutalt drlig genom-
géng av styrkor och svagheter, i absolut mening och relativt
omvirlden. Dérefter faststills en langsiktig vision, en berét-
telse om framtiden och tydliga mal. Skillnaden mellan nuldge
och daldge bryts ned i férdndringar och aktiviteter. Darefter
krévs ett starkt ledarskap och ett ansvarsfullt genomforande.
Innan storre fordndringar eller investeringar sjosétts genom-
fors konsekvens- och scenarioanalyser. Att kontrollera risker
och “nedsidor” dr alltid centralt. Utfallen mits, f6ljs upp och
justeras ldngs végen. Politiken och den offentliga forvalt-
ningen dr naturligtvis ett annat vdsen med andra forutsatt-
ningar att ta hdnsyn till, men liksom foretagsledningar svarar
infor aktiedgarna sa svarar vara folkvalda infér medborgarna.

Nagra sdger naturligtvis nu att foretagarna inte forstar poli-
tikens villkor med fyradriga mandatperioder, de bara vinst-
maximerar och bor hélla sig pa sin kant, som ett sirintresse.
Vi dr manga som forstér att politiken och demokratin innehal-
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ler en midngd andra dimensioner, men det betyder inte att de
olika sektorerna inte kan eller bor ldra av varandra.

BYGGMASTARENS PORTFOLJ AV KARNINNEHAV

Byggmastaren dr en langsiktig dgare som aktivt vill bidra till
framgang och utveckling i de foretag vi deldger. Som inves-
terare maste vi ha en uppfattning om samhéllsutvecklingen
och ldnga trender, dels nér vi utvdrderar nya investeringar,
dels nédr vi aktivt arbetar med befintliga. P4 Byggmaéstaren
har vi definierat att merparten av var portfélj ska utgéras av
sa kallade védrdeinvesteringar, det vill sdga bolag med starka
marknadspositioner och vil genomténkta strategier for savil
organisk som forvirvad tillvéixt. Ett genomgaende tema &r att
véra kdrninnehav ska adressera verkliga, viktiga och vixande
kundbehov och dér affarsmodellen &dr beprovad och med stor
sannolikhet uthallig. Bolagen ska ledas av engagerade ménn-
iskor med fokus pa kunden eller klienten, stindiga forbatt-
ringar och kassafloden, framst for att aterinvestera i verksam-
heten, men ocksa for att 16pande skapa avkastning for dgarna.

Vi anser att vara nuvarande kidrninnehav alla passar vil in
pa ovan beskrivning. Green Landscaping arbetar bokstavli-
gen pd en vixande marknad och bidrar till gronare, tryggare
och attraktivare utemiljoer. Urbanisering, demografiska for-
andringar och allt hogre forvantningar fran oss medborgare
ar positivt for Green Landscaping, som dr marknadsledare
pé en fortsatt fragmenterad marknad. Som huvudégare med

drygt 21 procents dgande stdttar vi, tillsammans med andra

storre dgare, just nu bolaget i den nyemission som gors for att
mdjliggora fortsatt tillvéxt dven utanfor Sverige, dér ett forsta
steg nyligen har tagits med ett spdnnande forvarv i Norge.

Team Olivia har en viktig roll i utvecklingen av vard och
omsorg och dr verksamma i Sverige, Norge och Danmark.
Team Olivia d&r marknadsledare inom personlig assistans, men
erbjuder ocksé olika former av boenden fér ménniskor med
sdrskilda behov. De nordiska ldanderna har hdga ambitioner
kring alla ménniskors rétt att leva sa optimala liv som mojligt
och investerar ocksé mycket for att detta ska mojliggoras. Det
ar viktigt for brukarna, samhéllet och skattebetalarna att den
personliga assistansen sker humanitirt, ansvarsfullt, effektivt
och med god kvalitet. Stora aktorer, som Team Olivia, spelar
hir en nyckelroll och har goda framtidsutsikter. Byggmaéstaren
dger sedan varen 2019 cirka 11 procent i Team Olivia och var
ambition dr att genom styrelsearbete och aktivt dgande bidra
till Team Olivias utveckling.

Infrea, ett bolag vi i december 2019 forvirvade cirka 18
procent i, dr verksamma i Sverige inom Mark & Anldggning
respektive Vatten & Avlopp. Att landet véxer, behdver byggas
ut och renoveras ir tydligt pa manga sétt och konkretiseras till
exempel genom Regeringskansliets prognos att det kommer
att investeras cirka 700 miljarder kronor i svensk infrastruk-
tur under de kommande tio &ren. Infrea forvarvar och utveck-
lar regionala aktdrer genom en decentraliserad affarsmodell
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dar starka entreprendrer kan fortsitta utveckla sina foretag,
men ocksd dra nytta av en storre koncerns mdjligheter. Vi
har under varen 2020 engagerat oss i styrelsen och arbetar nu
aktivt for att fortsdtta utveckla Infrea, sadvil organiskt som via
fortsatta forvarv.

Fasticon, dir Byggméstaren dr majoritetsdgare, har en
nyckelroll for att kompetensforsorja samhillsbyggnadssek-
torn, som behdver fylla pa med utbildad och engagerad per-
sonal, dels for att behoven véxer, dels for att stora pensions-
avgangar skapar 16pande vakanser. Fasticon har en bred och
differentierande profil som kompetensparter och kan erbjuda
tjanster inom utbildning, rekrytering, interim och radgivning.
Kunderna finns inom sektorerna fastighet, bygg, industri,
energi och installation. Med ny vd pa plats under forsta kvar-
talet 2020 har vi hoga foérvéntningar pa Fasticons utveckling
kommande ar.

I var investeringsstrategi har vi ocksa fastslagit att en mindre
del av portfdljen, maximalt tio procent, ska kunna investeras
i foretag med vésentlig hogre risk och ddrmed hoga avkast-
ningsmdjligheter. Vi vill att dessa investeringar ska kunna ge
en extra krydda till totalavkastningen dver tid. Gemensamt
for investeringar i denna kategori ar att det ska handla om ny
teknologi som appliceras pa kinda, stora och globala behov.
Vara tvé investeringar Azelio och Volta Trucks stimmer béda
in pé denna beskrivning. Azelio har utvecklat ett unikt system
for varmelagring och tillhdrande elproduktion under dygnets
alla timmar. Tekniken verifieras just nu i Marocko och om
det faller vél ut &r efterfragan fran kunder mycket stor. Vi
har besokt bolagets olika anldggningar och kan konstatera att
bolaget dr redo for kommersiell utveckling. Det blir ett spin-
nande 2020 for Azelio.

Volta Trucks, ddr Byggmadstaren statt for den forsta sadd-
finansieringen, utvecklar en ny elektrifierad létt lastbil for
citydistribution. Med eldrift, helt ny placering och design
av forarhytten samt ny teknik och attraktiva tjanstekoncept
16ser Volta Trucks en méngd problem sasom CO:-utslipp,
ljudnivaer, sékerhet, arbetsmiljo och planering. Kundintresset
ar starkt och bolaget strdvar efter att presentera en prototyp
under 2020.

Avslutnings- och sammanfattningsvis kénner vi stor till-
forsikt infor framtiden. Véra bolag ligger rétt i samhaélls-
utvecklingen och har alla goda mojligheter. Vi dr ndjda med
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att cirka 50 procent av Byggmistarens substans bestir av
likvida medel. Med en genomtinkt strategi for investeringar
och aktivt d4gande samt en god forstéelse fér samhéllsutveck-
lingen hoppas och fOorvéntar vi oss att Byggmaéstaren ska
kunna skapa god langsiktig vérdetillvixt i de foretag vi dr
engagerade i och ddrmed ocksa for véra aktiedgare.

Det torde ocksa ha framgétt att vi kinner omsorg och enga-
gemang kring samhillsutvecklingen. Som aktiedgare och
foretagare stéller vi hoga krav. Som svenska medborgare
borde vi just nu ha hogre forvintningar pa en framtida vision,
langsiktiga reformer och ett ansvarsfullt genomforande. Detta
hor vi bland manga foretagare, investerare och foretagsledare.
Vildigt fa uttalar sig tyvérr i samhélls- eller politikfragor.
Fler borde gora det. Sverige har fantastiska mdjligheter och
vi menar att det dr dags for vara statsbarande politiker att mer
aktivt och langsiktigt planera och agera for framtiden. Vi dr
overtygade om att ni har Sveriges foretagare och ansvarsfulla
dgare med er.

Stockholm den 4 mars 2020

Mikael Ahlstrom
Styrelsens ordférande

Tomas Bergstrom
Vd och koncernchef
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Investeringsstrategi
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Att investera langsiktigt i ett foretag krdaver engagemang, genuint intresse och ett
fortroendefullt samarbete med dvriga intressenter. Darfor viljer vi foretag som
matchar Byggmastarens profil och dar var samlade erfarenhet kan géra skillnad.

SUBSTANS PER DEN 31 DECEMBER 2019

4%

Alternativa innehav

SUBSTANS — MALBILD

10%

Likvida placeringar

50% ——
1

Kérninnehav

INRIKTNING

Byggmastaren dr primért en sa kallad virdeinvesterare som
investerar i, bygger och utvecklar foretag med kunden i fokus
och dir affirsmodellen &r beprovad, uthallig och skalbar samt
adresserar verkliga, viktiga och vixande kundbehov Dessa
investeringar bendmns “Kérninnehav” och malbilden &r att
dessa Over tid ska utgora cirka 70 procent av det samlade
substansvirdet.

Byggmastaren ska ocksd, som ett komplement till ovan,
kunna investera i féretag som befinner sig i en tidigare utveck-
lingsfas, vilket &r férknippat med hogre risk, men ocksé hogre
avkastningsmojlighet. Dessa bendmns “Alternativa innehav”
och ska dver tid inte utgéra mer &n 10 procent av det samlade
substansvirdet.

I syfte att snabbt kunna tillvarata nya mojligheter samt stotta
befintliga innehav dr malséttningen att cirka 20 procent av sub-
stansvardet alltid ska utgdras av likvida placeringar med lag risk.

Det overgripande mélet &r att skapa langsiktiga virden for
aktiedigare, medarbetare och samhélle. Byggmaistarens fokus ar
pa sma och medelstora foretag. Byggmastaren har ingen uttalad
exitstrategi.

KRITERIER

Vi arbetar situationsdrivet och i véara nitverk passerar en stor
méngd mojligheter som vi virderar utifran faststéllda kriterier,
bedomd framtida vérdetillvixt och onskad allokering. Sedan
Byggmadstaren paborjade sin blandade investeringsverksam-
het under 2018 och till och med 31 december 2019 har vi utvér-
derat 517 olika mojligheter och genomfort fem investeringar,
det vill sédga cirka 1 procent av det som studerats.

12

Generellt investerar vi bara i affarsmodeller vi forstar och dér
vi kan bidra aktivt med erfarenhet, dgarskap och kapital. Nar
vi utvédrderar olika mojligheter utgar vi bland annat fran de
4 M:en, (Market, Man, Moat, Money) dér vi forsoker forstd
marknaden, ménniskorna, vilket skydd som finns runt afférs-
modellen samt hur finansiell utveckling och vérdering ser ut
(se ocksa under Hallbarhet).

Definition kdrninnehav:

¢ Affdgrsmodell som @r mogen, beprévad, skalbar, tydlig,
forstaelig och uthallig

¢ Verkliga, viktiga och viixande kundbehov
* Potential att vara ledande i sin marknadsnisch
* Majlighet till adderad forvarvstillvéxt

* Driven ledning som sjélv har investerat och som genom
operativt ledarskap kan kontrollera bolagets utveckling

® God kassakonvertering och méjlighet till god utdelning

* Méjlighet att optimera kapitalstruktur,
fristaende gentemot Byggmdstaren

* Méjlighet till inflytande och aktivt dgarskap

Definition alternativa innehav:

* Ny teknik eller ny innovation

e Adresserar ett befintligt och stort problem pa global basis
e Entreprenérer och ledning med egen dgarexponering

* Hagre risk
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Byggmastaren dr en aktiv dgare med en djup Svertygelse om att den fria foretagsamheten
ar nyckeln till valstand, vardeskapande och ett gott samhadlle. Entreprendrskap dr bland det
viktigaste som finns och att tillsammans med andra som ett lag fa arbeta med att bygga

starka féretag ar vad vi brinner fér.

Ett konkurrenskraftigt nédringsliv behdver olika dgarformer
som kan verka sida vid sida; institutioner, riskkapitalfonder,
familjer, kooperativ, staten och investmentbolag. Byggmas-
taren &r ett sddant aktivt investeringsforetag som, baserat pa
kunskap, engagemang och erfarenhet, bidrar till 1dngsiktig
utveckling av foretag och samhélle.

Byggmastaren stravar som aktiv dgare alltid efter att foretag
ska driva sin verksamhet med ett mycket langsiktigt perspek-
tiv pa kundutveckling och investeringar i produkt- och tjans-
teutveckling, manniskor och marknader. Nagot annat &r inte
rationellt och skulle minska mojligheten att bygga langsiktiga
varden, vilket dr malet med Byggmaistarens verksamhet.

Byggmastarens placeringshorisont dr ocksd mycket lang-
siktig sa ldnge vi anser att vi dr en dgare som kan bidra till
vardeskapande. Detta kan som regel goras under en lang tids-
period. Vi drémmer om att hitta bolag vi vill och kan dga for
evigt. For familjer och entreprendrer som vill ta sitt bolag
till ndsta niva ar en dgare som Byggmastaren ofta ett vildigt
intressant och bra alternativ.

Att bygga och utveckla foretag ar ett lagarbete dér olika kom-
petenser och erfarenheter kan samverka. Férutom att det ar
gynnsamt dr det ocksa stimulerande och tillfredsstéllande att
arbeta tillsammans med andra. Darfor arbetar Byggmaistaren
alltid sida vid sida med andra deldgare, ledning, entreprendrer
och medarbetare.

For att samarbete ska fungera dr struktur och tydlighet
viktigt. Aktiedgarna i ett foretag utser styrelsen. Styrelsen
representerar alla dgare, beslutar om langsiktiga strategier,

onskvirda risknivaer och allokering av kapital samt utser vd.
Den operativa ledningen driver verksamheten och implemen-
terar styrelsens beslut. Svensk bolagsstyrning &r en klok och
langsiktig makt- och ansvarsférdelning som byggt manga fina
foretag.

I bolag ddr Byggmadstaren ar dgare ska det inte rdda nagra
tvivel om vad som &r operativ verksamhet, som handhas av
ledningen, och vad som é&r styrelse- respektive dgarfragor.
Det ar av central vikt att styrelsen far en adekvat och 16pande
rapportering fran ledningen samt att bolaget sedan kommuni-
cerar med sina dgare vid beslutade tidpunkter.

I Kérninnehav dér Byggmadstaren dr minoritetsdgare strévar
vi alltid efter styrelseplats ddr var representant tillsammans
med andra ledamoter och en extern ordférande kan bidra till
foretagets utveckling och alla aktiedgares vardetillvaxt. [ karn-
innehav diar Byggmaistaren dr majoritetsédgare kan vi ha flera
styrelseledamdter, varav en kan men inte maste vara ordfo-
rande, men dven hir maste det finnas externa ledamoéter med
andra perspektiv och kompetenser.

Pé& Byggmaéstaren har vi ménga érs erfarenhet av savil dgar-
styrning som styrelsearbete och vihar sjidlva operativtutvecklat
framgéngsrika foretag. Vi tror oss veta hur vardagen for en
vd ser ut och vilka fragor som driver utveckling i rétt, och fel,
riktning. Dessa erfarenheter applicerar vi som aktiva dgare
dér vi bidrar med stdd inom till exempel strategisk utveckling,
organisation och struktur, finansiell styrning, rekrytering,
forvarv och avyttringar, investeringsanalys och mycket annat.

En central del i var styrning som dgare ar att vi strévar efter
att ledning och andra styrelseledamoter ocksa ges och tar moj-
ligheten att investera. Vi tror mycket pa de drivkrafter som
skapas av att ledning, styrelse och dgare delar savil finansiella
risker som mojligheter.

PORTFOLJBOLAG Agarandel, % Ledaméter i styrelsen Bransch Noterad/onoterad
Kérninnehav

Green Landscaping 21,2 Ja, ledamot Samhaéllsbyggnad Noterad
Infrea 17,9 Ja, ledamot Samhéllsbyggnad Noterad
Fasticon 60,3 Ja, ordférande Kompetensférsdrining Onoterad

inom fastighetsbranschen

Team Olivia 11,0 Ja, ledamot Omsorg Onoterad
Alternativa innehav

Azelio 2,7 Nej Solenergi Noterad
Volta Trucks 33,0 Nej Elektrifiering av lastbilar Onoterad
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Green'
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Green Landscaping &r Sveriges ledande aktér inom skétsel och finplanering av utemiljer

med verksamhet i stora delar av Sverige.

Green Landscaping bildades &r 2009 genom en samman-
slagning av fyra aktorer inom skotsel av utemiljoer. Sedan
dess har foretaget vuxit, sadvél organiskt som genom forvéarv.

Verksamheten &dr uppdelad i tre segment: gronyteskotsel
och finplanering, sport- och fritidsanldggning, samt triad-
och skogsvérd. Sedan 2017 fokuserar Green Landscaping pa
lonsam tillvixt som bygger bade pé organisk och forvarvs-
driven tillvixt.

Genom heldgda dotterbolag ar foretaget verksamt i hela
mellersta och sddra Sverige. En decentraliserad struktur moj-
liggor nédra samarbete med lokala kunder samtidigt som man
kan dra nytta av centraliserade specialistfunktioner for bland
annat ekonomi, HR, inkop och IT.

Byggmaistaren dger 7632099 aktier, motsvarande cirka
21,2 procent av kapitalet i Green Landscaping Group.
Aktierna forvérvades huvudsakligen under juni 2018. Fore-
taget redovisas som intresseforetag.

Green Landscapings afférsidé dr att forddla kunders ute-
miljo genom att erbjuda tjéinster med fokus pa hog kundnytta,
langsiktig hallbarhet och kvalitet. Foretagsgruppen erbjuder
marknadens mest omfattande tjansteportfolj med syftet att
gora staden skonare och tryggare. Malsdttningen &r en miljo
som tillfor ett verkligt mervérde dar ménniskor vill vistas.

AKTIEKURS OCH OMSATTNING
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* Omsittningen uppgick till 1 992,6 miljoner kronor (1 180,1),
en 6kning med 68,9 procent, varav 1,6 procent avser organisk
tillvaxt.

Justerad EBITA uppgick till 90,1 miljoner kronor (59,8) och
justerad EBITA-marginal var 4,5 procent (5,1).

Kassaflodet fran den 16pande verksamheten uppgick till 98,3
miljoner kronor (3,5).

Nettoskuld uppgick per den sista december till 690,3
miljoner kronor (540,5).

Green Landscaping dr den i sédrklass storsta aktéren inom
sitt omrdde men marknaden dr fragmenterad och bolaget har
en liten andel av marknaden. Langsiktigt beddms markna-
den vara i strukturell tillvdxt, och urbanisering och hogre
férvantningar pa utemiljéer kommer att driva efterfragan.
Vi bedoémer att Green Landscaping har goda forutsittningar
for organisk och forvérvsdriven tillvdxt, och vill bidra
till att detta sker i balanserad takt med stindigt fokus pa
operativa forbdttringar, affarsméssighet och foretagskultur.

Under forsta kvartalet 2020 forvdrvade Green Landscaping
ett foretag i Norge, vilket &r ett forsta lovande steg utanfor
Sverige.

Lank till Green Landscapings hemsida

) ANDEL AV
BYGGMASTARENS BYGGMASTARENS
ANDEL SUBSTANSVARDE

21,2% 24

Mkr 2019-12-31 2018-12-31
Nettoomsattning 1992,6 1180,1
Justerat EBITA 90,1 59,8
Justerat EBITA, % 4,5 51

Agarandel, % 21,2 19,2


https://www.greenlandscaping.se
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Team Olivia grundades 2001 och bestéar i dag av omkring 50 lokala varumdarken pé drygt
200 verksamhetsstdllen i Sverige, Norge och Danmark.

Team Olivia Group &r ett av de storsta privata omsorgsfore-
tagen i Sverige. Bolaget bedriver dven verksamhet i Norge
och Danmark. Foretagsgruppen omsétter drygt 4,5 miljarder
kronor och sysselsitter cirka 13 000 medarbetare.

Verksamheten bedrivs nédra kunderna och finns etablerade
under lokala varumirken, Drygt 70 procent av omséttningen
ar i Sverige, fraimst inom personlig assistans, individ- och
familjeomsorg och hemomsorg.

Team Olivia har sedan starten 2001 vixt bade organiskt
och genom att forvérva foretag som kompletterar verksam-
heten. De lokala verksamheterna utvecklar sina organisatio-
ner utifran ett starkt personligt engagemang, lokala forut-
sdttningar och under egna varumirken. Pa sd sitt behalls
smaskaligheten, flexibilitet och férmaga att anpassa verk-
samheten utifran den enskilda individens behov.

Team Olivia styrs genom en decentraliserad modell med
utvalda centrala stodfunktioner och fokus pa samordning.
Malsittningen &r att de lokala entreprendrerna ska kénna ett
starkt lokalt dgarskap och samtidigt kunna dra nytta av forde-
larna med att vara en del av en storre koncern.

Byggmastaren dger cirka 11 procent av kapitalet i Team
Olivia Group. Aktierna forvirvades under 2019. Innehavet
redovisas till bedomt verkligt virde per balansdagen med for-
dndring i verkligt viarde via resultatet.

Team Olivia vill gora varje enskilt liv béttre, rikare och mer
vardigt, oavsett funktionsnedséttning eller annan utsatt situa-
tion. Foretagets styrka ligger i att kombinera det lilla fore-
tagets flexibilitet, lokalt entreprendrskap, engagerade med-
arbetare och ndrhet med den stora organisationens resurser,
nédtverk och finansiella kapacitet.

Team Olivia verkar som privat vardaktor pa en offentligt
finansierad marknad dér tusentals brukare dr beroende av
véard av hog och forutsdgbar kvalitet. Team Olivia &r mark-
nadsledare i Sverige inom till exempel personlig assistans, ett
omréade dér stora aktorer bir ett sdrskilt ansvar for kvalitet,
héllbarhet och ledarskap. For dessa aktorer bedomer vi att
forutsittningarna ar langsiktigt goda for tillvéxt och 16nsam-
het i takt med att marknaden konsolideras och utvecklas.

Lank till Team Olivias hemsida

) ANDEL AV
BYGGMASTARENS BYGGMASTARENS
ANDEL SUBSTANSVARDE

1 9

Mkr 2019-12-31 2018-12-31
Nettoomsattning n/a 4 570
Justerat EBITA n/a 200
Justerat EBITA, % n/a 4,4
Agarandel, % 11,0 0

1) Siffrorna fér 2019 &r énnu ej publicerade.


https://www.teamoliviagroup.se/sv/
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Nya mirakel varje dag

Pa Team Olivia méts méanniskor och
méijliggor det oméjliga. En verksamhet
som skapar samhadllsnytta - och hjalper
de allra mest utsatta. Det ar vardagen
pa Team Olivia.

Nir Ola Klingenborg tog dver som vd pa Team Olivia i
mars 2019 var det en verksamhet prédglad av en period
av stark forvdrvsdriven tillvixt. Under en inledande
period har Ola Klingenborg darfor spenderat mycket tid
med att trdffa méanniskor fran alla olika delar av fore-
tagsgruppen for att forstd verksamheterna pa djupet.

— Det dr dags for oss att ta nésta steg. Vi behover skapa
en langsiktigt héllbar struktur for alla foretag inom kon-
cernen och for att kunna leda i den snabbférinderliga
omvirld vi befinner oss i. Att ta ett helhetsgrepp for att
leda var portf6lj av foretag och varumairken i en alltmer
komplex omvirld. Det dr var uppgift framéver, sdger Ola
Klingenborg.

GRANSLAND MELLAN OFFENTLIG OCH PRIVAT

Team Olivia verkar i en bransch i stor fordndring — som
pa manga sétt speglar samhéllsfordandringarna i stort. I
den situationen behdvs bra dgare. Agare som stottar och
ser till att foretaget haller jimn takt med makrof6rénd-
ringarna i samhaéllet.

— Vi vill att vara dgare ska vara partners som dr med
oss pa den hir resan. Och for mig personligen handlar
mycket om ledarskapet just nu om att se till att skapa for-
utsittningar for alla vara medarbetare som jobbar nira
kunderna varje dag. De ska kunna fokusera pa sin upp-
gift utan att distraheras av annat, siger Ola Klingenborg.

Team Olivia verkar i granslandet mellan det offentliga
och privata. De 13 000 medarbetarna jobbar med kun-
der som varken syns eller hors speciellt ofta i samhallet.
Mycket av arbetet kanske inte marks, men det gér en stor
skillnad for samhaéllet och for enskilda personer.

— Jag vill att dnnu fler ska fa upp Ggonen for den
enorma insats som gors av vara bolag. Det finns ett otro-
ligt engagemang som jag verkligen slagits av sedan jag
borjade som vd. Vara medarbetare skapar magi varje
dag. Det arbetet fortjanar uppméarksamhet och uppskatt-
ning, sdger Ola Klingenborg.

BYGGMASTARE ANDERS J AHLSTROM HOLDING
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INFR=A
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Infrea &r en industrigrupp med fokus pa infrastruktur, har en omséttning pa drygt 600
miljoner kronor och runt 350 medarbetare. Verksamheten bedrivs inom affdrsomradena
Mark & Anléaggning och Vatten & Avlopp. Dotterbolagen bygger det nét av infrastruktur
som finns utanfor husen ddar vi bor, arbetar eller bedriver verksamhet.

Infreas nisch dr infrastruktur och bolaget &dr noterat pa Nasdaq
First North Premier Growth Market. Verksamheten bedrivs i
huvudsak pa den svenska marknaden inom affirsomradena
Mark & Anldggning och Vatten & Avlopp. Dotterbolagen har
stor kompetens och lang erfarenhet inom infrastruktur pa sina
lokala marknader och erbjuder tjénster sasom anldggning av
végar, vatten och avlopp.

Infrea-koncernen far lite férenklat samhéllen att fungera.
Béade genom att leverera nya mark- och anlidggningsprojekt
och genom att reparera och underhélla det som redan &r byggt;
till exempel slitage pa asfalterade vigar eller tillse att det finns
rent dricksvatten i kranen. Dotterbolagen gor det viktiga job-
bet for att dessa centrala delar i vardagslivet fungerar och att
var gemensamma infrastruktur ar felfri.

Byggmastaren dger 3 000 000 aktier, motsvarande 17,9
procent av kapitalet Infrea AB. Aktierna foérvirvades under
december 2019. Foretaget redovisas som intresseforetag.

Infreas vision &r att genom sina verksamheter vara en avgo-
rande del i att samhillen fungerar och utvecklas pa ett hallbart
och framgangsrikt vis till platser ddr ménniskor trivs och vill
vara. Affirsidén dr att investera i bolag inom infrastruktur
— framf6rallt pa den onoterade marknaden — som har utveck-
lingspotential, en tydlig affidr och en omséttning mellan 30
och 300 miljoner kronor.

AKTIEKURS OCH OMSATTNING
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» Koncernens nettoomséttning for kvarvarande verksamheter
uppgick till 611,7 miljoner kronor (393,9).

* EBITDA uppgick till 43,5 miljoner kronor (11,5) och
EBITDA-marginal var 7,1 procent (2,9).

* Styrelsen foreslar en utdelning om 0,10 kr (0,0) per aktie.
Efterutdelningen hosten 2019 om 0,60 kr per aktie var hén-
forlig till forséljning av affirsomradet brandskydd.

* Byggmistarens vd Tomas Bergstrom valdes pd en extra
bolagsstimma under februari 2020 manad in som ny styrelse-
ledamot.

Urbanisering, befolkningstillvaxt och stora underhallsbehov
driver den svenska marknaden for infrastruktur och inves-
teringsbehoven de kommande tio dren har av Regeringens
nationella plan bedémts till cirka 700 miljarder kronor. Infrea
dr, med sin decentraliserade affdrs- och forviarvsmodell,
exponerad mot denna utveckling genom de regionala mark-
nadsledare inom Mark & Anldggning respektive Vatten &
Avlopp som ingér i koncernen. Byggmadstaren ser fram emot
att som aktiv dgare bidra till utvecklingen av Infrea.

Lank till Infreas hemsida
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17,9 7%

Mkr 2019-12-31 2018-12-31
Nettoomsattning 611,7 393,9
Justerat EBITA 43,5 11,5
Justerat EBITA, % 71 29
Agarandel, % 179 0


https://infrea.se
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FASTICON

BYGGMASTARE ANDERS J AHLSTROM HOLDING

Fasticon ar den marknadsledande kompetensforsorjaren for fastighetsbranschen och delar av
samhdllsbyggnadssektorn. Djup branschkunskap gér att foretaget férstar kundernas kompe-
tensbehov. Fasticon arbetar rikstéckande och har kontor i Stockholm, Géteborg och Malmé.

I Fasticonkoncernen ingar bolagen Fasticon Kompetens, STF
Ingenjorsutbildning AB, BFAB och Fasticon AB.

Fasticon Kompetens &r verksamt inom strategisk kompe-
tensforsorjning med stddtjénster och koncept inom rekryte-
ring och interimslosningar. Foretaget matchar uppdragsgivare
och kandidater vid rekrytering, karridrvéixling, kompetens-
analys, interim- eller bemanningsuppdrag. STF/BFAB bedri-
ver vidareutbildningar f6r yrkesverksamma inom bland annat
fastighet- och samhaéllsbyggnadssektorn, el och energi, indu-
stri, samt IT med kontor i Stockholm.

Fasticon Advisors erbjuder strategisk rddgivningsverk-
samhet inom organisation och verksamhetsutveckling samt
dgande- och lokalforsorjningsfragor inom fastighetssektorn.

Alla foretag har starka varumaérken och dr en av de stérsta
aktorerna i sin bransch, med kontor i Stockholm, Géteborg
och Malmé.

Fasticon forvdrvades under varen 2015 och dgs till 60,3
procent av Byggmastaren. Resterande 39,7 procent dgs av
styrelsens ledaméter och vissa nyckelpersoner.

Fasticons vision — alla har sitt drdmjobb — &r en drivkraft och
en riktning for verksamheten. Visionen ger energi att gora
det Fasticon dr bést pa — att hjédlpa uppdragsgivare och kan-
didater till langsiktigt vardefulla relationer i ett framgéngs-
rikt fastighetssverige. Fasticon &r hela fastighetsbranschens
kompetenspartner med en mission att bidra till uppdragsgi-
varnas framgéng, kandidaternas professionella utveckling
och en virdeskapande samhéllsbyggnad.

 Intdkter frdn avtal med kunder for konsult- och utbild-
ningsverksamheten uppgick for perioden till 213,1 miljoner
kronor (168,7). Verksamheten har haft god efterfrdgan och
beldggning vad giller rekrytering och interimsldsningar,
medan utbildningsverksamheten har dragits med otillfreds-
stillande tillviaxt och hoga kostnader.

* Verksamhetens bruttoresultat blev 46,5 miljoner kronor
(43,3) vilket motsvarar en bruttomarginal om 21,8 procent
(25,7). Bruttomarginalen paverkas negativt av att mixen av
affdren fortsatt fordndrats da tillvixten huvudsakligen sker
i interims- och utbildningsverksamheterna, vilka har en
lagre marginal &n rekryteringsverksamheten.

* For perioden bidrar utbildningsverksamheten med EBITDA
-5,6 miljoner kronor.

+ Underjanuari2020tilltrddde Henrik Olsson somny koncern-
vd for Fasticon.

Landet vixer, urbaniseras och pensionsavgingarna ir stora.
Under det kommande decenniet kommer samhillsbyggnads-
sektorn att behdva forsorjas med tiotusentals medarbetare.
Fasticon har ett unikt kompetenserbjudande inom utbildning,
rekrytering, interimsbemanning och radgivning och vi bedd-
mer att nir dessa tjdnster kombineras till en helhet sa upp-
star ett attraktivt kunderbjudande inom samhéllsbyggnads-
omradet.
Innehavet i Fasticon redovisas som dotterbolag.

L&nk till Fasticons hemsida
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% AZELIO

Azelio ar ett svenskt teknikbolag som har
utvecklat en unik I6sning fér termisk energi-
lagring med tillhérande elproduktion.

Genom att lagra virme, istéllet for elektricitet i batterier, och
sedan genom en stirlingmotor kontinuerligt producera elektrici-
tet kan Azelios system forse kunder med el under dygnets alla
timmar. Kundgrupper inkluderar mindre samhéllen, fabriker
eller sjukhus som saknar koppling till ett elnét, eller har en svag
koppling men &r i behov av kontinuerlig och palitlig elforsorj-
ning. Azelios 16sning leder till minskade utslédpp och sidnkta
kostnader.

Azelio noterades for handel pa Nasdaq First North den 10
december 2018.

Azelios malsittning dr att tillhandahalla férnybar elektri-
citet till lag kostnad genom energilagring och distribution
vid behov. Foretaget ska erbjuda det mest kostnadseffektiva
alternativet for styrbar och distribuerad elproduktion och vara
bidragande till utvecklingen mot att fornybar energi utgor en
majoritet av den framtida globala energimixen.

Under 2019 byggdes ett fullskaligt verifieringsprojekt i
Marocko pa vérldens storsta anldggning for koncentrerad
solenergi. Genom formagan att lagra virme och producera
elektricitet under dygnets alla timmar ger foretagets 10sning
en tillforlitlig och héllbar elproduktion som till stor del kan
ersitta dieselgeneratorernas funktion som en kontinuerlig och
distribuerad baskraft dir elndt saknas.

2020 blir avgorande for Azelio d& det under &ret kommer att
bli tydligare om bolagets 16sning kommer kunna kommersia-
lieras och erbjudas alla de kunder som visat intresse.

Innehavet redovisas till bedomt verkligt virde per balans-
dagen med fordndring i verkligt virde via resultatet.

Lank till Azelios hemsida
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BYGGMASTARE ANDERS J AHLSTROM HOLDING

VOLTA

Volta Trucks utvecklar en elektrisk l&Gtt lastbil
for cityndra distribution med fokus pa miljo,
séikerhet, design och nya tjcéinstekoncept.

I Europas storre stader pagar en snabb elektrifiering av olika
fordon for att mdta behoven av mindre CO,-utslidpp. Volta
Trucks strivar efter att kunna erbjuda en helt ny elektrifierad
lastbil till kunder som i dagslaget har stora flottor av dieselbi-
lar och som inom nagra ar ej kommer tillatas i storre stider.
Voltas lastbil adresserar ocksa idag stora problem inom siker-
het, arbetsmiljé och rekrytering av nya forare. Tjanstekoncep-
tet TaaS — Truck as a Service — kommer ocksa mdjliggéra en
annan affiarsmodell for vissa kundgrupper.

Volta Trucks bygger en lastbil for dagens stédder och morgon-
dagens generationer.

Under 2019 gick Volta Trucks fran projekt till bolag med
intensivt fokus pa konceptualisering, initial finansiering,
design av lastbilen, samarbetsavtal med strategiska partners,
kunddiskussioner och tvavégsinteraktioner med beslutsfattare
i de initiala fokusstdderna London och Paris. Samtidigt har en
operativ ledning rekryterats och arbete med en forsta proto-
typ har inletts.

Volta Trucks adresserar en méngmiljardmarknad och stora
kunder soker febrilt efter nya 16sningar pa hur framtida city-
distribution ska ske. Volta har en spidnnande produkt och ett
helhetserbjudande som just nu forefaller unikt. Under 2020
ar det viktigaste for Volta att fardigstdlla prototypen, teckna
kundavtal och sdkerstélla ytterligare finansiering.

Innehavet redovisas till bedomt verkligt varde per balans-
dagen med fordndring i verkligt virde via resultatet.

Lank till Voltas hemsida
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Var syn pa hdllbarhet

BYGGMASTARE ANDERS J AHLSTROM HOLDING

Byggmastaren Anders J Ahlstrém Holding AB &r ett investeringsbolag vars 6vergripande mal
ar att skapa langsiktiga varden for aktiedagare likvél som for samhélle och andra intressenter.

Vi ér overtygade om att langsiktighet, erfarenhet och entre-
prendrskap samt fokus pa kunder, relationer och ménniskor ar
det som 6ver tid skapar bist viarden — dven nér det géller hall-
barhetsfragor. Vart hallbarhetsarbete bygger pé ett ansvars-
tagande for var direkta och indirekta paverkan pa miljo,
samhille, arbetsforhallanden, ménskliga réttigheter och anti-
korruption men &ven hur vi kan bidra till att na relevanta mal
inom ramen for Agenda 2030 och de globala mélen. Detta &r
ett arbete vi kommer fordjupa framdver.

Byggmastarens egen verksamhet dr i jamforelse liten med
tre medarbetare, en styrelse och ett litet kontor och har dér-
med en mindre paverkan, d&ven om denna ocksa ska uppfylla
vara grundkriterier.

I var investeringsprocess utvdrderar vi manga potentiella
investeringar och analys av héllbarhet 4r en viktig del av
denna process.

Som aktiv dgare har vi ett stort inflytande dver véra inne-
hav och kan genom dem péaverka ménniskor och samhille.
Vart héllbarhetsarbete sker darfor primért genom innehaven.

Det dr Byggmistarens vd som ansvarar och samordnar
arbetet med héllbarhet.

De globala hdllbarhetsmélen
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BYGGMASTARE ANDERS J AHLSTROM HOLDING

Hallbarhet hos Byggmistaren

Byggmastarens rétter finns i den bygg- och
fastighetsverksamhet som bolagets huvud-
agare Mikael Ahlstroms farfars far Anders J
Ahlstréom startade 1895 i Skane.

Anders J Ahlstrom var med och byggde Johanneskyrkan i
Stockholm och hans dldste son, Herbert, utbildade sig till bygg-
ingenjor och fortsatte tillsammans med sina broder i sin fars
fotspar. Den foretagartraditionen bars nu vidare av familjen
Ahlstrom och foretaget Byggmastaren.

Vi tror pé att entreprendrskap, foretagande och innovation
samt fokus pa kunder, relationer och méinniskor dr betydel-
sefullt for att bygga ett starkt och framtidsinriktat samhélle.
Byggmastaren har under alla ar haft ett starkt socialt engage-
mang. Att minska utanférskap, oka tryggheten och underlitta
for att fler ska komma in pa arbetsmarknaden &r viktiga fragor
for oss. I det héallbarhetsarbete vi sjdlva driver vill vi arbeta
med verkliga initiativ och konkreta projekt som pa riktigt
péaverkar enskilda ménniskor i vardagen. Byggmastaren har
genom sitt engagemang utvecklat Mitt-modellen, finansierat
stiftelsen Mitt Alby och hjélpt till att utveckla Talangakade-
min. Det &r vart sdtt att bidra till ett starkt samhélle.

Byggmastaren har riktlinjer som vi anvinder i var egen
verksamhet och som vi vill att vara portfoljforetag ska folja
for att agera ansvarsfullt och etiskt hallbart.

MITT-MODELLEN

Med bakgrund i Mitt-modellen, som utvecklades under den
tid da Byggmastaren via bolaget Mitt Alby var verksamt som

Stiftelsen Mitt Alby

Den nya generationens initiativ som skapar verkligt enga-
gemang och forindring i Botkyrka och Alby. Det iir vad
stiftelsen Mitt Alby letar efter.

Stiftelsen Mitt Alby ska frdmja foreningar, organisationer
och ambitidsa individer som med goda krafter vill bidra till
omradet. Det dr en fortsdttning av det arbete som pébdrjades
under Byggmaéstare Anders J Ahlstroms tid i Botkyrka och
Alby. Under 2019 registrerades stiftelsen och kunde ddrmed
formellt paborja sin utdelningsverksamhet.
— Redan fran borjan har vi stottat tva verksamheter, Albys
ungdomsrad och Changers hub. Albys ungdomsrad jobbar for
att skapa nya kvélls- och helgaktiviteter i Alby och Changers
hub ar en viktig aktor som inspirerar och samlar unga vuxna
i omradet, sdger Gerda Larsson, ordforande for stiftelsen och
tidigare Chief Social Officer pd Mitt Alby som foérvaltade
fastighetsbestandet i Alby.

Under 2019 har ocksa ett nytt initiativ fatt stod av stiftelsen.

Mitt-modellen dr ett sditt att tinka kring vad som dr viktigt
for ett samhdlle. Vi vill verka for minskat utanforskap, ékad
trygghet och for att fler ska komma in pa arbetsmarknaden.
Bilden visar Alexander och Tanja som fick ett forstahands-
kontrakt genom Mitt Albys amnestiprogram 2015.

fastighetségare i Alby, vill vi fortsétta bidra till sociala enga-
gemang. I varje innehav anvinder vi Mitt-modellen som refe-
rensram kring hur vi kan bidra och ta med oss nya erfaren-
heter. Det ger ringar pé vattnet och gor att vi kan sprida var
kunskap till nya geografiska omraden och branscher.

Appen “ChallengeNow” skapar en digital plattform som
framjar méten och integration. Appen samlar fotbollslag och
matcher pa ett och samma stille. Genom appen kan lagen hitta
nya platser att spela pa och nya lag att skapa relationer med.
Pa det sittet vill man skapa forutséttningar for utveckling av
idrotten, forbattrad hélsa och for inkludering runt om i landet
och samtidigt férenkla trénarnas arbete.
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BYGGMASTARE ANDERS J AHLSTROM HOLDING

TalangAkademin hittar formen

Intresset for TalangAkademins arbete véxer. Ett koncept for validering av kompetens
forser foretag med personal som tidigare statt langt fran arbetsmarknaden.

— Vi vill skapa en modell och struktur for att hjdlpa ménniskor
som star utanfor arbetsmarknaden komma in i samhéllet, sidger
Linus Warrenstein, operativt ansvarig pa TalangAkademin.
Linus har jobbat med TalangAkademin sedan arsskiftet
2018/2019 efter att ha blivit rekryterad av grundaren Stig-
Arne Bickman. Tillsammans har de, och det dvriga teamet,

jobbat hart under aret for att forverkliga de planer och idéer
som finns inom organisationen.

TalangAkademin &r en organisation som drivs av eldsjilar.
Fokus ligger pd ménniskors inneboende forméagor och poten-
tial, snarare &n avsaknad av kompetens. Det ér en viktig kom-
ponent for att hitta rétt driv och inriktning av verksamheten.

— Uppemot 50 procent av de som genomgar praktik hos vara
partners far jobb efterat. Men vi méter effekten pa fler sétt d4n
sd. Vad man lér sig pa en praktik, hur man ser pa sig sjdlv och
vad man kan tillféra. Det dr effekter av en praktik som inte
syns i siffror men som pa sikt kan fordndra ménniskors liv,
sdger Stig-Arne Biackman, projektledare och grundare.

Att vara en del av Byggmaistar-familjen 4r en tillgang menar
bade Linus och Stig-Arne. Pa sikt kan samverkan med repre-
sentanter fran andra liknande organisationer inom Byggmas-
taren ge synergier som ytterligare bidrar till positiva effekter
av TalangAkademins arbete for samhallet.

— Jag brinner for att utveckla det hir vidare. Konceptet har
fungerat bra i Frolunda, Helsingborg och Sundbyberg. Nu ar
vi pa vég att starta upp i Huddinge och hoppas kunna addera
fler platser under nésta ar, sdger Linus Warrenstein.

TalangAkademin jobbar med en beprovad metod, dér
det finns mycket goda erfarenheter fran liknande verk-
samheter. Organisationen fungerar som en motesplats
for jobbsokande, lokala arbetsgivare och foreningsliv.

HITTA TALANGERNA

Det kan ske via partners som Arbetsférmed-
lingen, kommunen och Fryshuset, samverkan
med fastighetsféretag och féreningar eller via
sociala medier och olika evenemang.

KARTLAGGNING

TalangAkademin gér bland annat igenom den
sdkandes bakgrund, erfarenhet, utbildning och
3nskemal.

MATCHNING

TalangAkademin matchar den sékandes kom-
petens och méjligheter med féretagens behov
och férutséttningar fér att skapa en praktikplats.
Under praktiktiden validerar organisationen
praktikantens kunskaper, kompetenser och
fardigheter.

PRAKTIK

Med valideringen som grund fér TalangAkade-
min en |8pande dialog med bade praktikant och
arbetsgivare. Under praktiktiden dokumenteras
och synliggérs praktikantens kunskaper, kompe-
tenser och fardigheter.

ANSTALLNING

TalangAkademin gér en utvérdering tillsammans
med praktikant och arbetsgivare, med syftet att
hitta ett fast jobb eller annan anstéllningsform
hos praktikantgivaren eller annan arbetsgivare.
TalangAkademin hjélper @ven till med atgérder,
stéd och férutséttningar for att anstélla.

KOMPETENSUTVECKLING

TalangAkademin erbjuder stéd av koordinator
med uppfdljning, introduktionsutbildning, kompe-
tensutvecklingsplan, utbildning av arbetsgivarens
handledare och personal samt individ- och
fsretagsanpassade utbildningar fér talanger.
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De féretag som Byggmadéstaren investerar i ska ha som ambition att kunna vara ledande
inom sin marknadsnisch. Var ambition dr att utveckla foretag som arbetar med verkliga,
véxande och viktiga kundbehov och som leds av ménniskor med bra vérderingar och

sund kompassrikining.

Byggmastaren investerar i foretag som bidrar till samhaéllet och
ger minniskor 6kad livskvalitet. Darfor véljer vi att investera i
foretagmedenuthalligaffairsmodell somkanfinnasinomexem-
pelvis omsorgen, utbildning, infrastruktur och ren energi. Fér
Byggmastaren gar ddrmed vérdetillviaxt och héallbarhet hand i
hand. Vi har ingen exitstrategi.

Fokus i vart sokande efter nya intressanta investeringsmoj-
ligheter dr dérfor bland annat pé foretag som kan dra nytta av
demografiska trender och fordndringar, urbaniseringen, den
tekniska utvecklingen, 6kade krav pa sikerhet och transpa-
rens samt hur vi ska skapa dkad hallbarhet i olika produkter-
och tjanstebehov.

Vi bedomer hallbarhet som en del i var allménna investe-
ringsprocess och utgér da bland annat fran 4M-modellen som
bestar av fyra delar som ocksa tillimpas fran ett hallbarhets-
perspektiv.

"Market” — Forutom att géra en beddmning av till exempel
konkurrensen, bolagets position och marknadens samman-
sattning samt tillvaxt beaktar vi alltid dess risker och eventuella
brister i hallbarhetsfragor. Vi har tydliga exkluderingskriterier
for vissa marknader, men det handlar ocksad om att bedoma
langsiktig barkraft dar hallbarhetsaspekten blir central.

"Man” — i.e "The Woman or Man”, En viktig del ror ménni-
skornaiochruntbolagen. Kompetenser, meriter ochdrivkrafter
ar sjilvklart viktiga, men fran ett hallbarhetsperspektiv
funderar vi noga igenom den kultur och védrderingar som
priglar en organisation och enskilda individer.

Ett exempel fran 2019

Under 2018 och 2019 har Byggmaéstaren beaktat 517 inves-
teringsmojligheter och genomfort fem investeringar. De
resterande 512 beddmningarna inkluderar inte bara sadana
som uppenbart triffas av ovan exkluderingskriterier, utan
dven sadana som i processen bedomts innehalla héllbar-
hetsrisker. Under 2019 erbjods Byggmadstaren att investera i

“"Moat” —Bolag med starka positioner och starkt skydd for sin
affarsmodell ar extra intressanta da uthallig 16nsamhet kan
antas vara hogre. Det dr av central betydelse att dessa baseras
pa hog afférsetik och rent spel sdsom inom produktutveck-
ling, patentskydd, kundvérden eller kapitalallokering.

“"Money” — Eftersom Byggmaéstaren dr en mycket langsiktig
investerare utan exitstrategi blir det centralt att bedoma hall-
barhetsfragor som en del av den finansiella viarderingen. Vi
maste, till skillnad fran mer kortsiktiga investerare forsoka
ha en uppfattning om vad som &r hallbart och accepterat inte
bara om 5 ar utan ocksa om 10, 15 eller 30 ar.

Genom att aktivt vélja och vélja bort sidkerstéller vi att de
bolag som ingér i Byggmastar-familjen har en affarsmodell
som dr héllbar over tid. Byggmastaren tillimpar ett antal
exkluderingskriterier och investerar inte i bolag som ar verk-
samma inom vapenindustrin, bolag som producerar eller
aktivt tillhandahaller pornografi, bolag som tillverkar tobaks-
produkter, bolag som &r verksamma inom spelmarknaden,
bolag som bidrar till allvarlig miljoskada eller som riskerar att
bryta mot arbetsrattsliga villkor.

Byggmastaren har inte en uttalad exitstrategi och vi drommer
om att hitta de bolag vi aldrig vill sélja, men det innebér inte
att vi dr obenégna till fordndring. Det innebér heller inte att
vi inte kan sdlja om vi tycker att virderingarna blivit alltfor
hoga eller tror att en annan dgare kan driva bolaget battre och
ddrigenom kan utveckla det mer framgangsrikt &n vad vi kan.

ett foretag med intressant affdrsmodell, god 16nsamhet, bra
vérdering och spannande framtidsutsikter. Det trédffades inte av
exkluderingskriterier, men Byggmaistaren avstod dnda efter-
som det fanns tveksamhet kring vissa langsiktiga héllbarhets-
aspekter.
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Hallbarhet i det aktiva dgandet

Manga bolag har idag ett genomidnkt arbete kring hallbarhet och har ofta ocksé en
extern sjdlvreglering att forhalla sig till. Som aktiv dgare har Byggmdastaren mojlighet

att sakerstalla rétt fokus pa dessa fragor.

AKTIVA AGARE

Vi anser att storst paverkan far vi genom att vara en aktiv och
ansvarsfull dgare. Genom styrelsearbete, valberedningar och
andra relationer dr Byggmadstaren drivande i, och har hoga
forvantningar pa, innehavens forhallningssitt till hallbarhets-
fragor. Genom att uppmuntra och stilla krav dr ambitionen att
successivt flytta fram positioner, kunskap och genomslag. Pa
vilket sétt och vad det resulterar i skiljer sig 4t mellan de olika
portféljbolagen och ér beroende pa situation. I praktiken styr
ofta bolagets historik, storlek samt vilka resurser och vilken

Green Steps traineeprogram for nyanlinda
och langtidsarbetslosa

Green Landscaping rekryterar talanger frin en grupp
personer som ofta har mycket svart att ta sig in pa
arbetsmarknaden.

Green Steps dr en del av Green Landscapings ordinarie kom-
petensutvecklings- och valideringsprogram Green Academy.
Varje deltagare far bland annat tillgdng till en mentor och
individuellt anpassad utvecklingsplan. Malet dr att deltagarna
ska erhalla tradgardsbranschens yrkesbevis 1, vilket motsva-
rar kunskaper i nivd med myndigheten for yrkeshogskolans
gymnasieniva.

— Vi ldagger stor vikt vid motivation och personliga egen-
skaper vid rekryteringen till programmet. Personens potential
ar viktigare dn aktuell kunskapsniva, sdger Michael Royson,
ansvarig for kompetensutveckling pa Green Landscaping.

Programmet startades under varen 2018 och hade unge-
fér 30 personer aktivt i utbildning vid slutet av 2019. Mal-
sdttningen &r att ta in ytterligare 50 personer under 2020 och
intresset dr stort. En av begrdnsningarna &r att hitta interna
mentorer till alla adepter.

— Vi betonar vikten av det individuella ansvaret hos de som
deltar i Green Steps. Med ritt stod kan programmet leda till
yrkesbevis och en fast anstéllning. Det &r en vinst for indivi-
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erfarenhet som finns. Storre foretag har ofta bra strukturer
for allt det basala och som aktiv dgare kan Byggmaistaren da
arbeta for att bolaget mer offensivt ska utveckla hallbarhet
som en konkurrensfordel och ett bidrag till samhéllsutveck-
lingen. I mindre bolag kan det aktiva 4gandet kring hallbarhet
handla mer om att defensivt borja sdkra upp grundldggande
rutiner och hygienfaktorer.

Ett bra exempel pa ett portfoljbolags héllbarhetsarbete &r
Green Landscapings traineeprogram GreenStep.

den men ocksé for samhillet och oss pa Green Landscaping,
sdger Michael Royson.

Green Academy, som &r bolagets ordinarie kompetens-
utvecklingsprogram, har som syfte att frimja ldrande och
stimulera tillvixt, for medarbetarna och foretaget. Tillsam-
mans identifieras kompetensomraden som medarbetare 6ns-
kar utveckla.
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Koncernen &r exponerad for operationella och finansiella risker av vilka nedanstaende

fortjanar att uppmarksammas.

Intiktsrisk

Av koncernens totala intdkter kommer merparten fran kon-
sultverksamheten. Fasticons intdkter dr delvis konjunktur-
och konkurrensberoende.

Konjunkturberoende

Fasticons verksamhet dr, som &vrig bemannings- och rekry-
teringsverksamhet, beroende av det allménna konjunktur-
laget. En avmattning i konjunkturen skulle kunna innebéra en
minskad efterfrdgan pa Fasticons tjénster. De stora kommande
pensionsavgangarna de nirmaste aren i kombination med en
Okad rorlighet pa arbetsmarknaden ger bra forutsittningar
for fortsatt tillvaxt for foretaget. Efterfrdgan pa kompetenta
medarbetare och nyckelpersoner kommer att finnas kvar, &ven
i en avmattad konjunktur.

Konkurrens konsultverksamhet

Fasticon har skapat sig ett gott renommé inom fastighets- och
byggbranschenundersinadrygttio arimarknaden. Marknaden
fortsdtter utvecklas positivt, vilket skapar en fortsatt god efter-
fragan pé rekryterings- och konsulttjanster. Fasticons nisch-
ning mot bygg- och fastighetssektorn innebér att foretaget
har en specialisering och viss fordel gentemot konkurrenter
som arbetar mot hela rekryteringsmarknaden. Koncerntillhg-
righeten skapar i utgangspunkten mojlighet for storre och mer
langsiktiga afférsrelationer, vilket i sin tur underlattar rekry-
tering av nyckelpersoner som ar en viktig framgangsfaktor i
konsultverksamheten.

Snabb tillvixt

Snabb och expansiv tillvixt kan innebéra férsdmrade mojlig-
heter att hitta kompetent och efterfragad personal, vilket stél-
ler hoga krav pé ledning och organisation. Det dr viktigt att
organisationen kan véxa utan att kvaliteten i arbetet forsam-
ras, vilket giller bade vid organisk tillvdxt och vid expansion
genom forvarv.

Lagstiftning och politiska beslut

Koncernen verkar pad marknader som ar underkastade en rad
olika arbetsrittsliga regelverk, vilka kan komma att fordnd-
ras. Dessa fordndringar kan paverka de olika koncernbolagen
savil positivt som negativt.

Beroende av nyckelpersoner

Koncernens framtida framgéngar beror delvis pa vissa nyck-
elpersoner inom foretaget. Skulle dessa nyckelpersoner vilja
att lamna koncernen kan det, atminstone kortsiktigt, f4 en
negativ inverkan pd verksamheten. Koncernbolagen arbetar
kontinuerligt med kompetensutveckling, tillimpade arbets-
metoder och personalvard i syfte att vara en attraktiv arbets-
givare.

Kreditrisk

Kreditrisk definieras som risken att en motpart inte full-
gor hela eller delar av sitt dtagande. Kreditrisk aterfinns till
exempel vid forsédljning av konsulttjdnster och annonse-
ring dér koncernens ataganden utfors innan fakturering till
kunden sker, samt vid placeringar av Overskottslikviditet.
Konsultverksamhetens huvudsakliga kreditrisk utgors av de
krediter som ges till foretagets kunder. Kreditbedomning gors
16pande pa kunderna genom kreditupplysning och genom-
géng av tidigare betalningsformaga. Traditionellt har Fasticon
kompetensexponering mot storre kunder inneburit att foreta-
get redovisat mycket begriansade kundforluster.

Marknadsrisk

Marknadsrisk ér risken att vardet pa ett finansiellt instrument
varierar pa grund av fordndringar i marknadspriser. Bygg-
maéstaren definierar inte risk som risken att avvika fran ett
borsindex, utan som risken att innehaven minskar i vérde.
Risk méts genom att bygga scenarier for hur mycket pengar
Byggmastaren kan forlora vid varje given tidpunkt. Bygg-
maéstaren minskar exponeringen for marknadsrisk genom fol-
jande faktorer:

Byggmaistaren har som enda mal virdetillvixt for bolagets
aktiedgare. Detta minskar risken att Byggmastaren behaller
eller investerar i foretag dir avkastningspotentialen relativt
risken dr lag.

Byggmaistaren investerar huvudsakligen i svenska och
nordiska noterade eller onoterade foretag som beddms vara
attraktivt virderade. Foretagets ledning ar vil fortrogen med
den nordiska aktiemarknadens foretag, aktorer och dynamik.
Dartill héller sig ledningen dagligen uppdaterad vad géller
nyheter, hindelser och information som direkt eller indirekt
paverkar Byggmadstarens investeringar.
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KANSLIGHETS-
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ANALYS, tkr Utgaende justerat Borskurs Uppskjuten Paverkan justerat Paverkan Paverkan eget
2019-12-31 substansvdrde  férdndring 10% skatt 21,4% substansvdarde redovisat resultat kap/aktie, kr
Azelio 28 748 2875 615 2 260 2 260 0,32
Infrea 82 800 8 280 - 8 280 - -
Green Landscaping 280 861 28 086 - 28 086 - -
Kapitalférsakring 34 496 3450 - 3450 3450 0,49
Summa 426 905 42 691 615 42 075 5709 0,81

Byggmaéstaren tar en aktiv roll via styrelsen i flera av
sina investeringar. Detta ger en djup forstaelse for foreta-
gen och de branscher de verkar i och medfor dessutom att
Byggmastaren kan bidra till att genomfdra atgdrder som
ar positiva for utvecklingen i portfdljforetagen.

Byggmastaren ska ha en hog soliditet. Om portf6ljfore-
tagen dr rétt finansierade ger detta en lag finansiell risk for
Byggmastaren.

Byggmaistaren ska ha en god underliggande risksprid-
ning i sin aktieportfdlj, vilket minskar risken att negativa
utfall i ett virdepapper bidrar till ett stort fall i Byggmaistarens
substansvirde.

Kiinslighetsanalys
En kénslighetsanalys kan goras for koncernens innehav av
véardepapper noterade pa bors.

Innehav som ej konsolideras som intresseforetag virderas
till bedomt verkligt virde per balansdagen (borsvérde for
noterade innehav) och en virdeforandring redovisas i resulta-
tet. Avdrag gors for nominell skatt.

Innehav som kvalificerar som intresseforetag konsolideras
med andel av drets resultat respektive eget kapital 1 intres-
seforetaget och paverkas virderingsmaéssigt ej direkt av for-
andring 1 borskurs (forutsatt borsvirde dverstiger redovisat
vérde). Skatt utgar ej pa virdeforandring.

Justerat substansvarde 2019-12-31 dr for de aktuella inneha-
ven 426 905 tkr (396 702). Se tabell Substansvérde sidan 29.
For definition av nyckeltalet se avsnitt Definitioner sidan 86.

I analysen exemplifieras den omedelbara paverkan av en
borskursforandring med +/- 10 procent och beréknas baserat
pé aktuellt kursldge per 2019-12-31 till +/- 42 075 tkr eller +/-
0,81 kr per aktie. Utfallet &r proportionellt giltigt for andra
positiva och negativa kursforandringar.

Kaénslighetsanalys gors ej for koncernens rénteberoen-
de ut- och inlaning inkluderat placering av likvida medel.

Koncernen betalade fram till balansdagen avgift for medel
placerade pa bankkonto. Detta upphérde per 1 januari 2020.

Kreditrisk

Med kreditrisk avses risken att forlora pengar som en f6ljd av
att en lantagare (bank eller foretag) ej kan fullgdra sina ata-
ganden. Kreditrisken hanteras genom att risk utan styrelsens
godkdnnande enbart far tas mot motparter med hog kreditvir-
dighet. Byggmaistaren kan exempelvis investera i forlagslan
eller obligationer vilka dr kopplade till Byggmaéstarens aktie-
investeringar i respektive bolag och f6ljs pd samma sétt. Lik-
vida medel far placeras i de svenska systembdrande bankerna
om inte styrelsen fattar ndgot annat beslut.

Koncentrationsrisk

Byggmaistaren investerar huvudsakligen i svenska och nordiska
noterade virdepapper. Investeringarna analyseras och foljs
upp 16pande med avseende pa riskkoncentration, exempelvis
enskilda investeringars storlek och branschtillhorighet.

Motpartsrisk
Motpartsrisk avser risken att motparten i en transaktion inte
kan fullgora sina betalningsforpliktelser eller forpliktelser att
leverera andra sdkerheter. Motpartsrisk ska alltid beaktas vid
investeringar.

Rinterisk

Raénterisk ar risken att virdet pa eller kassafloden fréan ett finan-
siellt instrument varierar pa grund av fordndringar i marknads-
rantor. Byggmastarens likvida medel 4r normalt placerade som
kontanta medel i bank.

Valutarisk
Valutarisk &r risken att védrdet pa tillgdngarna varierar pa
grund av fordndringar i valutakurser. Byggmastarens direkta
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exponering mot fordndringar dr lag. Indirekt paverkas Bygg-
maéstaren av att fordndringar i valutakurser kan péverka port-
foljforetagen. Dock kan det finnas motverkande faktorer vad
giller valutarisker; en valutakursférindring som momentant
sénker ett foretags vinst kan ge samma foretag dkad konkur-
renskraft och dirmed ett hogre virde. Sammantaget beddms
Byggmastarens direkta valutakursrisk som lag, varfor denna
risk normalt inte sékras.

Likviditets- och finansieringsrisk

Likviditetsrisk &dr dels risken att ett finansiellt instrument inte
kan avyttras utan avsevdrda merkostnader, dels risken att
likviditet inte finns tillgédnglig for att mota betalningsatagan-
den. Vid investeringar i portfoljféretag beaktas alltid likvi-
ditetsrisken. Byggmadstarens investeringsmodell innebér att
en viss likviditetsrisk vad géller mgjlighet att snabbt avyttra
innehavet uppstar, men detta ar kalkylerat och uppvégs av den
bedomda avkastningspotentialen. Den direkta finansierings-
risken &r 14g da Byggmaistaren har hog soliditet och foretagets
tillgdngar huvudsakligen bestar av marknadsnoterade instru-
ment och likvida medel. Den indirekta finansieringsrisken, i
portfoljforetagen, kan komma att paverka portfoljforetagens
varde negativt och dirmed Byggmastaren via dgandet.

Hallbarhetsrisk

Byggmastaren dr exponerat mot hallbarhetsrisker, innebarande
att oetiskt eller icke hallbart beteende leder till negativ paver-
kan pa Byggmaistarens ekonomiska stidllning och/eller anse-
ende. Huvuddelen av riskerna hérrdr frdn exponeringen mot
portfoljforetagen varfor deras arbete med hallbarhetsarbete ar
av stor vikt for Byggmastaren. Darfor har Byggmastaren rikt-
linjer och tydliga férvantningar att respektive portfoljforetag
alltid ska agera ansvarsfullt och etiskt hallbart och det alig-
ger respektive bolags ledningsgrupp och styrelse att analysera
och identifiera dessa risker for att pa bdsta sdtt minska och
motverka dessa risker.

Operativ risk

Operativ risk ar risken for forluster till foljd av icke dnda-
malsenliga eller misslyckade interna processer, manskliga
fel, felaktiga system eller externa héindelser. Dessa risker
existerar och analyseras savil internt i Byggmaéstaren som hos
portfoljforetagen. For att eliminera dessa risker internt uppda-
terar Byggmadstaren l6pande rutiner och tekniska system samt
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utbildar personalen. Byggmaéstarens organisation dr liten, vilket
gor foretaget personberoende. Den operativa risken hanteras
bland annat genom att rutiner fastslas for hantering av afférs-
flddet, vilket inkluderar afférsavslut, betalning, avstimning,
virdering samt redovisning och rapportering. Attestpolicyn
ska sidkerstdlla ett oberoende mellan affdrsverksamhet och
administration.

Darutover granskar fOretagets revisor foretagets inter-
na rutiner som en aterkommande del av revisionen. For att
sdkerstilla styrelsens informationsbehov rapporterar revisorn
sin bedomning av granskningen till styrelsen minst en géng
per ar.

Legala tvister
Savitt styrelsen kdnner till foreligger inga legala tvister och
ansprak mot Byggmastaren.
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Byggmadstaren &r noterad pa Nasdaq First North GM Stockholm sedan i
december 2014. Aktien har under 2019 6kat med 20 procent, samtidigt som

OMXSPI har 6kat med 30 procent.

Aktiekapitalet uppgar vid periodens slut till 1,401 mkr, forde-
lat p& 7 007 260 aktier, varav 700 003 A-aktier och 6 307 257
B-aktier. Varje stamaktie av serie A beréttigar till en rost och
varje stamaktie av serie B beréttigar till en tiondels rost.

Aktien har under perioden haft en positiv utveckling fran
138 kronor till 166 kronor, en uppgang med runt 20 procent.
OMXSPI har under motsvarande period haft en uppgang om
cirka 30 procent.

Slutkursen den 31 december 2019 motsvarar ett borsvirde
for Byggmaistaren om cirka 1 163 mkr berdknat pa 7007260
utestaende aktier.

Under perioden har 72 560 B-aktier omsatts, vilket pa ars-
basis motsvarar en omséittningshastighet for B-aktien om
knappt 5 procent.

Byggmaistaren hade vid periodens slut 542 aktiedgare. De
storsta aktiedgarna framgar av foljande tabell fran Euroclear
och baserad pé kénda forandringar.

Styrelsen for Byggmaistaren foreslar arsstimman att besluta
om utdelning till aktieigarna om 0,80 kronor (0,70) per stam-
aktie av serie A och serie B avseende verksamhetséret 2019.
Bolaget prioriterar investeringar, tillvéxt och forvarv framfor
utdelning. Byggmadstarens malséttning dr dock att fortsétta
med utdelning i begransad omfattning.

AKTIEKURS OCH OMSATTNING

Kr 366167 Antal aktier

~
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== Genomsnittskurs, kr Antal aktier

Antal aktier Procentandel av
TIO STORSTA AKTIEAGARE 31 DECEMBER 2019 A-aktier B-aktier Totalt Kapital, % Roster, %
Autus Invest AB 400 000 1 635 452 2 035 452 29,05 42,35
Alesco S.A. 114 722 1002 033 1116755 15,94 16,15
Martin Bjaringer med familj 57 361 606 508 663 869 9,47 8,87
Geveles AB 57 361 526 095 583 456 8,33 8,26
Hajskaret Invest AB 57 361 499 100 556 461 794 8,06
Investment AB Spiltan 0 433 592 433 592 6,19 3,26
Staffan Rasjé 0 293 343 293 343 4,19 2,20
HTS Holding AB 10755 96 620 107 375 1,53 1,53
Avanza Pension 0 194 524 194 524 2,78 1,46
Cancerfonden 0 134 220 134 220 1,92 1,01
Summa tio stérsta aktiedgare 697 560 5 421 487 6119 047 87,32 93,16
Summa &vriga Ggare 2 443 885770 888 213 12,68 6,84
Totalt antal aktier 700 003 6 307 257 7 007 260 100,00 100,00
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Justerat substansvarde for Byggmadastarens aktie 6kade med 8,4 procent och
uppgick per aktie till 1770 kronor. Aktiekursen 6kade med 20 procent och uppgick
per den 31 december till 166 kronor.

2019-01-01 - 2019-12-31 2019-12-31
Ingéende

Ingéende Utgaende Andel av justerat
INNEHAV OCH justerat justerat justerat  substans- .
JUSTERAT SUBSTANS- substans-  Avyttring Vérdefor- substans-  substans-  vérde per Agar-
VARDE, tkr virde verksamhet Investering dndring varde virde, % aktie, kr andel, %
Noterade portfslibolag
Hembla 136 343 -154 127 0 17 784 0 0 0 0
Azelio 13 904 0 9 412 5432 28 748 2 4 2,7
Infrea 0 0 75188 7 612 82 800 7 12 179
Green Landscaping 213 924 0 7 427 59 510 280 861 24 40 21,2
Summa noterade 364 171 -154 127 92 027 90 338 392 409 33 56
portféljbolag
Onoterade
portfslibolag
Team Olivia 0 0 66 001 43 999 110 000 9 16 1,0
Fasticon 11 906 0 0 -1 747 10 159 1 1 60,3
Volta Trucks 0 0 20 000 0 20 000 2 3 33,0
Summa onoterade 11 906 0 86 001 42 252 140 159 12 20
portfsljbolag
Likviditetsforvaltning
Likvida medel ej i
operativ verksamhet 529 405 241 902 -178 028 27 603 565 676 47 81
Placeringar i
kapitalférsakring 32 531 0 0 1965 34 496 3 5
Summa 561 936 241 902 -178 028 -25 638 600 172 50 86
likviditetsforvaltning
Ovrig verksamhet
Brf andelar 33703 -32 402 0 6 067 7 368 1 1
Brf utléning 102 907 -80 781 0 0 22 126 2 3
Externa lan och derivat 0 0 0 0 0 0 0
Ovriga nettotillgangar 24 106 25 408 0 20 439 29 075 2 4
Summa laneskulder och 160 716 -87 775 0 -14 372 58 569 5 8

oévriga tillgangar

Totalt justerat
substansvarde 1098 729 0 0 92 580 1191 309 100 170
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2019 2018 2017 2016 2015
KONCERNEN, tkr jan—dec jan—dec jan—dec jan—dec jan—dec

Resultatposter

Nettoomsdattning 213 111 168 663 216 706 189 249 150 608
Bruttoresultat 46 448 43 333 92 024 88 160 76 119
Roérelseresultat — EBIT 21 324 -11 479 44 418 44 640 46 625
Resultat efter finansiella poster 56 316 5724 172 117 172 121 173 133
Koncernens resultat och totalresultat 53 970 5101 131 759 137 493 134 734

Balansposter

Eget kapital — moderbolagets dgare 1 086 253 1 050 592 835 598 709 075 572 781

Balansomslutning 1147 125 1141185 1828 212 1587 424 1380 140
2019 2018 2017 2016 2015

KONCERNEN, tkr Definition* jan-dec jan-dec jan-dec jan—dec jan-dec

Konsultrelaterade nyckeltal

Bruttomarginal, % 1 21,8 25,7 29,3 33,0 32,3

Finansiella nyckeltal

Nettokassa/nettoskuld, tkr 2 592 871 554 828 -528 270 -497 778 -521 139
Totalavkastning, % 3 20,8 48,7 4,3 19,5 30,6
Synlig soliditet, % 4 95,2 92,7 46,1 44,9 41,7

Data per aktie

Resultat efter skatt, kr 5 5,61 30,89 18,73 19,53 19,25
Eget kapital, kr 6 155,02 149,95 119,36 101,23 81,79
Bokfort substansvarde, kr 7 155,02 149,95 145,02 121,30 97,36
Justerat substansvarde, kr 8 170,01 156,82 145,02 121,30 97.36
Férandring justerat substansvarde, % 9 8,4 8,1 19,6 24,6 34,4
Borskurs per balansdagen, kr 166,00 138,00 93,25 90,00 75,75
Utdelning, kr 0,70 0,65 0,60 0,53 0,00
Antal A-aktier vid periodens utgdng, st 700 003 700 003 700 003 700 003 700 003
Antal B-aktier vid periodens utgdng, st 6 307 257 6 306 186 6304736 6304736 6 302 667
Genomsnittligt totalt antal aktier, st 10 7 007 010 7 005 706 7 004 739 7 004 049 7 001 647

* Definitioner av nyckeltal, se sidan 86
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Extern revisor
Granskar bolagets arsredo-
visning, bokféring och
farvaltning.

Aktieagare genom bolagsstéimma

Hégsta beslutande organ. Beslutar om faststéllande av
resultat- och balansrékning, ansvarsfrihet, vinstdisposi-
tion, bolagsordning, styrelse, revisor, valberedningens
tillséttning och férslag, ersétiningar och erséttningsprin-
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Valberedning

Aktiedgarnas organ som bland
annat nominerar styrelseleda-
méter och revisor samt féreslar
arvoden till dessa.

ciper till ledning samt dvriga viktiga frégor.

Revisionsutskott Styrelse

Sakerstdller den finansiella
rapporteringen och den
interna kontrollen.

Vd och ledningsgruppen

Overgripande ansvar fér bolagets organisation och
férvaltning. Utser vd. Faststéller strategier och mél. Han-
terar och fattar beslut i koncernévergripande frégor.

Ersdttningsutskott

Bereder frégor avseende
ersattnings- och anstallnings-
villkor fér vd och ledande
befattningshavare.

Ansvarar fér den |6pande verksamheten enligt
styrelsens riktlinjer och anvisningar. Vd leder arbetet

i ledningsgruppen.

Byggmaistare Anders J Ahlstrom Holding AB (publ), nedan
kallat Byggmastaren, dr ett svenskt aktiebolag.

Byggmistarens B-aktier dr marknadsnoterade pad Nasdaq
First North GM. Byggmistaren tillimpar Svensk kod for bo-
lagsstyrning (nedan kallat Koden). Forutom Koden giller
och tillimpas 4ven arsredovisningslagens (nedan kallat ARL)
regler for bolagsstyrningsrapportering. Detta d4r Byggmaéstarens
bolagsstyrningsrapport enligt Kodens och ARL:s regelsystem
avseende verksamhetséret 2019. De avsteg som gjorts fran
Kodens regler ar rapporterade nedan. Byggmaistaren har under
2019 i en bolagsstyrningsrapport och pa sin hemsida, i enlig-
het med punkt 10 i Koden, informerat om bolagsstyrningen for
verksamhetséret 2019.

Totalt 4r per utgangen av verksamhetsaret 7 007 260 aktier
emitterade, varav 700 003 A-aktier och 6 307 257 B-aktier.
A-aktier har en rost per aktie och B-aktier en tiondels rost per
aktie.

Fordelning av A- och B-aktier p4 Byggmaistarens tio storsta
aktiedgare framgar av tabell pa sida 21 under avsnitt Aktien
och Agarna. Aktiedigarnas inflytande utdvas genom aktivt

deltagande i de beslut som fattas pa bolagsstimman. Besluten
innefattar faststdllande och upprétthallande av aktuell bolags-
ordning, vilken anger inriktningen pa verksamheten. Aktie-
dgarna utser bolagets styrelse och revisor.

Utover lagstiftning, Koden och Nasdaq First Norths regler for
marknadsnoterade bolag utgér dven bolagsordningen ett cen-
tralt dokument avseende styrningen av Byggmaéstaren.

Av bolagsordningen framgar att Byggmaéstaren har sitt site i
Botkyrka kommun. Féremalet for Byggmaéstarens verksamhet
ar att, direkt eller indirekt, dga och forvalta fast och 16s egen-
dom samt bedriva ddrmed forenlig verksamhet. Styrelsen ska
bestd av minst tre och hogst tio ledamoter med hogst tio supp-
leanter. Kallelse till bolagsstimma ska ske genom annonsering
i Post och Inrikes Tidningar och pad Byggmaistarens hemsida.
Att kallelse skett ska annonseras i Dagens Nyheter.

Bolagsordningen har inga klausuler om rdstréttsbegrins-
ningar. Inte heller finns andra avtal mellan dgarna som styr
ritten att rosta.

Byggmastarens aktuella bolagsordning finns i sin helhet pa
bolagets hemsida andersjahlstrom.se.
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Q4 STYRELSEMOTE

Rapport fér tredje kvartalet

Antagande av budget for 2020
Utvérdering av revisorns interimsgranskning
Antagande av finansiell kalender

Beslut om datum f&r styrelseméten
under det kommande éaret

Q3 STYRELSEMOTE

Rapport fér andra kvartalet

Arsstimma genomférdes den 6 maj 2019.

En valberedning har inte utsetts, varfér punkt 2 i Koden ej
kunnat f6ljas. Byggmaistarens storsta dgare, som tillsammans
innehar 6ver 50 procent av rosterna i bolaget, har under ledning
av Mikael Ahlstrom drivit detta arbete.

Styrelsen i Byggmadstaren bestar av fem ledamdter valda av
arsstimman den 6 maj 2019 for tiden intill slutet av néista ars-
stimma. Verkstdllande direktor for Byggmastaren ingar ej i
styrelsen. Styrelsens sammansittning dr fordndrad sedan fore-
géende ar pa sa sitt att Stefan Dahlbo och Kari Stadigh ersatt
Anders Hornquist och Lars Magnusson. Styrelsens ledaméter
har ldnga och varierande erfarenheter fran verksamhetsom-
raden som dr av betydelse for Byggmastaren och dess verk-
samhet. Styrelseledaméterna representerar savél finansiellt
kunnande som investeringskunnande, forvaltningskunnande,
juridiskt kunnande samt redovisningskompetens. Samtliga
ledaméter har erfarenhet av styrelsearbete sedan tidigare.
For ndrmare presentation av styrelsens ledamdter se avsnitt
Byggmaistarens styrelse, sidorna 34-35. 1 Byggmaistarens
styrelse kan samtliga ledaméter anses vara oberoende gentemot
bolaget och bolagsledningen, och tre av fem ledamoéter anses
vara oberoende gentemot storre aktiedgare vilket gor att punkt
4.4 i Koden efterlevs.

Styrelseordforande Mikael Ahlstrom kan genom néra rela-
tion till Byggmaistarens huvudigare Autus Invest AB ej anses
vara oberoende gentemot storre aktiedgare, detsamma géller
ledamoten Kari Stadigh genom sin néra relation till bolagets
nést storsta dgare Alesco S.A.

BYGGMASTARE ANDERS J AHLSTROM HOLDING

Q1 STYRELSEMOTE

Helarsresultat och rapport for ficirde kvartalet
Utdelning

Revisionsrapport

Oversyn av resultat och
ersdttning fér vd och
hégre ledning

Q2 STYRELSEMOTE
Rapport fér férsta kvartalet

Beslut vid drsstdmman

Enligt aktiebolagslagen ar styrelsen ytterst ansvarig for Bygg-
mastarens organisation och forvaltning. I arbetsordningen
anges bland annat styrelsens allménna &ligganden, styrel-
sens arbetsformer, arbetsfordelning inom styrelsen, underlag
for styrelsearbetet och principer for ekonomisk rapportering.
Verkstillande direktdren svarar for den lopande forvalt-
ningen med beaktande av de anvisningar och instruktioner
som faststéllts av styrelsen och framgér av vd-instruktionen
for arbetsfordelning mellan styrelse och vd. Vd ér foredra-
gande i styrelsen. Under 2019 har sittande styrelse haft fjorton
styrelsemoéten varav ett konstituerande mote och sex ordinarie
moten, ddrutéver sju extra moten. Vid de extra styrelsemotena
har styrelsen tagit stallning till investeringsforslag.

Utdver styrelsemoten har dessutom 16pande kontakter mel-
lan styrelsens ledaméter forekommit. Styrelsens ordférande
har i enlighet med punkt 6.1 i Koden valts av bolagsstimman.
Styrelsen faststéllde vid det konstituerande mdtet i maj 2019
en arbetsordning for styrelsen och vd. Styrelsen har under éret
utvirderat styrelsearbetet och vd:s arbete under 2018, utan vd
nédrvarande, vilket foreskrivs i punkt 8 i Koden. Utvérderingen
av 2019 kommer att ske under varen 2020. En skriftlig utvar-
dering, som gors av varje enskild styrelsemedlem, f6ljs av ett
mote under vilket resultaten av utvarderingen presenteras och
diskuteras. Styrelsens utvdrdering syftar till att sdkerstilla
vl fungerande arbetsformer och rutiner samt att styrelsen har
nédvindig kompetens.

Styrelsen har utsett ordforanden Mikael Ahlstrom till att en-
sam utgdra en ersittningskommitté och dédrmed svara for
beredning och uppfdljning av avtal med vd och andra ersétt-
ningsavtal som dr vdsentliga for bolaget, till exempel incita-
ments- och bonusavtal. Nya ersdttningsavtal och férdndringar
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STYRELSENS MOTEN OCH ARVODEN

Namn Funktion Invald ér
Mikael Ahlstrém Ordférande 2013
Kari Stadigh Ledamot 2019
Stefan Dahlbo Ledamot 2019
Hidayet Tercan Ledamot 2013
Charlotte Bergman Ledamot 2013
Anders Hérnquist Ledamot 2013
Lars Magnusson Ledamot 2013

BYGGMASTARE ANDERS J AHLSTROM HOLDING

Oberoende Ndérvaro
gentemot bolaget styrelseméten Aktieinnehav
Ja 14/14 2 035 452
Ja 1/N 1116755
Ja 11/1 70 000
Ja 11/14 107 375
Ja 13/14 6105
Ja 3/3 1221
Ja 3/3 6105

Styrelsens sammansétning &r féréndrad sedan féreg&ende ar pd sé satt att Stefan Dahlbo och Kari Stadigh ersatt Anders Hérnquist

och Lars Magnusson

av gillande avtal beslutas av styrelsen efter kommitténs bered-
ning. Tilldimpning av géillande avtal far beslutas av kommittén.
Kommittén rapporterar fortldpande sitt arbete till styrelsen.

Det har inte bildats en finanskommitté.

Tomas Bergstrom har mer dn 20 ars erfarenhet av transaktio-
ner, investeringar, strategisk affarsutveckling och operativa
uppdrag i ledande stillning. Tidigare har Tomas varit bland
annat vd pa Textilia och Ocay, samt Senior Vice President pa
Optigroup. Dessutom har Tomas under ett flertal ar varit en
drivande kraft inom ideella organisationer, bland annat som
styrelseledamot i Brommapojkarna. Verkstéllande direktoren
ar vid sidan av uppdraget for Byggmaéstare Anders J Ahlstrom
Holding AB dven vd for koncernbolagen Byggmastare Anders
J Ahlstrom Invest AB, Byggmaéstare Anders J Ahlstrom Bygg-
nads AB samt Mitt Alby Holding AB.

Styrelsen i Byggmaéstaren har inte i enlighet med punkt 7.3 i
Koden utsett ndgon sirskild revisionskommitté utan de upp-
gifter som normalt faller pad revisionskommittén utfors av
styrelsen i sin helhet. Bolaget har under 2019 inte utvirderat
behovet av en internrevision och foljer saledes inte punkt 7.4
i Koden.

Vid arsstimman den 6 maj 2019 valdes Ernst & Young AB till
extern revisor i Byggmaistare-koncernens bolag. Ansvarig revi-
sor &r auktoriserad revisor Mikael Ikonen. Mikael Ikonen har
inga uppdrag i andra foretag som péverkar hans oberoende som

revisor for koncernens bolag. Ersittning till Ernst & Young AB
framgar av not 13. Revisorn har under 2019 triffat styrelsen vid
ett tillfélle.

Styrelsen ansvarar enligt den svenska aktiebolagslagen och
svensk kod for bolagsstyrning for den interna kontrollen. Denna
rapport har upprittats i enlighet med ARL och #r didrmed
avgransad till intern kontroll avseende den finansiella rapporte-
ringen. Basen for Byggmastarens interna kontroll utgdrs av den
kontrollmiljé som Byggmaéstarens styrs utifran. Den av styrel-
sen faststdllda arbetsordningen for styrelsen och vd syftar till
att sékerstdlla en tydlig ansvarsfordelning for effektivare hante-
ring av verksamhetens risker. Bolagsledningen ansvarar for de
interna kontroller och rutiner som krévs for att hantera visent-
liga risker i den 16pande forvaltningen, och har i detta syfte
upprittat en beskrivning av beslutsordning och attestritter
samt rapporteringsinstruktioner. Uppréttandet av en personal-
handbok har paborjats under aret och kommer att fardigstéllas
under verksamhetséaret 2020. Vidare ansvarar bolagsledningen
for framtagande av riktlinjer for olika befattningshavare och
medarbetare for att de béttre ska forstd och inse betydelsen
av sina respektive roller for upprétthallandet av god intern
kontroll. Lopande uppfoljning sker méanadsvis sévél pa bolags-
niva som pa koncernniva. Byggmastarens huvudansvariga re-
visor rapporterar personligen bade till styrelsen och bolagsled-
ningen minst en gang per ar sina iakttagelser fran granskningen
och sin bedémning av den interna kontrollen kopplad till den
finansiella rapporteringen. Byggmaéstarens delérsrapporter ar ej
reviderade.
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Mikael Ahlstrom

Ordférande

Mikael Ahlstrom &r grundare
av och partner i Nordens forsta
riskkapitalbolag Procuritas.
Han dr ocksa grundare av den
ideella organisationen Charity
Rating samt stiftelsen Chelha.
Fodd: 1956

Utbildning: Ekonomie master-
examen med huvuddmne
foretagsekonomi fran INSEAD
samt utbildning motsvarande en
filosofie kandidatexamen med
studier pa Lunds universitet i
ekonomi.

Styrelseuppdrag: Ordférande

i TPPG (The Perimeter Protec-
tion Group AB) och Strandba-
den Svanshall Intressenter AB,
ledamot i LBO Invest AB,
Autus Invest AB och Stiftelsen
Chelha bland andra.

Tidigare styrelseuppdrag:
Ordférande i Procuritas
Aktiebolag, styrelseledamot

i Swedish Match AB, Gunnebo
AB, Bravida AB och Lekolar
AB, bland andra.
Aktieinnehav: 400 000 A-aktier
och 1 635 452 B-aktier (via
Autus Invest AB).

Charlotte Bergman

Ledamot

Charlotte Bergman &r vd pa
ELU Konsult. Tidigare vd pa
AB Stringbetong, affarsomra-
deschef pa KF Fastigheter AB
och ett flertal ledande positioner
pa NCC AB och Swerock AB.
Fédd: 1963

Utbildning: Civilingenjors-
examen inom industriell eko-
nomi fran Tekniska hogskolan
vid Link&pings universitet.
Styrelseuppdrag: Styrelse-
ledamot i ELU Konsult AB,
FastPartner AB, Svevia AB
och Sandbéicken Invest Group
Holding AB, bland andra.
Tidigare styrelseuppdrag: AB
Striangbetong och Svensk Betong
Service AB bland andra.
Aktieinnehav: 611 A-aktier och
5 494 B-aktier.

Stefan Dahlbo

Ledamot

Stefan Dahlbo ar vd pa Fabege
och dessforinnan vd for Bygg-
mdstaren. Innan han kom till
bolaget har han bland annat
varit vd for Investment AB
Oresund och Hagstrémer

& Qviberg AB.

Fodd: 1959

Utbildning: Civilekonom fran
Handelshogskolan.
Styrelseuppdrag: Ordforande i
Svendborg AB, ledamot i Green
Landscaping AB och Nordstjer-
nan Kredit AB bland andra.
Tidigare styrelseuppdrag:
Ordf6rande Klovern, Acne Stu-
dios, HQ Fonder, HQ Bank, och
Svenska Tennisforbundet.
Ledamot Custos/Johnson
Pump, J&W, Wihlborgs, HQ
och Nobia bland andra.
Aktieinnehav: 70 000 aktier och
140 000 teckningsoptioner.

BYGGMASTARE ANDERS J AHLSTROM HOLDING

Kari Stadigh

Ledamot

Kari Stadigh var under 10 ar vd
fér Sampo.

Fodd: 1955

Utbildning: Civilingenjor fran
Helsingfors Tekniska Hogskola
samt diplomekonom fran
Svenska Handelshogskolan i
Helsingfors.

Styrelseuppdrag: Ledamot for
Nokia Corporation, Metso samt
Waypoint Group Holdings,
bland andra.

Tidigare styrelseuppdrag:
ordférande for If P&C Insu-
rance Holding, Mandatum Life
Insurance Company Limited,
Alma Media och Aspo samt
Nordea Bank.

Aktieinnehav: 114 722 A-aktier
och 1 002 033 B-aktier (via
Alesco S.A).
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Hidayet Tercan Sidea
Ledamot

Hidayet Tercan Sidea dr
grundare och vd for VetHem
samt aktiv som entreprenor
och investerare. Hon har bland
annat grundat virdbeman-
ningsforetaget Zemrete AB,
och har sedan lange haft ett
stort intresse for och har haft
styrelseuppdrag i flera ideella
organisationer, ddribland SOS
Barnbyar.

Fédd: 1971

Utbildning: Kurs i foretags-
ekonomi pa IFL vid Handels-
hogskolan i Stockholm samt
flertalet chefs- och ledarskaps-
utbildningar.
Styrelseuppdrag: Ledamot 1
VetHem Sweden AB AB,
Nividas AB, HTS Holding
AB och SOS Barnbyar, bland
andra.

Tidigare styrelseuppdrag:
Ledamot i My Academy

Swe- den AB, AQ Group,
Stiftelsen Friends och Stads-
missionen bland andra.
Aktieinnehav: 10 755 A-aktier
och 96 620 B-aktier.

Tomas Bergstrom

vd

Tomas Bergstrom har mer dn
20 ars erfarenhet av transak-
tioner, investeringar, strategisk
affarsutveckling och operativa
uppdrag i ledande stillning,
bland annat Senior Vice
President pa OptiGroup och

vd for Textilia samt deldgare i
Erneholm Haskel och associate
pa Enskilda Securities.

Fodd: 1971

Utbildning: Masterinriktning
finansiell ekonomi, Handels-
hogskolan i Stockholm.
Styrelseuppdrag: Ordférande

i Fasticon AB, ledamot i Team
Olivia Group AB samt Infrea
AB bland andra.

Tidigare styrelseuppdrag:
Ledamot i Textilia, Partnertech
samt [F Brommapojkarna,
bland andra.

Aktieinnehav: 61 000 aktier
och 140 000 kopoptioner.

Marcus Trummer

Vice vd

Marcus Trummer har de senaste
femton dren arbetat med inves-
teringsverksamhet och afférs-
utveckling, senast inom ramen
for eget bolag. Han har varit
delaktig i bolaget sedan 2013,
som styrelseledamot innan den
nuvarande rollen tilltridddes.
Fédd: 1980

Utbildning: Civilingenjors-
examen inom industriell ekono-
mi fran KTH samt Ekonomie
magisterexamen fran Stockholms
universitet.

Styrelseuppdrag: Ledamot i
Valarca AB, MATRS Advisory
AB och suppleant i House of
Education AB, bland andra.
Tidigare styrelseuppdrag:
Ledamot i Byggmastare
Anders J Ahlstrém Holding
AB, Byggmaistare Anders J
Ahlstrom Invest AB, LBO
Invest AB, Autus Invest AB
samt Gosh AB bland andra.
Aktieinnehav: 120 000
teckningsoptioner.

BYGGMASTARE ANDERS J AHLSTROM HOLDING

Andreas Lindenhierta

CFO

Andreas Lindenhierta har lang
erfarenhet av ekonomisk for-
valtning och affarsutveckling.
Tidigare arbetade han bland
annat i Solhagagruppen som
Finance Manager, Chief
Accountant for Synovate
Sweden och Synovate
Denmark samt som CFO i Kyo-
sho Sweden/Norway/ Finland.
Fodd: 1979

Utbildning: Master i Commer-
cial & Tax Law fran Jonkoping
International Business School.
Styrelseuppdrag: Suppleant i
Byggmaistare Anders J Ahl-
strom Byggnads AB samt Mitt
Alby Holding AB, Bland andra.
Tidigare styrelseuppdrag:
Ledamot i STF Ingenjors-
utbildning AB, Térngarden
Autismcenter EK, BFAB,
Suppleant i Mitt Alby AB,
Solhagagruppen Pensions-
stiftelse bland andra.
Aktieinnehav: 15 000 tecknings-
optioner.
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BYGGMASTARE ANDERS J AHLSTROM HOLDING

Styrelsen och verkstallande direktéren fér Byggméstare Anders J Ahlstrom Holding AB
(publ), org.nr 556943-7774 (nedan kallat Byggmdéistaren, moderbolaget eller koncernen),
avger hdrmed féljande arsredovisning och koncernredovisning for rékenskapsaret

1 januari till 31 december 2019.

Byggmastarens B-aktier handlas sedan december 2014 pa Nasdaq
First North GM Stockholm (ISIN SE0006510491). Avanza Bank
AB ir Certified Adviser till Byggmastaren. Koncernen bildades
under hosten 2013. Bolagets site finns 1 Botkyrka kommun.
Koncernen bedriver investeringsverksamhet.

Agarforhallanden

Byggmaistaren hade per balansdagen 542 dgare. De tio storsta
dgarnas innehav motsvarade 87,3 procent av kapitalet och 93,2
procent av rosterna i Byggmaéstaren. Se dven avsnitt Aktien och
dgarna, sidan 28 denna arsredovisning.

Visentliga hiindelser under 2019

Vid arsstimman den 6 maj beslutades om utdelning med 0,70
kronor per aktie av serie A och serie B, motsvarande totalt

4904 332 kronor. Aterstdende 177 777 990 kronor balanserades

i ny rékning. Mikael Ahlstrom, Charlotte Bergman och Hidayet
Tercan omvaldes och Kari Stadigh och Stefan Dahlbo nyvaldes till
ordinarie styrelseledaméter. Mikael Ahlstrom omvaldes édven till
styrelseordforande.

Den 1 september tilltrdidde Tomas Bergstrom som ny vd och
koncernchef.

Under december forvirvade Byggmaéstaren 3 miljoner aktier
motsvarande ca 17,9 procent av roster och kapital i det First North
Premier noterade bolaget Infrea AB. Aktierna har forvérvats pa
kurs 25 kr per aktie, motsvarande 75 miljoner kronor.

Investeringsverksamheten
Baserat pa den erfarenhet som finns i bolaget kommer det framfor
allt att goras investeringar i Sverige och 6vriga Norden. Primart
ar sma- och medelstora foretag av intresse, det vill sdga primart
investeringar i bolag som inte ar stérre &n Mid-Cap segmentet pa
Nasdaq Stockholm. Foretagen kan vara savil noterade som onote-
rade och dgarandelen kan variera.

Ett foretag som vi investerar i ska ha som ambition att kunna
vara ledande inom sin marknadsnisch.

Kapitalstrukturen optimeras for varje enskild investering och &r
i normalfallet stand-alone gentemot Byggmastaren.

Noterade innehav

Green Landscaping Group

Green Landscaping Group ér Sveriges ledande aktor inom
skotsel och finplanering av utemiljoer. Affarsidén ar att forddla
kunders utemiljé genom att erbjuda tjanster med fokus pa hég
kundnytta, langsiktig hallbarhet och kvalitet. Green Landscaping
Group bildades ar 2009 genom en sammanslagning av fyra akto-
rer inom skotsel av utemiljoer och har sedan dess vuxit savél
organiskt som genom forvirv. Byggmastaren dger 7 632 099
aktier, motsvarande cirka 21,2 procent av kapitalet i Green

Landscaping Group. Aktierna forvirvades huvudsakligen under
juni 2018. Green Landscaping Group redovisas som intressefore-
tag i Byggmastaren koncernen.

Infrea

Infrea erbjuder produkter, tjénster och service inom infrastruktur
och samhillsbyggnad. Verksamheterna bedrivs inom affdrsomra-
dena Mark & Anldggning och Vatten & Avlopp. Affédrsstrategin dr
att forvérva och utveckla onoterade bolag med en tydlig affir och
att genom ett engagerat ledarskap och entreprendrskap driva dessa
mot okad tillvaxt och 16nsamhet. Byggmastaren dger 3 000 000
aktier, motsvarande cirka 17,9 procent av kapitalet i Infrea AB.
Aktierna forvirvades under december 2019. Infrea redovisas som
intresseforetag i Byggmaéstaren koncernen.

Onoterade innehav

Team Olivia

Under februari 2019 forvarvades en minoritetspost om 11 procent
av aktiekapitalet i Team Olivia Group, som &r en av de storsta pri-
vata omsorgsbolagen i Sverige och som dven bedriver verksamhet
i Norge och Danmark. Team Olivia omsétter drygt 4,5 miljarder
kronor och har cirka 13 000 medarbetare. Verksamheten bedrivs
néra kunderna och finns etablerade under lokala varumérken pa
mer &n 200 verksamhetsstéllen. Drygt 70 procent av omséttningen
ar i Sverige och framst inom personlig assistans och omsorg samt
hemomsorg.

Fasticon

Fasticon bedriver konsult- och utbildningsverksamhet. Fasticon
Kompetens och Support dr verksamma inom strategisk kompetens-
forsorjning med stodtjanster och koncept inom rekrytering och
interimsldsningar. Bolagen har ett starkt varumiérke och ar den
storsta aktoren i sin bransch, med kontor i Stockholm, Géteborg
och Malmé. STF/BFAB bedriver vidareutbildningar for yrkesverk-
samma inom bland annat fastighet- och samhéllsbyggnadssektorn,
el, energi, industri samt IT, med kontor i Stockholm, Goteborg och
Malmo.

Vision
Med langsiktigt virdeskapande i fokus — dven i framtiden.

Affarsidé

Byggmistarens vergripande mal &r att skapa langsiktiga varden
for aktiedgare likvél som for samhélle och andra intressenter.
Malet skall uppnas genom fokus pa humankapital, analys samt
strukturerat arbete. Detta ldgger grunden for investeringsbeslut
som effektivt kan utnyttja Byggméstarens kapitalbas, samlade
erfarenhet och kompetenta nétverk.
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Devis
Innovation, engagemang, samarbete.

Hallbarhetsrapportering
For information om Byggmastarens héllbarhetsarbete hinvisas till
denna drsredovisning sidorna 20-24.

Kommentarer nedan avseende rorelsens intékter, kostnader, resultat,
finansiella stédllning och finansiering avser koncernen Byggmastare
Anders J Ahlstrém Holding AB (publ) om inte annat uttryckligen
anges. Med perioden avses 1 januari till 31 december 2019.

Med belopp inom parentes avses for resultat- och kassaflodes-
poster utfall samma period foregaende ar och for poster avseende
finansiell stdllning utfall per senaste arsskifte. For definitioner av
nyckeltal se sidan 86.

Fran 1 januari 2019 tillimpar koncernen IFRS 16 Leasingavtal
for redovisning av avtal ddr koncernen é&r lease- eller hyrestaga-
re. Koncernen &r inte leasegivare i nagot fall. Avtalen omfattar
huvudsakligen hyra av kontorslokaler samt ett mindre antal
formansbilar. Se vidare not 1 Redovisningsprinciper samt not 16
for detaljerad information om redovisningsmaéssiga konsekvenser
av Gvergangen till ny leasingredovisning.

Verksamhet under avveckling
Under 2018 avyttrad fastighetsverksamhet rapporteras i enlighet
med IFRS 5, Anldggningstillgdngar som innehas for forséljning
och avvecklade verksamheter. Denna verksamhet har frantrétts
ekonomiskt per den 1 april 2018 och dérefter inte bedrivit rorelse
inom koncernen.

Periodens resultat efter skatt for verksamhet under avveck-
ling redovisas pé en rad efter periodens resultat for kvarvarande
verksambhet. Tillgangar och skulder under fortsatt avveckling och
hénforliga till denna verksamhet sarredovisas pa en rad pa vardera
tillgangs- respektive skuldsidan. I kassaflodet redovisas pa egen
rad resultat efter finansnetto fran verksamhet under avveckling. Se
vidare not 6 for specificerad finansiell information 6ver verksam-
het under avveckling.

Rorelsens intiikter

Nettoomsattning for konsult- och utbildningsverksamheten upp-
gick for perioden till 213,1 mkr (168,7). Ovriga intikter uppgick
till 1,7 mkr (0,0). Verksamheten har huvudsakligen haft god
efterfragan och beldggning.

Rorelsens direkta kostnader

Direkta kostnader i verksamheten var for perioden 166,7 mkr
(125,3) och innefattar kostnader for underkonsulter, egna anstéllda
konsulter och konsultledning samt 6vriga direkta kostnader for
utforande av erhéllna uppdrag. Kostnadsokningen ér relaterad till
den hogre affarsvolymen.

Bruttoresultat
Verksamhetens bruttoresultat blev 46,4 mkr (43,3) vilket motsva-
rar en bruttomarginal om 21,8 procent (25,7). Bruttomarginalen
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péverkas negativt av att mixen av affdren foréndras da tillvéixten
huvudsakligen sker inom interims- och utbildningsverksamheterna,
som generellt sett har en ldgre marginal &n rekryteringsverksam-
heten.

Den under 2018 forvarvade utbildningsverksamheten har paver-
kat bruttoresultatet med 13,5 mkr (7,9).

Rorelsens indirekta kostnader
Kostnader for central administration och utveckling uppgick for
perioden till 69,5 mkr (54,8) och omfattar personal- och andra
kostnader som inte stér i direkt forhallande till intdkternas forvar-
vande.

Av kostnadsokningen om 14,7 mkr avser 11,3 mkr den forvér-
vade utbildningsverksamheten och resterande del kostnader for
uppbyggnad av organisation for koncernens investeringsverksamhet.

Rérelseresultat
Rorelseresultatet blev for perioden -21,3 mkr (-11,5).

Den under 2018 forvarvade utbildningsverksamheten har
paverkat rorelseresultatet med -6,9 mkr (-2,9).

Finansiella poster

Finansiellt netto uppgick for perioden till 77,6 mkr (17,2). Vér-
deforandring for aret om 17,8 mkr har realiserats vid avyttring av
koncernens resterande innehav i Hembla. Foregédende ar redo-
visades en orealiserad virdeforandring om 23,1 mkr pa samma
innehav. Under éret har dven 21 stycken bostadsrétter avyttrats
med en realiserad resultateffekt om 6,1 mkr (0,0).

Orealiserad vérdeforandring pa finansiella innehav som vérderas
till verkligt vérde i resultatrikningen uppgick till 51,4 mkr (12,5)
och avser for perioden innehaven i Azelio och Team Olivia samt
innehaven i koncernens kapitalforsakring.

I finansiellt netto inkluderas koncernens andel av resultat i
intresseforetaget Green Landscaping Group som for perioden
uppgick till 1,4 mkr (3,6). Intresseforetag inkluderas ej till verkligt
virde 1 koncernens redovisning utan till 4gd andel av intressefo-
retagets redovisade resultat respektive redovisade egna kapital
per balansdagen med beaktande av eventuella forvarvsmassiga
korrigeringar.

Inkomstskatt

Redovisad skatt var -2,3 mkr (-0,6) och skiljer sig frdn nominell
skatt om 21,4 procent da resultat fran intresseforetag samt vérde-
forandring pd onoterade innehav inte utgér skattepliktig inkomst
eller avdragsgill kostnad. Ny skattelagstiftning med minskat
utrymme for avdrag for rantekostnader har belastat kvarvarande
verksamhet med 0,9 mkr i form av ej avdragsgilla rdntekostnader.

Arets resultat och totalresultat

Resultat fran total verksamhet blev 37,5 mkr (216,3). Av detta stod
kvarvarande verksamhet for 54,0 mkr (5,1) och verksamhet under
avveckling for -16,5 mkr (211,2), For ytterligare information om
resultat for avvecklad verksamhet se not 6. Se not 16 for redovis-
ningsmaéssiga konsekvenser av koncernens dvergéng till IFRS 16
Leasingavtal.

Av periodens resultat fran total verksamhet var 39,3 mkr (216,4)
hénforligt till moderbolagets dgare och -1,8 mkr (-0,1) hinforligt
till innehav utan bestimmande inflytande. Periodens totalresultat
var samma som periodens resultat.
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Finansiell stillning

Totalt eget kapital i koncernen var pa balansdagen 1 092,3 mkr
(1 058,4). Av det totala kapitalet var 1 086,2 mkr (1 050,6) hin-
forligt till moderbolagets dgare och 6,1 mkr (7,8) hanforligt till
innehav utan bestimmande inflytande och som utgdrs av externa
dgarintressen i konsult- och utbildningsverksamheten.

Eget kapital har huvudsakligen férdndrats med periodens
totalresultat och lamnad utdelning till aktiedgare. Synlig soliditet
uppgick pa balansdagen till 95,2 procent (92,7).

Tillimpning av IFRS 16 Leasingavtal fran 1 januari 2019 har
inneburit 6kad balansomslutning med cirka 7 mkr genom identi-
fiering av nyttjanderéttstillgdngar och leasingskulder avseende de
operationella leasingavtal som koncernen ér part i. Paverkan pa
koncernens soliditet av detta har varit -0,6 procent. Se dven not 16
for koncernens tillimpning av IFRS 16 Leasingavtal.

Av koncernens langfristiga finansiella innehav vérderas andelar
i noterade och onoterade foretag, inkluderat indirekta innehav via
moderbolagets kapitalforsdkring, samt andelar i bostadsréttsfor-
ening, till verkligt virde pa balansdagen i enlighet med nivaerna
1 till 3 1 IFRS 13 verklig virdehierarki. Véirdefordndring redovisas
via resultatet.

Innehav i intresseforetag inkluderas ej till verkligt vérde i
koncernens finansiella rapporter utan till 4gd andel av intressefore-
tagets redovisade resultat respektive redovisade egna kapital med
beaktande av eventuella forvarvsmaissiga korrigeringar.

Likvida medel utgors enbart av kassa- och bankmedel och var
pa balansdagen 571,8 mkr (543.9). Utover likvida medel har kon-
cernen tillgdngliga medel redovisade till 34,4 mkr (32,5) placerade
i kapitalforsékring i Avanza Bank.

Koncernens rianteswapavtal resterande fran avvecklad verksam-
het har 16sts under perioden varfor medel inte langre finns insatta
pa sparrkonto for stéllande av sdkerhet for dessa.

Finansiering
Koncernens finansiering av kvarvarande verksamhet sker i form av
eget kapital och till mindre del rantebarande bankléan.

Byggmastarens B-aktie 4r noterad pa Nasdaq First North GM
(ISIN: SE0006510491) sedan 22 december 2014. I samband med
noteringen pa First North emitterade Byggmaéstaren 2 000 000 nya
B-aktier till en kurs om 58 kr per aktie varvid 116 mkr tillférdes
bolagets kassa fore avdrag for emissionskostnader. Darutdver har
moderbolagets dgare vid koncernens bildande samt senare tillfort
Byggmastaren 88,5 mkr i eget kapital.

For konsultverksamheten som forvirvades under 2015 finansie-
rades kopeskillingen utdver egna medel genom upptagande av ett
banklan om 15,6 mkr. Aterstdende bankskuld inklusive tilliggslan
fran 2017 uppgick till 0,0 mkr (3,0) per balansdagen. Dérutover
innehar konsultverksamheten en factoringkredit som vid periodslut
uppgick till 1,6 mkr (0,0) och 1én frén externa dgare om 4,8 mkr
(4,6). Agarlan 16per med fast rédnta om fem procent som ackumule-
ras till lanebalansen.

Certified Adviser for Byggmastaren 4r Avanza Bank AB.

Investeringar och avyttringar

Nya investeringar i andelar har gjorts i Team Olivia om totalt 66,0
mkr, varav andelsforvérv 16,1 mkr och till resterande del villkorat
kapitaltillskott, i Volta Trucks med 20,0 mkr, samt i Infrea med
75,2 mkr. Kompletterande forvarv har gjorts i Azelio med 9,4 mkr
och i Green Landscaping Group med 7,4 mkr.
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Koncernen har avyttrat aterstdende andelar i Hembla for 154,1 mkr
och bostadsrittsandelar for 32,4 mkr. Utléning till bostadsrattsinne-
havare har minskat med 1,6 mkr till 22,1 mkr och till bostadsritts-
forening med 79,2 mkr till noll.

Ovriga investeringar i rorelsen uppgick till 2,6 mkr (18,7) varav
avvecklad verksamhet 0,0 mkr (15,2) och avsdg huvudsakligen
upparbetade immateriella varden.

Kassaflode

Fritt kassaflode frdn den 16pande verksamheten efter fordndring i
rorelsekapital var for perioden -24,5 mkr (-39,8). Tillimpning av
IFRS 16 Leasingavtal fran 1 januari 2019 har inneburit att betalda
leasingavgifter under perioden huvudsakligen redovisas som amor-
tering pa berdknad leasingskuld med 5,1 mkr (-), vilket forbéttrar
fritt kassaflode motsvarande.

Investeringsverksamheten gav ett sammantaget inflode av lik-
vida medel om 89,1 mkr (333,5). Forvirv av andelar gjordes med
178,0 mkr (335,0). Forsiljning av andelar inbringade 189,0 mkr
(826,0). Koncernens utlaning till bostadsrittsforening fran 2018
aterbetalades i sin helhet med 79,2 mkr.

Finansieringsverksamheten gav ett utflode av likvida medel
om -36,7 mkr (47,4). Erséttning for fortida 16sen av koncernens
ranteswapavtal utbetalades med 25,4 mkr (0,0). Till aktiedgarna
utbetalades utdelning om 4,9 mkr (4,6). Darutover redovisades
betald leasingavgift som huvudsakligen amortering av leaseskuld
med 5,1 mkr (0,0).

Sammantagna blev periodens kassafloden ett inflode om 27,9
mkr (341,1).

Moderbolaget bedriver investeringsverksamhet samt ansvarar for
koncernens finansiella och operativa ledning. Moderbolagets net-
toomsittning, vilken &r koncernintern, var 0,9 mkr (1,5). Resultatet
efter finansiella poster var -0,3 mkr (-5,4). Resultatet inkluderar
realiserad virdeforandring vid avyttring av resterande innehav i
Hembla AB om 17,8 mkr (0,0). Se &ven kommentarer till koncernen
under resultatrubrik Finansiella poster pa sidan 37. Moderbolaget
finansieras med eget kapital och lan fran dotterbolag.

Vid periodens utgang utgjorde likvida medel 178,4 mkr (44,8).
Dérutover fanns tillgéngliga medel placerade i kapitalforsékring i
Avanza Bank redovisade till 34,4 mkr (32,5).

Eget kapital har huvudsakligen férdndrats med periodens total-
resultat om -3,6 mkr (-8,0), samt ldmnad utdelning till aktieégare
med -4,9 mkr (-4,6) och uppgick pa balansdagen till 175,7 mkr
(184,1).

Organisation och medarbetare

Beridknat som heltider var 116 personer (108) anstéllda i koncernen
vid periodens utgéng, varav 68 kvinnor (62) och 48 mén (46). Av
dessa var 3 personer (3) anstéllda i moderbolaget. Jamforelsetal
balansdagen 31 december 2018.

Bolagsstyrning

Byggmastaren styrs enligt de regler som anges for bolagsstyrning
enligt bolagsordningen, aktiebolagslagen, Nasdaq Stockholm First
Norths regelverk for emittenter, svensk kod for bolagsstyrning samt
andra tillampliga lagar och forfattningar. Bolagsstyrningsprinciper
for Byggmastaren beskrivs i avsnittet Bolagsstyrningsrapport.
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Koncernens kapitalférvaltning

Koncernen slar vakt om stabila kassafléden och hog kredit-
vérdighet. Koncernen skall nér tillfélle ges arbeta med skulder och
eget kapital, innebérande att bindningstider optimeras med hénsyn
till forvéntad ranteutveckling, risk och kassaflode samt att erhalla
bésta lanevillkor och sékerstilla en rationell lanchantering.

Risker och osiikerheter
Byggmistaren dr exponerad mot olika risker, sdvil strategiska,
operationella och finansiella.

Strategiska risker avser framst fordndringar i omvarlden som
kan fa betydande konsekvenser for de bolag och verksamheter
som koncernen har investerat i, till exempel ny lagstiftning, ny
teknologi och politiska beslut.

Operativa risker ar direkt knutna till bolagens egna affarsverk-
samhet och kan potentiellt paverka resultat och finansiell stéllning.
Dessa omfattar bland annat forvérv, prisutveckling och kundbero-
ende.

For belysning av de risker som Byggmaéstaren identifierat for
konsult- och investeringsverksamheterna hinvisas till avsnitt
Risker och osékerhetsfaktorer sidorna 25 — 27 i denna arsredovis-
ning.

De finansiella riskerna &r kopplade till verksamhetens kapi-
talbindning och kapitalbehov. Finansiella risker ar framforallt
finansieringsrisk, rénterisk och kreditrisk. Koncernen har for
nérvarande omfattande likvida tillgdngar parad med lag upplaning
och dirmed liten finansiell risk. Se vidare not 2 Finansiell riskhan-
tering sida 55 i denna arsredovisning.

Koncernen arbetar madlmedvetet med att minimera potentiella
effekter av koncernens risker.

Transaktioner med niirstiende

Dotterbolaget Fasticon har under aret salt interims- och rekryte-
ringstjanster till Fabege om ca 890 tkr samt till Castellum om cirka
150 tkr. Byggmastarens styrelseledamot Stefan Dahlbo ar vd for
Fabege, och dotterbolaget Fasticons styrelseledamot Per Berggren
ar dven styrelseledamot i Castellum. Darutdver har Fasticons
minoritetsdgare lanat ut cirka 4,8 mkr till Fasticon AB.

Styrelsearbetet

Styrelsen har under aret haft 14 méten, 6 ordinarie, ett konstitu-
erande och 7 extramdten. Arbetet foljer en av styrelsen faststalld
arbetsordning. Arbetsordningen reglerar styrelsens arbetsformer
och arbetsfordelning mellan styrelsen och vd. Under aret har
strategiska och andra for Byggmastaren vésentliga frigor samt
l6pande ekonomisk rapportering och beslutsfragor avhandlats.

Ersiittning till styrelsen

Pa arsstdmma i moderbolaget i maj 2019 beslutades att arvode till
styrelsens ordforande skulle uppga till 550 tkr (550) och till 6vriga
ledamoter vardera 95 tkr (95). Totalt utbetalda arvoden under 2019
fran Byggmastaren uppgdr till 930 tkr (1 118).
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Forslag till vinstdisposition
Enligt moderbolagets balansrakning star foljande utdelningsbara
medel till &rsstimmans forfogande:

Overkursfond 111 325 055
Balanserade medel inkluderat

ovillkorade tillskott 66 535 324
Arets totalresultat -3 606 209
Summa 174 254 170

Styrelsen foreslér att vinstmedlen disponeras pa foljande sitt:

Till aktieigarna utdelas 0,80 kronor per

stamaktie av serie A och serie B, totalt 5605 808
I ny rékning 6verfores 168 648 362
Summa 174 254 170

For styrelsens yttrande dver foreslagen vinstutdelning se not 39
Forslag till vinstdisposition pé sidan 81 i denna arsredovisning.
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Tkr Not 1,2,5,6,7 2019 2018
Kvarvarande verksamhet

Rérelsens intdkter och direkta kostnader

Intékter frén avtal med kunder 4 213111 168 663
Verksamhetskostnader 8 -166 664 -125 330
Bruttoresultat 3 46 447 43 333
Ovriga intékter, netto 1739 29
Central administration och utveckling 9,10,11 69 511 -54 841
Rorelseresultat 3 -21 325 -11 479
Resultat fran innehav i intresseféretag 19 1413 3 646
Orealiserad vardeféréndring finansiella instrument

varderade till verkligt vérde via resultatet 12 51397 12 504
Realiserad vardeférandring finansiella instrument 23 851 2 957
Rantenetto 13 980 -1 904
Finansiellt netto 77 641 17 203
Resultat efter finansiella poster 3 56 316 5724
Redovisad skatt 14 2 347 -623
Avets resultat frén kvarvarande verksamhet 53 969 5101

Verksamhet under avveckling

Avrets resultat fran verksamhet under avveckling 6 -16 431 211174

Total verksamhet

Arets resultat fran total verksamhet 37 538 216 275
Ovrigt totalresultat - -
Arets totalresultat 37538 216 275

Kvarvarande verksamhet

— varav resultat hanférligt till moderbolagets dgare 55736 5234
— varav resultat hanférligt fill innehav utan bestémmande inflytande -1766 -133
Resultat per aktie, kronor 7,95 0,75

Total verksamhet

— varav resultat hénférligt till moderbolagets dgare 39304 216 407
— varav resultat hanférligt fill innehav utan bestémmande inflytande -1766 -133
Resultat per aktie, kronor 5,61 30,89
Utestéende aktier vid arets utgéng, tusental 7 007 7 006

Genomsnittligt utestdende aktier for dret, tusental 7 007 7 006
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Tkr Not 1,2,5,6,7 2019-12-31 2018-12-31
TILGANGAR

Anléggningstillgangar

Immateriella anléggningstillgangar 15 41 352 41188
Nyttjanderéttstillgéngar 16 7 635 -
Ovriga materiella anlaggningstillgangar 17 1100 986
Innehav av andelar i intresseféretag 19 250 992 165787
Finansiella instrument varderade till verkligt varde via resultatet 20,30 200 613 216 481
Andra langfristiga finansiella instrument 21,30 22 307 103 088
Uppskjuten skattefordran 23 8 586 15758
Summa anléggningstillgangar 532 585 543 288
Omsdttningstillgangar

Kundfordringar och évriga fordringar 24,30 33720 40756
Upplupna intékter 30 2 635 912
Férutbetalda kostnader 25 1994 3714
Likvida medel 30,35 571830 543 939
Summa omsétiingstillgangar 610179 589 321
Tillgéngar under avveckling 26 4361 8576
SUMMA TILLGANGAR 1147 125 1141185
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Totalt eget kapital

Aktiekapital 27 1 401 1401
Ovrigt tillskjutet kapital 2 198 559 198 478
Balanserad vinst inklusive &rets resultat 886 293 850713
Eget kapital hénférligt till moderbolagets aktiedgare 1086 253 1050 592
Eget kapital hanférligt till innehav utan bestdmmande inflytande 6 059 7 825
Summa totalt eget kapital 1092 312 1058 417
Langfristiga skulder 28

Skulder till kreditinstitut 29,30,36 = 818
Skulder till 6vriga 29,30,36 4 806 4604
Leaseskulder 16,29,30,36 1945 -
Uppskjutna skatteskulder 31 4532 9 425
Summa léngfristiga skulder 11283 14 847
Korffristiga skulder 28

Skulder till kreditinstitut 29,30,36 1619 2180
Leaseskulder 16,29,30,36 5086 -
Leverantérsskulder och &vriga skulder 30,32 18 415 22 339
Skuld inkomstskatt 30 1140 1328
Forutbetalda intékter 2819 2514
Upplupna kostnader 30,33 14 451 16 120
Summa kortfristiga skulder 43 530 44 482
Skulder under avveckling 6 - 23 439

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1147 125 1141185
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(Tkr) Not 1,2,5,6,7 2019-12-31 2018-12-31
Den lépande verksamheten

Resultat efter finansnetto fran kvarvarande verksamhet 56 317 5724
Resultat efter finansnetto fran avvecklad verksamhet -15210 206 215
Aterlaggning av resultatposter som inte utgér kassafléde fran den 18pande

verksamheten:

Resultatandel i intresseféretag -1413 -3 646
Realisationsresultat och orealiserade vardeféréandringar -66 341 239 628
Ej erhéllen/betald ranta 34 203 177
Av- och nedskrivningar och évriga poster 8161 1801
Summa éterlagda poster -59 390 -241 296
Betald inkomstskatt -847 -1 629
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore féréndringar av rérelsekapital -19 130 -30 986
Fordndring i verksamhetens rérelsekapital

Okning () av hyres- och kundfordringar 480 -3 361
Okning 1) av 6vriga rérelsefordringar 8788 -14 470
Okning (+) av leverantérsskulder -4 787 3327
Okning (+) av vriga rérelseskulder -9 898 5708
Kassafléde fran féréndringar i rérelsekapital -5417 -8796
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -24 547 -39782
Investeringsverksamheten

Férvary av andelar i dotterbolag - 22 900
Férsdlining av andelar i dotterbolag 2 460 907 398
Likvida medel i férvarvade/sélda dotterbolag = 96 024
Férvary av intresseféretag -82 615 -162 141
Férvarv av dgarintressen i dvriga foretag 95413 -149 926
Férsalining av dgarintressen i évriga foretag 186 530 14 608
Férvarv/utlaning av évriga finansiella tillgangar - -138 791
Férsdljning/amortering av &vriga finansiella tillg&ngar 80780 -
Investeringar i avvecklad verksamhet - -15 165
Investeringar i immateriella tillgéngar 2111 -3 026
Investeringar i évriga inventarier -505 -504
Kassafléde fran investeringsverksamheten 89 126 333 529
Finansieringsverksamheten

Inbetald likvid fér utnyttjade teckningsoptioner 82 84
Inbetald likvid fér utgivna teckningsoptioner - 3265
Inbetald emissionslikvid frén innehav utan bestimmande inflytande - 1392
Betald utdelning till aktiedgare -4 904 -4 554
Aterbetalning av fordran pé avvecklad verksamhet - 52981
Betalning vid fértida 18sen av avtal om rénteswapar -25 408 -
Amortering av leaseskulder 16,36 -5 077 -
Amortering av skulder till kreditinstitut 36 2 994 2992
Féréndring av &vrig inléning inkl. fakturabeldning 36 1613 2777
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -36 688 47 399
Arets kassaflode 27 891 341146
Likvida medel vid drets bérjan 543 939 202 793
Likvida medel vid érets slut 35 571 830 543 939
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Eget kapital Eget kapital

. hanforligt till ~ hénforligt till
Ovrigt Balanserad moder-  innehav utan

tillskjutet  vinst inklusive foretagets  bestdmmande Totalt eget
Tkr Aktiekapital kapital  drets resultat dgare inflytande kapital
Eget kapital 2017-12-31 1401 195 129 639 068 835 598 6 357 841 955
Arets totalresultat - - 216 407 216 407 -133 216 275
Transaktioner med dgare:
Utdelning enligt beslut vid &rsstdmma - - -4 554 -4 554 - -4 554
Nyemission - 84 - 84 - 84
Inbetald likvid fér utgivna teckningsoptioner - 3265 - 3265 - 3265
Inbetald likvid frén nyemission i dotterbolag - - - - 1392 1392
Omférdelning - - 209 209 209 -
Eget kapital 2018-12-31 1401 198 478 850712 1050 591 7 825 1058 417
Avrets tofalresultat - - 39304 39 304 -1766 37 538
Transaktioner med dgare:
Utdelning enligt beslut vid drsstémma - - -4 904 4904 - 4 904
Inbetald likvid fér utnyttjade
teckningsoptioner - 82 - 82 - 82
Ovrigt:
Féréndring i intressefdretag - - 1179 1179 - 1179

Eget kapital 2019-12-31 1401 198 560 886 291 1086 253 6059 1092 312
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Tkr Not 1,2,5,8 2019 2018
Rérelsens intékter och direkta kostnader

Nettoomsdittning 918 1518
Central administration och utveckling 9,10,11 -17 857 -13 972
Rérelseresultat -16 939 -12 454
Resultat fran koncernbolag - 9028
Nedskrivning andelar i dotterbolag -50 -8 850
Oredliserad vardeféréndring finansiella instrument vérderade

till verkligt véarde via resultatet 12 1 966 23 599
Realiserad vérdeféréandring finansiella instrument 17 784 2 957
Rdntenetto 13 -3 013 -1 665
Finansiellt netto 16 687 7013
Resultat efter finansiella poster -252 -5 441
Bokslutsdispositioner:

Koncernbidrag -3 040 -
Avsdthning till periodiseringsfond -1755 -
Resultat fore skatt -5 047 -5 441
Redovisad skatt 14 1441 2 570
Arets resultat -3 606 -8 011

Arets totalresultat -3 606 -8 011
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Tkr Not 1,2,5,8 2019-12-31 2018-12-31
TILGANGAR

Anléaggningstillgangar

Immateriella anléggningstillgéngar 145 196
Materiella anlaggningstillgéngar 263 140
Andelar i dotterbolag 18 97 804 97 854
Utlaning till koncernbolag 22,30 14 492 12 538
Finansiella instrument varderade till verkligt varde via resultatet 20,30 34 497 168 874
Andra langfristiga finansiella instrument 21,30 181 181
Uppskjuten skattefordran 23 = 2 368
Summa anldggningstillgangar 147 382 282 151
Omsdttningstillgangar

Fordringar p& koncernbolag 30 11 662 13 409
Kundfordringar och évriga fordringar 24,30 175 274
Férutbetalda kostnader 25 647 702
Likvida medel 35 178 419 44 812
Summa omséthingstillgangar 190 903 59 197
SUMMA TILLGANGAR 338 285 341348
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 27 1 401 1401
Fritt eget kapital

Overkursfond 2 198 559 198 478
Balanserad vinst 20 699 -7 784
Avrets resultat -3 606 8011
Summa eget kapital 175 655 184 084
Obeskattade reserver

Periodiseringsfond 1755 -
Summa obeskattade reserver 1755 0
Langfristiga skulder

Skulder till koncernbolag 30 152 081 148 370
Uppskjutna skatteskulder 31 - 4937
Summa léngfristiga skulder 152 081 153 307
Korffristiga skulder

Skulder till koncernbolag 30 3206 159
Skatteskulder 1051 -
Leverantérsskulder och &vriga skulder 30,32 1097 1841
Upplupna kostnader 30,33 3440 1957
Summa korffristiga skulder 8794 3957
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 338 285 341348
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Tkr Not 1,2,5,8 2019-12-31 2018-12-31
Den l6pande verksamheten

Resultat efter finansnetto -252 -5 441
Aterlaggning av resultatposter som inte utgér kassafléde fran den Iépande

verksamheten:

Realisationsresultat och orealiserade vérdeférandringar -19 699 26 555
Ej erhéllen/betald rénta 34 3131 1970
Av- och nedskrivningar och &vriga poster 111 8 901
Summa dterlagda poster -16 457 -15 685
Betald inkomstskatt 2 -42
Kassafléde fran den l6pande verksamheten fére férandringar av rérelsekapital -16 711 -21 168

Fordndring i verksamhetens rérelsekapital

Okning (1) av 6vriga rérelsefordringar 79 260
Okning (+) av leverantérsskulder 619 1003
Okning (+) av vriga rérelseskulder 1711 -382
Kassafléde fran féréndringar i rérelsekapital 1171 362
Kassafléde fran den l6pande verksamheten -15 540 -20 806

Investeringsverksamheten

Férvary av andelar i dotterbolag - -50
Lamnat aktiedgartillskott till dotterbolag/nyemission i dotterbolag - -10 862
Férvérv av dgarintressen i dvriga foretag - -124 927
Férsalining av dgarintressen i dvriga féretag 154127 14 608
Férvary av évriga finansiella tillgangar - 2181
Investeringar i évriga inventarier -184 -140
Utlaning netto till koncernbolag 26 3310
Kassaflode fran investeringsverksamheten 153 969 -120 242

Finansieringsverksamheten

Inbetald likvid fér utnyttjade teckningsoptioner 82 84
Inbetald likvid fér utgivna teckningsoptioner - 3266
Utbetald utdelning till agare -4 904 -4 554
Inl&ning fran koncernbolag - 145 927
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -4 822 144723
Arets kassaflode 133 607 3675
Likvida medel vid arets bérian 44 812 41137

Likvida medel vid drets slut 35 178 419 44 812
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Overkursfond
inklusive Balanserad

vrigt tillskju-  vinst inklusive Totalt eget
Tkr Aktiekapital tet kapital  arets resultat kapital
Eget kapital 2017-12-31 1401 195 129 -3231 193 299
Avets totalresultat - - 8011 8011
Transaktioner med dgare:
Utdelning enligt beslut vid drsstémma - - -4 554 -4 554
Inbetald likvid fér utnyttjade teckningsoptioner - 84 - 84
Inbetald likvid fér utgivna teckningsoptioner - 3265 - 3265
Eget kapital 2018-12-31 1401 198 478 -15795 184 084
Arets totalresultat - - -3 606 -3 606
Transaktioner med dgare:
Utdelning enligt beslut vid arsstamma - - -4 904 -4 904
Inbetald likvid fér utnyttjade teckningsoptioner - 82 - 82
Eget kapital 2019-12-31 1401 198 560 -24 305 175 655

Aktiekapital 7007 260 aktier & kvotvarde 0,20 kronor.
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Allmén information

Byggmastare Anders J Ahlstrom Holding AB (publ), nedan refe-
rerad till som moderbolaget eller moderbolagets, med organisa-
tionsnummer 556943-7774 och med site i Botkyrka kommun, 4r
moderbolag i en koncern, nedan refererad till som koncernen eller
koncernens, med investeringsverksamhet och konsultverksamhet.
Moderbolagets och koncernens verksamhet beskrivs i forvaltnings-
berittelsen.

Moderbolagets och dotterbolagens funktionella valuta &r svenska
kronor. Transaktioner i utlindsk valuta forekommer ej. Alla belopp
ar 1 tusentals kronor (tkr) om inte annat anges. Siffror inom parentes
avser jamforelse mot foregdende ar.

Denna arsredovisning och koncernredovisning for moderbolaget
avseende verksamhetsaret tillika kalenderaret 2019 har godkénts
av styrelsen for publicering den 31 mars 2020. Bokslutskommuniké
presenterades den 28 februari 2020. Arsredovisning och koncern-
redovisning blir foremal for faststillelse pa arsstimma den 12 maj
2020.

Grunder for redovisningen

Koncernens riakenskaper har upprittats i enlighet med de av EU
antagna International Financial Reporting Standards (IFRS) samt
tolkningar till dessa utfirdade av IFRS Interpretations Committee
(IFRIC). Vidare har koncernredovisningen uppréttats i enlighet
med svensk lag genom tillimpning av Rédet for finansiell rappor-
terings rekommendation RFR 1 (Kompletterande redovisningsreg-
ler for koncerner).

Rékenskaperna dr uppréttade utifrdn antagande om fortlevnad
(going concern) och ar baserade pa verkligt varde for vissa
finansiella instrument i enlighet med kategorisering under IFRS
9 och finansiella derivat, nominellt virde for uppskjuten skatt
samt (upplupet) anskaffningsvérde for resterande tillgangar och
skulder.

Arsredovisning for moderbolaget har upprittats enligt arsredo-
visningslagen, Réadet for finansiell rapporterings rekommendation
RFR 2 (Redovisning for juridiska personer) och uttalanden fran
Rédet for finansiell rapportering. RFR 2 innebér att redovisningen
for den juridiska personen ska tillimpa samtliga av EU godkanda
IFRS och uttalanden sa langt detta r mojligt inom ramen for ars-
redovisningslagen och tryggandelagen och med hénsyn tagen till
sambandet mellan redovisning och beskattning. Se vidare avsnitt
”Avvikelser mellan koncernens och moderbolagets redovisnings-
principer”.

Kritiska bedomningar
For att upprétta redovisningen i enlighet med IFRS och god
redovisningssed, krivs att det gors beddmningar och antaganden
som paverkar i bokslutet redovisade tillgangar, skulder, intidkter
och kostnader samt 6vrig information. Dessa bedomningar och
antaganden baseras pa historiska erfarenheter samt andra faktorer
som beddms vara rimliga under radande omsténdigheter. Slutligt
utfall kan avvika frén redovisat utfall av dessa uppskattningar,
beddmningar och antaganden.

Gjorda bedomningar och antaganden ses dver regelbundet.
Redovisningsmassig paverkan av fordndringar i dessa redovisas
i den period dndringen gérs om dndringen endast paverkat denna
period, eller i den period dndringen gors och framtida perioder om
andringen paverkar bade aktuell period och framtida perioder.
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Finansiella instrument och finansiella derivat

Virdering till verkligt vdrde inkluderar uppskattningar och bedom-
ningar vilka kan ha en betydande paverkan pa koncernens resultat
och finansiella stillning. Varderingen kan, i avsaknad av noterade
priser, innebéra bland annat beddmning och berdkning av instru-
mentets framtida kassafloden, marknadens framtida avkastnings-
krav och den diskonteringsfaktor som ska anvindas for berdkning
av framtida floden till aktuellt nuvérde.

Virdeforandringar pa finansiella instrument och derivat som
innehas pa balansdagen redovisas pa rader for orealiserad varde-
fordndring inom arets resultat i koncernens rapport ver resultat
och totalresultat.

Vid redovisning till verkligt virde beaktas uppskjuten skatt pa
vardefordndringar i det fall dessa paverkar skatteméssig temporar
skillnad avseende den vérderade tillgangen eller skulden. Uppskju-
ten skatt redovisas till sitt nominella vdrde utan diskontering. I
koncernbokslutet for 2019 har 21,4 procent anvénts som nominellt
varde pa uppskjuten skatt.

Underskottsavdrag

Vid virdering av underskottsavdrag gors pa bokslutsdagen en
beddmning av sannolikheten att dessa kan utnyttjas framover.
Faststdllda underskott som med hog grad av sakerhet kan utnyttjas
mot overskott i framtida beskattning utgdr underlag for berdkning
av uppskjuten skattefordran.

Nyttjanderdittstillgang och leaseskuld

Koncernen tillimpar fran och med 1 januari 2019 IFRS 16
Leasingavtal for redovisning av avtal om operationell leasing.
Vid berdkning av nyttjanderittstillgang och leaseskuld behover
antaganden goras om bland annat rénta, indexhdjningar av hyra
och eventuellt utnyttjande av férlingningsoptioner, ddr framfo-
rallt det senare kan ha betydande paverkan pa den tillgdng och
skuld som redovisas for ett avtal.

Nedskrivningsprévning av goodwill

Vid beridkning av kassagenererande enheters atervinningsvérde

for bedomning av eventuellt nedskrivningsbehov pé goodwill, har
flera antaganden om framtida férhallanden och uppskattningar

av parametrar gjorts. En redogorelse for dessa aterfinns i not 15
Immateriella anlaggningstillgdngar. Som forstéas av beskrivningen i
denna not skulle dndringar av forutséttningar for dessa antaganden
och uppskattningar kunna fa effekt pa vardet av goodwill.

NYA REDOVISNINGSPRINCIPER
Nya och omarbetade befintliga standarder, vilka godkénts av EU
Nya standarder vilka trdtt ikraft 2019
IFRS 16 Leasingavtal ersétter fran och med den 1 januari 2019
IAS 17 Leasingavtal samt tillhorande tolkningar.

Standarden anger att lease-/hyrestagaren ska redovisa leasade/
hyrda tillgéngar i balansridkningen som en finansiell leasings-
kuld och en motsvarande tillgdng i form av nyttjanderétt till det
leasade/hyrda objektet. I resultatrakningen redovisas for samtliga
leasingavtal en linjér kostnad for avskrivning pa nyttjanderéttstill-
gangen samt en rintekostnad avseende den finansiella leasing-
skulden istéllet for enligt nuvarande regler, 16pande kostnadsforing
av erlagda leasingavgifter. | kassaflodesanalysen visas riantebetal-
ning och amortering pa leasingskulden.
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Leasingavgiften som under IAS 17 har redovisats i sin helhet som
kostnad for central administration och utveckling i resultatrakning-
en kommer nu delvis att redovisas som réinta pa leasing-

skulden. Detta innebér att koncernens rorelseresultat forbattras, allt
annat lika, samtidigt som réntekostnader kommer att 6ka.

Vid 6vergéngen till IFRS 16 har koncernen valt att tillimpa den
forenklade vergdngsmetoden ("modified retrospective method”),
vilket innebdr att jamforande information i tidigare perioder inte
har rdknats om. Initial leasingskuld utgérs av nuvérdet per 1 janua-
ri 2019 av aterstdende leasingavgifter for bedomd nyttjandeperiod
diskonterade till koncernens marginella lanerinta. Nyttjanderétts-
tillgdngen uppgér for samtliga avtal till ett belopp som motsvarar
initial leasingskuld, justerat med for-/efterskottsbetalningar redo-
visade i rapporten over finansiell stéllning per 31 december 2018.
Leasingavtal med en kvarvarande 16ptid understigande 12 manader
vid tidpunkten for vergang till IFRS 16 klassificeras som korttids-
leasingavtal i enlighet med lattnadsregeln och kostnadsfors. Pa
samma sitt hanteras avtal dar den underliggande tillgédngen &r av
lagt varde.

Koncernens leasingportfolj bestar huvudsakligen av lokalhyra
samt i mindre omfattning av tjanstebilar och vanlig kontorsutrust-
ning. Overgangen till IFRS 16 har inte haft ngon effekt pa kon-
cernens eget kapital. Se vidare not 16 Nyttjanderattstillgdngar och
leaseskulder under IFRS 16 leasingavtal for effekter pa koncernens
redovisning vid dvergéng till IFRS 16.

Moderbolaget tillimpar undantaget i RFR 2 betraffande leasing-
avtal. Det innebér att moderbolagets principer for redovisning av
leasingavtal dr oforandrade.

Ovriga av EU godkénda nya och éndrade standarder samt
tolkningsuttalanden frén IFRS Interpretations Committee bedoms
for ndrvarande inte paverka koncernens resultat eller finansiella
stdllning i vdsentlig omfattning.

Nya standarder och tolkningar vilka trdder i kraft 2020

och framat

Foretagsledningen bedomer att fordndringar i IFRS standarder,
som dnnu inte tratt i kraft och som géller fran och med 1 januari
2020, inte vintas fa ndgon vasentlig paverkan pa koncernens
finansiella rapporter ndr de tillimpas for forsta gangen.

Fordndringar i svenska regelverk
De dndringar i RFR 2 Redovisning for juridiska personer som har
trétt i kraft och géller for rédkenskapsaret 2019 har inte haft nagon
vésentlig paverkan pa moderbolagets finansiella rapporter 2019.
Foretagsledningen bedomer att dvriga dndringar i RFR 2, som
annu inte tratt i kraft och som géller frdn och med 1 januari 2020,
inte véntas fa ndgon visentlig paverkan pd moderbolagets finan-
siella rapporter nér de tillimpas for forsta gdngen.

Tillimpade redovisningsprinciper och metoder

Nedan beskrivs de for koncernen och moderbolaget mer vésent-

liga redovisningsprinciper och metoder som tillimpats. Dessa

har tillimpats konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i

koncernens finansiella rapporter, om inte annat sarskilt framgar.
Redovisningsprinciper specifikt adresserade till under 2018

avyttrad fastighetsverksamhet har utgatt.

Klassificering

Anléaggningstillgangar och langfristiga skulder bestéar av belopp
som forvéntas atervinnas eller forfaller mer &n tolv manader
fran balansdagen. Omsittningstillgangar och kortfristiga skulder
bestar av belopp som forvéntas atervinnas eller betalas inom tolv
manader fran balansdagen.
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Koncernredovisning

Koncernens balans- och resultatrakning omfattar alla bolag 6ver
vilka moderbolaget direkt eller indirekt har ett bestimmande
inflytande. Bestimmande inflytande innebér att koncernen ar expo-
nerad for rorlig avkastning fran sitt engagemang och kan paverka
avkastningen med hjilp av sitt inflytande. Bestimmande inflytande
rader normalt dir koncernen innehar rostrattsmajoritet.

Forvirvsmetoden

Forvarv av dotterbolag redovisas enligt forvarvsmetoden.
Metoden innebar att dotterbolagens egna kapital vid forvérvet,
faststéllt som skillnaden mellan férvdrvade tillgdngars och over-
tagna skulders bedomda verkliga véirden vid forvarvstillféllet,
elimineras i sin helhet. Dotterbolag inkluderas i koncernredovis-
ningen fran och med den tidpunkt da det bestimmande inflytan-
det 6verfors till koncernen och ingér inte i koncernen frén och
med den tidpunkt da det bestimmande inflytandet upphor

(i koncernens resultatrakning ingér dirmed under aret forvar-
vade eller avyttrade koncernbolag endast avseende koncernens
innehavstid). I koncernens egna kapital inkluderas endast den
del av dotterbolagens egna kapital som tillkommit efter forvarvet.
Obeskattade reserver uppdelas i koncernen pa uppskjuten skatte-
skuld och eget kapital. Koncerninterna transaktioner, fordringar
och skulder elimineras i sin helhet.

Verksamhet under avveckling

Under 2018 har koncernens fastighetsverksamhet avyttrats.
Verksamhet under avveckling rapporteras i enlighet med IFRS 5,
Anlédggningstillgangar som innehas for forsiljning och avvecklade
verksambheter. I koncernens resultatrdkning uppdelas verksamheten
pé Kvarvarande verksamhet och Verksamhet under avveckling.
Resultat efter skatt for verksamhet under avveckling redovisas pa
en rad i resultatrdkningen efter raden Resultat fran kvarvarande
verksamhet. Motsvarande uppdelning gors for jamforelsearet.
Tillgdngar som hor till verksamhet under avveckling och skulder
associerade med dessa tillgédngar sirredovisas pa en rad vardera
nederst pa tillgédngs- respektive skuldsidan. I not 6 ges detaljerad
information om resultat- och balansridkningsposter samt kassa-
flédespéaverkan for verksamhet under avveckling.

Transaktioner med nirstiende

Vid leverans av tjdnster mellan koncernens bolag och andra
nérstdende foretag och privatpersoner tillimpas affarsméssiga
villkor och marknadsprisséttning.

Segmentsrapportering

Segmentsrapporteringen baseras pa de segment som anvénds i
den interna rapporteringen till hogste verkstédllande beslutsfattare,
vilket dr den verkstdllande direktoren.

Intiiktsredovisning

IFRS 15 tillimpas av koncernen fran den 1 januari 2018 och
bygger pa en femstegsmodell som utgangspunkt for att redovisa
intdkter fran kontrakt med kunder. Intdkten redovisas nér kontroll
av varor och tjanster vergar till kund.

Faststillt transaktionspris allokeras till varje enskilt identifierat
prestationsatagande baserat pa ett fristdende forsaljningspris. Kon-
cernen uppfyller prestationsataganden kontinuerligt och redovisar
intdkt over tid i enlighet med IFRS punkt 35 genom att i) kunden
erhéller omedelbar nytta nar atagandet uppfylls eller ii) koncer-
nens prestationer skapar inte en tillgang som har en alternativ
anvindning for koncernen och koncernen har ritt till betalning
inklusive marginal.

Koncernen tillimpar lattnadsregeln dér fakturerat belopp ar
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utgangspunkt for intéktsforing och vid behov inputmetoden for att
faststélla fardigstdllandegraden i koncernens ataganden och hur
intdkterna ska redovisas.

Koncernens intdkter utgdrs huvudsakligen av arvoden for utfo-
rande av tjansteuppdrag. Intdkter redovisas enbart om det ar san-
nolikt att de ekonomiska fordelarna kommer att tillfalla koncernen.
Koncernens intakter fordelar sig pa foljande segment dar intakter
redovisas enligt foljande:

Interimsuppdrag pa lépande rdkning

Uppdrag pé 16pande rdkning ses som “’series of distinct performance
obligations” dér kunden l&pande tillf6rs nytta och dr betalnings-
skyldig enligt avtal. Resultatavrakning sker i samma takt som
tjénsterna utfors, det vill sdga sévil intdkter som kostnader redo-
visas i den period de intjénas respektive forbrukas. Intékterna ar
fasta vad giller avtalat timarvode.

Intjéinade, men ej fakturerade arvoden per balansdagen redo-
visas som Upplupna intékter i koncernens rapport 6ver finansiell
stdllning. Interimsuppdrag faktureras sa gott som uteslutande pa
16pande rakning manadsvis efter intdktsgrundande prestation.

Interimsuppdrag till fast pris

Nar utfallet av ett interimsuppdrag till fast pris kan berdknas pa
ett tillforlitligt sdtt, redovisas inkomster och utgifter som ar hin-
forliga till uppdraget som intékt respektive kostnad i forhallande
till uppdragets fardigstdllandegrad pa balansdagen (sa kallad
successiv vinstavriakning). Fardigstdllandegraden faststalls i
forsta hand med utgédngspunkt i antalet nedlagda timmar per
balansdagen i forhéllande till berdknat totalt antal timmar for
uppdraget. Koncernen utfor endast i sédllsynta fall interims-
uppdrag till fast pris.

Rekryteringsuppdrag

Rekryteringsuppdrag utfors inom en tidsperiod om sex manader
och faktureras i tre steg, varvid forskottsfakturering vid avtalets
intrdde utgor cirka trettio procent av totalt berdknat avtalsvirde.
Rorlig erséttning kan forekomma men &r av ovdsentlig omfatt-
ning. Rekryteringsuppdrag intdktsfors, med hinvisning till
IFRS 15 punkt 35 ¢), 6ver tid med faststéllt transaktionspris nér
identifierat prestationsatagande utforts.

Utbildningsuppdrag

Utbildningsuppdrag utfors inom en tidsperiod om tolv manader
och omfattar huvudsakligen enskilda kurstillfdllen om en till tva
dagar men kan ocksa vara en serie av kurstillfillen. Utbildnings-
uppdrag faktureras i forskott nédr avtal med kund foreligger och
intdktsfors, med hanvisning till IFRS 15 punkt 35, 6ver tid med
faststallt transaktionspris nér identifierat prestationsitagande
utforts. Fakturerade arvoden i fastprisuppdrag avseende tjénster
som dnnu inte utforts redovisas som Forutbetalda intdkter i kon-
cernens rapport over finansiell stéllning.

Ovriga intikter

Intdkter ej direkt forknippade med utférandet av koncernens
operationella verksamhet redovisas i koncernens finansiella
rapporter som Ovriga intéikter. Exempel p4 sadana intékter r
forsakringsersattningar, resultat vid forsiljning av inventarier,
uppdragsersattningar av tillfallig natur samt aktivering av egna
personalkostnader for utvecklingsarbete.

Rdnteintdkter
Rénteintakter redovisas som finansiell intdkt i den period de avser.
Rinteberdkningen sker med tillimpning av metod for effektiv rénta.
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Utdelningsintdkt
Utdelning pa aktier redovisas som finansiell intdkt nir aktiedga-
rens rétt att erhalla betalning bedoms som séker. .

Kostnader
Kostnader, inklusive lanekostnader, belastar resultatet i den period
till vilken de hénfor sig.

Verksamhetskostnader dr 16ne- och omkostnader direkt relaterade
till utférandet av tjdnsteuppdrag.

Kostnader for central administration och utveckling &r dvriga
kostnader for koncernens administration och utveckling sdsom fo-
retagsledning, ekonomi- och forvaltningsadministration, IT-system,
marknadsforing, avskrivningar pd inventarier, revision och legala
tjanster, finansiell rapportering och kostnader for upprétthallande av
borsnotering. Administrativa kostnader for koncernens investerings-
verksamhet sirredovisas ej.

Finansiella kostnader avser rintekostnad och andra kostnader
relaterade till koncernens lanefinansiering. Finansiella kostnader
inkluderar dven rantekostnader for rdntederivatavtal. Rantekostnader
redovisas som finansiell kostnad i den period de avser. Rénteberak-
ningen sker med tillimpning av metod for effektiv rinta. Kostnad
for uttagande av pantbrev betraktas inte som finansiell kostnad utan
aktiveras som virdehdjande fastighetsinvestering.

Transaktionsutgifter

Transaktionsutgifter redovisas direkt i resultatrdkningen. Undan-

tag frén detta dr:

« utgifter hanforliga till emission av egetkapitalinstrument som
redovisas inom eget kapital

« utgifter hanforliga till emission av skuldinstrument som perio-
diseras Over instrumentets 16ptid som finansiell kostnad och dar
annu ej periodiserat belopp nettoredovisas mot instrumentet

» utgifter hanforliga till forvarv av finansiella instrument som
redovisas till upplupet anskaffningsvérde.

Leasing

Leasingavtal ddr i allt vasentligt risker och férmaner forknippade
med dgandet faller pa leasegivaren klassificeras redovisningsmas-
sigt som operationella leasingavtal.

Ett fatal operationella leasingavtal avseende kontorslokaler,
personbilar och kontorsutrustning har tecknats dar moderbolaget
ir leasetagare.

Se avsnitt Nya standarder vilka trétt i kraft 2019 vad géller
redovisning av operationella leasingavtal enligt IFRS 16.

Foriandringar i verkligt virde

Forandringar i verkligt virde for finansiella instrument som redo-
visas till verkligt virde via resultatet och for finansiella derivat,
redovisas for den period de uppkommer pa rad for orealiserade
virdefordndringar inom arets resultat i koncernens rapport 6ver
resultat och totalresultat.

Orealiserad virdefordndring for perioden beréknas utifrén
vérderingen vid periodens slut jamfort med varderingen foregaen-
de period, alternativt anskaffningsvardet om derivatet forvirvats
under perioden, med tilldgg for under perioden aktiverade till-
kommande utgifter och med avdrag for redovisat védrde av under
perioden avyttrad egendom.

Vinst eller forlust som uppstar vid avyttring berdknas utifran
skillnaden mellan forséljningspris och redovisat véarde. Resultat
vid avyttring redovisas pé rad for realisationsresultat inom finansi-
ellt netto i koncernens rapport ver resultat och totalresultat.

Ersittningar till anstillda
Erséttningar till anstdllda redovisas i takt med intjdnandet.
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Ersittning enligt incitamentsprogram, vilken dr kontantreglerad
och utbetalas som ej pensionsgrundande 16n, redovisas i takt
med méluppfyllelse och programmets 16ptid. Kortfristiga ersétt-
ningar till anstéllda berdknas utan diskontering och redovisas
som kostnad nir de relaterade tjansterna erhalls. En avséttning
redovisas for den forviantade kostnaden for bonusbetalningar
nér koncernen har en géllande réttslig eller informell forpliktelse
att gora sddana betalningar till f6ljd av att tjénster erhallits fran
anstillda och forpliktelsen kan beréknas tillforlitligt.

Avgiftsbestimda pensionsplaner

Samtliga pensionslosningar i koncernen klassificeras som avgifts-
bestimda pensionsplaner. Det innebér att foretagets forpliktelse for
pensioner och andra ersittningar efter avslutad anstéllning tryggas
genom avgiftsbestimda pensionsplaner eller ITP, vilka fullgors
genom fortlopande utbetalningar till fristdende myndigheter eller
organ vilka administrerar planerna. I sadant fall beror storleken

pa den anstélldes pension pé de avgifter som foretaget betalar till
planen eller till ett forsidkringsbolag och den kapitalavkastning
som avgifterna ger. Foljaktligen 4r det den anstéllde som bér den
aktuariella risken (att erséttningen blir lagre dn forvéntat) och
investeringsrisken (att de investerade tillgangarna kommer att vara
otillrdckliga for att ge de forvéantade erséttningarna). Foretagets
forpliktelser avseende avgifter till avgiftsbestimda planer redovi-
sas som en kostnad néir de uppstar.

Ersdttningar vid uppsdgning

En kostnad for ersittningar i samband med uppsdgningar av
personal redovisas endast om foretaget dr bevisligen forpliktigat,
utan realistisk mojlighet till tillbakadragande, av en formell
detaljerad plan att avsluta en anstéllning fore den normala tid-
punkten. Nir ersédttningar ldmnas som ett erbjudande for att upp-
muntra frivillig avgang, redovisas en kostnad om det dr sannolikt
att erbjudandet kommer att accepteras och antalet anstillda som
kommer att acceptera erbjudandet tillforlitligt kan uppskattas.

Inkomstskatter

Inkomstskatt fordelas pa aktuell skatt och uppskjuten skatt.
Inkomstskatt redovisas inom arets resultat utom dé underliggande
transaktion redovisats i ovrigt totalresultat eller i eget kapital
varvid tillhérande skatteeffekt ocksé redovisas i Ovrigt totalresultat
eller i eget kapital.

Aktuell skatt dr skatt som bolaget 4r skyldigt att betala utifran
arets berdknade skattepliktiga resultat med tilligg for eventuell
korrigerad aktuell skatt avseende tidigare perioder. Aktuell skatt
berdknas till géllande skattesats pa balansdagen.

Uppskjuten skatt avser skatt pa temporéra skillnader som
uppkommer mellan det redovisade virdet pa tillgangar och det
skatteméssiga vardet som anviands vid berdkning av skattepliktigt
resultat. Uppskjuten skatt redovisas enligt den sa kallade balans-
rakningsmetoden, vilket innebér att det finns en uppskjuten
skatteskuld eller skattefordran som realiseras den dag tillgdngen
eller skulden séljs. Undantag gors for temporéra skillnader som
uppkommit vid forsta redovisningen av sa kallat tillgdngsforvarv
av tillgangar och skulder dir ingen uppskjuten skatt far redovisas.

Uppskjuten skatteskuld diskonteras ej utan redovisas alltid till
sitt nominella belopp, med tillimpning av de skattesatser och skat-
teregler som ar beslutade, eller i praktiken beslutade, per balans-
dagen. Uppskjuten skattefordran redovisas endast dé det foreligger
hog grad av sékerhet att ett underskott kan nyttjas mot framtida
skattepliktiga dverskott. Det redovisade vérdet pa uppskjutna
skattefordringar provas vid varje bokslutstillfalle.
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Klassificering av balansposter

Anlaggningstillgangar och langfristiga skulder bestér av belopp
som forvéntas atervinnas eller forfaller till betalning mer &n tolv
manader fran balansdagen. Omséttningstillgangar och kort-
fristiga skulder bestar av belopp som forvéntas atervinnas eller
betalas inom tolv manader fran balansdagen.

Immateriella anliggningstillgangar
Immateriella anldggningstillgangar redovisas som tillgang i
balansrakningen om det &r sannolikt att framtida ekonomiska
fordelar med dessa kommer att komma bolaget eller koncernen till
del. Immateriella anldggningstillgangar redovisas till anskaffnings-
kostnad med avdrag for planméssiga avskrivningar och eventuella
nedskrivningar. Avskrivningar pabdorjas vid fardigstillande och
gors linjart under bedomd nyttjandetid och utan hinsyn tagen till
eventuellt framtida restvérde. Avskrivningarna ingér i posten av-
och nedskrivningar i resultatrikningen.

For immateriell tillgdng med obestamd nyttjandetid tillimpas ej
planmissig avskrivning utan tillgangen provas istallet till sitt varde
minst arligen i ett nedskrivningstest, sé kallat “impairment test”.

Utvecklingsarbete for egen rdkning

Kostnader for egen utveckling av nya produkter, system och
processer, kan aktiveras under forutsittning att sannolikheten for
framtida ekonomisk nytta och lang ekonomisk livslingd bedoms
som hog.

En internt upparbetad immateriell tillgdng redovisas endast i
den man denna kan anvéndas eller séljas pa befintliga marknader
samt avsikt, mojlighet och resurser finns att fullf6lja utvecklingen.
Endast de kostnader som ar direkt hianforliga till utvecklingen av
tillgdngen aktiveras. Avskrivning sker fran fardigstéllande linjart
over bedomd nyttjandetid, som ej Sverstiger tio &r.

Koncernen aktiverar arbetskostnad for fortsatt utveckling av sa
kallad CV-databas och for utveckling av system och processer for
web-baserad utbildning.

Goodwill

Goodwill representerar mellanskillnaden mellan kostnaden for ett
forvirv och bedoémt verkligt virde av den forvédrvade andelen av
identifierbara nettotillgangar vid forvarvstidpunkten. Goodwill ar
dirmed ej hanforlig till uppskjuten skatt. Goodwill uppkommen
vid forvérv av dotterbolag eller rorelseverksamhet redovisas som
immateriell anldggningstillgdng. Goodwill vid forvérv av intresse-
bolag inkluderas i redovisat virde pé andelar i intresseforetag.
Goodwill har obestdmd nyttjandetid och redovisas till anskaft-
ningsvirde med avdrag for ackumulerad nedskrivning.

Goodwill provas for nedskrivning arligen eller oftare om hindelser
eller dndringar i férhéllanden indikerar en mojlig vardeminskning.
Det redovisade vérdet pa den kassagenererande enhet som good-
willen allokerats till jimfors d& med atervinningsvérdet, vilket dr
det hogsta av nyttjandevirdet och verkligt virde reducerat for for-
siljningskostnader. Eventuell nedskrivning redovisas omedelbart
som en kostnad och dterfors inte. Realisationsvinster och forluster
vid forséljningen av enheter inkluderar det bokforda vardet av
goodwill hanforlig till den salda enheten. For ytterligare informa-
tion om nedskrivningsprovning av tillgang till vilken goodwill har
allokerats se vidare avsnitt Nedskrivningar.

Varumdrken

Tillgdng i form av varumérke har identifierats i samband med
koncernens forvérv av Fasticon Kompetens AB samt STF Ingen-
jorsutbildning AB. Varumirkena forknippas med tjénster av hog
kvalitet och god leveransforméga inom sina respektive branscher.
Foretagsledningens avsikt dr att varunamnen ska anviandas under
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en icke tidsbestdmd period och nyttjandetiden for varumérkena
Fasticon Kompetens samt STF bedoms obegransad. Varumér-
kestillgangen provas for nedskrivning arligen pa motsvarande sétt
som for goodwill.

CV-databas

Tillgang i form av CV-databas har identifierats i samband med
koncernens forvérv av Fasticon Kompetens AB. CV-databasen
dr en sa kallad levande produkt som kontinuerligt uppdateras
och underhélls. Nyttjandetiden bedoms som néra obestaimd

sé lange databasen uppdateras, underhalls och kontinuerligt
utvecklas. Arlig linjér avskrivning gérs oavsett detta pa det
identifierade forvarvsvirdet baserat pa en nyttjandetid om tio ar.
Utgifter for fortsatt utveckling av CV-databas aktiveras samti-
digt som utgifter for uppdatering och underhall av CV-databas
kostnadsfors 16pande.

Kundrelationer

Kundrelationer aktiveras till verkligt varde i samband med forvérv.
Virdena av dessa kundrelationer skrivs av dver nyttjandeperioden,
som bedoms vara mellan 5 och 15 ar, enligt den linjara metoden.

Materiella anldggningstillgangar
Materiella anldggningstillgdngar redovisas som tillgang i balans-
rakningen om det &r sannolikt att framtida ekonomiska fordelar
med dessa kommer att komma bolaget eller koncernen till del.
Avskrivningar pa inventarier baseras pa historiska anskaffnings-
vérden efter avdrag for senare eventuellt gjorda nedskrivningar.
I anskaffningsvirdet ingér inkopspris samt kostnader direkt
hénforbara till tillgdngen for att bringa den pa plats och i skick for
att utnyttjas i enlighet med syftet med anskaffningen. Restvar-
det bedoms vara obefintligt. P4 under aret anskaffade tillgangar
beréknas avskrivningar med beaktande av anskaffningstidpunkt.
Avskrivningar gors linjart 6ver nyttjandetiden, som normalt &r fem
ar forutom for datorer som har en nyttjandetid pa tre ar.
Avskrivningar pa nyttjanderéttstillgdngar vid redovisning av
operationella leasingavtal gors linjart utifran den kortare av
leasingperioden och nyttjandeperioden, med undantag for om det
ar rimligt sékert att en forlingningsoption kommer att utnyttjas i
vilket fall avskrivning sker 6ver nyttjandeperioden.

Finansiella instrument

Ett finansiellt instrument &r varje form av avtal, langfristigt eller
kortfristigt, som ger upphov till en finansiell tillgang hos en part
och en finansiell skuld eller ett egetkapitalinstrument hos en annan
part. Avtalet behdver inte ha foranlett ndgon betalning.

Finansiella tillgdngar och skulder redovisas med tillimpning
av affarsdagsprincipen. En finansiell tillgang eller finansiell skuld
tas upp i balansrakningen nér bolaget blir part till instrumentets
avtalsméssiga villkor. Kundfordran tas upp i balansrikningen
nér faktura har skickats. Hyresfordran tas dock upp da respektive
hyresperiod paborjats. Skuld tas upp nédr motparten har presterat
och avtalsenlig skyldighet foreligger att betala, &ven om faktura
dnnu inte mottagits. En finansiell tillgéng tas bort fran balansrék-
ningen ndr rittigheterna i avtalet realiseras, forfaller eller bolaget
forlorar kontrollen 6ver dem. En finansiell skuld tas bort frén
balansrakningen nar forpliktelsen i avtalet fullgors eller pé annat
sdtt utslacks.

Vid varje rapporttillfille utvarderar bolaget om det finns objek-
tiva indikationer om att en finansiell tillgang eller grupp av finan-
siella tillgadngar, som ej verkligt védrde redovisas, &r i behov av ned-
skrivning pé grund av intrdffade eller befarade héndelser. Exempel
pa sadana hindelser dr visentligt forsdmrad finansiell stillning for
motparten eller utebliven betalning av forfallna belopp.
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Finansiella instrument redovisas initialt till verkligt vérde, motsva-
rande anskaffningsvirde, med tilldgg for transaktionskostnader,
med undantag for kategorin finansiella instrument redovisade till
verkligt véarde via resultatet dar transaktionskostnader inte ingér.
Efterfoljande redovisning sker darefter beroende pé hur klassifice-
ring skett enligt nedan.

Klassificering och redovisning av finansiella instrument

Koncernen och moderbolaget tillimpar IFRS 9 Finansiella instru-

ment. Under IFRS 9 klassificeras, viarderas och dokumenteras

finansiella tillgdngar och skulder i tre kategorier som avgor den

balansmissiga virderingen av instrumentet samt hur en vardefor-

andring av instrumentet ska redovisas. Kategorierna ér:

* ”Hold to collect” — vérdering sker till upplupet anskaffnings-
vérde

* ”Hold to collect and sale” — vérdering sker till verkligt véirde via
ovrigt totalresultat

* ”Other” — vérdering sker till verkligt vérde via resultatet.

Klassificering beror dels pa det finansiella instrumentets egen-
skaper i form av kontraktsenligt kassaflode, dels pa koncernens
affarsmodell (eller syfte) for det finansiella instrumentet. Koncer-
nen tilldmpar tva olika affirsmodeller. Koncernen har inte funnit
négra finansiella instrument att kategorisera som “Hold to collect
and sale”.

Fordringar och utlaning

For kundfordringar och andra korta fordringar som ska regleras
med betalning, koncernintern utldning samt utléning till externa
parter dr koncernens affairsmodell ”Hold to collect”. Detta innebér
att syftet ar att erhélla kontraktsenliga kassafloden och de avtalade
villkoren for den finansiella tillgangen ger vid bestdmda tidpunkter
upphov till kassafldden som endast dr betalningar av kapitalbelopp
och rénta pa det utestdende kapitalbeloppet. Tillgdngar tillhérande
denna affirsmodell varderas och redovisas till upplupet anskaft-
ningsvirde.

Koncernen tilldimpar den forenklade modellen for kreditreserve-
ringar enligt IFRS 9 for att uppskatta forvintade kreditforluster pa
kundfordringar innan konkret héndelse intréffat som ger anledning
till individuell reservering for kreditforlust. For forenklad metod
gors reservering med hénsyn till fordran/tillgangens forvéantade
aterstdende 10ptid. Varje kund/motpart hianfors till en riskklass
(rating) utifran en samlad beddmning av kunden utifrén extern kre-
ditbeddmning, kundens betalningshistorik, den marknad kunden
verkar pa samt omvérldsfaktorer i 6vrigt. Foérvéntat reserverings-
behov berdknas utifran detta. Tillimpning av metoden har inte haft
nagon inverkan pa koncernens redovisning i bokslutet for 2019.

Reservering for forvantade kreditforluster gors baserat pa indi-
viduell beddmning av forfallna fordringar dér koncernen definierar
fallissemang som fordringar som &r forfallna med mer &n 90 dagar.
Nedskrivning av fordringar (reservering) redovisas i rorelsens
kostnader. Fordringar har efter individuell vardering upptagits till
det belopp varmed de berdknas inflyta, vilket innebér att de redovi-
sas till nominellt belopp utan diskontering med hénsyn tagen till
reservering for forvantade kreditforluster.

For utlaning till externa parter tillimpar koncernen den generella
metoden enligt IFRS 9 for att uppskatta férvéntade kreditforluster.
Bedomning gors utifran historik och nuvarande och framatblickan-
de faktorer. Hansyn tas till vardet av sékerheter som for koncernen
utgors av pantsatt fastighet. Tillimpning av metoden har inte haft
nagon inverkan pa koncernens redovisning i bokslutet for 2019.

Innehav av aktier och andelar
For innehav av aktier och andelar i foretag, som inte dr dotter-
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och intresseforetag, direkt eller via kapitalforsdkring samt finan-
siella derivat dr koncernens affarsmodell ”Other” vilket innebdr
att koncernens mdjlighet och intresse &r att realisera vardedkning
och resultat genom kép och forsiljning. Innehav under denna
affiarsmodell redovisas till verkligt virde via resultatrikningen.
Koncernen tillimpar ej sakringsredovisning for derivat.

Likvida medel

Likvida medel bestar av kassamedel hos finansinstitut. Likvida
medel kan dven innefatta kortfristiga placeringar som har en 16ptid
fran anskaffningstidpunkten understigande tre ménader och vilka
ar utsatta for endast obetydlig risk for vardeforandring. For likvida
medel gors kreditreservering baserat pa bankernas sannolikhet for
fallissemang och framétblickande faktorer. Pa grund av kort 16ptid
och hog kreditvardighet uppgér reserveringarna till ovésentliga
belopp. Likvida medel redovisas till nominellt belopp.

Skulder

Léng- och kortfristiga lan fran kreditinstitut och andra parter
samt 6vriga skulder som ska regleras med betalning, till exempel
leverantorsskulder och personalskulder klassificeras som ”hold to
collect”. Vid anskaffning redovisas 6vriga finansiella skulder till
verkligt vérde plus transaktionskostnader och dérefter till upplu-
pet anskaffningsvirde med tillimpning av effektivrantemetoden,
vilket innebdr att vardet justeras genom att eventuella rabatter
eller premier i samband med att l&net tas upp eller 16ses samt
kostnader i samband med upplaning, periodiseras dver lanets
16ptid. Periodiseringen beridknas pa basis av lanets effektiva rénta.
For leverantorsskulder och andra skulder dar forvantad 16ptid ar
kort, redovisas dessa till nominellt belopp utan diskontering.

Upplupet anskaffningsvdirde

Upplupet anskaffningsvirde innebér det belopp som tillgdngen
eller skulden initialt redovisades till med avdrag fér amorteringar
och nedskrivningar samt tilldgg for periodiseringar av den initiala
skillnaden mellan anskaffningsvérde och forvéntat belopp att
erhalla pa forfallodagen.

Effektivrantemetoden dr en metod for att berdkna det upplup-
na anskaffningsvérdet for en finansiell tillgéng eller en finansiell
skuld eller en grupp av finansiella tillgédngar eller finansiella
skulder och for att fordela rinteintdkten eller rintekostnaden
over relevant period. Effektivréntan ar den ranta som vid en dis-
kontering av samtliga framtida férvantade kassafloden Gver den
forvantade 16ptiden resulterar i det initialt redovisade vardet for
den finansiella tillgangen eller den finansiella skulden.

Verkligt virde

Verkligt virde dr det pris som vid vérderingstidpunkten skulle
erhallas vid forsiljning av en tillgang eller betalas vid dverlételse
av en skuld genom en ordnad transaktion mellan marknads-
aktérer. Om marknadspriser inte finns tillgdngliga faststélls

det verkliga vérdet for enskilda instrument med hjélp av olika
varderingstekniker. Information om de varderingstekniker som
anvénts finns i noter till tillgdngar varderade till verkligt vérde.

Tilldggskopeskillingar

Forvantad tillaggskopeskilling att erhélla eller utge redovisas
som finansiell tillgang eller skuld till verkligt virde med vérde-
forandring ver resultatet. Koncernen redovisar forvéntad till-
laggskopeskilling att erhalla pa rad Tillgdngar under avveckling
i rapport over finansiell stiallning.

Kvittning
En finansiell tillgdng och en finansiell skuld kvittas och redovisas
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med ett nettobelopp i balansrdkningen endast nér det foreligger
en legal ritt att kvitta beloppen samt att det foreligger avsikt att
reglera posterna med ett nettobelopp eller att samtidigt realisera
tillgdngen och reglera skulden.

Nedskrivningar

Foreligger indikation om virdenedgang for en tillgéng (géller ej
finansiella instrument som vérderas till verkligt virde via resulta-
tet samt finansiella derivat), faststélls dess atervinningsvérde.
Overstiger tillgingens bokfdrda virde atervinningsvirdet skrivs
tillgdngen ned till detta virde.

Nedskrivning av immateriella och materiella tillgangar

samt andelar i gemensam verksamhet

Om indikation pa nedskrivningsbehov finns beréknas tillgdngens
atervinningsvarde (se nedan). Om det inte gér att faststilla
visentligen oberoende kassafloden till en enskild tillgdng, och dess
verkliga varde minus forsiljningskostnader inte kan anvéndas,
grupperas tillgdngarna vid provning av nedskrivningsbehov till
den lagsta niva (sé kallad kassagenererande enhet) dér det gér

att identifiera vasentligen oberoende kassafloden. For goodwill
och andra immateriella tillgdngar med obestimd nyttjandetid
berdknas atervinningsvérdet dessutom érligen for bestimmande av
eventuellt nedskrivningsbehov. En nedskrivning redovisas nér en
tillgangs eller kassagenererande enhets bokforda vérde dverstiger
atervinningsvérdet.

En nedskrivning redovisas som kostnad i resultatrakningen. Da
nedskrivningsbehov identifierats for en kassagenererande enhet
fordelas nedskrivningsbeloppet i forsta hand till goodwill. Darefter
gors en proportionell nedskrivning av 6vriga tillgadngar som ingar i
enheten. Atervinningsvirdet ar det hogsta av verkligt virde minus
forséljningskostnader och nyttjandevirdet. Vid berdkning av nytt-
jandevirdet diskonteras framtida kassafloden for tillgangen eller
enheten med en diskonteringsfaktor som beaktar riskfri rénta och
den risk som &r forknippad med den specifika tillgangen.

Aterforing av nedskrivningar

En nedskrivning av tillgdng som ingar i IAS 36 tillimpnings-
omrade reverseras om det bade finns indikation pa att ned-
skrivningsbehovet inte ldngre foreligger och det har skett en
fordndring i de antaganden som lag till grund for berdkningen av
atervinningsvérdet. Nedskrivning av goodwill aterférs dock ald-
rig. En reversering gors endast i den utstrackning som tillgang-
ens redovisade vérde efter aterforing inte dverstiger det redovi-
sade virde som skulle ha redovisats, med avdrag for avskrivning
dir sa dr aktuellt, om ingen nedskrivning gjorts. Nedskrivningar
av lanefordringar och kundfordringar som redovisas till upplupet
anskaffningsvérde aterfors om en senare 6kning av atervinnings-
vérdet objektivt kan hdnforas till en hindelse som intraffat efter
det att nedskrivningen gjordes.

Eget kapital

Nyemission

Eget kapital 6kas med erhallen emissionslikvid reducerad for
eventuella transaktionskostnader efter avdrag for uppskjuten
skatt.

Utdelningar
Utdelningar redovisas som minskning av eget kapital efter det att
arsstimman fattat beslut.

Resultat per aktie
Berékning av resultat per aktie baseras pa arets resultat i kon-
cernen hanforligt till moderbolagets aktiedgare och pa det vigda
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genomsnittliga antalet utestdende aktier under aret. Berdkning
sker bade for kvarvarande verksamhet och for total verksamhet
(inkluderat verksamhet under avveckling).

Avsiittningar

Avsittningar avser skulder som &r ovissa avseende betalnings-
tidpunkt eller belopp. Avsittningar redovisas nér koncernen har
identifierat ett atagande och det &r troligt att ett utflode av resurser
krévs och en tillforlitlig uppskattning av beloppet kan goras. Bedom-
ning av avsatt belopp sker 16pande. Vérdering av forpliktelser som
forfaller om mer an ett &r sker genom diskontering.

Omstrukturering

En avsittning for omstrukturering redovisas nér det finns en
faststdlld utforlig och formell omstruktureringsplan och om-
struktureringen har antingen paborjats eller blivit offentligt till-
kénnagiven. Ingen avséttning gors for framtida rorelsekostnader.

Forlustkontrakt

En avsittning for forlustkontrakt redovisas nér de forvantade
fordelarna som koncernen véntas erhalla fran ett kontrakt dr
lagre dn de oundvikliga kostnaderna att uppfylla forpliktelserna
enligt kontraktet.

Eventualforpliktelser

Eventualforpliktelser (ansvarsforbindelser) redovisas om det
foreligger ett mojligt dtagande som bekréftas endast av flera
osédkra framtida hindelser och det inte &r troligt att ett utflode av
resurser kommer att krivas eller att atagandets storlek inte kan
berdknas med tillrdcklig noggrannhet.

Rapport dver kassafloden
Kassaflodesanalysen har upprittats enligt indirekt metod, vilket
innebdr att resultat efter finansnetto med tillagg for betald skatt, jus-
teras fOr resultatposter som inte medfort in- eller utbetalningar under
aret, samt for eventuella intdkter och kostnader som istéllet hanfors
till investerings- eller finansieringsverksamhetens kassafloden.
Infléde av likvida medel frén forséljningar av verksamheter och
investeringar redovisas inom investeringsverksamheten. Utgifter
relaterade till nyupptagna eller omsatta 1an eller anskaftning av
eget kapital redovisas inom finansieringsverksamheten.

Skillnad mellan koncernens och moderbolagets
redovisningsprinciper

Uppstdllningsform

Resultat- och balansriakning for moderbolaget dr uppstéllda
enligt drsredovisningslagens scheman.

Andelar i dotterbolag

Andelar i dotterbolag redovisas i moderbolaget enligt anskaff-
ningsvardemetoden. Det bokforda véirdet pa andelar i dotter-
bolaget provas fortlopande mot det koncernmaéssiga egna kapital
som dotterbolaget eller dotterbolagskoncernen representerar. 1
det fall bokfort virde understiger sddant koncernméssigt vérde
sker nedskrivning som belastar moderbolagets resultatrakning.
I det fall en tidigare nedskrivning inte langre dr motiverad sker
aterforing av denna.

Utlaning till dotterbolag

Moderbolaget tillimpar den generella metoden enligt IFRS 9
for att uppskatta forvantade kreditforluster pa utlaning till
dotterbolag.
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Obeskattade reserver

Svensk skattelagstiftning ger foretag mojligheten att skjuta upp
skattebetalning genom avséttning till obeskattade reserver i
balansrikningen via resultatrdkningsposten bokslutsdispositio-
ner. I koncernens balansridkning behandlas sadan reserv som
tempordr skillnad, det vill sdga uppdelning gors av den obeskat-
tade reserven mellan uppskjuten skatteskuld och eget kapital.
Forandring av obeskattade reserver redovisas i koncernens
resultatrakning till dess effekt pa uppskjuten skattekostnad.

Koncernbidrag

Erhallna och ldmnade koncernbidrag redovisas i resultatraknings-
posten bokslutsdispositioner i enlighet med alternativregeln i
RFR 2, Redovisning for juridiska personer.

Eventualférpliktelser

Eventualforpliktelser till forman for dotterbolag, &r finansiellt
garantiavtal och redovisas i enlighet med RFR 2, Redovisning
for juridiska personer, det vill sdga de redovisas inte som en
avsittning utan istéllet limnas upplysning.
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Koncernen ar egenfinansierad genom tillfort kapital fran 4garna

samt upparbetade och realiserade vinster i verksamheten.
Koncernens nettolikvida tillgangar uttryckt som nyckeltalet

Nettokassa ./. nettoskuld ar per balansdagen 592 871 tkr

(554 827). For definition av nyckeltalet se avsnitt Definitioner

sidan 86 i drsredovisningen.

Finansiering

Externa lan i koncernen uppgar per balansdagen till 13 456 tkr
(7 602) och ér hanforliga till forvéarv inom konsultverksamheten
samt till fran 2019-01-01 redovisade leaseskulder. Koncernen
har under aret fortidslost samtliga rinteswapavtal, hianforliga till
den tidigare bedrivna fastighetsverksamheten, innebarande en
utbetalning om 25 407 tkr (0).

Koncernen definierar eget kapital som summan av redovisade
varden for aktiekapital, 6verkursfond, balanserad vinst, arets
resultat och kapital tillhérande dgande utan bestimmande infly-
tande i koncernens balansrdkning. Totalt eget kapital i koncernen
uppgick per balansdagen till 1 092 312 tkr (1 058 417). Av detta
kapital har 199961 tkr (199 879) tillforts koncernen fréan emis-
sioner till moderbolagets dgare och optionsinnehavare.

Finanspolicy
Den finansiella verksamheten i koncernen bedrivs i enlighet
med den av styrelsen faststdllda finanspolicyn. Det vergripande
malet for koncernens finansverksamhet ar att sakerstilla en lang-
siktig stabil kapitalstruktur dédr behovet av lang- och kortfristig
finansiering och likviditet sdkerstélls. Réntenettot ska vid var tid
optimeras med hinsyn tagen till vald finansiell riskniva.
Ansvaret for koncernens finansiella transaktioner och risker
hanteras centralt av koncernens finansfunktion under ledning
av verkstéllande direktor. De finansiella riskerna foljs upp och
rapporteras kvartalsvis till styrelsen. Som ett led i att stdndigt
forbattra och anpassa den finansiella riskhanteringen har styrelsen
en arlig 6versyn av finanspolicyn. Finansfrégor av strategisk
karaktéir behandlas av styrelsen.

Finansiella maltal

Styrelsen har faststéllt foljande viktiga maltal fér den finansiella
verksamheten:

Utfall koncernen

Nyckeltal Malvérde 2019

Finansieringsrisk

Beld&ningsgrad Max 75% Uppfyllt

Soliditet Minst 25% 95,2%

Kapitalférsorjning Spridning mellan minst  Ej tillamplig
tvé l&nefinansidrer

Rénterisk

Rantetdckningsgrad ~ Minst 1,5 ggr Ej tillamplig

Rantebindning Minst 50% av Ej tillamplig

|&nefinansieringen
ska rantebindas mellan
1+l 10 ér
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Utfall koncernen

Nyckeltal Malvarde 2019
Motpartsrisk
Rating Bank med minst Ej tillamplig
Moody’s A2 respektive
Standard & Poor’s A
Valutarisk
Valutaexponering Valutasékring pé Ej tillamplig

valutaexponering

som OSverstiger 20
procent av koncernens
eget kapital

Finansieringsrisk
Finansieringsrisk definieras som det lanebehov som kan téckas i
ett anstrangt marknadsldge. Lanebehovet kan avse refinansiering
av befintliga lan eller nyuppléning.

Koncernen har for nidrvarande inget externt finansieringsbehov.

Rénterisk

Ranterisk avser risken for att férdndringar i marknadsrinta och

kreditmarginal paverkar koncernens upplaningskostnad.
Koncernens rénterisk for upplaning &r for narvarande ej vasentlig.

Valutarisk
Koncernen har for ndrvarande ingen valutarisk.

Motpartsrisk

Motpartsrisk avser risken for forluster om motparten inte full-
foljer hela eller delar av sina avtalsenliga forpliktelser. Finansiell
motpartsrisk begrinsas genom krav pa hog kreditvirdighet hos
motparterna.

Med hog kreditvardighet avses att inget ratinginstitut anger
en rating for aktuell motpart som understiger kvalitetsnivan
“investment grade”.

Koncernen har for ndrvarande omvand motpartsrisk, det vill
sdga risk pd inlaning hos finansiella institut. Inldning sker endast
hos systembérande banker.

For 6vriga finansiella tillgdngar har inte skett ndgon vésentlig
okning av kreditrisk. Koncernens motparter for utlaning ar utan
kreditriskbetyg, men hanteras riskméssigt av erhéllna sdkerheter.

Likviditetsrisk

Likviditetsrisk avser risken att inte ha tillgéng till likvida medel

eller kreditutrymme for tickande av betalningsataganden.
Koncernen har for ndrvarande ingen likviditetsrisk.
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Koncernen bedriver investeringsverksamhet samt konsoliderar Konsultverksamhet redovisas och f6ljs upp inom bruttoresultat
konsultverksamhet bedriven inom underkoncernen Fasticon. samt rorelseresultat.
Investeringsverksamheten resultatredovisas inom finansnetto.

2019 Interima
Resultat efter finansnetto uppdrag och Radgivning Investerings-
fordelat pa segment, tkr rekrytering Utbildning och projekt verksamhet Koncernen
Intékter frén avtal med kunder 144 912 60 463 7736 - 213111
Verksamhetskostader -114 961 -46 952 -4 750 - -166 663
Bruttoresultat 29 951 13 511 2986 0 46 448
Bruttomarginal, % 20,7 22,3 38,6 - 21,8
Ovrigo intdkter, netto 143 1105 - 491 1739
Central administration och utveckling 26 837 21 491 3227 -17 956 69511
Rérelseresultat 3257 -6 875 241 -17 465 21 324
Rérelsemarginal, % 2,2 -11,4 -3,1 - -10,0
Resultat frén finansiella investeringar - - - 76 660 76 660
Rantenetto - - - 980 980
Resultat efter finansnetto 3257 -6 875 241 60 175 56 316
Investeringar i immateriella och materiella
anléggningstillgéngar 694 1651 51 220 2616
Medelantal anstéllda personer 77 27 8 3 115
For kostnadstdckning av projekt Talangakademien har statliga
bidrag erhallits om 3 376 tkr (687). Dessa &r inkluderade i Intikter
fran avtal med kunder under segment Radgivning och projekt.
2018 Interima
Resultat efter finansnetto uppdrag och Radgivning Investerings-
fordelat pa segment, tkr rekrytering Utbildning och projekt verksamhet Koncernen
Intgkter frén avtal med kunder 136 415 30 101 2147 - 168 663
Verksamhetskostnader -101 951 22 234 -1 145 - -125 330
Bruttoresultat 34 464 7 867 1002 0 43 333
Bruttomarginal, % 25,3 26,1 46,7 - 25,7
Ovriga intékter, netfto 14 15 - - 29
Central administration och utveckling -30 860 -10792 -1 002 -12187 -54 841
Rérelseresultat 3618 2910 0 -12 187 -11 479
Rorelsemarginal, % 2,7 97 0,0 0,0 -6,8
Resultat frén finansiella investeringar - - - 19107 19107
Réntenetto - - - -1 904 -1 904
Resultat efter finansnetto 3618 2910 0 5016 5724
Investeringar i immateriella och materiella
anléggningstillgéngar 1837 1561 - 140 3538
Medelantal anstéllda personer 85 15 - 3 103
Under 2019 har segment Réddgiving och projekt tillkommit. Segment utbildning tillkom under 2018 i och med férvérvet av

Jamforelsevédrden for 2018 har korrigerats genom omforing frén STF Ingenjorsutbildning AB.
segment Interima uppdrag och rekrytering.
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Upplysning om intéikter enligt IFRS 15
Koncernen har endast intékter fran tjansteverksamhet. Intékter fran
interimsuppdrag faktureras och intéktsfors 6ver tid utifran nedlagd
tid och avtalad timersattning. Intdkter fran rekryteringsuppdrag
och utbildningsverksamhet forfaktureras till viss del i enlighet med
kundavtal. Resterande del faktureras dver tid till avtalat arvode.
Forfakturerat arvode redovisas som intédkt i samband med att pre-
stationsdtagande uppfyllts. Koncernen tillampar lattnadsregeln dar
fakturerat belopp ar utgangspunkt for intéktsforing. Koncernens
betalningsvillkor for kund &r huvudsakligen 30 dagar.

Koncernens kundavtal 6verstiger ej tolv manader och tillampar
undantaget att ej aktivera kostnader for att erhalla eller upprétt-
halla kundavtal. Koncernen tillgdngsfor pdgaende ej fakturerade
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prestationsdtaganden som upplupna intikter och skuldfor faktu-

rerade ej uforda prestationsataganden som forutbetalda intékter i

rapport dver finansiell stillning. Koncernen redovisar ej intékter

for ej paborjade prestationsataganden.
Koncernen intéktsfor alla utforda prestationer over tid utifran

IFRS 16 kriterier att

* kunden erhéller och konsumerar nytta 16pande av koncernens
prestationer. Detta géller specifikt interimsverksamheten.

» koncernens prestationer skapar en tillgang som inte har alter-
nativ anvdndning for koncernen och dar koncernen har ritt till
erséttning inklusive marginal for utforda prestationer. Detta
giller specifikt rekryterings- och utbildningsverksamheten.

Interima
2019 tianster och Rédgivning
Forséljning av tjénster intdktsférda Sver tid, tkr rekrytering Utbildning och projekt Koncernen
Avtal till fast timarvode - inferimstjéinster 124 589 - - 124 589
Avtal ill fast totalarvode — rekryterings- och utbildningstjanster 20323 60 463 7736 88 522
Summa 144 912 60 463 7736 213 1M
Interima
2018 tiénster och
Forsdljning av tjdnster intdktsforda over tid, tkr rekrytering Utbildning Annat Koncernen
Avtal till fast timarvode — interimstjcinster 109 972 - - 109 972
Avtal till fast totalarvode — rekryterings- och utbildningstiénster 26 443 30101 2147 58 691
Summa 136 415 30 101 2147 168 663
Forvirv 2019 Forsiljningar 2019

Inga forvarv har skett. Ingen tidigare forvarvskalyl har forandrats.

Forvirv 2018

Inom konsultverksamheten har samtliga andelar i STF Ingen;jors-
utbildning AB forvarvats med tilltrdde den 1 juni 2018. Ingen
tidigare forvarvskalkyl har fordndrats.

Inga forséljningar har skett.

Forsiljningar 2018

Koncernens fastighetsverksamhet har avyttrats med ekonomiskt
tilltrade for koparen den 1 april 2018. Legalt har detta skett
genom att dotterdotterbolaget Mitt Alby AB avyttrats inkluderat
nybyggnations verksamheten inom Byggmaéstare Anders J
Ahlstrom Byggnads AB.
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Koncernens fastighetsverksamhet har avyttrats med ekonomiskt
tilltrade for koparen den 1 april 2018.

IFRS 5 dr tillamplig vid avyttring av verksamhetsgren varvid
den avvecklade verksamhetens resultat for innehavsperioden
samt uppnatt och bedomt forséljningsresultat under aret redo-
visas pé en rad i koncernens resultatrakning som Resultat fran
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avvecklad verksambhet. Tillgangar och skulder per balansdagen
hanforliga verksamhet under avveckling redovisas pé en rad
nederst pa tillgangs- respektive skuldsidan i koncernens balans-
rakning.

Nedan redovisas sammanstilld information for avvecklad
verksamhet och verksamhet under avveckling.

KONCERNEN

2019-01-01 2018-01-01
Resultatrékning, tkr 2019-12-31 2018-12-31
Hyresintdkter - 26 319
Fastighetskostnader - -12 223
Driftsnetto 0 14 096
Overskottsgrad, % - 53,6
Ovriga intékter - 109
CA-kostnader - -4 352
Forvaltningsresultat - 9853
Orealiserad vérdefdrandring derivat varderade till verkligt vérde - 171
Summa resultat fran vérdeforandringar 1171
Resultat vid avyttring av fastighetsverksamhet 2 460 230010
Rénteintdkter - 7
Réntekostnader fastighetslén inkl. swapkostnad -6 303 -15 442
Resultat vid fértida [8sen av avtal om rénteswapar -11 367 -
Lésenkostnad bank- och obligatonslan - -12 629
Periodiserade |&nekostnader - 4413
Finansiellt netto -15 210 197 533
Resultat efter finansnetto -15 210 206 215
Redovisad skatt -1 221 4959
Avrets resultat och totalresultat fran verksamhet under avveckling -16 431 211 174
Resultat per aktie - avvecklad verksamhet, kronor 2,34 30,15

Verksambhet under avveckling har inget operativt utfall for 2019.

Virdeforindringar

Orealiserad vardeforandring pa finansiella derivatinstrument for
begransning av rinterisk pa koncernens fastighetslén blev 0,0
mkr (-1,8). Réntederivaten redovisas till verkligt virde och virdet
ar beroende av rinteutvecklingen. Derivatens balansforda varde
ska motsvara den betalning som skulle bli aktuell vid fortida
16sen av pagaende derivatavtal per balansdagen. Fordndringen av
derivatens virde redovisas dver resultatrikningen. Samtliga avtal
om ranteswapar har fortidslosts under 2019 varfor arets vardefor-
andring dr inkluderad i arets realisationsresultat.

Finansiellt netto

Resultat fran finansiella poster uppgick till -15,2 mkr (197,5).
Resultat vid avyttring av fastighetsverksamhet uppgick till 2,5
mkr (230,0). Se nedan for specifikation av forsdljningsresultatet.
Realisationsresultat vid fortida 16sen av avtal om ranteswapar

uppgick till -11,4 mkr (0,0). Ovriga finansiella poster uppgick till
-6,3 mkr (-32,5) och avsag kostnader hanforliga till upplaning
dedikerad till avvecklad verksamhet inkluderat negativ rante-
spread for ranteswapar.

Inkomstskatt

Redovisad skatt for verksamhet under avveckling var -1,2 mkr
(5,0).

Resultat och totalresultat fran verksamhet under avveckling
Arets resultat och totalresultat fran verksamhet under avveckling
uppgick till -16,4 mkr (211,2).

Tillgangar och skulder under avveckling

Av tillgangar och skulder hanforliga till avvecklad verksamhet
aterstdr per balansdagen beriknad fordran pé dterstdende resultat-
andel fran ombildning av Brf om 4,4 mkr (8,6).
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Specifikation - resultat vid avytiring av fastighetsverksamhet, tkr 2019 2018
Erhallen férsaljningslikvid fastighetsverksamhet - 1152773
Varav likvid fér éterbetalning obligationslé&n - 250 000
Erhallen resultatandel ombildning Brf 2 160 17736
Beddmd tillkommande resultatandel ombildning Brf - 8 576
Kostnad i moderbolaget fér avsattning till stiftelse Mitt Alby - -9 000
Férsaliningskostnader inkl reserv slutavrékning 300 -12 687
Koncernvarde sald verksamhet - -677 388
Resultat vid avyttring av fastighetsverksamhet 2460 230010
Tillgéngar och skulder som hénférts till verksamhet under avveckling, tkr 2019-12-31 2018-12-31
Ovriga rérelserelaterade fordringar 4361 8 576
Tillgangar under avveckling 4 361 8 576
Skuld vérdefsrandring finansiella derivat - 14 040
Ovriga rérelserelaterade skulder - 9 399
Skulder under avveckling 0 23 439
Nettotillgangar under avveckling 4361 36 376
Kassaflode fran verksamhet under avveckling, tkr 2019 2018
Kassafléde fran den lpande verksamheten fére férdndringar i rérelsekapital -6 303 -17 903
Rérelsekapital -5 184 823
Investeringsverksamheten - 787 231
Finansieringsverksamheten 25 407 52 981
Arets kassafléde frén verksamhet under avveckling -36 894 823 132

Moderbolaget utfor endast koncerngemensamma funktioner och
omsittningen utgdrs enbart av koncerninterna tjénster. Under aret
har moderbolaget fakturerat dotterbolagen arvode om 918 tkr
(1518).

Dotterbolaget Fasticon har under aret salt interims- och rekry-
teringstjéanstertill Fabege om ca 890 tkr samt till Castellum om ca
150 tkr. Byggmastarens styrelseledamot Stefan Dahlbo dr vd for

Fabege, och dotterbolaget Fasticons styrelseledamot Per Berggren
ar aven styrelseledamot i Castellum. Darutover har Fasticons
minoritetsdgare ldnat ut cirka 4,8 mkr till Fasticon AB.

Se dven not 12 Personalkostnader, medelantal anstillda, fordel-
ning kvinnor och mén, I6ner och andra erséttningar samt not 27
Eget kapital avseende utestaende otionsprogram till foretagsled-
ningen.

KONCERNEN
Verksamhetskostnader, tkr 2019 2018
Kostnad fér underkonsulter 90 906 71084
Léner till egna anstéllda i direkt produktion 55 658 46 339
Annonskostnader 1594 2755
Inkdp av tjéinster och material fér direkt produktion 18 506 5152
Summa 166 664 125 330

Verksamhetskostnader &r kostnader direkt relaterade till utférandet
av bedriven konsult- och utbildningsverksamhet och inkluderar
personalkostnad for direkt konsultledning.
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KONCERNEN MODERBOLAGET
Central administration och utveckling, tkr 2019 2018 2019 2018
Personalrelaterade kostnader 40 648 27 824 10811 6578
Ovriga centrala kostnader 20 698 25 472 6935 7 343
Avskrivningar och utrangeringar 8 165 1545 111 51
Summa 69 511 54 841 17 857 13 972

Kostnader for central administration och utveckling &r dvriga
kostnader for koncernens administration och utveckling sésom
foretagsledning, ekonomi- och forvaltningsadministration, IT-sys-
tem, marknadsforing, avskrivningar pa inventarier, revision och
legala tjanster, finansiell rapportering och kostnader for upprétt-
hallande av borsnotering. Administrativa kostnader fér koncernens
investeringsverksamhet sdrredovisas ej.

Koncernen tilldimpar fran och med 2019 IFRS 16 Leasing vilket
innebdr att kostnad for lokalhyror och leasingobjekt redovisas som
avskrivning pa nyttjanderattstillgang. For 2019 uppgar avskriv-
ningsbeloppet till 5 826 tkr (0). Se vidare not 16 Nyttjanderattstill-
gangar och leaseskulder under IFRS 16 Leasingavtal.

KONCERNEN MODERBOLAGET

Medelantalet anstéllda under aret med fordelning

pé kvinnor och mén uppgér till: 2019 2018 2019 2018
Mén 46 46 3 3
Kvinnor 69 61 - -
Totalt 115 107 3 3
Antal personer anstéllda pa balansdagen med férdelning

pé kvinnor och mén uppgér till: 2019 2018 2019 2018
Man 49 46 3 3
Kvinnor 67 62 - -
Totalt 116 108 3 3

Exkluderat tim- och projektanstéllda inhyrda for specifika
interimsuppdrag inom konsultverksamheten var antalet anstillda

per balansdagen 80 personer (72). For fordelning av anstillda pa
verksamheter se not 3 Verksamhetssegment.
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KONCERNEN MODERBOLAGET
Loner och andra ersdttningar, tkr 2019 2018 2019 2018
Styrelse 1118 1573 930 1395
- varav utbetalt tantiem - - - -
Verkstdllande direktér 7 630 1573 2418 1365
- varav utbetalt fantiem 1262 260 670 52
Ovriga anstéllda 56 039 47 668 3871 1768
- varav utbetalt fantiem 2 369 3293 915 239
Totala I6ner och andra ersétiningar 64787 50 814 7219 4528
(varav tantiem 3833 3553 1585 291
Sociala kostnader och pensionskostnader
Styrelse 351 - - -
- — varav pensionskostnader - - - -
Verkstéllande direktdr 4066 861 1 005 737
varav pensionskostnader 1301 380 205 284
Ovriga ansféllda 26 587 22 537 1814 599
— varav pensionskostnader 7155 5864 522 -
Totala sociala kostnader enligt lag och avtal samt pensionskostnader 31004 23 398 2819 1336
— varav pensionskostnader 8 456 6244 727 284
Totala Iéner, erséttningar, sociala kostnader och pensionskostnader 95791 74212 10 038 5864

Ersittningar till styrelse och ledande befattningshavare
Pé arsstdimman i moderbolaget i maj 2019 beslutades att ersétt-
ningen till styrelsens ordférande ska uppga till 550 000 kr (550000)
och till vriga ledamoéter med vardera 95 000 kr (95 000). Totalt
utbetalda arvoden under 2019 fran moderbolaget uppgar till 930
tkr (1 118). Inget sérskilt arvode utgar for kommitéarbete.

Avgéende vd Stefan Dahlbo och tilltrddande vd Tomas Bergstrom
har varit anstéllda i och har uppburit ersittning fran moderbolaget.

Ersittning till vd utgors av grundlon, rorlig erséttning, pension
och Ovriga forméner.

Uppségningstiden fran bolagets sida dr 12 ménader och fran
vd:s sida 6 manader.

Avgangsvederlaget avraknas mot andra inkomster. Vid uppség-
ning fran vd:s sida utgér inget avgangsvederlag.

Moderbolagets vice vd och CFO har motsvarande anstéllnings-
villkor som vd med pension som uppgar till 15 procent av fast 16n

Kénsfordelning i styrelse och foretagsledning

Antal styrelseledaméter
- varav kvinnor
Antal évriga befattningshavare inklusive vd

— varav kvinnor

respektive 4,5 procent upp till inkomstbasbelopp och dirutdver
30 procent. Dérutéver har CFO och vice vd rorlig diskretiondr
erséttning om upp till tre respektive sex manadsloner.

Villkor for évrig personal
For ovrig personal utgér pension enligt ITP och liknande kollek-
tiva planer. Pensionskostnad bokfors vid betalning av fakturerad
avgift. Pensionsplan for 6vriga anstdllda behandlas som avgifts-
bunden. For 6vriga befattningshavare giller avtalsenliga uppség-
ningstider pa 3—5 manader.

Koncernen har inga adtaganden for ersittningar till vd eller 6vrig
personal efter avslutad anstéllning.

Redovisade belopp inkluderar for jamforelseéret 16ner och
ersittningar etcetera inom avvecklad fastighetsverksamhet.

KONCERNEN MODERBOLAGET

2019 2018 2019 2018
10 5 5 5
2 2 2 2
9 3 3 3
2 0 0 0
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KONCERNEN MODERBOLAGET
2019 2018 2019 2018
Ernst & Young AB
- Revisionsuppdraget 1070 996 405 290
— Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdraget 469 429 434 325
- Skatterddgivning 125 557 125 557
Summa 1664 1982 964 1172

Med revisionsuppdrag avses granskningen av arsredovisningen
och bokforingen samt styrelsens och verkstéllande direktorens
forvaltning, 6vriga arbetsuppgifter som det ankommer pa

bolagets revisorer att utfora samt radgivning eller annat bitrade

Moderbolaget och koncernen innehar finansiella instrument som
utifran en beddmning av instrumentens individuella egenskaper
och koncernens affdrsmodell for respektive instrument enligt
IFRS 9 ska vérderas till verkligt virde dver resultatet.

For moderbolagets och koncernens del avser detta investeringar,

som foranleds av iakttagelser vid sdédan granskning eller genom-
forande av sadana Gvriga arbetsuppgifter. Allt annat dr ovriga
uppdrag. Belopp anges exkluderat merviardesskatt.

direkt eller via kapitalforsdkring, i andelar i foretag som ej ar
dotter- eller intresseforetag. Resultatredovisning sker pa egen
rad inom finansiellt netto i koncernens rapport dver resultat och
totalresultat respektive moderbolagets resultatrakning.

KONCERNEN MODERBOLAGET
Oredliserad vérdefsrandring, tkr 2019 2018 2019 2018
Innehav av andelar i investeringsverksamheten 51397 11973 - 23 068
Innehav av andelar i likviditetsférvaltningen 1965 531 1965 531
Summa 53 362 12 504 1965 23 599

Investeringarna omfattar vid utgangen av 2019 andelar i bolagen
Team Olivia AB, Azelio AB och Volta Trucks AB samt i andelar
i bostadsrattsforening. Under 2019 har samtliga andelar i Hembla

AB avyttrats. I likviditetsforvaltningen har fére vardeforandring
32 000 tkr (32 000) placerats i kapitalforsakring i Avanza Bank.
Se dven not 21 for ytterligare information.

KONCERNEN MODERBOLAGET
Réintenetto, tkr 2019 2018 2019 2018
Ranteintékter fran koncernbolag - - 580 687
Rantekostnader till koncernbolag - - 3711 2 443
Rénteintdkter och liknande resultatposter frén extern part 2 539 279 121 91
Rantekostnader och liknande resultatposter till extern part -1 559 2182 2 -
Summa 980 -1 903 -3012 -1 665

Rénteintékter och rintekostnader redovisas som finansiell intakt
respektive kostnad i den period de avser. Rénteberdkning sker
enligt metod for effektiv ranta (upplupet anskaffningsvérde).

Koncernens 6kade réinteintéikter avser 1an till bostadsrattsinne-

havare.
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KONCERNEN MODERBOLAGET
Fordelning av érets redovisade skattekostnad, tkr 2019 2018 2019 2018
Aktuell skatt -1 290 931 1127 -
Uppskjuten skatt -1 057 308 2 568 2570
Redovisad inkomstskatt 2347 -623 1441 -2 570
Foljande komponenter ingar i skattekostnaden
Aktuell skatt avseende:
Arets resultat -1 290 918 1127 -
Tidigare ars resultat - -13 - -
Uppskjuten skatt avseende:
Underskottsavdrag -4787 3 069 -2 368 2 433
Skillnad mellan bokférda och skatteméssiga avskrivningar pé
— CV-databas och kundrelationer 188 157 - -
Orealiserad vardeférandring finansiella instrument 3774 2 634 4936 5075
Omvérdering utgdende uppskjuten skatt till 21,4 procent 37 22 - 72
Obeskattade reserver 269 -306 - -
Redovisad inkomstskatt -2 347 -623 144 -2 570
KONCERNEN MODERBOLAGET
Forklaring till érets redovisade skattekostnad, tkr 2019 2018 2019 2018
Resultat fére skatt 56 317 5724 -5 046 3 408
Skatt enligt gdllande skattesats 21,4% (22,0) -12 052 -1 259 1080 750
Korrigering for definitiv skatteeffekt av:
Schablonintékt periodiseringsfond -14 -5 - -
Avdragsgill ej redovisad kostnad - 8 - -
Ej avdragsgillt rénteunderskott -184 - - -
Ej skattepliktigt realisationsresultat - - - -1 986
Ej skattepliktig resultatandel 303 919 - -
Ej skattepliktig vérdefdrandring 9 804 - 421 117
Ej avdragsgilla kostnader 228 -457 -60 23
Ej aktiverat érets nya underskottsavdrag -3 -15 - -
Utnyttjande av tidigare ej aktiverade underskottsavdrag - 177 - -
Omvérdering av utgdende uppskjuten skatt till 21,4 % 27 22 - 72
Korrigering av redovisad skatt tidigare &r - -13 - -
Redovisad inkomstskatt -2 347 -623 144 -2 570
Effektiv skatt, % 4,2 10,9 28,6 75,4

Redovisad inkomstskatt uppdelas i aktuell skatt och uppskjuten
skatt. Aktuell skatt betalas arligen baserad pa skattepliktigt
resultat enligt inlimnad inkomstdeklaration for juridisk person.
Uppskjuten skatt berdknas pa skillnaden mellan redovisade
virden och skatteméssiga véarden for tillgdngar och skulder (sa
kallad skatteméssigt temporir skillnad) och kan komma att
realiseras i framtiden.

Effektiv skatt &r redovisad skatt i forhéllande till resultat fore
skatt och kan avvika fran nominell skatt i och med att vissa

kostnader i resultatrdkningen inte dr avdragsgilla eller att vissa
intéikter i resultatrikningen inte #r skattepliktiga. Aven andra
orsaker kan finnas till avvikande effektiv skatt.

For kvarvarande verksamhet i koncernen understiger effektiv
skatt for 2019 nominell skattesats huvudsakligen pa grund av att
vérdeutveckling pé innehav i onoterade andelar 4r ej skattepliktig/
avdragsgill, dessutom att resultatandelar i intresseforetag r efter
skatt i intresseforetaget och inte skattepliktiga anyo i koncernen.
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Andra

Kund-  utvecklings-
Koncernen, tkr Goodwill ~ Varumérke  CV-databas relationer projekt Totalt
Ackumulerade anskaffningsvérden
Ing&ende balans 2018-01-01 17 337 4090 3182 1835 255 26 699
Koncernférdndring 6738 4 000 - 2 000 3420 16 158
Anskaffningar - 1258 201 150 1417 3026
Omféringar - - - - - -
Utgaende balans 2018-12-31 24 075 9 348 3383 3985 5092 45 883
Ing&ende balans 2019-01-01 24 075 9348 3383 3985 5092 45 883
Anskaffning - - - 533 1651 2184
Avyttring/utrangering - - -182 - - -182
Utgaende balans 2019-12-31 24 075 9348 3201 4518 6743 47 885
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Ing&ende balans 2018-01-01 - - -828 -473 7 -1 308
Koncernférandring - - - - 2168 2168
Arets avskrivning - 24 -358 -413 -424 -1219
Utgéende balans 2018-12-31 0 24 -1 186 -886 2 599 -4 695
Ing&ende balans 2019-01-01 - 24 -1186 -886 2 599 -4 695
Avytiring/utrangering 110
Arets avskrivning - -145 -374 -580 -849 -1 948
Utgéende balans 2019-12-31 0 -169 -1 450 -1 466 -3 448 -6 533
Ackumulerade nedskrivningar
Ingéende balans 2019-01-01 - - - - - -
Utgdende balans 2019-12-31 0 0 0 0 0 0
Redovisat virde 2019-12-31 24 075 9179 1751 3052 3295 41 352

Koncernforiandring 2018 avser forvarvet av STF Ingenjorsutbild-
ning AB.

Nedskrivningsprovning av immateriella tillgangar med
obestimbar nyttjandeperiod

Koncernens immateriella tillgdngar aterfinns i fastighetsverksam-
heten och harrdr huvudsakligen fran forvirv av koncernbolagen
Fasticon Kompetens AB och STF Ingenjorsutbildning AB. De
immateriella tillgdngarna bestar till 6verviagande del av goodwill,
da det i huvudsak dr humankapitalet i form av medarbetarkom-
petens som utgor vérdet i konsultféretag. Immateriella tillgdng-
ar som identifierats i samband med forvérven dr varumarke,
CV-databas och kundrelationer. Ekonomisk nyttjandeperiod for
CV-databas och kundrelationer har beddmts till 10 ar. Goodwill
och varumairke har obestdmbar nyttjandeperiod.

Prévning av nedskrivningsbehov av immateriella tillgangar
med obestdmd nyttjandeperiod sker arligen eller nar indikation
om nedskrivningsbehov foreligger. Ur moderbolagets och koncer-
nens perspektiv ses fastighetsverksamheten som en helhet varfor
de immateriella tillgangsvardena provas pa den kassagenererande
enheten koncernen Fasticon AB.

Vid provningen jamfors den kassaflodesgenererande enhetens
nyttjandevirde, berdknat som nuvérdet av enhetens forviantade
framtida kassafloden, med bokfort varde inklusive goodwill,
varumérke och 6vriga immateriella tillgangar. Kassaflodena har
dé diskonterats med berdknad vigd genomsnittlig kapitalkostnad

for enheten, WACC (weighted average cost of capital). Vid berdk-
ningen har flera antaganden om framtida férhallanden och upp-
skattningar av parametrar gjorts. Andringar av dessa antaganden
och uppskattningar kan ha visentlig effekt pé redovisat véirde for
goodwill.

Skulle prévningen resultera i ett nyttjandevarde understigande
bokfort virde justeras i forsta hand redovisat virde for goodwill
och i andra hand 6vriga tillgangar proportionellt mot deras andel
av enhetens totala tillgangsmassa (exkluderat likvida medel).

Berdkningsmodellen bygger pa diskontering av dels framtida
kassafloden for en femarig prognosperiod dels ett dérefter bedomt
framtida restvirde for enheten och ar framtagna av ledningen for
Fasticon AB. Féljande viktiga antaganden har anvints:

Omsdittning: Bedomning av verksamhetens konkurrenskraft,
forvantad konjunkturutveckling for branschen, allmidn samhalls-
ekonomisk utveckling, rinteldge och lokala marknadsférutsitt-
ningar. For prognosperioden har genomsnittlig arlig tillvixttakt
antagits till 6,0 procent (6,8).

Investeringsbehov: Verksamheternas investeringsbehov bedoms
utifrén de investeringar som kravs for att uppna prognostiserade
kassafloden i utgangslaget, det vill sdga utan expansionsinveste-
ringar. I normalfallet har beddmd investeringsniva motsvarat
avskrivningstakten pd materiella anldggningstillgédngar.

Langsiktig tillvéixt: 1 samtliga virderingar har antagits en norma-
liserad tillvéxttakt bortom prognosperioden om 2,0 procent (2,0).

Rorelsemarginal: Prognostiserad rorelsemarginal har antagits
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stigande under prognosperioden till att mot dess slut 6verstiga de
senaste tre drens genomsnitt om drygt 3 procent.
Diskonteringsrinta (WACC): Denna faststélls baserad pa
féljande variabler: riskfri rinta, marknadspremie och betavérde.
I provningen har antaganden gjorts om genomsnittlig rénta pa
10-4riga statsobligationer samt foretagsspecifik riskfaktor och beta-
varde. Réntenivan pa lanat kapital ar satt till den genomsnittliga
rintenivan pd koncernens nettoskuldsittning. Avkastningskravet
pa eget kapital dr uppbyggt enligt Capital Asset Pricing Model.
I gjorda berdkningar av nyttjandevérde har koncernen anvint en
vigd diskonteringsrénta om 16,6 procent (10,4) efter skatt.

Frén och med 1 januari 2019 tillimpar Byggmaistaren IFRS 16
Leasingavtal. IFRS 16 har ersatt den tidigare standarden IAS 17
for redovisning av leasingavtal. Den nya standarden innebar att
finansiella och operationella leasing- och hyresavtal redovisas lika
hos lease-/hyrestagaren. For Byggmaéstarens operationella leasing-
avtal avseende formansbilar och kontorsutrustning samt avtal
om lokalhyra ska bade en leaseskuld och en materiell nyttjande-
rattstillgang berdknas och redovisas avseende det leasade/hyrda
objektet. Byggmadstaren ar ej foremal for finansiella leasingavtal.

I resultatrdkningen ersétts den under IAS 17 enbart rorelse-
kostnadsforda leasing-/hyresavgiften under IFRS 16 av en linjar
avskrivning pé nyttjanderéttstillgdngen 6ver den bedémda lease-/
hyresperioden samt av en rantekostnad pa betalningsperiodens
ingaende leaseskuld. I kassaflodet ersitts lease-/hyresbetalningar-
na inom internt tillférda medel under IAS 17 av rintebetalningar
pa samt amortering av leaseskulden under IFRS 16. Sett ver
hela leaseperioden kommer den totala kostnaden for lease-/hyres-
avtalet att vara ofordndrad mot tidigare. Eftersom den berdknade
riantekostnaden varierar med aterstaende leaseskuld, kommer
kostnaden att vara hogre i borjan och lagre mot slutet av lease-/
hyresperioden.

Koncernen har valt att tillimpa den forenklade dvergdngsme-
toden och ddrmed riknas inte jaimforelsetalen om. Koncernen har

Effekt av vergangen till IFRS 16 pa koncernens réikenskaper

BYGGMASTARE ANDERS J AHLSTROM HOLDING

Slutsatsen av genomford nedskrivningsprévning &r att det inte
foreligger nedskrivningsbehov eftersom nyttjandevirden ver-
stigit bokfort virde inklusive goodwill och dvriga immateriella
tillgangar. Det dr foretagsledningens bedomning att inga rimliga
mojliga fordndringar i viktiga antaganden for den kassagenere-
rande enheten skulle leda till nedskrivningsbehov.

Foretagsledningen bedomer tillika att verkligt virde for den
kassagenererande enheten med hinsyn taget till eventuella
forsdljningskostnader dverstiger det redovisade koncernméssiga
viérdet.

dven valt att tillimpa l4ttnadsregeln att berdkna ingdende nytt-
janderéttstillgadngar till samma vérde som leaseskulder. Ingdende
eget kapital for 2019 paverkas ddrmed ej. Skillnaden i redovisat
vérde mellan tillgdngar och skulder vid dvergang till IFRS 16 per
2019-01-01 ar hanforlig till forutbetalda leasingavgifter per 2018-
12-31 vilka reducerar skulderna motsvarande.For diskontering av
framtida betalningsstrommar i leaseavtalen har koncernen anvént
en marginell lanerdnta om 4 procent.

Leasingavtal vars aterstaende 16ptid ar kortare &n 12 manader
eller som upphdr inom 12 ménader fran anskaffningstidpunkten
klassificeras som korttidsavtal och ingér inte i de redovisade
skulderna eller nyttjanderatterna. Koncernen tillimpar darutover
lattnadsreglen varmed leasingavtal med ett nyanskaffningsvérde
understigande 5 000 USD inte heller ingér i tillgangs- eller skuld-
vérdena.

Moderbolaget tillimpar undantaget i RFR2 att inte tillimpa
IFRS 16 utan fortsitter redovisa hyres- och leaseavgifter som
rorelsekostnader. Moderbolaget redovisar under 2019 enbart en
lokalhyra om 521 tkr (130) exkluderat mervirdesskatt. Atagandet
for denna lokalhyra géller till 2021-09-30.

Kontors-

Nyttjanderdttstillgangar, tkr Lokalhyror  Férménsbilar inventarier Totalt
Ackumulerade anskaffningsvérden

Utgdende balans 2018-12-31 - - - -
Ingéende balans 2019-01-01 11 541 1091 290 12 922
Tillkommande avtal 1677 1046 - 2723
Ombeddmda avtal och avtal avslutade i fértid -1 988 200 - 2188
Utgaende balans 2019-12-31 11 230 1937 290 13 457
Ackumulerade avskrivningar

Utgdende balans 2018-12-31 - - - -
1B 2019-01-01 0 0 0
Avtal avslutade i fértid - 3 - 3
Avskrivning nyttjanderéttstiligangar -4 947 735 -144 -5 826
Ackumulerade avskrivningar 2019-12-31 -4 947 732 -144 -5 823
Redovisat virde 2019-12-31 6283 1205 146 7634
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Kontors-

Leaseskulder, tkr Lokalhyror  Férménsbilar inventarier Totalt
Utg&ende balans 2018-12-31 - - - -
Ing&ende balans 2019-01-01 10 350 1041 268 11 659
Tillkommande avtal 1614 1015 - 2 629
Ombeddmda och avslutade avtal -1 988 -191 - 2179
Amortering leaseskulder -4787 701 -135 -5 623
Korrigering amortering - ej betald férskottshyra 545 - - 545
Utgdende balans 2019-12-31 5734 1164 133 7031
Paverkan resultatrékning

Aterférda leaseavgifter 5169 770 149 6088
Avskrivning nyttjanderéttstillgéng -4 947 732 -144 -5 823
Rérelseresultat 222 38 5 265
Réntekostnad leaseskuld -354 -57 -8 -419
Total resultatpaverkan 2019 -132 -19 -3 -154
Paverkan kassaflode

Internt tillfsrda medel 4815 713 141 5 669
Férandring av rérelsekapital -573 -12 -6 -592
Finansieringsverksamhet -4 242 -701 -135 -5 077
Total kassaflédepaverkan 2019 0 0 0 0

Tillampning av IFRS 16 innebér per balansdagen redovisning av
en nyttjanderéttstillgdngar om 7 634 tkr och leaseskulder om

7 031 tkr. Periodens rorelseresultat forbattras med 265 tkr. Bygg-
maéstaren redovisar for narvarande ej resultat fére avskrivningar.
Totalt resultat forsdémras med -154 tkr beroende pa framtunga

réntekostnader pé leaseskulder. I kassaflodet redovisas berdknad

amortering av leaseskulder inom finansieringsverksamheten med
-5 077 tkr, vilket paverkar Internt tillférda medel och till mindre

del rorelsekapital motsvarande positivt.

Avstimning av étagande operationella leasingavtal enligt IAS 17 med redovisad leasingskuld enligt IFRS 16

Leaseskulder, tkr Totalt
Ataganden fér operationella leasingavtal per 31 december 2018 8618
Avgér: férutbetalda leasingavgifter per 31 december 2018 -1264
Diskontering med koncernens végda genomsnitliga marginella lanerénta 4,0 % 238
Avgér: korttidsleasingavtal som kostnadsférs linjart -
Tillkommer: justeringar pga. annan hantering av optioner att frldnga respektive séga upp avtal 4 543
Leasingskulder redovisade per 1 januari 2019 11 659
Loptidsanalys leaseskulder

Redovisade leaseskulder 2019-12-31 7 031
Amortering ar 2020 -5 085
Amortering ar 2021 -1 697
Amortering ar 2022 249
Aterstéende leaseskulder 0
Klassificering av leaseskulder

Langfristiga réntebérande skulder 1946
Kortfristiga réintebdrande skulder 5085
Redovisade leaseskulder 2019-12-31 7031
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Koncernen ér inte exponerad for n&gon vésentlig likviditetsrisk till féljd av
leaseskulderna som f&ljs upp inom koncernens finansfunktion.

Belopp redovisade i resultatet 2019

BYGGMASTARE ANDERS J AHLSTROM HOLDING

Avskrivningar p& nyttjanderdtter -5 823
Rantekostnader for leasingskulder -419
Kostnader hanférliga till korttidsleasingavtal 71
Kostnader hanférliga till leasingavtal av l&gt vérde -320
Summa -6 633
Det totala kassautflddet fér leasingavtal uppgick till -6 898

Korttidsleasingavtal avser tillfdllig hyra av lokal. Leasingavtal

av lagt varde avser huvudsakligen hyra av p-platser. Per den 31
december 2019 har koncernen inga forpliktelser gidllande korttids-
leasingsavtal.

Ytterligare upplysningar

For Byggmastaren &r det lokalhyror som utgdr huvudsakliga
nyttjanderattstillgangar och leaseskulder. Antaganden om intresse
av att utnyttja vanligen forekommande mojlighet att forldnga
existerande hyresavtal har stor inverkan pa nivdn av berdknad
tillgang/skuld. Byggmastaren gor for existerande hyresavtal en

kvalificerad bedomning av om det dr hogst troligt att mojlighet
till en tillkommande forlangningsperiod kommer att utnyttjas.
Sadan bedémning per 2019-01-01 innebar att 4,5 mkr dkade nytt-
janderiéttsvirdet utdver atagandet enligt IAS 17. Per balansdagen
har ny bedéomning av 16pande hyresavtal inneburit en reducering
av nyttjanderittsvardet med 2,2 mkr, huvudsakligen beroende pa
beslut om flytt till nya lokaler under 2020 for delar av verksam-
heten. For 2020 berdknas tillkomma nyttjanderéttstillgangar

och leaseskulder om ndrmare 12,5 mkr avseende nya lokalhyror
utifrdn antagna loptider till halvaret 2026.

Pagaende nyanléggningar
och forskott avseende

byggnader och mark Inventarier och installationer Koncernen
Koncernen, tkr 2019-12-31 2018-12-31 2019-12-31 2018-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Ing&ende anskaffningsvérde - 9 086 6716 9 644 6716 18730
Anskaffning - 2253 505 510 505 2763
Koncernféréndring - -11 339 - 2570 - -13 909
Férsdljning/utrangering - - -84 -868 -84 -868
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 0 0 7137 6716 7137 6716
Ingéende ackumulerad avskrivning - - -5730 -4 084 -5730 -4 084
Koncernférandring - - - 2179 - 2179
Férsalining/utrangering - - 84 858 84 858
Arets avskrivningar enligt plan - - 391 -325 -391 -325
Utgéende ackumulerade avskrivningar enligt plan 0 0 -6 037 -5730 -6 037 -5730
Utgaende redovisat vérde 0 1100 986 1100 986

Koncernforandring avser avyttring av fastighetsverksamheten.
Dérutover forvarvet av STF Ingenjérsutbildning AB.
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MODERBOLAGET

Moderbolaget, tkr 2019 2018
Ing&ende anskaffningsvarde 106 704 95792
Férvary - 50
Nyemission - 2112
Ovillkorat kapitaltillskott - 8 750
Utgéende ackumulerade anskaffningsvérden 106 704 106 704
Ing&ende nedskrivning av anskaffningsvérde -8 850 -
Arets nedskrivning -50 -8 850
Utgdende ackumulerade nedskrivningar -8 900 -8 850
Utgéende redovisat véirde 97 804 97 854

Moderbolaget har gett ovillkorat kapitaltillskott till Byggmastare
Anders J Ahlstrom Byggnads AB for tdckning av forlust vid av-

yttring av inkrdm inkluderat i fastighetsverksamheten. Nedskriv-

ning av innehavet har skett till att vara i niva med aterstdende

Direkt dgda dotterbolag 2019-12-31

eget kapital i dotterbolaget. Under 2018 genomférde dotterbolaget
Fasticon AB en nyemission for att delvis finansiera forvirvet av
STF Ingenjorsutbildning AB. Moderbolagets dgarandel forblev
ofréndrad.

Féretagsnamn Antal andelar  Kapitalandel % Bokfort vérde
Byggmdstare Anders J Ahlstrém Invest AB 10 000 100 88 500
Byggméstare Anders J Ahlstrém Byggnads AB 500 100 400
Mitt Alby Holding 500 100 50
Fasticon AB 847 60,34 8 854
97 804
Foretagsnamn Organisationsnr. Kommunsdte Avrets resultat Eget kapital
Byggmastare Anders J Ahlstrdm Invest AB 556734-5805 Botkyrka 42 971 991 268
Byggmastare Anders J Ahlstrém Byggnads AB 559047-7237 Botkyrka -43 415
Mitt Alby Holding 5590409271 Botkyrka 9 47
Fasticon AB (avser moderbolagets andel av koncernen Fasticon AB) 559010-0755 Stockholm 2 687 9220
Direkt Ggda dotterbolag 2018-12-31
Féretagsnamn Antal andelar  Kapitalandel % Bokfért vérde
Byggméstare Anders J Ahlstrdm Invest AB 10 000 100 88 500
Byggméstare Anders J Ahlstrém Byggnads AB 500 100 450
Mitt Alby Holding 500 100 50
Fasticon AB 847 60,34 8 854
97 854
Féretagsnamn Organisationsnr. Kommunsdte Arets resultat Eget kapital
Byggmdstare Anders J Ahlstrém Invest AB 556734-5805 Botkyrka 220 699 948 297
Byggmdstare Anders J Ahlstrém Byggnads AB 559047-7237 Botkyrka -8 506 457
Mitt Alby Holding 5590409271 Botkyrka 70 56
Fasticon AB (avser moderbolagets andel av koncernen Fasticon AB) 559010-0755 Stockholm 202 11 906
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Koncernen hade féljande intresseforetag den 31 december 2019:

Intresseforetag till Byggmdstare Anders

J Ahlstrdm Invest AB: Organisationsnr.

556771-3465
556556-5289

Green Landscaping Group AB
Infrea AB

BYGGMASTARE ANDERS J AHLSTROM HOLDING

Innehav, %!
Land Verksamhet Kapitalandel Réstandel
Sverige Markskétsel 21,2 21,2
Sverige  Samhallsbyggnad 17,9 17,9

1) Innehav av dgarandel (kapitalandel) respektive réstandel avser innehav hos direktéigande moderbolag.

Intresseforetagandelarna i Green Landscaping Group har for-
vérvats 1 borjan av juni 2018 med mindre kompletteringar under
andra halvaret 2018 samt forsta halvaret 2019. Andelarna i Infrea
AB har forvarvats i slutet av december 2019. Intresseforetags-

Intresseforetagen representerar foljande vérden i
dgarforetag och koncern den 31 december 2019:

andelar redovisas till anskaffningsvirde i 4garbolaget, justerat
for eventuellt nedskrivningsbehov, och enligt kapitalandels-

metoden i koncernen.

Redovisat varde Redovisat vérde

Agarandel av

Namn: hos &garbolag i koncernen borsvéarde?
Green Landscaping Group AB 169 568 175 805 280 861
Infrea AB 75187 75187 82 800
Totalt 244755 250 992 363 661

2) Bérsvarde berdknat som antal utestéende aktier multiplicerat med slutkurs 31 december 2019.

Det koncernmadssigt redovisade vardet dverstiger ackumulerat

anskaffningsvédrde med 6 237 tkr och har utvecklats enligt

foljande:
Koncernméssigt vérde intresseféretag, tkr 2019 2018
Ing&ende vérde 165787 -
Kompletterande anskaffning 7 427 _
Ny anskaffning 75187 162 141
Andel av drets resultat efter frvarv 1413 1581
Andel av évrig féréndring i eget kapital efter forvéry 1178 2 065
Utgaende redovisat vérde 250 992 165 787

Kapitalandelsmetoden innebir att koncernméssigt redovisat vérde
pa innehav i intresseforetag 6verensstimmer med koncernbolagens
andel i intresseforetagens eget kapital 6kat med eventuell goodwill
vid forvérvet och aterstdende vérde av justeringar for verkligt vér-
de redovisade pa forvirvsdagen. Koncernens andel av intressefore-

tagets resultat med justeringar for upplosning av forvérvade dver-
och undervirden redovisas som en separat post inom finansiellt
netto i koncernens rapport over resultat och totalresultat.

Koncernmdssigt vérde intresseféretag, tkr 2019 2018
Andel i férvérvat eget kapital 101 048 38134
Goodwill vid férvéry 143 707 124 007
Ackumulerad andel av drets resultat efter frvarv 2994 1581
Ackumulerad andel av 8vrig féréndring i eget kapital efter frvarv 3243 2 065
Utgéende redovisat véirde 250 992 165 787

Forvirv har skett till aktuell borskurs. Goodwill vid forvarv
motsvaras av erlagd kopeskilling reducerad for redovisat vérde
av forvirvad andel av intresseforetagets egna kapital.
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Green Landscaping Group AB koncernen har i sammandrag
foljande finansiella stallning per 2019-12-31:

BYGGMASTARE ANDERS J AHLSTROM HOLDING

Mkr Mkr
Anlaggningstillgéngar 876 Eget kapital 219
Ovriga rérelsetillgangar 444 Finansiella skulder 647
Likvida medel 45 Ovriga rérelseskulder 498
1365 1365
Arets resultat 2019 for Green Landscaping Group AB koncer-
nen var 7,2 mkr (-5,7 ).
Infrea AB koncernen har i sammandrag f6ljande finansiella
stillning per 2019-12-31:
Mkr Mkr
Anlaggningstillgéngar 475 Eget kapital hénférligt till moderbolagets dgare 343
Ovriga rérelsetillgangar 292 Finansiella skulder 247
Likvida medel 121 Ovriga rérelseskulder 168
888 888

Arets resultat 2019 for Infrea AB koncernen kvarvarande verksam-
het var 6,4 mkr (-11,0).

For 6vriga upplysningar om koncernens investeringar i Green
Landscaping Group AB och Infrea AB hénvisas till sidorna 14 och
17 i arsredovisningen.

KONCERNEN MODERBOLAGET
Tkr 2019 2018 2019 2018
Ing&ende redovisat verkligt vérde 1 januari 216 481 - 168 874 -
Anskaffning 95413 185 629 - 126 927
Omféring frén andra langfristiga finansiella instrument - 30 000 - 30 000
Avyttring -162 678 -11 652 -136 343 -11 652
Vérdeférandring (via resultatet) 51397 12 504 1965 23 599
Redovisat verkligt virde 31 december 200 613 216 481 34 496 168 874

KONCERNEN MODERBOLAGET
Typ av tillgang, tkr 2019 2018 2019 2018
Direkta innehav av andelar noterade pé bérs 28748 150 247 - 136 343
Direkta innehav av onoterade andelar 130 000 - - -
Innehav via kapitalférsékring av andelar noterade pé bérs 34 496 32531 34 496 32 531
Innehav av andelar i bostadsréttsférening 7 369 33703 - -
Redovisat verkligt virde 31 december 200 613 216 481 34 496 168 874

Investeringar redovisade under denna rubrik har utifran sina
kassagenererande egenskaper och koncernens affarsmodell for

det givna instrumentet hianforts till IFRS 9 kategori "Other” och
vérderas enligt denna till verkligt virde med érets vardeforandring
redovisad via resultatet. For innehav av andelar noterade pa bors
har vérdering har skett i enlighet med nivé 1 i IFRS 13 vérderings-
hierarki. For innehav av andelar i bostadsréttsforening har vérde-
ring skett i enlighet med niva 2 i IFRS virderingshierarki.

Per balansdagen utgors direkta innehav av andelar noterade pa
bors av innehavet i Azelio. Innehavet i Hembla har avyttrats under
aret. Direkta innehav i onoterade foretag utgors av innehaven i
Team Olivia och Volta Trucks. Innehav av andelar i bostadsritts-
forening avser andelar i den ombildning som genomforts under
2018 i avyttrad forvaltningsfastighet.
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KONCERNEN MODERBOLAGET
Tkr 2019 2018 2019 2018
Ing&ende anskaffningsvarde 1 januari 103 088 32 620 181 30 000
Anskaffning - 103 088 - 181
Amortering/dterbetalning -80 781 - - -
Omféring till andra l&ngfristiga finansiella instrument - -30 000 - -30 000
Koncernférandring - -2 620 - -
Utgaende ackumulerat anskaffningsvérde 31 december 22 307 103 088 181 181
Ingéende ackumulerad nedskrivning 1 januari - - - -
Utgéende ackumulerad nedskrivning 31 december 0 0 0 0
Utgdende redovisat véiirde 31 december 22 307 103 088 181 181

KONCERNEN MODERBOLAGET
Typ av tillgéng, tkr 2019 2018 2019 2018
Utl&ning till bostadsrattsférening - 79150 - -
Utl&ning till andelségare i bostadsréttsférening 22126 23757 - -
Ovrigt 181 181 181 181
Utgaende redovisat véirde 22 307 103 088 181 181

Innehav och placeringar redovisade under denna rubrik har
utifran sina kassagenererande egenskaper och koncernens affars-
modell for det givna instrumentet hanforts till [IFRS 9 kategorier
”Hold to collect” och vérderas enligt denna till ackumulerat an-
skaffningsvdrde med anvidndning av effektivitetsrdntemetoden,
vid behov korrigerat for nedskrivning.

Utlaning till bostadsréttsforening och andelsiagare i bostads-
rittsforening avser den ombildning som genomforts under 2018
i avyttrad forvaltningsfastighet. Utlaningen &r sakerstélld i
fastigheten respektive andelsldgenheter. Utlaning till bostads-
réttsforening har dterbetalats under 2019.

Andra 1dngfristiga finansiella instrument omfattas av reserve-
ring for férvantade kreditforluster enligt den generella metoden.

Koncernen tillimpar en ratingbaserad metod i kombination med
annan kind information, erhéllna sdkerheter for utldning och
framéatblickande faktorer for bedomning av forvéantade kreditfor-
luster. Koncernen har definierat fallissemang som da betalning
av fordran &dr 90 dagar forsenad eller mer, eller om andra faktorer
indikerar att betalningsinstéllelse foreligger. Visentlig 6kning av
kreditrisk har per balansdagen inte bedomts foreligga for nagon
fordran eller tillgang. Sddan beddmning baseras pa om betalning
ar 30 dagar forsenad eller mer, eller om visentlig forsdmring

av rating sker, medforande en rating understigande investment
grade. I de fall beloppen inte beddms vara ovasentliga redovisas
en reserv for forvantade kreditforluster dven for dessa finansiella
instrument.
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MODERBOLAGET
Tkr 2019 2018
Ing&ende anskaffningsvarde 12 538 15 848
Utl&ning - 5340
Tillkommande ackumulerad rénta 1954 -
Amortering/é&terbetalning - -8 650
Utgéende ackumulerade anskaffningsvérden 14 492 12 538
Ing&ende ackumulerade nedskrivningar - -
Utgdende ackumulerade nedskrivningar 0 0
Utgéende redovisat vérde 14 492 12 538

Utlaning har 2018 gjorts till dotterbolaget Fasticon AB for
delfinansiering av forvarvet av STF Ingenjorsutbildning AB.
Tidigare utldning till Byggmaéstare Anders J Ahlstrom Byggnads
AB for finansiering av 10pande utvecklingsarbete har aterbetalats.
Utlaning ar langfristig och 16per med 5 procent arlig ranta som
betalas vid forfall.

Moderbolaget tillimpar en ratingbaserad metod for berdkning
av forvintade kreditforluster pa koncerninterna fordringar uti-
fran sannolikhet for fallissemang, forvéintad forlust samt expone-
ring vid fallissemang. Moderbolaget har definierat fallissemang
som dé betalning av fordran dr 90 dagar forsenad eller mer, eller
om andra faktorer indikerar att betalningsinstéllelse foreligger.
Moderbolaget bedomer att dotterbolagen i dagsliget har likartade

riskprofiler och bedomning sker pa kollektiv basis. Vasentlig
okning av kreditrisk har per balansdagen inte bedomts foreligga
for nagon koncernintern fordran. Sddan bedémning baseras pa
om betalning ar 30 dagar forsenad eller mer, eller om visentlig
forsdmring av rating sker, medfoérande en rating understigande
investment grade. Moderbolaget tillimpar den generella metoden
pé de koncerninterna fordringarna. Baserat pa moderbolagets
bedémningar enligt ovanstdende metod med beaktande av 6vrig
kénd information och framatblickade faktorer bedoms forvénta-
de kreditforluster inte vara vdsentliga och ingen reservering har
darfor redovisats.

KONCERNEN MODERBOLAGET
Tkr 2019 2018 2019 2018
Ing&ende redovisat virde 15758 4330 2 369 2
Arets férandring:
Uppskjuten skatt &rets underskott -3 004 10 839 2 369 2 367
Uppskjuten skatt tempordr skillnad
- verkligt vérdefdréindring finansiella instrument -1162 2374 - -
- verkligt vérdefdréndring finansiella derivat -3 005 66 - -
Andrad koncernsammansdtining - -1851 - -
Utgdende redovisat virde 8 587 15758 0 2 369
Uppskijutna skattefordringar &r hénférliga till foljande poster:
Underskottsavdrag i juridisk person 7 375 10379 - 2 369
Vardeféréandring finansiella instrument redovisade till verkligt varde 1212 2374 - -
Vérdeférandring finansiella derivat redovisade till verkligt varde - 3005 - -
Utgéende redovisat véirde 8587 15758 0 2369

Koncernen har uppskjutna skattefordringar for underskottsav-
drag samt for orealiserad viardenedgang pé koncernens innehav
av finansiella instrument och réntederivat. Bedomning av aktiverat

vérde for uppskjuten skattefordran avseende underskottsavdrag
har skett pa balansdagen.
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Tkr
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KONCERNEN

2019-12-31 2018-12-31
Kundfordringar i konsultverksamhet 28 602 29083
Inbetald prelimingrskatt 3105 3398
Kortfristig lénefordran - 4306
Ovriga rérelsefordringar 2013 3 969
Summa 33720 40 756

Kundfordringar och dvriga rérelsefordringar r normala fordringar
uppkomna i den bedrivna verksamheten med kort forvantad
forfallotid och redovisas utan diskontering till det virde som
forvintas inbetalas eller tillgodogdras koncernen efter reservering
for kreditrisk. Kortfristig lanefordran &r tillfélligt 1an till ombildad
bostadsrittsforening. Moderbolaget har ej externa kundfordringar.
Fordringar utgors 1 huvudsak av kundfordringar for vilka kon-
cernen valt att tillimpa den forenklade metoden for redovisning av
forvantade kreditforluster. Detta innebér att forvantade kreditfor-
luster reserveras for aterstdende 16ptid, vilken forvéntas understiga

ett &r for samtliga fordringar. Koncernen reserverar for forviantade
kreditforluster baserat pa historiska kreditforluster samt framatrik-
tad information. Koncernens kunder delas upp i tre undergrupper;
offentliga kunder samt dvriga storre kunder respektive dvriga
kunder. Kunderna i respektive grupp har likartade riskprofiler,
varfor kreditrisken initialt bedéms kollektivt for samtliga kunder i
respektive grupp. Fordringar forfallna mer én trettio dagar bedoms
per motpart. Koncernen skriver bort en fordran nér det inte langre
finns ndgon forvéntan pa att erhélla betalning och da aktiva atgér-
der for att erhalla betalning har avslutats.

KONCERNEN

Kundfordringar fore och efter reservering for férvintade kreditforluster, tkr 2019-12-31 2018-12-31
Kundfordringar, brutto 28723 29 143
Reservering for forvantade kreditférluster:

Ing&ende reservering -60 -125
Avrets koncernféréndring - 125
Arets nya reservering 61 -60
Utgdende reservering -121 -60
Redovisat virde kundfordringar 28 602 29 083

Reservering for forvantade kreditforluster i konsultverksamheten
ar 121 tkr (60). Tidigare ej reserverad fordran som konstaterats
definitiv under aret ar 94 tkr (0).

Kundfordringar per balansdagen ar pa niva med foregaende
ar trots 6kad omsittning inom konsultverksamheten. Individuell

analys gors av forfallna kundfordringar och med beaktande av
historik. Koncernen beddmer att det per balansdagen inte finns
anledning till 6kad kreditreservering.

Aldersfordelning av kundfordringar och dvriga fordringar i
koncernen fore och efter reservering for forvantade kreditforluster:

KONCERNEN MODERBOLAGET
Kundfordringar och évriga fordringar 2019-12-31 2019-12-31
Forfallotid Nom. belopp Reservering  Redovisat viirde Nom. belopp Reservering  Redovisat virde
Ej forfallna 26 180 - 26 180 32 343 - 32 343
1-30 dagar 5172 - 5172 7117 - 7117
31-60 dagar 1503 - 1503 1 069 - 1 069
61 dagar eller fler 986 -121 865 287 -60 227
Summa 33 841 -121 33720 40 816 -60 40756
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KONCERNEN MODERBOLAGET

Tkr 2019-12-31 2018-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Férutbetald férsdkring - 181 - 35
Férutbetalda kostnader drift 87 743 - -
Ovriga férutbetalda kostnader 1907 2790 647 666
Summa 1994 3714 647 701
Koncernen redovisar under denna rubrik tillgangar dedikerade netto om 4 361 tkr (8 576) avseende slutférandet av bostadsrétts-
avvecklad fastighetsverksamhet som dterstar att realisera likvi- ombildningsprojektet. Fordran redovisas till bedomt verkligt

ditetsméssigt. Per arsskiftet har koncernen en intdktsford fordran ~ vérde.

Aktiekapitalets utveckling och fordelning framgar av féljande

tabell: Antal réster
Aktiekapital Antal aktier Kvotvérde per aktie

A-aktier 2013-12-31 1 000 000 1 000 000 1 1
Split 1:5 4 000 000 0,0 1
A-aktier efter split 1 000 000 5 000 000 0,2 1
Omstémpling -859 999 -4 299 997 0,2 1
A-aktier 2014-12-31 140 001 700 003 0,2 1
A-aktier 2015-12-31 140 001 700 003 0,2 1
A-aktier 2016-12-31 140 001 700 003 0,2 1
A-aktier 2017-12-31 140 001 700 003 0,2 1
A-aktier 2018-12-31 140 001 700 003 0,2 1
A-aktier 2019-12-31 140 001 700 003 0,2 1
B-aktie 2013-12-31 - - 0,0 0,0
Omstampling 859 999 4 299 997 0,2 0,1
Nyemission 400 000 2 000 000 0,2 0,1
B-aktier 2014-12-31 1259 999 6299 997 0,2 0,1
Nyemission 534 2 670 0,2 0,1
B-aktier 2015-12-31 1260 533 6 302 667 0,2 0,1
Nyemission 414 2 069 0,2 0,1
B-aktier 2016-12-31 1260 947 6304736 0,2 0,1
B-aktier 2017-12-31 1260 947 6304736 0,2 0,1
Nyemission 290 1450 0,2 0,1
B-aktier 2018-12-31 1261237 6306 186 0,2 0,1
Nyemission 214 1071 0,2 0,1
B-aktier 2019-12-31 1261 451 6 307 257 0,0 0,1

Antal réster
totalt:

Totalt per 2019-12-31 1401 452 7 007 260 0,2 1330729
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Aktiekapitalet &r efter split och omstdmpling fordelat pa stam-
aktier av serie A med en rost per aktie och stamaktier av serie B
med en tiondels rost per aktie.

Nyemission av B-aktier i samband med notering pa Nasdaq
Stockholm First North i december 2015 dkade aktiekapitalet
med 400 tkr. Vid nyemissionen tillférdes bolaget ddrutover, fore
emissionskostnader, 115 600 tkr i 6verkurs pa emitterade aktier.

Nyemissioner 2015, 2016, 2018 och 2019 har skett till moder-
bolagets dédvarande verkstéllande direktdr som del i moderbola-
gets tidigare beslutade incitamentsprogram.

Aktiebaserade incitamentsprogram

Vid extra bolagsstimma i moderbolaget 2016 fattades beslut att
emittera 280 000 teckningsoptioner till tidigare verkstallande
direktoren Stefan Dahlbo vérderade till 3 049 tkr vilket dven in-
betalts. Varje teckningsoption medfor ritt att teckna en ny aktie
av serie B i moderbolaget under tiden fran och med den 1 oktober
2021 till och med den 15 oktober 2021 till en teckningskurs om

BYGGMASTARE ANDERS J AHLSTROM HOLDING

87,00 kronor. Av dessa 280 000 teckningsoptioner har 140 000
optioner under aret avyttrats till huvudégare som i sin tur stallt ut
140 000 kopoptioner till nuvarande verkstdllande direktor Tomas
Bergstrom.

Moderbolaget har under 2018 utgivit ett incitamentsprogram
riktat till Marcus Trummer (vice vd) och Andreas Lindenhierta
(CFO). Programmet omfattar 145 000 teckningsoptioner och vid
fullt utnyttjande kommer 145 000 aktier av serie B att emitteras,
vilket innebér en utékning av befintligt antal utestaende aktier
med hogst cirka 2,1 procent. Teckningskursen for aktier som
tecknas med stdd av optionerna dr 133,50 kronor per aktie.
Optionerna har emitterats till en kurs om 24,19 kronor, vilket
motsvarar berdknat marknadsviarde enligt Black & Scholes
viarderingsmodell. Teckning av aktier kan ske under perioden 1
januari 2022 till och med 15 november 2023. Vid fullt utnyttjade
av teckningsoptionerna kommer Bolagets aktiekapital att under
radande omstdndigheter 6ka med hogst 29 000 kronor.

KONCERNEN MODERBOLAGET

Forfallotid fér skulder per balansdagen, tkr 2019 2018 2019 2018
Réntebdrande skulder med forfallotidpunkt inom ett ar 6704 16 220 - -
Ej réntebérande skulder med férfallotidpunkt inom ett ér 34 006 49 187 8794 3958
Kortfristiga skulder att betala 40710 65 407 8794 3958
Rantebérande skulder med férfallotidpunkt mellan ett och tvé ér 6 503 5422 152 080 148 370
Rantebérande skulder med férfallotidpunkt mellan tvé och tre ér 249 - - -
Langfristiga skulder att betala 6752 5422 152 080 148 370
Korffristiga skulder som inte ska betalas 2819 2514 - -
Langfristiga skulder som inte ska betalas eller har obestémd

framtida forfallotidpunkt 4532 9 425 - 4937
Summa kort- och langfristiga skulder pa balansdagen 54813 82768 160 874 157 265

Moderbolagets riantebiarande skulder avser 1dn fran dotterbolag.
Se dven not 29 Rantebarande skulder och not 36 Foérandringar av
skulder hanforliga till finansieringsverksamheten.

Kortfristiga skulder som inte ska betalas &r skuldférda forut-
betalda intékter per balansdagen.

Langfristiga skulder som inte ska betalas eller har obestdmd
framtida forfallotidpunkt avser uppskjuten skatteskuld och som

vid forekomst redovisas separat. Per 2018-12-31 kategoriserades
verkligt virde redovisad skuld for rantederivat tillhérig avveck-
lad verksamhet som réntebdrande skulder med forfallotidpunkt
inom ett ar. Rdntederivaten har fortidslosts under 2019.
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Redovisat Redovisat Genom-
virde virde snittlig rénta Forfallo-
Koncernen, tkr 2019-12-31  2018-12-31  Amortering Réntetyp 2019, % tidpunkt
Langfristiga lan
Leaseskulder 1 946 - 34r  Marginell l&neranta 4 2021-22
Skulder till dvriga 4 806 4 604 Ingen Ackumuleras 5 2021
Summa 6752 4604
Kortfristiga lan
Korffristig del av langfristigt banklén - 2175 - - - -
Factoringkredit 1619 5 - - 2,5 -
Leaseskulder 5085 - - Marginell l&nerénta 4 -
Rantederivat hanférliga till avvecklad verksamhet - 14 040 - -
Summa 6704 16 220
Redovisat virde 13 456 20 824
Skulder till Gvriga avser lan fran tidigare verkstallande direktor i Moderbolaget har endast réantebarande upplaning fran dotter-
Fasticon AB och var ursprungligen del i férvdrvsfinansieringen bolag. Se dven not 28.
av Fasticon Kompetens AB. Lanet har utokats under 2018 for del Réntebédrande skulder dr finansiella instrument hénforliga
i forvarvsfinansieringen av STF Ingenjorsutbildning AB. Lanet till IFRS 9 kategori ”Hold to collect” och virderas till upplupet
16per med fast rdnta om fem procent som ackumuleras till 14nets anskaffningsvirde med anvindande av effektivrantemetoden.
balans. Undantag 4r finansiella derivat som alltid redovisas till verkligt
Leaseskulder dr skuldfort belopp med anledning av 6vergang virde.

till IFRS 16 per 2019-01-01 for redovisning av koncernens

operationella leaseavtal.
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I nedanstaende tabell presenteras koncernens finansiella tillgangar
och skulder, upptagna till redovisat vérde respektive verkligt
vérde, klassificerade enligt IFRS 9 kategorier for finansiella
instrument. Koncernen har dirvid inte identifierat nagra
finansiella tillgdngar som vérderas till verkligt virde via 6vrigt
totalresultat (kategori ”Hold to collect and sale”).

BYGGMASTARE ANDERS J AHLSTROM HOLDING

For ytterligare information se not 1 Redovisningsprinciper
avsnitt Finansiella instrument samt noter enligt nedan till
respektive balanspost.

Finansiella tillgangar

Finansiella tillgangar

2019-12-31 virderade till verkligt  vérderade till upplupet

Koncernen vérde via resultatet anskaffningsvérde Summa redovisat och
Finansiella tillgangar, tkr Not "Other” "Hold to collect” verkligt varde
Finansiella instrument varderade till verkligt vérde via

resultatet 20 200 613 - 200 613
Andra l&ngfristiga finansiella instrument 21 - 22 307 22 307
Kundfordringar och &vriga korffristiga fordringar 24 - 33720 33720
Upplupna intékter - 2 681 2 681

Likvida medel 35 - 571 830 571830
Summa finansiella fillgangar 200 613 630 538 831 151

Moderbolaget

Finansiella tillgéngar, tkr

Finansiella instrument varderade till verkligt vérde via

resultatet 20 34 496 - 34 496
Andra langfristiga finansiella instrument 21 - 181 181

Utl&ning till koncernbolag 22 - 14 492 14 492
Fordringar pé koncernbolag - 11 662 11 662
Kundfordringar och &vriga korffristiga fordringar 24 - 175 175
Likvida medel 35 - 178 419 178 419
Summa finansiella tillgangar 34 496 204 929 239 425

2019-12-31
Koncernen

Finansiella skulder
virderade till verkligt
varde via resultatet

Finansiella skulder
vérderade till upplupet
anskaffningsvarde

Summa redovisat och

Finansiella skulder, tkr Not "Other” "Hold to collect” verkligt vérde
Rantebérande skulder férutom leaseskulder 29 - 6 425 6425
Leaseskulder 16,29 - 7 031 7 031

Skuld inkomstskatt - 1140 1140
Leverantérsskulder och évriga kortfristiga skulder 32 - 18 415 18 415
Upplupna kostnader 33 - 14 451 14 451

Summa finansiella skulder 0 47 462 47 462
Moderbolaget

Finansiella skulder, tkr

Inléning frén koncernbolag - 152 081 152 081

Skulder till koncernbolag - 3206 3206
Skuld inkomstskatt - 1051 1051

Leverantdrsskulder och dvriga korffristiga skulder 32 - 1097 1097
Upplupna kostnader 33 - 3440 3 440
Summa finansiella skulder 0 160 875 160 875
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Finansiella tillgangar

BYGGMASTARE ANDERS J AHLSTROM HOLDING

Finansiella tillgéngar

2018-12-31 vérderade till verkligt  vérderade ill upplupet

Koncernen varde via resultatet kaffningsvérde Summa redovisat och
Finansiella tillgangar, tkr Not "Other” "Hold to collect” verkligt vérde
Finansiella instrument varderade till verkligt vérde

via resultatet 20 216 481 - 216 481
Andra l&ngfristiga finansiella instrument 21 - 103 088 103 088
Kundfordringar och évriga korffristiga fordringar 24 - 40756 40756
Upplupna intakter - 912 912
Likvida medel 35 - 543 939 543 939
Summa finansiella tillgangar 216 481 688 695 905 176
Moderbolaget

Finansiella tillgangar, tkr

Finansiella instrument varderade till verkligt varde via

resultatet 20 168 874 - 168 874
Andra langfristiga finansiella instrument 21 - 181 181
Utléning till koncernbolag 22 - 12 538 12 538
Fordringar pé& koncernbolag - 13 409 13 409
Kundfordringar och évriga korffristiga fordringar 24 - 274 274
Likvida medel 35 - 44 812 44 812
Summa finansiella tillgangar 168 874 71214 240 088

Finansiella skulder

Finansiella skulder

2018-12-31 virderade till verkligt  vérderade till upplupet

Koncernen vérde via resultatet anskaffningsvérde Summa redovisat och
Finansiella skulder, tkr Not "Other” "Hold to collect” verkligt vérde
Finansiella derivat 6 14 040 - 14 040
Réntebdrande skulder 29 - 7 602 7 602
Skuld inkomstskatt - 1328 1328
Leverantérsskulder och vriga kortfristiga skulder 32 - 22 339 22 339
Upplupna kostnader 33 - 16 120 16 120
Summa finansiella skulder 14 040 47 389 61 429
Moderbolaget

Finansiella skulder, tkr

Inléning frén koncernbolag - 148 370 148 370
Skulder fill koncernbolag - 159 159
Leverantérsskulder och &vriga kortfristiga skulder 32 - 1840 1840
Upplupna kostnader 33 - 1958 1958
Summa finansiella skulder 0 152 327 152 327

Koncernen bedomer att det inte foreligger nagon véasentlig
skillnad mellan redovisat viarde och verkligt védrde av finansiella
tillgangar och skulder.

Tillgangarnas maximala kreditrisk utgors av nettobeloppen av
de redovisade vérdena i tabellen ovan. For innehav av andelar i

bostadsrittsforening samt utldning till andelségare i denna har

koncernen erhéllit sékerhet.
Se noterna 20 och 21 for kvantifiering av dessa tillgdngar. For

ovriga nettotillgdngar har koncernen inte erhallit nagra stéllda

sikerheter.
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KONCERNEN MODERBOLAGET
Tkr 2019 2018 2019 2018
Ingéende redovisat vérde 9 425 182706 4937 -
Férandring tempordr skillnad férvaltningsfastighet - 3557 - -
Avrets avskrivning férvérvade immateriella tillgangar -188 -191 - -
Avrets avsétining obeskattade reserver 232 306 - -
Arets vérdeféréndring finansiella instrument redovisade fill verkligt vérde -4 937 4937 -4 937 4937
Arets koncernféréndring - -181 871 - -
Omrakning utgdende uppskjuten skatteskuld till 21,4 % - -19 - -
Utgdende redovisat vérde 4532 9425 0 4937
KONCERNEN MODERBOLAGET
Tkr 2019 2018 2019 2018
Uppskjutna skatteskulder &r hénférliga till fljande poster:
Vérdeférandring finansiella instrument redovisade till verkligt véirde 1 000 4937 - 4937
Immateriella tillgéngar enligt férvéarvsanalys 1568 2757 - -
Obeskattade reserver i koncernbolag 1964 1731 - -
Summa 4 532 9 425 0 4937
KONCERNEN MODERBOLAGET
Tkr 2019 2018 2019 2018
Leverantdrsskulder 13 044 17 831 822 1441
Personalrelaterade skulder 3342 2387 275 400
Ovriga rérelseskulder 2 029 2121 - -
Utgaende redovisat vérde 18 415 22 339 1097 1841

Leverantorsskulder och dvriga skulder ar finansiella instrument
hénforliga till IFRS 9 kategori ”Hold to collect” och vérderas till
upplupet anskaffningsviarde med anvindande av effektivrante-

metoden. Dessa redovisas till anskaffningsvirde utan diskonte-
ring dd forvéntad 16ptid dr kort.

KONCERNEN MODERBOLAGET
Tkr 2019 2018 2019 2018
Upplupna personalrelaterade kostnader 10284 9795 753 1195
Upplupna driftskostnader 2 005 4195 - -
Ovriga upplupna kostnader 2162 2130 2 687 763
Utgdende redovisat vérde 14 451 16 120 3440 1958
KONCERNEN MODERBOLAGET
Tkr 2019 2018 2019 2018
Under éret inbetalda réntor 2 539 279 148 307
Under éret utbetalda rantor 1355 2004 - -
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Likvida medel utgors enbart av kassa- och banktillgodohavan- medel insatta pé sparrkonto for stdllande av sdkerhet for under

den. Redovisade likvida medel inkluderar for foregaende ar aret ingdngna ranteswapavtal om 21,5 mkr.
KONCERNEN MODERBOLAGET
Tkr 2019 2018 2019 2018
Redovisade likvida medel 571 830 543 939 178 419 44812
Avgér: Likvida medel insatta p& sparrkonto - 21 540 - -
Tillgéngliga likvida medel 571 830 522 399 178 419 44 812
Likvida medel dr féremal for krediforlustreservering enligt den Finansiell riskhantering avsnitt Motpartsrisk for hantering av

generella metoden under IFRS 9. Se vidare not 24 for koncernens  inléningsrisk.
bedomning av reserveringsbehov enligt denna metod samt not 2

Ej kassaflodes- Ej kassaflodes-
péverkande Kassaflédespaverkande paverkande
Féréndring
berdknade Ackumulerad
Koncernen, tkr 2018-12-31 leaseskulder  Nyupplaning ~ Amortering rdnta  2019-12-31
Lan frén kreditinstitut 2993 - - 2993 - -
Léan frén évriga 4 603 - - - 203 4 806
Factoringkredit 6 - 1613 - - 1619
Leaseskulder - 12 108 - 5077 - 7 031
Summa skulder hénférliga till 7 602 12 108 1613 -8 070 203 13 456
finansieringsverksamheten
Berédknade leaseskulder enligt IFRS 16 definieras som ranteba- betalt belopp fordelas pé amortering och ranta pa utestdende
rande skulder men innebar inget kassainflode vid uppkomst utan skuld enligt annuitetsmodell.
endast en framtida betalningsforpliktelse. Se dven not 16 Nyttjanderittstillgdngar.

Amotering av leaseskuld sker vid betalning av leaseavgift dar

Kassaflodespaverkande Ej kassaflodespaverkande
Amortering
och  Periodiserad  Ackumulerad

Koncernen, tkr 2017-12-31 Nyupplaning laneutgift  lanekostnad rénta  2018-12-31
Kvarvarande verksamhet

L&n fran kreditinstitut 9933 - -6 934 - - 2 999
Lé&n frén dvriga 3261 1164 - - 178 4 603
Verksamhet under avveckling _
Obligationslén 245 587 - - 245 587 - -
La&n frén kreditinstitut 483 274 - - -483 274 - -
Summa skulder hénférliga till 742 055 1164 -6 934 728 861 178 7 602

finansieringsverksamheten
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KONCERNEN MODERBOLAGET

Tkr 2019 2018 2019 2018
L&n fran kreditinstitut

Féretagshypotek - 8 650 - -

Pantsatta kundfordringar 3520 6 - -

Pantsatta likvida medel - 21 540 - -
Garantibelopp, Fastigo 91 91 - -
Utgaende redovisat vérde 3611 30287 0 0

Foretagshypotek och kundfordringar har limnats som sékerhet
for banklén och factoringkredit i dotterdotterbolaget Fasticon
Kompetens AB.

Coronaviruset har pa kort tid skapat kraftig oro och negativ
inverkan pé finansiella marknader och i samhallet. Risken for
mycket allvarliga konsekvenser kan inte underskattas, men det
ar dnnu for tidigt att bedéma hur detta kommer att utvecklas.
Byggmastaren foljer situationen mycket noga och konstaterar att
hilften av bolagets substansvirde utgors av likvida medel och att
bolagets finansiella stdllning samt flexibilitet 4r utomordentligt
god.

De finansiella rapporterna utgér en del av arsredovisningen
och undertecknades av styrelsen och verkstéllande direktoren
den 31 mars 2020.

Styrelsen i moderbolaget avser att foresld drsstimman en
utdelning om 0,80 kronor per aktie (0,70).

Resultatrdkningen och balansrédkningen for moderbolaget och
koncernen ska faststillas pa drsstimma i moderbolaget, vilken
dger rum den 12 maj 2020.

Andra ansvars- eller eventualforpliktelser har inte identifierats i
koncernen eller moderbolaget.

Enligt moderbolagets balansriakning stér foljande utdelningsbara
medel till arsstimmans forfogande:

Overkursfond 111 325 055
Balanserade medel inkluderat ovillkorade tillskott 66 535 324
Avets totalresultat -3 606 209
Summa 174 254 170
Styrelsen féreslér att vinstmedlen disponeras pé

foljande satt:

Till aktiedgarna utdelas 0,80 kronor per stamaktie av 5605 808
serie A och serie B, fotalt

| ny rdkning dverféres 168 648 362
Summa 174 254 170

Styrelsens yttrande dver foreslagen vinstutdelning:
Foreslagen vinstutdelning ar 0,80 kronor per stamaktie av serie
A och serie B.

Styrelsens uppfattning ar att den foreslagna utdelningen ej
hindrar bolaget fran att fullgdra sina forpliktelser pa lang och
kort sikt, ej heller att fullgdra erforderliga investeringar. Den
foreslagna utdelningen kan ddrmed forsvaras med hdnsyn tagen
till vad som anforts i ABL 17 kap 3 § 2-3 st (forsiktighetsregeln).
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Styrelsen och verkstillande direktdren forsdkrar att arsredo-
visningen har uppréttats i enlighet med god redovisningssed i
Sverige och att koncernredovisningen har upprittats i enlighet
med de internationella redovisningsstandarder som avses i
Europaparlamentets och rédets forordning (EG) nr 1606/2002 av
den 19 juli 2002 om tillimpning av internationella redovisnings-
standarder. Arsredovisningen respektive koncernredovisningen

BYGGMASTARE ANDERS J AHLSTROM HOLDING

ger en réttvisande bild av moderbolagets och koncernens
stillning och resultat. Forvaltningsberéttelsen for moderbolaget
respektive koncernen ger en rittvisande oversikt 6ver utveck-
lingen av moderbolagets och koncernens verksambhet, stillning
och resultat samt beskriver visentliga risker och osdkerhets-
faktorer som moderbolaget och de féretag som ingar i koncernen
star infor.

Stockholm den 31 mars 2020

Mikael Ahlstrom
Styrelseordforande

Stefan Dahlbo
Styrelseledamot

Hidayet Tercan
Styrelseledamot

Kari Stadigh
Styrelseledamot

Charlotte Bergman
Styrelseledamot

Tomas Bergstrom

Var revisionsberittelse har lamnats den 31 mars 2020
Ernst & Young AB

Mikael Ikonen
Auktoriserad revisor
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BYGGMASTARE ANDERS J AHLSTROM HOLDING

Till bolagsstimman i Byggmaéstare Anders J Ahlstrom Holding AB, org.nr 556943-7774

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen
Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredo-
visningen for Byggmastare Anders J Ahlstrom Holding AB for ar
2019. Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingér pa
sidorna 3685 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprittats i enlighet
med érsredovisningslagen och ger en i alla vésentliga avseenden
rittvisande bild av moderbolagets finansiella stéllning per den
31 december 2019 och av dess finansiella resultat och kassaflode
for aret enligt arsredovisningslagen. Koncernredovisningen har
upprittats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla
visentliga avseenden réttvisande bild av koncernens finansiella
stdllning per den 31 december 2019 och av dess finansiella resultat
och kassaflode for aret enligt International Financial Reporting
Standards (IFRS), sdsom de antagits av EU, och arsredovisnings-
lagen. Forvaltningsberéttelsen &r forenlig med arsredovisningens
och koncernredovisningens dvriga delar.

Vi tillstyrker dérfor att bolagsstimman faststéller resultatrak-
ningen och balansridkningen for moderbolaget och koncernen.

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

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

Annan information dn darsredovisningen

och koncernredovisningen

Detta dokument innehéller dven annan information &n arsredo-
visningen och koncernredovisningen och aterfinns pé sidorna
3-35 och 86-87. Det dr styrelsen och verkstdllande direktoren
som har ansvaret for den andra informationen.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredovis-
ningen omfattar inte denna information och vi gor inget uttalan-
de med bestyrkande avseende denna andra information.

I samband med var revision av arsredovisningen och koncern-
redovisningen dr det vart ansvar att lasa den information som
identifieras ovan och dverviga om informationen i vdsentlig
utstrackning édr oférenlig med arsredovisningen och koncernre-
dovisningen. Vid denna genomgang beaktar vi &ven den kunskap
vi i 6vrigt inhdmtat under revisionen samt bedomer om informa-
tionen i 6vrigt verkar innehalla vésentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avseende denna

information, drar slutsatsen att den andra informationen
innehaller en visentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera
detta. Vi har inget att rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstéllande direktdren som har ansvaret
for att arsredovisningen och koncernredovisningen uppréttas
och att de ger en rittvisande bild enligt arsredovisningslagen
och, vad giller koncernredovisningen, enligt IFRS sasom de
antagits av EU. Styrelsen och verkstillande direktoren ansvarar
dven for den interna kontroll som de bedémer dr nddvéndig for
att uppratta en arsredovisning och koncernredovisning som inte
innehéller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag.

Vid upprittandet av drsredovisningen och koncernredovisningen
ansvarar styrelsen och verkstillande direktoren for bedomningen
av bolagets formaga att fortsétta verksamheten. De upplyser, nir
sa dr tillampligt, om forhdllanden som kan paverka formagan att
fortsétta verksamheten och att anvinda antagandet om fortsatt
drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om styrelsen
och verkstillande direktdren avser att likvidera bolaget, upphdra
med verksamheten eller inte har nagot realistiskt alternativ till att
gora nagot av detta.

Revisorns ansvar

Véra mal dr att uppna en rimlig grad av sdkerhet om att &rsredo-

visningen och koncernredovisningen som helhet inte innehaller

nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegent-
ligheter eller misstag, och att Idmna en revisionsberittelse som
innehaller véara uttalanden. Rimlig sdkerhet 4r en hog grad av sé-
kerhet, men dr ingen garanti for att en revision som utfors enligt

ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptécka

en visentlig felaktighet om en saddan finns. Felaktigheter kan

uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara
vésentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas

paverka de ekonomiska beslut som anvédndare fattar med grund i

arsredovisningen och koncernredovisningen.

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

« identifierar och bedomer vi riskerna for vésentliga felaktig-
heter i arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig
dessa beror pé oegentligheter eller misstag, utformar och utfor
granskningsatgérder bland annat utifran dessa risker och in-
hémtar revisionsbevis som ér tillrdckliga och &ndamalsenliga
for att utgéra en grund for vara uttalanden. Risken for att inte
uppticka en vésentlig felaktighet till f6ljd av oegentligheter
ar hogre dn for en vésentlig felaktighet som beror pa misstag,
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eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi,
forfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig information
eller dsidosittande av intern kontroll.

« skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna
kontroll som har betydelse for var revision for att utforma
granskningsétgérder som &r lampliga med hénsyn till omstan-
digheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten i den
interna kontrollen.

 utvérderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som
anvénds och rimligheten i styrelsens och verkstéllande direk-
torens uppskattningar i redovisningen och tillhdrande upplys-
ningar.

e drar vi en slutsats om ldmpligheten i att styrelsen och verk-
stillande direktoren anvénder antagandet om fortsatt drift vid
upprattandet av arsredovisningen och koncernredovisningen.

Vi drar ocksa en slutsats, med grund i de inhdmtade revisionsbe-
visen, om det finns nagon vésentlig osékerhetsfaktor som avser
sadana handelser eller forhdllanden som kan leda till betydande
tvivel om bolagets formdga att fortsétta verksamheten. Om vi
drar slutsatsen att det finns en védsentlig osdkerhetsfaktor, maste
vi i revisionsberittelsen fasta uppmarksamheten pa upplysning-
arna i arsredovisningen om den visentliga osékerhetsfaktorn eller,
om sadana upplysningar &r otillrickliga, modifiera uttalandet
om arsredovisningen och koncernredovisningen. Véra slutsatser
baseras pé de revisionsbevis som inhdmtas fram till datumet for
revisionsberéttelsen. Dock kan framtida héndelser eller forhal-
landen gora att ett bolag inte langre kan fortsétta verksamheten.

« utvérderar vi den dvergripande presentationen, strukturen och
innehallet i arsredovisningen och koncernredovisningen, déri-
bland upplysningarna, och om arsredovisningen och koncern-
redovisningen aterger de underliggande transaktionerna och
héndelserna pé ett sitt som ger en rittvisande bild.

 inh@mtar vi tillrackliga och dndamalsenliga revisionsbevis avse-
ende den finansiella informationen for enheterna eller affarsak-
tiviteterna inom koncernen for att gora ett uttalande avseende
koncernredovisningen. Vi ansvarar for styrning, 6vervakning
och utférande av koncernrevisionen. Vi dr ensamt ansvariga for
véra uttalanden.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade

omfattning och inriktning samt tidpunkten for den. Vi méaste

ocksé informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen,
dédribland de eventuella betydande brister i den interna kontrollen
som vi identifierat.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar
Uttalanden

Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredovisning-
en har vi dven utfort en revision av styrelsens och verkstéllande
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direktorens forvaltning av Byggmastare Anders J Ahlstrom Holding
AB f6r ar 2019 samt av forslaget till dispositioner betrdffande
bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt forsla-
get i1 forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledamoter och
verkstillande direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi dr oberoende i forhallande till moderbolaget och kon-
cernen enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort
vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

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

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar
Det &r styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betriffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning
innefattar detta bland annat en beddmning av om utdelningen ar
forsvarlig med hédnsyn till de krav som bolagets och koncernens
verksamhetsart, omfattning och risker stéller pa storleken av
moderbolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov,
likviditet och stéllning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltning-
en av bolagets angelédgenheter. Detta innefattar bland annat
att fortlopande bedoma bolagets och koncernens ekonomiska
situation och att tillse att bolagets organisation &r utformad s&
att bokforingen, medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska
angeldgenheter i vrigt kontrolleras pa ett betryggande sitt.
Verkstillande direktoren ska skota den l6pande forvaltningen
enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta
de atgdrder som &dr nodvéndiga for att bolagets bokforing ska
fullgoras i 6verensstimmelse med lag och for att medelsforvalt-
ningen ska skdtas pa ett betryggande sétt.

Revisorns ansvar

Vért mal betrdffande revisionen av férvaltningen, och dirmed

vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhdmta revisionsbevis

for att med en rimlig grad av sékerhet kunna bedoma om nagon

styrelseledamot eller verkstdllande direktoren i ndgot vasentligt

avseende:

 foretagit ndgon atgird eller gjort sig skyldig till ndgon forsum-
melse som kan foranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller

* pandgot annat sétt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredo-
visningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av

bolagets vinst eller forlust, och dirmed vért uttalande om detta,
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ar att med rimlig grad av sikerhet bedoma om forslaget ar foren-
ligt med aktiebolagslagen.

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

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige
anvénder vi professionellt omdome och har en professionellt
skeptisk instdllning under hela revisionen. Granskningen av
forvaltningen och forslaget till dispositioner av bolagets vinst
eller forlust grundar sig framst pa revisionen av rakenskaperna.
Vilka tillkommande granskningséatgarder som utfors baseras

pé var professionella bedémning med utgangspunkt i risk och
vésentlighet. Det innebér att vi fokuserar granskningen pa
sddana atgirder, omraden och forhallanden som é&r visentliga for
verksamheten och dér avsteg och overtradelser skulle ha sarskild
betydelse for bolagets situation. Vi gar igenom och prévar fattade
beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgiarder och andra forhallanden
som dr relevanta for vért uttalande om ansvarsfrihet. Som un-
derlag for vért uttalande om styrelsens forslag till dispositioner
betrdffande bolagets vinst eller forlust har vi granskat styrelsens
motiverade yttrande samt ett urval av underlagen for detta for att
kunna bedoma om forslaget dr forenligt med aktiebolagslagen.

Stockholm den 31 mars 2020

Ernst & Young AB

Mikael Ikonen
Auktoriserad revisor

BYGGMASTARE ANDERS J AHLSTROM HOLDING
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I arsredovisningen presenteras ett antal finansiella nyckeltal
och matt som inte dr definierade enligt IFRS. Byggmadstaren
anser att dessa nyckeltal och métt ger vardefull kompletterande
information till investerare och bolagets ledning att analysera
bolagets verksamhet.

1. Bruttoresultat i konsultverksamheten i relation till intédkter
i konsultverksamheten. Visar bidrag fran konsultverksam-
heten efter direkta kostnader.

2. Likvida medel samt rdantebarande likvida fordringar och
kapitalplaceringar minskade med rantebarande skulder,
inkluderat leaseskuld och derivatskuld, per balansdagen.

3. Summa periodens fordndring i borskurs 6kad med utbetald
utdelning till d4gare i forhéllande till periodens ingdende
borskurs. Anvinds for jamforelse med SIX Return Index.

4. Redovisat totalt eget kapital i relation till redovisade totala
tillgdngar per balansdagen. Belyser koncernens finansiella
stabilitet.

5. Resultat efter skatt for total verksamhet hanforligt till moder-
bolagets aktiedgare i forhallande till genomsnittligt totalt
antal aktier. Belyser resultatutveckling per stamaktie.

6. Redovisat eget kapital hianforligt till moderbolagets aktie-
agare i forhéllande till totalt antal aktier per balansdagen.
Belyser utveckling av eget kapital per stamaktie.

BYGGMASTARE ANDERS J AHLSTROM HOLDING

Eftersom inte alla foretag berdknar finansiella nyckeltal och
matt pa samma sitt, dr dessa inte alltid jamforbara. Nedan pre-
senteras definitionerna av valda nyckeltal och matt samt varfor
de anvinds.

7. Redovisat eget kapital hanforligt till moderbolagets aktie-
dgare med tillagg av uppskjuten skatteskuld avseende
forvaltningsfastigheter i forhallande till totalt antal aktier per
balansdagen. Belyser utveckling av bokfort substansvirde
per stamaktie.

8. Bokfort substansvérde justerat for verkligt virde av innehav
av andelar i intresseforetag. Visar substansvérde dér andelar
i intresseforetag virderats pd samma sétt som innehav av
andelar i ovriga foretag. Belyser utveckling av justerat sub-
stansvirde per stamaktie.

9. Periodens fordndring i justerat substansvérde i férhallande
till periodens ingaende justerade substansvirde. Belyser peri-
odens utveckling av justerat substansvirde.

10. Antal utestdende stamaktier vid periodens borjan, uppraknat
med aktiesplit som genomforts under perioden, justerat for
aktier emitterade under perioden, viktat med antal dagar som
aktierna varit utestdende i forhallande till totalt antal dagar.
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